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hradan voxt framleidslugetu



Ferdapjonusta drifkraftur mikils utflutningsvaxtar

e Mikill voxtur atflutnings: 11,1% i fyrra og teeplega 7% ad medaltali sl. 5 ar — megindrifkrafturinn er gridarlegur voxtur
ferdapjonustu — einnig horfur a mikilli fjolgun ferdamannaii ar ...

e .. o0gerpad, asamt meiri utflutningi sjavarafurda, meginorsok toéluverdrar endurskodunar a utflutningsvexti i ar

Utflutningur og framlag undirlida 2010- Utflutningur og alpjédleg eftirspurn 2010-
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1. Grunnspa Sedlabankans 2017. 2. Grunnspa Sedlabankans 2017-2019. Brotalinur syna spa fra PM 2017/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki {slands.




Gengid tekid ad haekka a ny eftir umrot i byrjun ars

* |SK 18% haerra @ Q1 en fyrir ari: tekid ad hackka & ny eftir sveiflur i byrjun ars — er ordio riflega 3% heerra en spdd vari PM 17/1
og gert rad fyrir ad haldi afram ad haekka Ut naesta ar — pott haekkunin verdi haegari en i fyrra
* Gengishakkunin endurspeglar haekkun jafnvaegisgengis og hefur gegnt lykilhlutverki i adlogun pjédarbuskapar ad hnykkjum

Gengi kréonunnar 2010-20191 Hagvoxtur, verdbodlga og vextir ef gengi
kronunnar hefdi verid ébreytt fra 20142
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1. Grunnspa Sedlabankans 2017-2019. bréng vidskiptavog. 2. Samanburdur grunnspar PM 2017/2 og fraviksdeemis par sem gengisvisitala helst dbreytt i 207 stigum fra arinu 2014.
Heimild: Sedlabanki Islands.




Mikill hagvoxtur i fyrra byggdist a breidum grunni

* Hagvoxtur sotti verulega i sig vedrio er leid 4 sidasta ar og var 10,4% 4 H2 en 7,2% a arinu i heild — 1,2 pr. meiraen i PM 17/1.:
skyrist helst af mun hradari vexti pjonustuutflutnings @ medan ad pjodarutgjold voru svipud og spad var
* Hagvoxtur a breidum grunni en skyr merki mikils vaxtar ferdapjonustu — sést @ mikilli framleidsluaukningu geira tengdri henni

bjodhagsreikningar 2016 Vergar pattatekjur og framlag geira 2010-
20161
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1. VPT maela tekjur allra adila sem koma ad framleidslunni og eru jafnar VLF leidréttri fyrir Sbeinum skottum og framleidslustyrkjum. Til samkeppnisgeirans teljast sjavarutvegur, vinnsla sjavarafurda, framleidsla malma og lyfja,
ferdapjénusta og 75% rafmagns-, gas-, hita- og vatnsveitna. Adrir atvinnuvegir eru flokkadir sem innlendir og peim skipt i bygginga-, fjarmala-, pjonustu- (an fjarmalapjonustu) og framleidslugeira.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Einkaneysla vex hratt en a traustari grunni en adur

* Einkaneysla jokst um taeplega 7% i fyrra og hefur vaxid um teeplega 5% a ari sidan 2014 ... pratt fyrir petta hefur sparnadur
heimila haldid afram ad aukast par sem radstofunartekjur hafa vaxid enn hradar ...
* ... heimilin notad hluta tekjuauka til ad styrkja efnahag sinn og er stada peirra mun traustari en i sidustu uppsveiflu

Einkaneysla, radstofunartekjur og
sparnadur heimila 2005-2016
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1. Nokkur évissa er um télur Hagstofunnar um eiginlegt tekjustig heimila sem snyr ad pvi ad radstofunartekjuuppgjorid byggist ekki & samstaeduuppgjori tekju- og efnahagsreiknings. Vid utreikning a hlutfalli sparnadar er midad vid
dzetlun Sedlabankans um radstéfunartekjur par sem télur Hagstofunnar eru haekkadar med hlidsjon af daetludum Gtgjdldum heimilanna yfir langt timabil. 2. Arlegur raunvéxtur einkaneyslu og kaupmattar radstéfunartekna.

3. Sparnadur heimila sem hlutfall af radst6funartekjum. 4. Einkaneysla & verdlagi hvers ars sem hlutfall af nafnvirdi VLF.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Mikill vioskiptaafgangur og sparnadur sogulega har

e 8% afgangur a vidskiptajofnudi i fyrra — mesti afgangur sem hefur maelst (asamt 2009) ... skyrist einkum af sogulega haum
bjodhagslegum sparnadi sem var 29,3% af VLF i fyrra (einungis maelst haerri 1965, 30,6%) — 11 pr. yfir sogulegu medaltali
e Hluta sparnadar radstafad i ad byggja upp erlendar eignir, sérstaklega gjaldeyrisforda, og greida nidur erlendar skuldir

Vidskiptajofnudur 2005-20161 bjédhagslegur sparnadur 1995-20162 Radstofun vidskiptaafgangs®
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—J6fnudur & voru- og pjénustuvidskiptum 25 ara medaltal (1992-2016) ——Hreint fjarmagnsutfl.®

1. An &hrifa fallinna fjarmalafyrirteekja 2008-2015 og lyfjafyrirtaekisins Actavis 2009-2012 & jofnud frumpattatekna. Einnig hefur verid leidrétt fyrir dbeint maeldri fjiarmalapjénustu (FISIM) fallinna fjarmalafyrirtaekja. 2. Undirliggjandi
bjédhagslegur sparnadur 2008-2015 par sem byggt er a mati a undirliggjandi vidskiptajofnudi. 3. Myndin synir breytingu erlendra eigna pjodarbusins vegna hreinna vidskipta ad fradreginni breytingu a erlendum skuldum pjédarbusins
fyrir fjarfestingarlidi. Fjogurra arsfjérdunga hreyfanlegt medaltal. 4. Hrein verdbréfafjarfesting og afleidur. 5. Onnur fjarfesting er ad mestu sedlar og innstaedur auk lana. 6. Hreint fjiarmagnsutfleedi samanstendur af vidskiptajofnudi (an
leidréttingar vegna fallinna fjarmalafyrirtaekja og Actavis), j6fnudi fjarframlaga og lidnum skekkjur og vantalid.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Meiri slokun a opinberu adhaldi en adur var spad

* Undirliggjandi frumjofnudur batnadi ur 2,8% af VLF 20151 3,3% 2016 en pratt fyrir pad slaknadi adhaldid um 0,3% af VLF sé
leidrétt fyrir hagsveiflunni ... kemur til vidbotar vid 1,1% slokun 2015
* Enn frekari slokun i ar: 1,4% af VLF (og pa samtals 2,8% 2015-17) ... breytingar a adhaldi 2018-19 endurspegla VSK breytingar

Afkoma rikissjods 2005-20171 Breyting a hagsveifluleidréttum
frumjofnudi rikissjods 2012-20192
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B Heildarjofnudur —Leidréttur frumjofnudur

1. Frumjofnudur er leidréttur fyrir einskiptistekjum og -gjéldum (t.d. stédugleikaframldgum, flytingu nidurfaerslu verdtryggdra husnaedisskulda). Arin 2016 og 2017 er heildarjofnudur leidréttur fyrir einskiptistekjum og -gjoldum, p.e.a.s.
stodugleikaframlogum, ardgreidslum umfram fjarlog og flytingu nidurfaerslu verdtryggdra husnaedisskulda. Grunnspa Sedlabankans 2017. 2. Grunnspa Sedlabankans 2017-2019. Frumjofnudur er leidréttur fyrir einskiptistekjum og
-gjoldum (t.d. ardgreidslum og flytingu nidurgreidslu verdtryggdra husnaedislana).

Heimildir: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Horfur a aframhaldandi miklum hagvexti

* Ppott sjomannaverkfallid hafi liklega haegt a8 hagvexti @8 Q1 eru horfur a 6,3% hagvexti a arinu i heild — drifnum afram af miklum
vexti utflutnings og einkaneyslu ... meiri voxtur en i PM 17/1 (kroftugri pjonustuatflutningur og meiri slokun opinberra fjarmala)
e Talid ad hagvoxtur leiti smam saman i langtima leitnivoxt: verdur 3,5% 2018 og 2,5% 2019

Hagvoxtur og framlag undirlida 2010- Hagvoxtur a Islandi og i vidskiptalondum
20191 2010-2019*
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1. Grunnspa Sedlabankans 2017-2019. Brotalinur syna spa fra PM 2017/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Aukin spenna pratt fyrir mikinn voxt framleidslugetu

* Mikil fjolgun starfa og vidvarandi skortur a starfsfolki, atvinnupatttaka eykst hratt og fjoldi fyrirtaekja sem starfa vid eda
umfram fulla framleidslugetu nalgast ségulegt hamark ... atvinnuleysi 2,7% og hefur ekki verid minna sidan snemma 2008
* Framleidsluspenna vex hratt og meira en i PM 17/1 ... pratt fyrir ad framleidslugeta vaxi langt umfram langtima leitnivoxt

Nyting framleidslupatta og Atvinnuleysi og framleidsluspenna Framleidni vinnuafls og undirliggjandi
atvinnupatttaka? 2010-2019° beettir 2010-20193
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Atvinnupatttaka (h. as)

1. Maelikvardar & nytingu framleidslupatta eru Ur vidhorfskdnnun Gallup medal 400 staerstu fyrirtaekja landsins en atvinnupatttaka samkvaemt vinnumarkadskdnnun Hagstofunnar. Arstidarleidréttar tolur fyrir timabilid 1. arsfj. 2006 - 1.
arsfj. 2017. Brotalinur syna medalhlutfoll timabilsins. 2. Grunnspa Sedlabankans 2017-2019. Brotalinur syna spa fra PM 2017/1. 3. Framleidni vinnuafls er metin sem hlutfall VLF og heildarvinnustunda. Fjolpattaframleidni er metin sem
fravik VLF fra pvi framleidslustigi sem faest med fullri nytingu framleidslupatta ut fra framleidslufalli pjodhagslikans Sedlabankans. Grunnspa Sedlabankans 2017-2019.

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Verdbolga nalaegt markmidi en 6lik proun undirlida

* Verdbolga var 1,9% i april og hefur verid i kringum 2% fra pvi i september i fyrra — undirliggjandi verdbadlga 1-2% a flesta
meelikvarda og hefur heldur minnkad pad sem af er ari
e Sem fyrr vegur husnadislidur pyngst en miklar laekkanir a simapjonustu og flugfargjoldum skyra litla haekkun pjonustulidar

Maeld og undirliggjandi verdbdlga?
Januar 2012 - april 2017
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1. Skyggda sveedid inniheldur bil 1. og 3. fjérdungs mats a undirliggjandi verdbadlgu par sem hun er maeld med kjarnavisitélum sem horfa fram hja ahrifum skattabreytinga, sveiflukenndra matvorulida, bensins, opinberrar pjonustu og
reiknadrar husaleigu og med tolfraedilegum maelikvordum eins og vegnu midgildi, klipptum medaltélum og kviku pattalikani. 2. Tolf manada hreyfanlegt medaltal.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Mikil haekkun husnadisverds undanfario

* Husnadisverd hefur haekkad um taeplega 50% fra botni i arsbyrjun 2010 — svipud haekkun og vard 2004-2007 og raunverd er
ordid litillega haerra en pad for haest i arslok 2007 — haekkunin lengst af verid i takt vid pad sem buast hefdi matt vid midad vid
haekkun launa, aukna atvinnu og leekkun raunvaxta ... en farid ad bera a vaxandi misvaegi nu nyverid

Husnaedisverd i hlutfalli vid verdlag, Raunverulegt og spad husnaedisverd? Husnaedisverd i hlutfalli vid laun®
bygg”f]ga rkostnaa’ |aun og tekjurl 1. arsfj. 2005 - 1. arsfj. 2017 1. arsfj. 2000 1. arsfj. 2017
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95% oryggismork

1. Hlutfall hisnaedisverds og visitolu neysluverds, byggingarvisitolu, launavisitolu og radstéfunartekna 4 mann (midad vid mannfjolda @ vinnufeerum aldri, arstidarleidrétt) timabilid 1. arsfj. 1990 - 1. arsfj. 2017. 2. HUsnaedisverdspain er
fengin med kvikri spa fra 1. arsj. 2013 - 1. arsfj. 2017 med husnadisverdsjofnu pjédhagslikans Sedlabankans. 3. GSADF-prof Phillips, Wu og Yu (2011) fyrir 6stoduga rot i hlutfalli hisnaedisverds og launa. Skyggt svaedi eru timabil par
sem tolfraediprofid gefur marktaeka nidurstodu midad vid 95% oryggismork.

Heimildir: Hagstofa islands, P. C. B. Phillips, Y. Wu og J. Yu (2011), , Explosive behavior in the 1990s NASDAQ: When did exuberance escalate asset values?“, International Economic Review, 52, 201-226, Sedlabanki islands.




Innflutt verohjodnun vegur a moti launahaekkunum

* Utflutningsverd helstu vidskiptalanda talid hafa haekkad um 2,2% & Q1 en undanfarin 3 &r hefur pad ad medaltali laekkad um
2% a ari ... en innflutningsverd heldur afram ad laekka vegna haekkunar a gengi ISK
* Vegur a moti ahrifum launahaekkana: launakostnadur a framleidda einingu haekkar um 5% i ar — eins og undanfarin 5 ar

Innflutningsverd og alpj. utflutningsverd? Launakostnadur a framleidda einingu og
1. arsf). 2012 - 1. arsfj. 2017 framlag undirlida 2010-20172
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1. Grunnspad Sedlabankans 1. arsfj. 2017. 2. Framleidniaukning kemur fram sem neikvaett framlag til haekkunar a launakostnadi 4 framleidda einingu. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Kjolfesta verobolguvaentinga virdist styrkjast

e Fjoldi fyrirtaekja sem veentir haekkunar adfanga- og afurdaverds enn undir sogulegu medaltali — litast m.a. af proun ISK
* Verdbdlguvantingar til skamms og langs tima a flesta maelikvarda nalaegt verdbdolgumarkmidi: markadsadilar veenta 2,6%
verdbolgu ad medaltali naestu 10 ar 3 medan ad 10 ara verdbolgualagid er 2,3% pad sem af er Q2

Vaentingar fyrirtaekja um adfanga- og Verdbolga og ars verdbolguveentingar Langtimaverdbdlguveentingar
afurdaverd a naestu 6 manudum? 1. arsf}. 2012 - 2. arsfj. 2017 1.arsfj. 2012 2. arsf}. 2017
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1. Timabilid 1. arsfj. 2002 - 1. arsfj. 2017. Brotalinur syna medaltol fra 2002. 2. Talan fyrir 2. arsfjoréung 2017 er medaltal pad sem af er fjioréungnum.
Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Verdbolguhorfur versna er lidur a spatimann

* Vegna mistaka Hagstofunnar i fyrra verdur arsverdbodlga litillega ofmetin fram eftir ari — vid baetast ahrif skattabreytinga
* Horft fram hja pessum ahrifum sést ad verdbolguhorfur hafa batnad fram a nsesta ar en versnad pegar fra lidur i takt vid
horfur um meiri framleidsluspennu: meeld verdbdlga um 2% fram a mitt naesta ar en fer sidan i 3% adur en hun minnkar a ny

Verdbolgal Verdbdlga leidrétt fyrir dhrifum Verdbolguspa og ovissumat
1. &rsfj. 2012 - 2. &rsfj. 2020 maeliskekkju og skattbreytinga2 1. arsf}. 2012 - 2. arsfj. 2020
Breyting fra fyrra ari (%) . Breyting fra fyrra ari (%) . Breyting fra fyrra ari (%)
6 6 6
5
5 5
4
4 4
3
3 3
2
2 2 1
1 1 0
0 0 -1
2012 2014 2016 2018 2020 2012 2014 2016 2018 2020 2012 2014 2016 2018 2020
——PM 2017/2 -= =PM 2017/1 ——PM 2017/2 — =PM 2017/1 ——Grunnspa PM 2017/2 Verdbdlgumarkmid
Verdbdlgumarkmid Vergbslgumarkmid Likindabil EEN 50% = 75% [J 90%

1. Grunnspa Sedlabankans 2. arsfjordungur 2017 - 2. arsfjérdungur 2020. 2. Verdbodlguspar PM 2017/2 og PM 2017/1 leidréttar fyrir ahrifum maeliskekkju i VNV mars-agust 2016 og breytinga a vorugjéldum i byrjun ars 2017.
Verdbdlguspa PM 2017/2 einnig leidrétt fyrir ahrifum fyrirhugadra breytinga a virdisaukaskatti samkvaemt rikisfjarmaladaetlun.
Heimildir: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Aukinn verdstoougleiki og minni fravik fra markmioi

* Fravik verdbolgu fra markmidi hafa minnkad téluvert undanfarin ar og eru nud mun neer pvi sem pekkist i 6drum préudum
verdbolgumarkmidslondum
» Sveiflur i verdbdlgu og verdbodlguvaentingum hafa einnig minnkad og dregid hefur ur évissu um framtidarverdbadlgu

Medalfravik fra verdbdlgumarkmidit Sveiflur i verdbdlgu og Sundurleitni verdbdlguvaentinga®
verdbdlguvaentingum?
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1. Tolugildi medalfravika fra verdbolgumarkmidi (Ut fra meelikvarda a verdbolgu sem verdbdlgumarkmid hvers lands midast vid) og hlutfallslegt framlag fravika yfir og undir markmidi. 2. Stadalfravik i mismunandi maelikvérdum 3
verdbadlgu og verdbadlguvaentingum fyrir 5 jafnlong timabil. Undirliggjandi verdbadlga er metin med midgildi fimm tolfraedilegra maelikvarda (fjogurra klipptra medaltala og vegins midgildis). Notast er vid verdbodlgualag 4
skuldabréfamarkadi sem maelikvarda a verdbolguvaentingar til 2 og 5 ara (gégn einungis fra 2003). 3. Stadalfravik i svérum um verdbdlguveentingar fyrir 5 jafnlong timabil (linuleg brdun notud par sem maelingar vantar). Ekki voru gerdar
kannanir medal greiningar- og markadsadila fra midju ari 2008 og fram til arsbyrjunar 2012. Fra peim tima eru langtimaverdbadlguvaentingar einnig kannadar.

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, heimasidur sedlabanka, OECD, Sedlabanki islands.




Verdbolguferillinn virdist hafa breyst

« Ovantar skammtimabreytingar i verdbdlgu virdast sidur hafa ahrif & langtimaverdbdlguveentingar
* Bjogun sem virtist byggd inn i verdbolguferilinn virdist horfin og truverdugleiki verdbdlgumarkmidsins pvi aukist

Ahrif évaentra breytinga a verdbdlgu & Verdbdlgubjogun samkvamt Phillips- Likur & ad vera i lagverdbolgufasa®
verabélguvaentinga rl karfu? 1. arsfj. 2003 - 4. arsfj. 2016
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1. Punktarnir syna stikamat ur adfallsgreiningu af breytingu i verdbdlgualagi til 2, 5 og 10 ara a évaentar breytingar i visitolu neysluverds a birtingardégum visitolunnar fyrir tvé fimm ara (60 manada) timabil (2003-2007 og 2012-2016).
Ovaentar breytingar visitdlunnar eru metnar sem fravik manadarlegra breytinga visitélunnar fra spagildi med spajofnu sem inniheldur arstidargervibreytur og eins og sex manada tafir manadarbreytinga visitdlunnar. Skyggda bilid synir
tveggja stadalfravika bil stikamatsins. 2. Phillips-kirfan sem er metin er a forminu: t; = @ + ;1 + (1 — B + yge—1 + $qe—1 + & par sem 1, er arsverdbodlga a tima t, w7 eru 10 ara verdbdlguvaentingar, g, er framleidsluspenna, q;
er arsbreyting innflutningsraungengis og &; er afgangslidur. Verdbdlgubjogunin er gefin sem: m — m¢ = a/(1 — ). 3. Likur (e. smoothed probability) @ ad vera i lagverdbodlgufasa Ut fra Phillips-kdrfu metinni med tveggja fasa Markov-likani.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




