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Alpjodlegar hagvaxtarhorfur halda afram ad versna

* Haegdi 4 heimshagsvexti a H2/2015 og dévissa jokst: minnsti heimsvoxtur sidan 2009 ... og horfur endurskodadar nidur 3 vid
* Horfur & haegari hagvexti i helstu vidskiptalondum: 1,6% hagvoxtur i ar i stad 1,9% i PM 16/1 — lakari horfur i Bandarikjunum

og a evrusvadinu vega pungt
* Arfleifd fjarmalakreppunnar atlar ad vera meiri dragbitur en adur var talid og leekkun oliuverds ekki su bubét sem spad var

Spar Alpjodagjaldeyrissjodsins um Alpj6édlegur hagvoxtur 2008-20182
heimshagvoxt?!
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1. Aprilspar Alpjédagjaldeyrissjodsins (World Economic Outlook, april 2011-2016). 2. Grunnspd Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/1.
Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Macrobond, OECD, Sedlabanki islands.




Batnandi vidskiptakjor og haekkandi raungengi

* Vidskiptakjor botnudu um 6,7% 2015 og samtals 10,2% a sl. 2 arum: mikil laakkun oliu- og hravoruverds a sama tima og
utflutningsverd hefur haekkad um 12,7% i hlutfalli vid utflutningsverd helstu vidskiptalanda ... vidskiptakjor batna afram i ar

en veikjast litillega a naestu 2 d&rum pegar oliuverd haekkar a ny og sjavarafurdaverd gefur litillega eftir
* Raungengid hefur haekkad mikid og horfur @ enn frekari haekkun i ar — komid yfir langtimamedaltal og er 6-7% yfir pvi 2018

Utflutningsverd og vidskiptakjor 2008- Gengi krénunnar 2008-20182
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—Gengisvisitala PM 2016/2 (v. as, andhverfur kvardi)
—Raungengi m.v. hlutfl. verdlag PM 2016/2 (h. &s)
——Raungengi m.v. hlutfl. laun PM 2016/2 (h. as)

—Utflutningsverd PM 2016/2
—Vidskiptakjor véru og pjonustu PM 2016/2

1. Utflutningsverd islands i hlutfalli vid Gtflutningsverd helstu vidskiptalanda (feert i sama gjaldmidli med visitélu medalgengis). 2. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki islands.




Vidvarandi vidskiptaafgangur og storbeett ytri stada

* Vidskiptaafgangur maeldist 4,9% af VLF i fyrra og spad 4% afgangii ar ... pjédhagslegur sparnadur hefur einnig aukist téluvert
* Erlend stada hefur stérbatnad med vidvarandi vidskiptaafgangi og nylegu uppgjori slitabda: var -14%% af VLF i fyrra en var

verst -130% 2008 — besta stada i halfa 6ld og med pvi hagstaeedasta sem maelist medal préadra rikja
* Baettar efnahagsadstaedur gera pad ad verkum ad jafnvaegisraungengid hefur liklega haekkad undanfarid

Vidskiptajofnudur og vergur pjédhagslegur Hrein erlend stada i 30 proudum rikjum
sparnadur 2005-20161 1970-20157
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——Vidskiptajéfnudur (v. as)

1. Undirliggjandi vidskiptajofnudur og pjédhagslegur sparnadur 2008-2015 og grunnspa Sedlabankans 2016. Med nylegu uppgjori slitabdanna er ekki lengur munur @ maeldum og undirliggjandi vidskiptajofnudi og pjédhagslegum sparnadi fra og med arinu
2016. 2. Télur fyrir island eru fra Pjédhagsstofnun (1970-1994) og Sedlabanka islands 4samt Hagstofu islands (1995-2015) par sem midad er vid undirliggjandi stédu 2008-2014. Télur fyrir hin rikin eru fra gagnagrunni Lane og Milesi-Ferretti fyrir timabilid
1970-2011 en gogn peirra eru framlengd til arsins 2015 midad vid prdun skv. IFS-gagnagrunni Alpjédagjaldeyrissjddsins.

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Hagstofa islands, Lane og Milesi-Ferretti (2007), bjé8hagsstofnun, Sedlabanki islands.



Kroftugur hagvoxtur arid 2015 og fyrri hatoppi nad

* 4% hagvoxtur i fyrra (spad 4,1% i PM 16/1) — borinn uppi af miklum vexti pjédarutgjalda sem jukust um 7,3% (spad
7,1% i PM 16/1) en @ méti vo 2% neikvaett framlag utanrikisvidskipta pratt fyrir ad utflutningur ykist um 8,2%

* Hagvoxtur meiri en i helstu vidskiptalondum og VLF var i lok 2015 ordin 16,1% heerri en hun var pegar hun var i
lagmarki 8 Q1/2010 en 3,1% haerri en hin var haest fyrir fjarmalakreppuna

pjodhagsreikningar 2015 Landsframleidslan a Islandi og i helstu
vidskiptalondum 2008-2015
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Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki islands.



Mikill pjonustuutflutningur en bati a breidum grunni

e Mikill dtflutningsvoxtur borinn upp af pjonustuutflutningi sem jokst um 13,7% i fyrra og um 7%% ad medaltali a
sidustu 5 arum — a@ medan ad voruutflutningur hefur vaxid i takt vid eftirspurn vidskiptalanda

e Samkeppnisgeirinn vegur pungt i hagvexti sidasta ars og pa sérstaklega ferdamannageirinn ... en bati a breidum grunni
og jakvaett framlag fra 6llum geirum nema fjarmalageiranum sem endurspeglar aframhaldandi skuldalzekkun

Utflutningur og eftirspurn vidskiptalanda Vergar pattatekjur og framlag geira 2010-
2008-2015 20151
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1. VPT mzela 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, ferdapjonusta 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, Macrobond, Sedlabanki islands.



Hagsaeld eykst enn meira en maelist med vexti VLF

» Vidskiptakjarabati sl. 2 ara er mun meiri hér en i 6drum OECD-rikjum — sérstaklega pegar horft er til annarra
hravoruutflytjenda ... og hagseeld hefur pvi batnad meira hér en meelist med magnaukningu VLF

* Leidrétt fyrir vidskiptakjarabatanum var voxtur ,vergra landstekna® tvofalt meiri en hagvoxtur (3,8% 2014 og 7,9% 2015):
hjalpar til vid ad skilja nygerda kjarasamninga og ahrif peirra a neyslu- og sparnadarakvardanir og a proun verdbdlgunnar

Vidskiptakjaraahrif i 20 OECD-rikjum 2014-
20151

% af VLF

Hagvoxtur og voxtur kaupmattar VLF?
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1. Mismunur kaupmattar utflutnings og Utflutningsmagns i hlutfalli af VLF fyrra ars. Samtals ahrif fyrir arin 2014-2015. bau 16nd sem eru flokkud sem hravoruutflytjendur midad vid vaegi hravoru i hreinum Gtflutningi eru tdknud med raudlitum sdlum. 2.

Kaupmattur landsframleidslu er maeldur sem VLF ad vidbaettum vidskiptakjaradhrifum.
Heimildir: Hagstofa islands, OECD, Sameinudu bjédirnar (UNCTAD), Sedlabanki islands.
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Kroftugur voxtur einkaneyslu en sparnadur eykst samt

* Fjarhagsstada heimila hefur batnad verulega undanfarid: a sidustu 2 arum hefur kaupmattur radstéfunartekna aukist
um 13%% og hreinn audur heimila um 30% ad raunvirdi ... su préoun hefur stutt vid kroftugan voxt einkaneyslu

* Einkaneysla jokst um taeplega 5% i fyrra og horfur eru a 6% vexti i ar ... en sparnadur heimila vex samt pridja arid i r60
bar sem radstofunartekjur aukast um naestum 8% annad arid i rod

Einkaneysla, tekjur og audur 2008-20151 Einkaneysla og radstofunartekjur 2005-
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1. Hreinn audur er samtala hisnaedis- og fjarhagslegs auds heimila (utan lifeyrissjodsréttinda) ad fradregnum skuldum heimila (arslokatolur). Allar staerdir eru a fostu verdlagi. 2. Grunnspa Sedlabankans 2015-2016. 3. Breyting a hlutfalli radstéfunartekna
og einkaneyslu.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Horfur a um og vfir 4% hagvexti i ar og a naesta ari

* Hagvoxtur sidustu 2 ara drifinn afram af miklum vexti eftirspurnar einkaadila — en utanrikisvidskiptin vega a moti
* Svipud préun i ar: innlend eftirspurn vex um 6,3% annad arid i rod og hagvoxtur verdur 4,5% (i stad 4,2% i PM 16/1)

* Spad 4% hagvexti a naesta ari og yrdi pad pa pridja arid i r60 par sem hagvoxtur yréi um og yfir 4% — meiri hagvoxtur en i PM
16/1 — en likt og pa er buist vid ad hagvoxtur leiti sidan smam saman i langtimaleitni og verdi 3% 2018

Hagvoxtur & islandi og i vidskiptaldondum

2008-20182
Breyting fra fyrra ari (%)

Hagvoxtur og framlag undirlida 2010-20161
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1. Grunnspa Sedlabankans 2016. 2. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki islands.




Prottmikill vinnumarkadur ...

* Atvinnuleysi meeldist 3,1% a Q1/2016 (arstidarleidrétt) og minnkadi um 1pr fra fyrra ari — langtimaatvinnuleysi nanast horfid
* Vinnuaflseftirspurn eykst hratt: heildarvinnustundum fjolgadi um 2,3% og hlutfall starfandi haekkadi um 1,7 présentu

* Atvinnupatttaka jokst einnig téluvert og maeldist 82,9% a Q1 — sem er apekkt pvi sem pad var haest 2007 og riflega 1pr haerra

en ad medaltali fra 2003

Atvinnuleysi eftir lengd?

1. arsfj. 2003 - 1. arsfj. 2016

% af mannafla

2003 2005 2007

—Alls

——6-12 manudir

1. Arstidarleidrétt. 2. Fjdgurra arsfiérdunga hreyfanlegt medaltal. Brotalinur syna medaltél fyrir timabilid 1. arsfj. 2003 - 1. arsfj. 2016.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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1. arsfj. 2003 - 1. arsfj. 2016

% af mannfjolda 16-74 ara Klst. a viku

43

42

41

40

39

T T T T T T T T T T T T T 38
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

—Atvinnupatttaka (v. as) —Starfandi (v. as)

——\Venjulegar vinnustundir (h. as)




... 0g vaxandi spenna i pjodarbuinu

e Horfur a aframhaldandi kréftugum vexti vinnuaflseftirspurnar i nanast 6llum atvinnugreinum og ad atvinnuleysi haldi
afram ad minnka i ar og a naesta ari en taki sidan ad pokast upp i jafnvaegisgildi sitt

e /[ skyrari penslumerki: fleiri fyrirtaeki segjast eiga i vandraedum med ad rada i ny storf og maeta aukinni eftirspurn
* Talid er ad slakinn hafi horfid i fyrra og ad spennan nai hamarki i 2%:% i ar en taki sidan smam saman ad minnka

Visbendingar um notkun framleidslupatta’ Atvinnuleysi og framleidsluspenna 2008-
1. arsfj. 2006 - 1. arsfj. 2016 20182
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—Fyrirtaeki med starfsemi naerri eda umfram hdmarksframleidslugetu —Atvinnuleysi PM 2016/2 (v. 4s) —Framleidsluspenna PM 2016/2 (h. as)

—Fyrirtaeki sem bua vid skort & starfsfolki

1. Samkvaemt vidhorfskdnnun Gallup medal 400 staerstu fyrirtaekja landsins. Arstidarleidrétt gégn. Spurt er um hvort starfsemi sé naerri eda umfram framleidslugetu tvisvar a ari. Arsfjérdungsleg gogn eru fengin med linulegri braun (e. interpolation).
Brotalinur syna medalhlutféll timabilsins. 2. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/1.
Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Verdbolga undir markmidi i riflega tvo ar

* Verdbdlga var 1,6% i april — minnkadi ur 2,1% i arsbyrjun en jokst litillega fra april i fyrra ... hefur verid undir markmidi i riflega
2 ar — lengsta timabil fra upptoku verdbdlgumarkmids fyrir 15 arum

* Mzalist enn minni an husnaedis: 0,2% i april en var -0,1% i april i fyrra
* Sem fyrr togast a8 innflutt verdhjodnun og innlend verdbdlga (og pa helst hisnaedisverdbdlga)

Ymsir maelikvardar & verdbdlgu Innlend og innflutt verdbdlga?
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1. Innflutt verdbdlga er nalgud med verdi innfluttrar mat- og drykkjarvoru, nyrra bila og varahluta, bensins og annarrar innfluttrar voru. Innlend verdbdlga er ndlgud med verdi innlendrar voru og almennrar og opinberrar pjénustu. Tolur i svigum syna
nuverandi vaegi vidkomandi lida i visitdlu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



itil?

Af hverju hefur verdbolga haldist svona

* Megindstada undirskots sl. 2 ara er haekkandi gengi (einkum framan af) og évenijulitil alpjédleg verdbodlga (einkum 2015) en 3
moti toga pralatar verdbolguvaentingar yfir markmidi og upp a sidkastid vaxandi spenna og launaheaekkanir

* Hjodnun verdbodlgu einnig meiri en haegt var ad sja fyrir i upphafi ars 2014 og skyrist fravikid fyrst og fremst af pvi ad gengid
hefur reynst heerra en pa var spdd og alpjodleg verdbdlga minni ... en 8 mdti vegur ad launahaekkanir hafa verid meiri

Fravik verdbdlgu fra markmidi og Verdbdlguferlar midad vid mismunandi Breyting verdbdlguhorfa fra 2014 og
framlag akvordunarpatta? upplysingar? framlag akvordunarpatta®
Prosentur % Présentur

-2,5 0,0 . . . 2,5
2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Framlag annarra patta Framlag launakostnadar ——Verdbolga B Framlag launakostnadar i Framlag alpjodlegrar verdbolgu
= Framlag alpjodlegrar verdbdlgu = Framlag gengis kronunnar ——Spa fra 1. 4rsfj. 2014 byggd & efnahagshorfum fra PM 16/2 = Framlag gengis kronunnar B Framlag framleidsluspennu
B Framlag framleidsluspennu mmm Framlag verdbolguvaentinga ——Spa fré 1. arsfj. 2014 byggd 4 efnahagshorfum fra PM 14/1 ——Breyting verdbodlguhorfa

——Fravik verdbolgu fra markmidi
1. Fravik verdbdlgu fra markmidi og framlag einstakra akvordunarpatta til fraviksins ut fra verdbdlgujofnu pjédhagslikans Sedlabankans. "Adrir paettir" er sa hluti fraviksins sem jafnan nzer ekki ad skyra. 2. Verdbodlguferlar ut fra efnahagshorfum sem lagu til
grundvallar spam Peningamdla 2016/2 og 2014/1 (fyrir utan verdbodlguvaentingar sem eru dbreyttar i samanburdinum). 3. Mismunur verdbdlguferla sem byggjast 4 efnahagshorfum sem lagu til grundvallar spam Peningamdla 2016/2 og 2014/1 og framlag
einstakra akvordunarpatta (fyrir utan verdbodlguvaentingar sem eru dbreyttar i samanburdinum).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Miklar launahakkanir en traustari kjolfesta vaentinga

* Meginastaeda horfa a aukinni verdbdlgu er sem fyrr miklar launahaekkanir (bzaedi beint i gegnum aukinn kostnad og ébeint i
gegnum haerri verdbodlguvaentingar og aukna eftirspurn): launahlutfallid haekkar 6rt og er komid vel yfir langtimamedaltal ...

* ...enverdbdlguveentingar til midlungs og langs tima hafa litid breyst: vaenst er 3%:-4% verdbadlgu eftir 2 ar og um 3-3%%
verdbodlgu ad medaltali 8 naestu 5-10 arum — verdbodlgualagid a skuldabréfamarkadi segir apekka sogu

Launahlutfall 2005-2018' Langtimaverdbdlguvaentingar
1. arsfj. 2012 - 2. arsfj. 2016
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—Verdbdlgumarkmid

1. Hlutfall launa og launakostnadar af vergum pattatekjum. 20 dra medaltal er 60,8% (1995-2014, 1997-grunnur). Grunnspa Sedlabar
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Meiri verdbolgu spad seinnihluta 2017 og fram a 2018

* Verdbdlga 1,9% & Q1/2016 (eins og spad var i PM 16/1) — en tekur smam saman ad aukast pegar ahrif
gengishaekkunar og innfluttrar verdhjodnunar taka ad fjara ut

* Talid ad hun verdi 3% a Q4/2016 og nai hamarki i 4,6% Q4/2017 — meiri verdbadlga a seinni hluta 2017 og fram eftir
2018 en spad var i PM 16/1 — enda horfur @ meiri hagvexti og framleidsluspennu en pa var spad

Verdbodlguspa og dvissumat
1. arsfj. 2012 - 2. arsfj. 2019
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——Grunnspa PM 2016/2 = =Grunnspa PM 2016/1 ——\Verdbolgumarkmid

1. Grunnspa Sedlabankans 2. arsfj. 2016 - 2. arsfj. 2019.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Fraviksdaeemi

* Adhaldssamari rikisfjarmal: hlutlaus stefna 2015-16 i stad aukins slaka baedi ar: aukinn slaki hefur baett um %pr vid hagvoxt
hvort arid, aukid & verdbolguprysting og dregid ur vidskiptaafgangi ... og vextir 0,5pr haerri i ar og 0,75pr heerri a naesta ari

* Hlutfall einkaneyslu af VLF haekkar hradar: hagvoxtur er um %pr meiri i ar og 1pr meiri a naesta ari: vidskiptaafgangur hverfur
hradar og verdbolguprystingur verdur meiri ... vextir eru ordnir um 0,75pr heerri a naesta ari og teeplega 1,5pr heerri 2018

Fraviksdaemi

Vidskiptajéfnudur Hagvoxtur Verdbolga Vextir Sedlabankans
9% af VLF Breyting fra fyrra ari (%) iE % Mismunur arsmedaltala (prosentur)
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——Grunnspa PM 2016/2 ——Adhaldssamari rikisfjarmal ~——Hradari voxtur einkaneyslu

Heimild: Sedlabanki islands.



Og a0 lokum: af hverju eru vextir heerri hér a landi?

* pratt fyrir ad meeld verdbadlga sé apekk hér og i 6drum idnrikjum eru vextir nokkru heerri ... af hverju?
* Verdbodlguvaentingar hafa prafaldlega verid yfir markmidi hér en i eda undir markmidi i 66rum idnrikjum

* Hér er kominn nokkur framleidsluspenna @ medan enn er slaki i 86rum idnrikjum (og munurinn eykst enn frekar i ar)

» Voxtur nafneftirspurnar og launakostnadar er jafnframt mun meiri hér en i 6drum idnrikjum
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1. Verdbdlguvaentingar markadsadila til 4-5 ara (spa Alpjédagjaldeyrissjédsins um verdbdlgu eftir 4 &r fyrir Bretland og Kanada, Ut fra verdboélguskiptasamningum fyrir Japan og Astraliu til 5 dra eftir 5 4r). 2. Mat Sedlabankans fyrir islands en

Alpjédagjaldeyrissjédsins fyrir dnnur 16nd. 3. Talan fyrir island byggist 4 daetlun Peningamdla 2016/2.
Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Bloomberg, Hagstofa islands, heimasidur sedlabanka, OECD, Sedlabanki islands.




