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Eftir mikla uppsveiflu i pjodarblskapnum ték ad haegja hratt & hagvexti &
islandi er lida for & sidasta 4r. Hagvoxtur gaf eftir i umheiminum og dvissa
i alpjodlegum efnahagsmalum fér vaxandi — ekki sist eftir ad vidskiptadeila
Bandarikjanna og Kina stigmagnadist. Pegar kom fram & petta ar dr6 enn
frekar ar hagvexti hér a landi pegar vid beettust sértaek ytri afoll eins og
gjaldprot flugfélagsins WOW Air, frekari afoll i fluggeiranum og lodnu-
brestur. Hagvoxtur minnkadi i 0,9% a fyrri hluta pessa ars en til saman-
burdar var hann 3,2% a seinni hluta si@asta ars og 6,7 % a fyrri hluta pess.

bratt fyrir ad haegt hafi & hagvexti & fyrri hluta arsins reyndist
hann heldur préttmeiri en gert var rad fyrir i aglstspd Peningamdla.
Pj6dardtgjold drogust meira saman en aeetlad var en hagstedari utan-
rikisvidskipti vogu pyngra sem bendir til pess ad samdrattur eftirspurnar
hafi beinst i meiri meeli ad innfluttri voru og pjonustu en buist var vid.
Horfur eru hins vegar & meiri samdreetti & seinni hluta arsins en spad var
i agust sem fyrst og fremst ma rekja til verulegs samdrattar i vorudtflutn-
ingi 4 pridja arsfjordungi. ba eru visbendingar um ad heegt hafi & vexti
einkaneyslu og ad fjarfestingarutgjold fyrirtaekja verdi minni en 4dur var
talid. Spad er ad landsframleidslan dragist saman um 0,2% i ar eins og i
agustspanni. Horfur fyrir naesta ar hafa hins vegar versnad. Nu er talid ad
hagvoxtur verdi 1,6% a arinu i stad 1,9% og skyrist breytingin fyrst og
fremst af lakari horfum um voxt innlendrar eftirspurnar.

Samkvamt vinnumarkadskénnun Hagstofu Islands feekkadi storf-
um um 0,4% milli 4ra & pridja fiordungi arsins — i fyrsta sinn sidan seint a
arinu 2011. Atvinnuleysi meeldist 3,7 % og breyttist litid milli fjordunga en
pad var 0,6 présentum meira en pad var 4 fyrsta fiérdungi arsins, adur en
WOW Air féll. Talid er ad starfandi faekki enn frekar a fjorda arsfjéréungi
og ad atvinnuleysi eigi eftir ad aukast og nd hamarki i riflega 4% adur
en pad minnkar aftur er lidur & naesta 4r. A sama tima tekur slakinn i
pjédarblinu sem myndadist um mitt petta ar ad minnka 4 ny og spad er
ad nyting framleidslupatta verdi komin & edlilegt stig undir lok neesta ars.

Verdboélga var vid 2,5% verdbolgumarkmid bankans fram eftir
sidasta ari en jokst i kjolfar leekkunar & gengi kronunnar pa um haustid.
Eftir ad verdbdlga nadi hamarki i 3,7% i desember sl. hefur hin smam
saman hjadnad 4 ny og var komin i 3,1% a pridja arsfjéroungi og 2,8% i
oktdber. Pott undirliggjandi verdbdlga hafi verid pralatari hafa verdbolgu-
vantingar leekkad i verdbdlgumarkmidid 4 flesta meelikvarda eftir ad hafa
heaekkad i fyrra. Meeld verdbdlga var litillega minni & pridja arsfjérdungi en
gert var rad fyrir i 4gustspa bankans og skammtimaverdbdlguhorfur hafa
batnad. Talid er ad verdbdlga verdi 2,5% ad medaltali 4 fiérda fjordungi
arsins sem er 0,4 présentum minna en spad var i agust. Horfur eru 4 ad
verdbolga verdi vid verdbdlgumarkmidid & meginhluta spatimans, pott
hun fari litillega nidur fyrir pad um tima a seinni hluta naesta ars.

1. Greiningin i pessum Peningamalum byggist & gognum sem lagu fyrir i byrjun névember.



| Efnahagshorfur, lykilforsendur og helstu 6vissupaettir

Grunnspd Sedlabankans

Alpjodlegur hagvoxtur gefur enn frekar eftir

Haegt hefur mikid 4 hagvexti i heiminum undanfarid ar og svartsyni
um efnahagshorfur aukist, einkum hja fyrirtaekjum i framleidslu-
greinum sem eru vidkvaemust fyrir dhrifum af yfirstandandi vid-
skiptadeilu Bandarikjanna og Kina. Heimshagvoxtur meeldist 3,6% i
fyrra en minnkadi er leid & arid og enn frekar & fyrri hluta pessa ars.
Alpjédagjaldeyrissjédurinn gerir rad fyrir ad hagvoxtur i heiminum
verdi einungis 3% i ar sem yrdi sa minnsti sem maelst hefur fra arinu
2009 og 0,3 présentum undir pvi sem sjédurinn spadi sl. vor. Horfur
fyrir naesta ar hafa einnig versnad.

Medalhagvoxtur i helstu vidskiptaléndum f[slands var 2,3% &
fyrri hluta siGasta ars en var kominn nidur i 1,8% 4 sidasta fjordungi
arsins. bessi préun hefur haldid afram pad sem af er pessu ari og var
hagvoxtur kominn i 1,6% & 68rum arsfjordungi. Spad er ad hann verdi
1,3% 4 seinni hluta arsins og hefur hann pa minnkad um 1%z présentu
fra pvi sem hann var mestur seint & arinu 2017. Vi@snuninginn ma
helst rekja til mikillar hjédnunar hagvaxtar & evrusvaedinu en hag-
voxtur hefur einnig gefid eftir i Bretlandi og Svipj6d. Gangi petta eftir
verdur hagvoxtur i helstu vidskiptalondum ad medaltali 1,5% i ar og
a neesta ari og um 1,6% arin par & eftir (mynd 1-1). Nénar er fjallad
um alpjodleg efnahagsmdl i kafla Il og um évissu um alpjodlegar efna-
hagshorfur sidar i pessum kafla.

Gengisproun i meginatridum i takt vid agustspa bankans

Fra arinu 2014 og fram & arid 2017 boétnudu vidskiptakjor mikid en
um mitt pad ar téku pau ad ryrna a ny. begar vidskiptakjararyrnunin
stodvadist i lok si@asta ars hoféu pau ryrnad um riflega 7% og vard
um helmingur hennar i fyrra pegar saman fér um 30% verdhakkun &
oliu og surdli sem vé pyngra en taeplega 4% hakkun utflutningsverds
i erlendum gjaldmidlum. [ &r eru horfur & ad mikil hakkun verds &
innfluttum adféngum gangi ad hluta til baka enda atlit fyrir ad verd
surdls, oliu og annarrar hravoru leekki fra pvi i fyrra. pratt fyrir petta og
riflega haekkun verds sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum er talid ad
vidskiptakjor ryrni litillega milli ara (mynd 1-2). bar vegur 13 % laekkun
alverds pungt en einnig er utlit fyrir verdlaekkun Gtfluttrar pjonustu i
erlendum gjaldmidlum. Likt og i dgust er gert rad fyrir ad vidskiptakjor
batni um samtals 3% & naestu premur arum.

Gengisvisitala kronunnar hefur sveiflast i kringum 180 stig
undanfarid ar eftir ad gengi kronunnar leekkadi um meira en 10%
haustid 2018 i kjolfar frétta af vaxandi rekstrarvanda flugfélagsins
WOW Air, dhyggna af komandi kjaravidredum og aukinnar svart-
syni um efnahagshorfur almennt. Vidskiptavegid gengi krénunnar
hefur lekkad 0,7% fra utgafu Peningamadla i agust og er nu litillega
leegra en i byrjun névember i fyrra. bréun gengis kronunnar & pridja
arsfjoroungi og pad sem af er peim fjérda er i meginatridum i takt vid
agustspa bankans. Grunnspdin gerir pvi rad fyrir 4pekkri gengisproun
og i agust. Gengisvisitalan verdur ad medaltali um 181 stig i ar og um
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Mynd 1-1
Alpjodlegur hagvoxtur 2012-2022"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.

Heimildir: OECD, Thomson Reuters, Sedlabanki islands.

Mynd I-2
Vidskiptakjor 2012-2022"
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1. Grunnspé Sedlabankans 2019-2022. Brotalina synir spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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Mynd I-3
Gengi krénunnar 2012-2022"
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1. Prong vidskiptavog. Grunnspa Sedlabankans 2019-2021. Brotalina

synir spa fra PM 2019/3.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd -4
Utflutningur og alpjédleg eftirspurn
2012-2022"
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1. Grunnspé Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.

Heimildir: Hagstofa fslands, Thomson Reuters, Sedlabanki [slands.

Mynd 1-5
Vidskiptajéfnudur 2012-2022"
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— Jofnudur & voru- og pjonustuvidskiptum
—— Vidskiptajofnudur

1. Tolur um vidskiptajéfnud byggjast a mati & undirliggjandi vidskipta-
j6fnudi 2008-2015. Grunnspé Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur
syna spa fra PM 2019/3.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

182 stig & naestu arum (mynd 1-3). Adlégun gengis krdnunnar ad peim
ytri aféllum sem dunid hafa & pjédarbdinu undanfarin misseri er pvi
i meginatridum pegar komin fram i gegnum leekkun jafnvaegisraun-
gengis (p.e. pess raungengis sem samraemist ytra og innra jafnveegi i
bjédarbuinu) og minni vaxtamun gagnvart Gtléndum. Nanar er fjallad
um Ovissu i tengslum vid gengishorfur sidar i pessum kafla og um
broun vidskiptakjara og gengis i koflum Il og Il

Utflutningur dregst verulega saman i ar og meira en spad var i
agust

Utflutningur véru og pjénustu drést saman um 2,8% milli dra & fyrri
hluta arsins sem er heldur minni samdrattur en gert var rad fyrir i
agustspa bankans. bjonustuutflutningur drést saman um riflega 9%
sem endurspeglar mikinn samdratt i fer8apjonustu i kjolfar gjaldprots
WOW Air i lok marsmanadar og kyrrsetningar Boeing 737 Max-pota
Icelandair. Voruutflutningur jokst hins vegar um riflega 3% milli ara &
fyrri hluta arsins en sé litid fram hja Gtflutningi & skipum og flugvélum,
sem fyrst og fremst endurspeglar sélu & flugvélum ar rekstri WOW
Air, var 5'4% samdrattur. Hann ma ad miklu leyti rekja til 8% minni
atflutnings sjavarafurda vegna loGnubrests og teplega 4% minni
alatflutnings.

Horfur eru & ad atflutningur dragist meira saman 4 seinni hluta
arsins en spad var i agust. Meiri samdrattur meelist i flugsamgongum
bott & méti vegi minni samdrattur i Utgjoldum ferdamanna hér a landi.
P4 benda tolur um utanrikisvidskipti til pess ad voruttflutningur hafi
dregist verulega saman & pridja fjérdungi arsins par sem samdrattur
i aldtflutningi vegna framleidsluvanda i innlendum 4lidnadi vegur
bungt. Talid er ad & arinu 6llu dragist voru- og pjonustuttflutningur
saman um 5,8% frd fyrra ari sem er 0,7 présentum meiri samdrattur
en gert var rdd fyrir i agust (mynd 1-4). Likt og pa er gert rad fyrir
smaveegilegri aukningu & neesta ari og lidlega 3% arlegum vexti ad
medaltali arin 2021-2022.

Minni umsvif i fer8apjonustu vogu pungt i riflega 10% sam-
dreetti innflutnings & fyrri hluta arsins auk pess sem innflutningur fjar-
festingarvoru og varanlegrar neysluvoru minnkadi. Meiri samdrattur
innflutnings en Gtflutnings gerir pad ad verkum ad horfur eru & meiri
afgangi & voru- og pjonustuvidskiptum i ar en spad var i 4gust. Haegari
voxtur innflutnings skyrir einnig af hverju spad er meiri afgangi en
i dgust & neesta ari. N er talido ad afgangurinn minnki i 2,6% af
landsframleidslu og haldist par & spatimanum (mynd 1-5). Afgangur &
vidskiptajofnudi proast med sama heetti. Nanar er fjallad um atflutning
og ytri jofnud i kafla IV.

Horfur 4 ad pjodarutgjold dragist saman i ar i fyrsta sinn sidan
arié 2010

Heegja tok a vexti einkaneyslu undir lok si@asta ars og & fyrri hluta
pessa ars var voxturinn kominn i 2,2% sem er minnsti arsvoxtur
einkaneyslu fra seinni hluta ars 2013. Pott préunin & fyrri hluta
arsins hafi verid i takt vid agustspa bankans eru visbendingar um ad
einkaneyslan hafi verid veikari 4 pridja fiérdungi arsins en vaenst var og
bvi verdi voxturinn & arinu 6llu litillega minni en pa var spad eda 1,7 %
i stad 1,9% (mynd I-6). Buist er vid pvi ad heldur beeti i voxtinn &



neestu arum i takt vid voxt radstofunartekna en riflega 3% medalvoxt
peirra & neestu premur arum ma m.a. rekja til &kvordunar stjérnvalda
um laekkun skatta og haekkun tilfaersina til heimila (sjd nanar i kafla 1V
og rammagrein 3 og umfjéllun um efnahagsahrif adgerdanna sidar i
pessum kafla).

Eftir mikinn voxt undanfarin ar drést atvinnuvegafjarfesting
saman um teeplega 16% milli ara & seinni hluta sidasta ars. HGn drdst
enn frekar saman & fyrri hluta pessa ars eda um taeplega pridjung.
Pessi mikli samdrattur endurspeglar ad nokkru leyti ahrif s6lu flugvéla
ar rekstri WOW Air sem malist sem vorudtflutningur og neikvaed
fjarfesting i pjodhagsreikningum. Almenn atvinnuvegafjarfesting (p.e.
fjarfesting utan stéridju, skipa og flugvéla) drost hins vegar einnig
saman & fyrri hluta arsins ea um 15%. Petta er heldur meiri sam-
drattur en gert var rad fyrir i 4glstspa bankans og hafa horfur fyrir arid
i heild pvi verid endurskodadar nidur & vid. Talid er ad atvinnuvegafjar-
festing dragist saman um 16% milli ara & pessu ari en i 4gUst var spad
lidlega 13% samdraetti (mynd 1-7). Vid baetast horfur & hagari vexti
ibudafjarfestingar og minni fijarfestingarumsvifum hja hinu opinbera.
Spad er ad fijarmunamyndun i heild dragist saman um 8,4% fra fyrra
ari i stad 5% i agust. Vidsnuningurinn 4 naesta ari er jafnframt talinn
verda haegari en pa var gert rad fyrir. Hlutfall fjarmunamyndunar af
landsframleidslu leekkar pvi um 1%z présentu af landsframleidslu i
20,8% i ar en pokast sidan upp i sogulegt medaltal & naesta ari.

bjodarutgjold endurspegla oll neyslu- og fjarfestingardtgjold
einkaadila og hins opinbera. bau drégust saman um 2,4% 4 fyrri hluta
arsins en 1 présentu af samdraettinum matti rekja til neikvaedra 4hrifa
birgdabreytinga sem m.a. endurspegla ad gengid var 4 birgdir { sjavar-
Utvegi i kjolfar lodnubrests i vor. Haegari fjarfestingarumsvif geréu pad
ad verkum ad samdrattur pjédarutgjalda var nokkru meiri en gert var
rad fyrir i 4gust og horfur eru einnig lakari fyrir seinni hluta arsins. Talid
er ad pau muni dragast saman um 0,9% a arinu 6llu en ekki 0,2% eins
og spad var i agust (mynd 1-8). Yrdi pad i fyrsta sinn fra arinu 2010
sem pjodardtgjold dragast saman milli dra. Nanari umfjollun um préun
einkaneyslu, fijarfestingar og pj6daritgjalda er ad finna i kafla IV.

Hratt dregur ur hagvexti og horfur eru & samdratti a seinni hluta

arsins

Samkvaemt bradabirgdatdlum Hagstofu islands maldist 0,9% hag-
voxtur & fyrstu sex manudum 4rsins og hafdi hann minnkad ur 3,2%
a seinni hluta siGasta ars og 6,7% 4 fyrri hluta pess. pratt fyrir ad
pjédarutgjold hafi dregist meira saman & fyrri hluta arsins en gert var
rad fyrir i 4glstspa bankans reyndist hagvoxtur 0,4 présentum meiri
en pa var spad sem skyrist af pvi ad samdrattur pjédarutgjalda beindist
i meiri mali ad innfluttri véru og pjénustu en buist hafdi verid vid.
Tolur um utanrikisvidskipti benda hins vegar til pess ad vorudtflutn-
ingur hafi dregist verulega saman & pridja fjordungi arsins og pvi er
talid ad landsframleidslan hafi dregist nokkud saman 4 fjérdungnum
og vegur pad pungt i ad skyra lakari hagvaxtarhorfur fyrir seinni hluta
arsins i samanburdi vid agustspana. NU er talid ad landsframleidslan
dragist saman um 1,2% 4 seinni hluta arsins og ad 0,2% samdrattur
verdi & arinu 6llu sem er dbreytt spa fra pvi i 4gdst (mynd 1-8). Gangi
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Mynd -6
Einkaneysla og radstofunartekjur 2012-2022°
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1. Grunnspa Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd I-7
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1. Grunnspé Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-8
bjodaratgjold og hagvoxtur 2012-2022"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

~N

ve6L0T TYWVYDNINI



(00]

PENINGAMAL 20194

2,0

4 Breyting fra fyrra ari (%)

EFNAHAGSHORFUR, LYKILFORSENDUR
OG HELSTU OVISSUPATTIR

Mynd 1-9
Heildarvinnustundir og hlutfall starfandi
2012-2022"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-10
Atvinnuleysi og framleidsluspenna 2012-2022"

% af mannafla % af framleidslugetu
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—— Atvinnuleysi (v. as)

— Framleidsluspenna (h. as)

1. Grunnspé Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

bad eftir yrdi petta i fyrsta sinn sidan arid 2010 sem samdrattur maelist
hér 4 landi. Hagvaxtarhorfur fyrir nasta ar hafa hins vegar veri®
endurskodadar nidur & vid sem endurspeglar lakari horfur um voxt
bjodarutgjalda pott & moti vegi heldur hagsteedara framlag utanrikis-
vidskipta. Gert er rad fyrir 1,6% hagvexti & neaesta ari en ad hagvoxtur
verdi i takt vid langtimahagvaxtargetu pj6édarbusins fra arinu 2021.
Nénari umfjollun um préun hagvaxtar er ad finna i kafla IV.

Storfum faekkar og atvinnuleysi hefur aukist en visbendingar um
ad samdrattarskeid verdi tiltolulega skammvinnt

Samkvaeemt vinnumarkadskonnun Hagstofunnar fakkadi heildar-
vinnustundum um 0,4% milli 4ra & pridja fiordungi arsins sem er svip-
ud faekkun og gert var rad fyrir i 4glstspa bankans. Starfandi faekkadi
einnig um 0,4% milli 4ra og er pad i fyrsta skipti sem faekkun maelist
milli &ra i kénnuninni sidan seint 4rid 2011. [ takt vid dgustspa bank-
ans var arstidarleidrétt atvinnuleysi 3,7% & pridja fjordungi arsins og
breyttist Iitid milli fjorounga. Pad er hins vegar 0,6 présentum meira
en pad var & fyrsta arsfjordungi 40ur en WOW Air vard gjaldprota.

Horfur eru & ad heildarvinnustundum faekki enn frekar 4 sidasta
fjérdungi arsins og ad par verdi ad medaltali 0,1% faerri i ar en i fyrra
en i 4gustspa bankans var gert rad fyrir 0,2% fjolgun milli ara (mynd
[-9). Hlutfall starfandi leekkar pvi pridja arid i rod og pott minnkandi
atvinnupatttaka vegi & méti heldur atvinnuleysi 4fram ad aukast og
meelist 3,7% & arinu 6llu eda 1 prosentu meira en i fyrra (mynd 1-10).
Horfur um préun & vinnumarkadi hafa pvi litid breyst fra agustspa
bankans. Likt og pa er gert rad fyrir ad heildarvinnustundum fjolgi
a ny a nasta ari og ad hlutfall starfandi hakki en atvinnuleysi haldi
afram ad aukast fram eftir arinu og verdi 3,8% & arinu 6llu en taki
sidan smam saman ad minnka 4 ny.

Leidandi visbendingar gefa von um ad nyting framleidslupatta
sé tekin ad batna & ny og ad samdratturinn i kj6lfar nylegra efnahags-
afalla verdi tiltolulega skammvinnur. Talid er ad framleidsluspennan
sem myndadist i kjolfar mikils hagvaxtar undanfarinna ara sé horfin og
ad kominn sé smavagilegur slaki sem nai hamarki um mitt naesta ar en
hverfi undir lok arsins. Petta eru dpekkar horfur og gert var rad fyrir i
agust (mynd 1-10). Rétt er ad hafa i huga ad mat 4 framleidsluspennu
er avallt had ovissu og & pad sérstaklega vid um snérp hagsveifluskil
eins og nu. Nanar er fjallad um vinnumarkadinn og nytingu fram-
leidslupatta pjédarbusins i kafla V.

Horfur 4 ad verdbdlga verdi komin i markmid a lokafjordungi
arsins

Verdbolga var vid 2,5% verdbolgumarkmid bankans fram eftir si6-
asta ari en jokst nokkud i kjolfar leekkunar & gengi kréonunnar pa um
haustid. Verdbolga nadi hamarki i 3,7% i desember en hefur smam
saman hjadnad 4 ny er lidid hefur & petta ar. Hin var ad medal-
tali 3,1% 4 pridja fjordungi arsins en var komin i 2,8% i oktdber.
Undirliggjandi verdbolga hefur verid heldur pralatari og meeldist 3,4%
i oktéber. Verdbolguvantingar hafa einnig leekkad & ny eftir haekkun i
fyrra vegna ahyggna af nidurstddu kjarasamninga og leekkun a gengi
kronunnar. Verdbdlguvantingar eru 4 flesta maelikvarda i 4geetu sam-
reemi vid verdbdlgumarkmidio.



Laun hafa hakkad mikid undanfarin misseri og hlutfall launa i
innlendri verdmaetaskdpun er hatt i ségulegu samhengi. Midad vid
deetladan framleidnivoxt er talid ad launakostnadur & framleidda
einingu haekki um lidlega 6% ad medaltali i ar (mynd 1-11). Pad er
heldur minni hakkun en gert var rad fyrir i 4gist sem ma m.a. rekja
til hagsteedari framleidniprounar. Horfur fyrir naestu prju ar hafa hins
vegar liti® breyst: spdd er um 4% hakkun launakostnadar & fram-
leidda einingu 4 &ri.

Verdbodlga & pridja arsfjérdungi var litillega minni en gert var
rad fyrir i 4gustspa bankans og utlit er fyrir ad hin hjadni enn hradar
a sidasta fjoréungi arsins. Talid er ad hdn verdi 2,5% ad medaltali &
fiérdungnum en i 4glst var spad ad hun yrdi 2,9%. Breyttar horfur
ma fyrst og fremst rekja til hradari hjodnunar ver8bdlgu i haust en ad
60ru leyti hafa verdbdlguhorfur litid breyst fyrir pad sem eftir lifir ars.
Samkvamt spanni verdur verdbodlga vid markmid 4 meginhluta spa-
timans, pott han fari litillega nidur fyrir pad & seinni hluta naesta ars og
fram & ari6 2021 (mynd 1-12). Fra midju naesta ari eru verdbdlguhorfur
pvi i meginatridum mjog svipadar pvi sem gert var rad fyrir i 4gust.
Nénar er fjallad um ovissupaetti verdbolguspdrinnar hér a eftir, um
alpjédlega verdlagspréun i kafla 1l og préun innlendrar verdbélgu og
verdbolguventinga i kafla VI.

Lykilforsendur og helstu 6vissupaettir

Grunnspéin endurspeglar mat & liklegustu framvindu efnahagsmala
& spatimanum. Han byggist & spdm og forsendum um innlenda hag-
stjorn og ytra umhverfi islensks pjédarbuskapar. Han byggist einnig
a mati 4 virkni einstakra markada og pvi hvernig peningastefnan
midlast Gt i raunhagkerfid. Um alla pessa peetti rikir 6vissa. Hér &
eftir er forsendum um innlenda hagstjérn lyst. Einnig eru taldir upp
nokkrir mikilvaegir dvissupeettir og rakid hvernig breytingar & ymsum
lykilforsendum geetu leitt til efnahagsframvindu sem vikur fra grunn-
spanni.

Stefnan i opinberum fjarmalum og peningastefnan
Samkvamt endurskodudum afkomutdlum Hagstofunnar slaknadi
adhaldsstig rikisfijarmala, eins og pad er meelt med breytingum i hag-
sveifluleidréttum frumjofnudi rikissjods, meira 4 siGasta ari en fyrra
mat hafdi gefid til kynna. Adhaldsstigid er metid neer hlutlaust i ar en
horfur eru & ad pad slakni aftur & neaestu tveimur arum i samraemi vid
deetlun stjornvalda i tengslum vid nyger8a kjarasamninga og til ad
stydja vid pjodarbuskapinn i kjolfar nylegra efnahagséfalla (sja kafla IV
og rammagrein 3). Sl6kun & adhaldsstiginu & spatimabilinu er apekk pvi
sem gert var rad fyrir i mai pegar Sedlabankinn lagdi sidast mat & pad
en fjallad er nanar um efnahagsleg ahrif adgerdanna hér & eftir.
Meginvextir Sedlabankans hafa laekkad toluvert undanfarna
manudi. Peir eru ni 3,25% og hafa pvi leekkad um 1,25 présentur
fra pvi i mai sl. (sja kafla I11). Grunnspain byggist & peirri forsendu ad
meginvextir bankans proist &4 spatimanum i takt vid peningastefnu-
reglu pjédhagslikans bankans sem tryggir ad ver8bdlga sé i samraemi
vid verdbdlgumarkmidio til medallangs tima.
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Mynd 1-11
Launakostnadur & framleidda einingu
og framleidni 2012-2022"

—— Launakostnadur & framleidda einingu
— Framleidni

1. Framleidni mald sem hlutfall VLF og heildarvinnustunda. Grunnspa
Sedlabankans 2019-2022. Brotalinur syna spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-12
Verdbdlga'
1. arsfj. 2013 - 4. arsfj. 2022

—— Verdbolga

— Verdbolgumarkmid

1. Grunnspa Sedlabankans 4. arsfj. 2019 - 4. arsfj. 2022. Brotalina synir
spa fra PM 2019/3.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-13
Adgerdir i rikisfjarmalum 2020-2022"
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1. Skattaadgerdir samanstanda af laekkun tekjuskatts og heimild til ad
radstafa séreignarsparnadi skattfrjalst inn & htsnaedislan. Aukin
tilfeerslutitgjold samanstanda af haekkun barna- og husnaedisbota auk
lengingar feedingarorlofs. Aukin fjarfestingaratgjold eru i tengslum vid
atak i samgéngumalum.

Heimild: Sedlabanki {slands.
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Adgerdir i rikisfjarmalum auka radsto6funartekjur og 6rva
eftirspurn

Verdi nytt fjarlagafrumvarp sampykkt festir pad i 16g peer fyrirsetlanir
sem stjornvold kynntu i tengslum vid gerd kjarasamninga 4 almennum
vinnumarkadi sl. vor. | meginatridum felast adgerdirnar i pvi ad fjdlga
skattprepum um eitt og leekka tekjuskatt. pa er heimild til ad rad-
stafa hluta séreignarsparnadar skattfrjalst inn & ibudalan framlengd
um tvo ar, barna- og hdsnadisbatur hakkadar og fadingarorlof
lengt (sja kafla IV og rammagrein 3). Samtals er datlad ad umfang
skattaadgerdanna nemi teplega 55 ma.kr. & &runum 2020-2022 en
tilfeersluditgjold haekka samtals um 16,5 ma.kr. yfir sama timabil (mynd
[-13). Samtals nemur kostnadur rikissjods vegna pessara adgerda pvi
rimlega 71 ma.kr. sem er svipad og var aeetlad i tengslum vid kjara-
samninga i vor (sjd rammagrein 3 i Peningamadlum 2019/2). bessu
til viobotar gera stjornvold rad fyrir auknum fjarfestingaratgjoldum &
bessu priggja ara timabili, m.a. tengdum ataki i samgéngumalum, upp
4 samtals 19 ma.kr. [ heild samsvarar umfang ofangreindra adgerda
um 0,5% af 4eetladri landsframleidslu & naesta ari en umfang peirra er
um tvofalt meira & seinni hluta spatimans (mynd 1-13). Heildarumfang
adgerdanna er pvi um 90 ma.kr. eda sem samsvarar 2,7% af vergri
landsframleidslu yfir petta priggja ara timabil.

Pessar adgerdir munu auka radstofunartekjur heimila og almenna
eftirspurn og endurspeglast pad i grunnspa bankans. Hagvaxtarahrifin
eru minni en &hrifin & innlenda eftirspurn par sem hluti aukinnar
eftirspurnar beinist ad innfluttri véru og pjonustu. P4 vegur & moti
ad vextir Sedlabankans eru heerri en ella til ad tryggja ad verdbolga
verdi vid markmid til medallangs tima. Gengi kronunnar er pvi heerra
en ella og heerri vextir og gengi heaegja & eftirspurn einkaadila og

Mynd 1-14

Fraviksdeemi

Mynd I-14a Arsbreyting raungengis Mynd 1-14b Hagvoxtur
Fravik fra grunnspa (présentur) Frévik fra grunnspa (présentur)

2019 ' 2020 | 2021 ' 2022 7 2019 | 2020 ' 2021 | 2022
Mynd I-14c¢ Verdbolga Mynd I-14d Meginvextir Sedlabankans
s Fravik fra grunnspa (présentur) 04 Fravik fra grunnspa (prosentur)
0,04
0,00
-0,04
-0,08
-0,12
-0,16 T T T -0, T T T
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
mm  Ahrif adgerda i rikisfjarmalum mmm  Ahrif alpjodlegrar vidskiptadeilu

Heimild: Sedlabanki islands.



Utflutningi og beina eftirspurnaraukanum enn frekar ut Gr pjoédar-
blinu. Eins og sja ma & mynd I-14 eru meginvextir Sedlabankans
ordnir um 0,3 prosentum heerri en ella 4rid 2022 og raungengid taep-
lega 1% heerra. bessar adgerdir i rikisfjarmalum gera pad ad verkum
ad hagvoxtur er 0,2 prosentum meiri en hann hefdi annars verid 4
neesta ari en 0,3 présentum meiri arid 2021. Fra peim tima taka hag-
vaxtarahrif adgerdanna ad fjara Gt en landsframleidslan er 0,5% heerri
en ella og einkaneyslan 1,8% haerri arid 2022 (mynd 1-15). Haerri
vextir Sedlabankans og hearra gengi kronunnar gera pad hins vegar ad
verkum ad verdbolgudhrif adgerdanna eru litil. Pau verda hins vegar
meiri ef peningastefnan bregst ekki vid eins og sja ma & mynd 1-15.
i pvi tilviki hafa adgerdirnar meiri eftirspurnaréhrif og er landsfram-
leidslan ordin riflega 1% haerri en dn adgerdanna arid 2022 og verd-
bolga 0,3 présentum meiri (og 0,5 présentum meiri arid 2023). Ahrifin
a verdbdlgu fara sidan vaxandi eftir pvi sem peningastefnan bregst
seinna vid og hattan 4 ad smam saman grafi undan traverdugleika
verdbolgumarkmidsins sem ad lokum krefst enn hardari vidbragda til
ad koma verdbolgu i markmid.

Vidskiptadeila Bandarikjanna og Kina hefur aukid 6vissu i
heimsbuskapnum ...

Bandarikin og Kina nadu samkomulagi i oktober um ad fresta
timabundid tollahakkunum sem hofdu verid fyrirhugadar sidar i
manudinum 4 medan reynt er ad na vidtaekara samkomulagi i deilu
sem blossadi upp milli pjédanna sumarid 2018 og hefur stigmagnast
sidan. Tollar hafa itrekad verid hakkadir i badum londum, lagdir 4 a
fleiri vorur og hoétanir um enn frekari tollahakkanir hafa gengid 4 vixl.
Eins og sést & mynd 1-16 hefur umfang hindrana i alpjédavidskiptum
aukist verulega: fra seinni hluta sidasta ars hafa nyjar vidskiptahindr-
anir nad til innflutnings G20-rikjanna ad verdmeeti riflega 400 ma.
Bandarikjadala sem er sjofalt meira en ad medaltali fra arinu 2014 og
fram & mitt ar 2018.2 Ahrifin & heimsbuskapinn hafa verid veruleg.
Ovissa hefur aukist og fyrirteeki eru svartsynni & efnahagshorfur en
pau hafa verid um langa hrid. pau hafa pvi haldid ad sér héndum
var@andi fjarfestingarakvardanir og, i vaxandi mali, vardandi radn-
ingar. Alpjodleg voruvidskipti hafa jafnframt gefid verulega eftir og
toku ad dragast saman milli ra & 68rum fj6rdungi arsins, i fyrsta sinn
fra arslokum 2009.

Vidskiptadeilan hefur sett alpjodlegar virdiskedjur i uppnam og
haekkad kostnad vid ad eiga vidskipti milli landa. Tollahakkanirnar
hafa fyrst og fremst beinst ad ymiss konar idnadarvoru og pvi er liklegt
ad ahrif deilunnar séu mest & pjédarbuskap landa par sem framleidsla
iBnadarvoru vegur pungt eins og t.d. Irland, Pyskaland og Japan
(mynd 1-17). P& er liklegt ad bein &hrif deilunnar séu meiri & kinversk-
an pjodarbuskap en pann bandariska. Bein ahrif & pjodarblskap landa
sem reida sig fremur & framleidslu hravoru en idGnadarvoru eins og
pann islenska eru hins vegar liklega minni. Pau gaetu p6 ordid nokkur

2. Matid & umfangi vidskiptahindrana er fengid fra OECD-UNCTAD-WTO (2019), 27st
Report on G20 trade and investment measures, jOni 2019. Melikvardinn & ovissu i
alpjodavidskiptum er fenginn fra Ahir, H., N. Bloom og D. Furceri (2018), ,The world
uncertainty index", Alpjodagjaldeyrissjodurinn.
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Mynd 1-15
Efnahagsleg ahrif adgerda stjornvalda
i rikisfjarmalum®

%, présentur

An peningastefnu-
vidbragda

Med peningastefnu-
vidbrogdum

B Einkaneysla

3 Verdbolga
B \Verg landsframleidsla @Bl Meginvextir Sedlabankans

1. Ahrif 4 einkaneyslu og VLF (i %) og verdbolgu og meginvexti
(i prosentum) &ri@ 2022 med og an peningastefnuvidbragda vid
adgerdum stjornvalda i rikisfiarmalum.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd I-16
Umskipti i alpjodavidskiptum
1. arshl. 2014 - 1. arshl. 2019

Ma.USD og visitala

2014 2015 2016 2017

mm  Nyjar vidskiptahindranir i G20-rikjum (ma.USD, v. as)?

— Ovissa i alpjédavidskiptum (visitala, v. 4s)2
Alpjédavidskipti med vorur (h. &s)3

1. Metid umfang nyrra vidskiptahindrana a innflutning G20-rikja
(OECD-UNCTAD-WTO). 2. WTU-visitala Ahir o.fl. (2018). 3.
Arshlutabreyting alpjédlegra véruvidskipta (CPB World Trade
Monitor).

Heimildir: Ahir o.fl. (2018), CPB, OECD-UNCTAD-WTO.

Mynd 1-17
Veegi framleidslugreina i heildarframleidslu
i ymsum idnrikjum’
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1. Vinnsluvirdi framleidslu sem % af heildarvirdisauka. Londin eru
irland (iRL), Kina (KiN), Sudur-Kérea (KOR), Pyskaland (PYS), Japan
(JAP), Finnland (FIN), Evrépusambandid (ESB), Svibj6d (SVi), Danmérk
(DAN), Bandarikin (BNA), island (iSL), Nyja-Sjaland (NYS), Kanada
(KAN), Bretland (BRE), Noregur (NOR) og Astralia (AST). Medaltal
timabilsins 2014-2018 nema fyrir island, Japan og Bandarikin
(2014-2017) og Kina (2015-2018).

Heimildir: Hagstofa islands, OECD.
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Mynd 1-18
Ahrif alpjédlegrar vidskiptadeilu
a landsframleidslu’

Fravik fra grunnspa (%)

Kina ' Banda- 'Heimur-' Préud ' Evru- ' lsland
rikin inn riki svaedid

1. Ahrif alpjodlegrar vidskiptadeilu milli Bandarikjanna og annarra rikja.

Myndin synir uppséfnud fravik fra grunnspa arid 2022.
Heimildir: Alpj6dagjaldeyrissjodurinn, Sedlabanki islands.

begar vid baetast dbein dhrif vidskiptadeilunnar & veentingar heimila
og fyrirteekja um allan heim, vilja peirra til ad leggja Gt i utgjalda-
akvardanir og moguleika peirra til ad fjarmagna peer.

... 0g haft neikvaed ahrif 4 hagvoxt um allan heim

pétt nylegt samkomulag Bandarikjanna og Kina dragi ur likum & enn
frekari stigmognun deilunnar eru steerstu agreiningsmal pjédanna enn
oleyst. Tollahakkanir sem pegar hafa tekid gildi hafa par ad auki ekki
verid teknar til baka og enn hefur ekki verid heett vid fyrirhugadar
tollahaekkanir Bandarikjanna i desember. Deilan geeti pvi haglega
blossad upp & ny.

i kafla | i Peningamalum 2018/4 var lagt mat & ahrif vidskipta-
deilunnar 4 innlendan efnahag midad vid par tollahaekkanir sem pa
hofou verid leiddar i 16g og peer heekkanir sem pa stodu til. Fra peim
tima hafa nyjar tollahakkanir baest vid en & méti virdast hugmyndir
bandariskra stjornvalda um tolla & allan bifreidainnflutning hafa verid
lagdar til hlidar um sinn, auk pess sem sumar tollahakkanirnar komu
heldur seinna til framkvaemda en gert var rad fyrir i fyrri greiningu
bankans. bPad getur pvi verid gagnlegt ad leggja mat & ahrif vid-
skiptadeilunnar & innlendar efnahagshorfur & ny. Likt og pa byggist
greiningin & mati Alpj6dagjaldeyrissjodsins & alpjédlegum ahrifum
vidskiptadeilunnar en par er einnig tekid tillit til dhrifa aukinnar évissu
i heimsbuskapnum i kjolfar deilunnar og hvernig hin leidir til haekk-
andi vaxtadlags & fyrirteekjaskuldabréf. b4 er jafnframt tekid tillit til
neikveedra dhrifa & framleidnipréun i heiminum par sem deilan leidir
til 6hagkveemari nytingar framleidslupatta.> Samkveemt mati sj6dsins
veldur deilan pvi ad hagvoxtur i heiminum verdur 0,2 présentum
minni i &r en hann hefdi verid hefdi deilan ekki blossad upp. Ahrifin &
heimsbuskapinn nd hamarki & naesta ari en pa er deetlad ad hagvoxtur
verdi 0,4 présentum minni en ella.

Minni hagvoxtur i heiminum og haegari heimsvidskipti draga ar
eftirspurn eftir islenskum afurdum. Likt og i Peningamdlum 2018/4 er
einnig tekid tillit til dhrifa lakari efnahagsumsvifa i umheiminum & vid-
skiptakjor islands auk pess sem gert er rad fyrir ad haekkun alpjodlegs
dhaettudlags a4 fjarmagnskostnad fyrirtaekja smitist hingad til lands.
Minni eftirspurn fra ationdum gerir pad ad verkum ad Gtflutningur vex
heaegar en i grunnspanni sem, asamt ryrnun vidskiptakjara og haekkun
dhattudlags, veldur pvi ad datladur hagvoxtur verdur 0,1 présentu
minni en { grunnspd i &r og 0,2 présentum minni & naesta ari. Lakari
ytri skilyrdi og lausara taumhald peningastefnunnar laekka gengi kron-
unnar sem vegur & méti samdrattarahrifum vidskiptadeilunnar (mynd
[-14 hér ad framan). Hagvaxtarahrifin fjara smam saman Gt en arid
2022 er aaxtlad ad innlendur pjédarbuskapur verdi 0,3% minni en
hann veeri an deilunnar (mynd 1-18). bad eru svipud ahrif og 4 pj6édar-
buskap evrusvadisins og annarra préadra rikja en minni en ahrifin 4
heimsbuskapinn og & deiluadilana tvo sem verda verst Uti, sérstaklega
Kina par sem landsframleidslan verdur ordin 1% minni arid 2022.

3. Sja Alpjodagjaldeyrissjodurinn (2018, 2019), World Economic Outlook, kafli 1, oktober

2018 0g 2019. Rétt er ad hafa i huga ad hluti tollahakkananna er kominn til framkvaemda,
hefur pvi pegar haft ahrif & heimsbuskapinn og er pvi ni pegar hluti grunnsparinnar.



Samningar takast 4 milli Breta og ESB en utgangan frestast enn a
ny og afram dvissa um framtidarskipan vidskipta

Um midjan oktéber sl. nadist nytt samkomulag & milli Breta og
Evrépusambandsins (ESB) um fyrirkomulag Gtgdngu peirra fyrrnefndu
Ur ESB en fyrra samkomulag hafdi verid fellt  breska pinginu i prigang.
pratt fyrir ad nyja samkomulagid virdist njéta meiri pingstudnings en
pad fyrra hefur bresku rikisstjérninni enn ekki tekist ad fa4 pad sam-
bykkt. Pad vard pvi ekki af atgdngu Bretlands ur ESB i lok oktober
eins og til st6d heldur frestast hiin enn & ny til loka jantar nk. St stad-
reynd ad nyi utgdéngusamningurinn virdist njéta meirihlutastudnings i
breska pinginu gerir pad ad verkum ad heettan & ad Bretar gangi ur
ESB an samnings hefur liklega minnkad en neer allar greiningar hofou
varad vid alvarlegum efnahagslegum ahrifum af peirri nidurstodu.*
Bjorninn er po6 ekki unninn pvi ad samkomulagid kvedur einungis a
um fyrirkomulag samskipta Bretlands og ESB pangad til ad samningar
um varanlegt vidskiptasamband takast. Ad einhverju leyti hefur vand-
anum pvi verid frestad um sinn og 6dvissa i tengslum vid Utgénguna
pvi enn til stadar og mun liklega afram hamla fjarfestingaraformum
fyrirteekja i Bretlandi og ESB.

Tvisynar horfur i heimsbuskapnum og truflun i oliuframleidslu
hafa aukid 6vissu um préun oliuverds

Afall i oliuframleidslu og snarpar hakkanir oliuverds hafa jafnan télu-
verd ahrif 4 alpjédlegar efnahagshorfur. Nyleg 15% haekkun oliuverds
i kjolfar drénadrasar & steerstu oliuvinnslust6d heimsins i Sadi-Arabiu
jok pvi enn frekar & svartsyni um horfur i heimsbuskapnum og pott
ver8hakkunin hafi gengid til baka situr eftir 6vissa um 6ryggi oliu-
linda & Arabiuskaga, ekki sist med vaxandi 6stodugleika fyrir botni
Midjardarhafs. Ovissa um préun oliuverds jokst verulega i kjolfar
arasarinnar eins og sjd ma i snarpri haekkun undirliggjandi flokts i
framvirkum samningum med oliu strax { kjolfar dronadrasarinnar pétt
bad hafi ekki nad somu hadum og pad nadi haustid 2018 (mynd
1-19). Framvirkt oliuverd bendir til ad verdid laekki litillega & naestu
misserum (sja kafla 11) en pad geeti haeglega breyst hratt komi til frekari
frambodsbrests sem grafid gati enn frekar undan brothaettum heims-
buskap. Pad myndi éhjakveemilega hafa neikvaed hrif & Utflutning og
hagvoxt hér & landi og fleekja métun innlendrar peningastefnu pvi ad
4 moti neikveedum ahrifum & efnahagsumsvif keemi aukinn prystingur
a innlent verdlag (sja t.d. umfjollun i kafla | i Peningamalum 2018/4).

Ovissa um frambod 4 flugi til og fra landinu 4 nasta ari

Mikill samdrattur vard a flugssetum til og fra landinu i kj6lfar gjaldprots
WOW Air sl. vor. Icelandair nadi ad einhverju leyti ad meeta sam-
draettinum en kyrrsetning nyrra Boeing 737 Max-pota félagsins gerdi
pvi erfidara fyrir ad auka sataframbod (sja kafla 1V). Upphaflega st6d
til ad vélarnar yrdu fiordungur af flota fyrirteekisins i sumar en fljotlega
vard hins vegar ljost ad vélarnar faeru ekki i loftid fyrr en i haust og
pvi var sidan frestad enn frekar eda til &raméta. Nylegar fréttir benda
til pess ad pad gangi ekki eftir og pvi gerir grunnspa bankans rad fyrir

4. [ kafla | i Peningamdlum 2019/2 er fjallad um efnahagsleg ahrif itgéngu Bretlands ar ESB
an samnings og likleg ahrif pess & innlendan pjédarbuskap.

EFNAHAGSHORFUR, LYKILFORSENDUR
OG HELSTU OVISSUPATTIR

Mynd 1-19
Alpjodlegt oliuverd’
1. jantar 2017 - 1. névember 2019

USD & tunnu Visitala
135

2017 2018 T 2019

—— Hréoliuverd (Brent, v. &s)
— CBOE-floktvisitala oliuverds (h. as)

1. Undirliggjandi flokt i valréttarsamningum med hraoliu fra Chicago
Board Options Exchange (CBOE). Brotna linan synir medaltal CBOE-
floktvisitolunnar fyrir timabilid 2007-2019.

Heimild: Thomson Reuters.
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Mynd 1-20
Sundurleitni i gengisspam’
1. arsfj. 2016 - 4. arsfj. 2019

Stadalfravik (%)

0 T

2016 T

2017 2018

—— Spar 1 ar fram i timann
— Spar 2 ar fram i timann

1. Stadalfravik i svérum i kdnnun Sedlabankans & vantingum markads-

adila til gengis evru gagnvart krénu eftir 1 og 2 ar.
Heimild: Sedlabanki islands.

a0 vélarnar verdi ekki teknar i notkun fyrr en snemma a nasta ari og,
ef pad gengur ekki eftir, ad Icelandair takist ad verda sér uti um leigu-
vélar i stadinn. Ekki er hins vegar utilokad ad kyrrsetning vélanna vari
lengur og ad ekki takist ad leigja adrar vélar i stadinn par sem morg
onnur flugféldg eru i svipadri stédu. Forsenda grunnsparinnar um
frambod & flugi til og frd landinu & naesta ari geeti pvi verid of bjartsyn.

Forsenda grunnspdrinnar um frambod a flugi til og fra landinu
geeti hins vegar einnig verid of svartsyn i ljési frétta af nyjum flug-
félogum sem eru ad risa Ur 6sku hins fallna WOW Air. bpad félag sem
vir@ist lengst komid hefur pegar sétt um flugrekstrarleyfi og hyggst
hefja starfsemi & nasta ari. P4 gaetu alpjodleg flugfélog sem pegar
flidga til landsins aukid umsvif sin meira en grunnspéin gerir rad fyrir.

Gengishorfur évissar

Grunnspdin gerir rad fyrir ad gengi kronunnar breytist Iitid Gt spa-
timann. Um pessa forsendu er téluverd ovissa sem endurspeglar pa
efnahagspeetti sem i meginatridum rada gengisprouninni eins og t.d.
hagvaxtarhorfur hér og erlendis, préun vaxtamunar gagnvart atlond-
um og horfur um vidskiptakjor pjodarbusins. Ovissa um gengishorfur
virdist po heldur minni n en i fyrra Gt fra sundurleitni i veentingum
markadsadila um gengi kronunnar & naestu tveimur arum (mynd 1-20).
Sundurleitnin er minni nd en hin var i lok sidasta ars en hin hafdi
aukist fram eftir arinu med vaxandi ahyggjum af kjarasamningum og
almennum efnahagshorfum.

Ovissa um verdbélguhorfur talin alika mikil og i fyrri spa
Verdboélguhorfur eru ekki eins dvissar og paer voru i fyrra pegar alls
ovist var um nidurstédu kjarasamninga 4 almennum vinnumark-
adi. Vi0 beettist aukin odvissa i kjolfar leekkunar & gengi krénunnar
og hakkunar verdbdlguvaentinga pa um haustid. Pétt dvissa hafi
minnkad er han ekki med 6llu horfin par sem enn 4 eftir ad ganga fra
kjarasamningum stérs hluta opinberra starfsmanna. P4 er 4vallt 6vissa
um proéun launaskrids og hversu mikid riflegar launahaekkanir & laegst
launada hluta vinnuaflsins ganga upp launastigann. Undirliggjandi
verdbolguprystingur geeti pvi verid vanmetinn par sem hlutdeild
launa i innlendri verdmataskopun hefur haekkad mikid undanfarid
og skert hagnadarhlutdeild fyrirtaekja. Annar mikilveegur évissupattur
tengist gengi krénunnar. Pannig geeti gengisforsenda grunnsparinnar
reynst of bjartsyn, t.d. ef &f6ll i ferdapjonustu reynast pralatari eda ef
vidskiptakjor ryrna enn frekar. Pa geetu ahrif undangenginna éfalla {
Gtflutningsidnadi & framleidslugetu pjodarbusins verid vanmetin og
slakinn i pjédarbdinu pvi i raun veri® minni en grunnspdin aeetlar.
Kjolfesta ver8bdlguveentinga i markmidi geeti jafnframt reynst brot-
hettari en gert er rad fyrir.

Ekki er heldur Gtilokad ad verdbolga verdi minni en samkvaemt
grunnspanni. Gengi kronunnar geeti t.d. hakkad enn frekar ef ytri
skilyrdi batna. Alpjédlegar efnahagshorfur geetu einnig reynst of
bjartsynar og utflutningur og hagvoxtur pvi ordid@ minni en spad er.
Verdbolga geeti pvi hjadnad hradar gefi gengi kronunnar ekki eftir. P4
geeti tekid lengri tima ad leysa Ur frambodsvanda i fluggeiranum og
spain um bata i ferdapjonustu pvi verid of bjartsyn. Spa um framleidni-



vOxt gaeti einnig verid of svartsyn og slakinn i pjédarbuinu ordid meiri
og pralatari en spagd er.

Til ad endurspegla pessa dvissupeetti synir mynd 1-21 dvissubil
sparinnar, p.e. pad bil sem taldar eru allt ad 90% likur & ad verdbdlga
verdi innan & nastu premur arum (sja vidauka 3 i Peningamdlum
2005/1 par sem adferdafraedinni i pessum Gtreikningum er lyst). Talid
er ad dvissa um verdbdlguhorfur sé édlika mikil og i dgustspanni og
ad likindadreifing sparinnar sé i meginatridum samhverf eins og pa.
Taldar eru um helmingslikur & ad verdbolga verdi & bilinu 1%2-3% ad
ari lidonu og & bilinu 1%-3%% i lok spatimans.

EFNAHAGSHORFUR, LYKILFORSENDUR
OG HELSTU OVISSUPATTIR

Mynd 1-21
Verdbolguspa og 6vissumat
1. arsfj. 2013 - 4. arsfj. 2022

Breyting fra fyrra ari (%)
6

13 714715 T16 T117 T8 TH9 T20 21 Ti22

— PM 2019/4
Verdbolgumarkmid

mm 50% likindabil

= 75% likindabil

3 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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