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Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

29.juni 2023

Log um Sedlabanka islands kveda svo & ad peninga-
stefnunefnd Sedlabanka islands gefi Alpingi skyrslu um
storf sin tvisvar & ari og ad raeda skuli efni skyrslunnar i
peirri pingnefnd sem pingforseti akvedur.

Ny [6g um Sedlabanka islands toku gildi 1. jantar
2020 og kveda svo & ad peningastefnunefnd haldi fundi
ad minnsta kosti sex sinnum & ari. Fra pvi ad sidasta
skyrsla var send Alpingi hefur nefndin haldid prja fundi,
sidast 24. mai 2023. Eftirfarandi skyrsla fjallar um storf
nefndarinnar fra januar til juni 2023.

Métun peningastefnunnar

Eins og kvedid er 4 um i I6gum um Sedlabanka islands
er meginmarkmid peningastefnunnar ad studla ad
stédugu verdlagi. betta markmid er Utfeert nanar sem
2'2% verdbolgumarkmid midad vid visitdlu neyslu-
verds i sameiginlegri yfirlysingu Sedlabankans og rikis-
stjornar fra 27. mars 2001. Peningastefnunefnd tekur
samkvaemt l6gunum akvardanir um beitingu stjérn-
teekja bankans i peningamalum og skulu akvardanir
nefndarinnar byggdar a itarlegu og vondudu mati &
astandi og horfum i efnahagsméalum m.a. eins og pad
birtist i riti Sedlabankans, Peningamdlum. | yfirlysingum
og fundargerdum peningastefnunefndar, sem fylgja
pessari skyrslu, er ad finna roksemdir fyrir akvordunum
nefndarinnar a fyrri hluta arsins 2023.

Préunin fra januar til juni 2023

Peningastefnunefnd akvad a fundi sinum i febrdar ad
haekka vexti bankans um 0,5 présentur i 6,5% en verd-
bolguhorfur h6féu versnad og utlit var fyrir ad lengri
tima teeki ad na henni nidur en adur var talid. Lakari
horfur métti einkum rekja til nygerdra kjarasamninga &
almennum vinnumarkadi sem félu i sér téluvert meiri
launahaekkanir en adur hafdi verid gert rad fyrir. Pa

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Tafla 1. Vaxtaakvardanir Sedlabanka
islands & fyrri arshelmingi 2023 (%)

Bundin

Vidskipta- innldn til
Dags. reikningar 7 daga’ Vedlan Dagldn
8. febraar 6,25 6,50 7,25 8,25
22. mars 7,25 7,50 8,25 9,25
24. mai 8,50 8,75 9,50 10,50

1. Meginvextir Sedlabankans.

Mynd 1

Meginvextir Sedlabanka islands'
3. januar 2001 - 28. juni 2023

1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga vedlanum fram til 31. mars 2009,
vextir a vidskiptareikningum innlansstofnana i Sedlabankanum fra 1. april 2009 til 30.
september 2009, medaltal vaxta 4 vidskiptareikningunum og & 28 daga innstaedu-
bréfum fra 1. oktdber 2009 til 20. mai 2014 og vextir a 7 daga bundnum innlanum fra
21. mai 2014.

Heimild: Sedlabanki fslands.



voru einnig horfur & meiri framleidsluspennu og minna
adhaldi fjarlaga.

A fundi sinum i mars akvad nefndin ad heekka
vexti um 1 présentu til vidbotar par sem verdbolgu-
prystingur jokst afram, ver8haekkanir nadu til z fleiri
patta og raunvextir bankans hofdu leekkad fra sidasta
fundi nefndarinnar. Hagvoxtur reyndist hafa verid mikill
arid 2022, innlend eftirspurn aukist meira en buist hafdi
verid vid og spenna a vinnumarkadi var enn toéluverd.
Vid slikar adstaedur veeri mikilvaegt ad koma i veg fyrir
vixlverkun haekkandi launa og verdlags.

Samkveemt nyrri pjédhagsspa i mai hoféu hag-
vaxtarhorfur fyrir petta ar batnad toluvert frd pvi i
februar. Par vogu pungt horfur & meiri vexti innlendrar
eftirspurnar og utlit fyrir kréftug umsvif i ferdapjonustu.
Undirliggjandi verdbodlga hafdi aukist afram, miklar
verdhaekkanir meeldust i sifellt steerri hluta neyslu-
korfunnar og verdbolguhorfur h6fdu versnad. ba hofdu
verdbdlguveentingar til lengri tima haekkad og pvi
aukin heetta & ad verdbolga reyndist pralat. Nefndin
taldi mikilveegt ad koma i veg fyrir vixlverkun haekkandi
launa og verdlags, sérstaklega i ljosi mikillar spennu i
pjédarbuinu og pess hversu stutt veeri i naestu kjara-
samningalotu. Pvi akvad nefndin ad auka taumhald
peningastefnunnar enn frekar og haekka vexti um 1,25
prosentur. Meginvextir Sedlabankans voru pvi 8,75%
i lok juni eda 2,75 présentum heerri en pegar sidasta
skyrsla var send Alpingi i upphafi arsins.' A fundi
nefndarinnar i mai var fost bindiskylda innlansstofnana
einnig haekkud, Ur 1% i 2%.

Taumhald peningastefnunnar, meelt med raun-
voxtum Sedlabankans, jokst a fyrri hluta arsins i kjolfar
haekkunar meginvaxta. Raunvextir bankans midad vid
medaltal mismunandi maelikvarda & verdbdlgu og verd-
bolguveentingar til eins ars voru 1,2% i lok juni eda um
1,5 présentum heerri en i lok sidasta ars. A sama tima
haekkudu raunvextir bankans midad vid tolf manada
verdbdlgu um 3,1 présentur og voru -0,1% i lok juni.

Avoxtunarkrafa éverdtryggdra rikisbréfa haekkadi
skarpt i upphafi arsins en i byrjun mars tok avoxtunar-
krafa lengri overdtryggdra rikisbréfa ad leekka eftir
ad hafa haekkad neer sleitulaust fra midju ari 2020.
Avoxtunarkrafa & tiu ara 6verdtryggdum rikisskulda-
bréfum var 6,1% i lok juni og hefur leekkad um 0,2
prosentur fra lokum sidasta ars en hun var um 0,6
présentum haerri en & sama tima i fyrra. Avoxtunarkrafa
a verdtryggdum tiu ara rikisskuldabréfum var um 2% i
lok juni og voru verdtryggdir langtimavextir pvi svipadir

1. Hér er att vid pa vexti sem skipta meginmali fyrir skammtimavexti a
markadi og maela pvi best adhaldsstig peningastefnunnar. peir vextir
eru nU vextir bankans a sj6 daga bundnum innlanum.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 2

Raunvextir Sedlabanka fslands'
Jantar 2010 - juni 2023

— Raunvextir Sedlabanka islands m.v. tlf manada verdbolgu

—— Raunvextir Sedlabanka islands m.v. medaltal mismunandi
meelikvarda & verdbolgu og verdbolguveentingar?

1. Fram til mai 2014 er midad vid medaltal innlansvaxta og hamarksvaxta & inn-
steedubréfum med 28 daga binditima sem meginvexti bankans en fra mai 2014 er
midad vid vexti 7 daga bundinna innlana. 2. Fram til jantar 2012 er midad vid 12
manada verdbdlgu, verdbdlguvaentingar fyrirtaekja til eins ars, verdbolguvaentingar
heimila til eins ars, verdbolgualag & fjarmalamarkadi og spa Sedlabankans um
arsverdbolgu eftir fjora arsfjoréunga. Fra febriar 2012 er einnig midad vid verd-
bdlguvaentingar markadsadila til eins ars samkvaemt arsfjordungslegri knnun
Sedlabankans. Gogn til og med 28. juni 2023.

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 3

Avoxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa
2. jandiar 2019 - 28, juni 2023

2019 2020 2021 2022 2023 ‘
— Overdtryggd 5 ara Verdtryggd 5 ara
— Overdtryggd 10 ara — Verdtryggd 10 &ra

1. Ut fra eingreidsluvaxtaferlum (metnum med adferd Nelson-Siegel) par sem er
notast vid vexti a millibankamarkadi med krénur og vexti rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki slands.



og peir voru i lok ars 2022 en um 1 présentu haerri en
peir voru fyrir ari.

Arsvoxtur peningamagns (M3) var & bilinu 7-9%
a fyrstu fimm manudum arsins og minnkadi nokkud
fra sidasta ari. Hlutdeild heimila i vextinum jokst & moti
minnkandi hlut fyrirtaekja. Nokkud hefur haegt & ars-
vexti Utlana lanakerfisins til heimila & fyrri hluta arsins
og var hann um 8,2% i april en var 9,7% ad medaltali
4 seinni hluta sidasta ars. Ahrifa haerri vaxta og hertra
lanpegaskilyrda virdast pvi vera farid ad geeta a utlan til
heimila. Vextir & 6verdtryggdum husnaedislanum haekk-
udu afram a fyrri hluta arsins samhlida vaxtahaekkunum
Sedlabankans en vextir innlana heimila hafa haekkad
hradar 4 arinu. Vextir & verdtryggdum husnaedislanum
haekkudu litillega & fyrri hluta arsins. Vextir & Gtlanum
til fyrirtaekja haekkudu einnig & fyrri hluta arsins og
vaxtaalag a fyrirteekjautlan hefur aukist midad vid pa
innlansvexti sem peim standa til boda. Utlan lanakerfis-
ins til fyrirteekja toku vid sér snemma & arinu 2022
eftir ad hafa dregist saman arid adur. Voxturinn hefur
afram verid kroftugur pad sem af er pessu ari og var ad
medaltali 14,6% a fyrstu fjérum manudum arsins.

Innstreymi fjarmagns vegna nyfjarfestingar var
um 37,8 makr. & fyrstu fimm manudum arsins og var
nanast eingdngu tengt kaupum a skradum hlutabréf-
um og rikisskuldabréfum. Utflaedi fjarmagns sem adur
kom inn sem nyfjarfesting nam 22,6 makr. & sama
timabili og var ad mestu leyti vegna solu & skradum
hlutabréfum. Hreint innfleedi nyfjarfestingar a fyrstu
fimm manudum éarsins nam pvi 15,2 ma.kr. samanborid
vid 70,2 ma.kr. & seinni hluta arsins 2022.

Gengi kronunnar ték ad lekka sl haust en
almennur prystingur var til leekkunar & genginu er leid
a veturinn. Pad endurspegladi liklega hratt vaxandi inn-
flutning og vidskiptahalla &samt minnkandi vaxtamun
gagnvart Utldndum. Undir lok jandar ték gengi krén-
unnar hins vegar ad haekka pratt fyrir 4framhaldandi
vidskiptahalla sem endurspegladi vaxandi vaxtamun
gagnvart Gtléndum i kjolfar aukinna vaxtahaekkana hér
a landi a arinu, jakveett fjarmagnsflaedi vegna nyfjar-
festingar og bjartsyni um komur erlendra ferdamanna
& arinu. Gengi krénunnar haekkadi um 3,4% gagnvart
medaltali gjaldmidla helstu vidskiptalanda & fyrri hluta
arsins. Snemma i januar seldi Sedlabankinn gjaldeyri
fyrir um 2,8 ma.kr. Pad voru einu inngrip bankans a
gjaldeyrismarkadi a fyrri hluta arsins en pau vidskipti
namu um 2,2% af veltu & markadnum & timabilinu.

Verdbdlga nadi hdmarki i 10,2% i febrdar og horf-
ur versnudu fra pvi i desember. HUn hefur pd tekid ad
hjadna og meeldist 8,9% i juni en var 9,6% i desember
sl. pegar sidasta skyrsla var send Alpingi. A 68rum ars-

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 4

Utlan lanakerfis til innlendra adila’
Jantar 2017 - april 2023

Breyting fra fyrra ari (%)

5
" 2017 " 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 "23'

— Heimili — Fyrirteeki Utlanastofn

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldaleekkunaradgerdum stjornvalda. An Gtlana til
innlansstofnana, fallinna fjarmalafyrirtaekja og rikissjods. Fyrirtaeki eru atvinnufyrirtaeki
og félagasamtok sem pjona heimilum.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 5
Gengi krénu og gengisflokt!
4. jantar 2010 - 28. juni 2023

Visitala, 31. des. 1991 = 100 Flokt (%) 15

— Visitala medalgengis - prong vidskiptavog (andhverfur v. as)

—— Gengisflokt kronu (h. as)

1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum. Vinstri as er andhverfur pannig ad styrking
kronunnar kemur fram sem haekkun ferilsins. FIGkt kronu er 3 manada stadal-
fravik daglegra breytinga.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 6

Verdbolga 4 ymsa meelikvarda
Januar 2015 - juni 2023

12 manada breyting (%)

2015 ' 2016 ' 2017 | 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022 ‘23’

— VNV — Undirliggjandi verdbdlga’
= VNV an hisnzedis

Samraemd visitala neysluverds

Verdbolgumarkmid

1. Undirliggjandi verdbolga synir medaltal fimm olikra maelikvarda.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.



fijordungi var verdbolga ad medaltali 9,4% eins og spad
var i maispa Peningamadla. Verdbolga an husnaedis var
7,9% i juni og hefur hun einnig minnkad undanfarna
manudi eftir ad hafa ndd hamarki i 8,9% i februdar sl.
Undirliggjandi verdbdlga meeldist 7,3% sé midad vid
medaltal 6likra meaelikvarda og hefur aukist fra pvi i des-
ember sl. pegar hun meeldist 7%.

Framlag husnadislidarins til verdbdlgu hefur
minnkad undanfarid par sem haegt hefur & umsvifum
& husnaedismarkadi. Kostnadur vegna eigin husnaedis
hekkadi um 13,1% sl. t6lf manudi samanborid vid
rdmlega 19% arshaekkun i lok sidasta ars. A moti hefur
framlag annarra undirlida aukist.

Verd innlendrar voru hefur haekkad um 11,5%
sl. tolf manudi en par vegur verdhaekkun matvoru
pungt p6 ad flestir undirlidir hafi haekkad nokkud.
Verd & almennri pjonustu hafdi einnig haekkad um
9,4% fra fyrra ari og hafa ver8haekkanir verid dreifdar
& ymsa undirlidi pjonustu pott heekkun flugfargjalda
og veitinga vegi pungt. | ljési kroftugrar eftirspurn-
ar eru pvi visbendingar um ad kostnadarhaekkunum
fyrirteekja sé ad miklu leyti velt Gt i verdlag. Innflutt
verdbdlga jokst einnig a fyrstu manudum arsins eftir ad
hafa verid tiltdlulega stédug & seinni hluta sidasta ars.
Par vogu pungt verdhaekkanir & innfluttri matvéru og
annarri innfluttri voru, likt og & fatnadi og hisgégnum.
Arshaekkun & verdi innfluttrar matvéru nam 11,6% i jani
og hefur aukist toluvert fra pvi i desember pegar hun
meeldist 7,6%. Eldsneytisverd hefur hins vegar leekkad
a fyrri hluta arsins og var 7,7% laegra i juni en & sama
tima i fyrra.

Verdbodlga reyndist meiri & fyrsta arsfjérdungi en
spad hafdi verid sem ma rekja til pess ad almennur
verdbdlguprystingur var meiri og Utbreiddari en gert var
rad fyrir. Samkveemt maispa Peningamdla er tlit fyrir ad
verdbdlga hafi pegar nad hamarki en buist er vid ad hun
minnki haegt og verdi ekki komin nidur fyrir 4% fyrr en i
lok naesta ars. Verdbodlguhorfur hafa pvi versnad fra pvi
a0 sidasta skyrsla var send til Alpingis i desember. Verri
verdbdlguhorfur stafa einkum af pvi ad neerhorfur hafa
versnad vegna lakari upphafsstodu auk pess sem buist
er vid meiri spennu i pjédarbldskapnum. Meiri spenna
skyrist einkum af pvi ad spad er ad einkaneysla og fjar-
festing verdi meiri.

Verdbdlguveentingar hafa haekkad & flesta meeli-
kvarGa fra pvi i desember. bPréun skammtimaverd-
bdlguveaentinga hefur litast af pvi ad verdbdlga hefur
reynst pralatari en &dur var buist vid og samkveemt
nylegri kénnun & verdbodlguveentingum markadsadila
haekkudu veentingar peirra um verdbdlgu til tveggja
ara og bjuggust peir vid ad verdbdlga verdi 4,5% eftir

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 7

Undirlidir verdbdlgu
Jantar 2018 - jani 2023

Framlag til rsverdbolgu (%)

-2

2018 2019 2020 2021 2022 ‘ 2023
mm [nnfluttar vorur an afengis, Innlendar vérur an buvéru
tébaks og bensins og graenmetis
Bensin mm Almenn pjonusta
mm Hlsnaedi Adrir lidir

— Visitala neysluverds

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 8

Verd & voru og pjonustu
Jantar 2019 - jani 2023

12 manada breyting (%)

oY

-2
72019 " 2020 " 2021 " 2022 "23" 2019 " 2020 " 2021 " 2022 "23'

— Dagvara — Almenn pjénusta
—— Fot og skor' Opinber pjonusta
Hisgégn og heimilisbunadur?

1. Midad er vid priggja manada hlaupandi medaltal.
Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



tvo ar. Samkveemt sumarkénnunum Gallup haekkudu
verdbdlguveentingar heimila einnig milli kannana og
namu 7% en stjérnendur fyrirtaekja bjuggust afram vid
ad verdbodlga verdi 5% eftir tvo ar.

Svipada sogu er ad segja af proun langtimaverd-
bolguveentinga en verdbolguvaentingar markadsadila
til fimm og tiu ara hafa einnig haekkad fra pvi i lok des-
ember sl. Markadsadilar vaentu pess ad verdbdlga verdi
ad medaltali 4% a naestu fimm arum og 3,5% a naestu
tiu arum. Heimilin veentu pess ad medalverdbdlga til
fimm ara verdi 6% sem var ébreytt fra vetrarkdnnuninni
en langtimaverdbdlguveentingar fyrirtaekja haekkudu i
5%. Verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi leekkadi hins
vegar a fyrri hluta arsins og meeldist fimm ara alag eftir
fimm ar rimlega 3% i lok juni en pad var um 3,6% i lok
desember sl.

A maifundi peningastefnunefndar var nefndin sam-
mala um ad halda &fram ad herda taumhald peninga-
stefnunnar enda hoféu efnahagsumsvif verid kroftug
pad sem af var ari og horfur voru & meiri vexti innlendrar
eftirspurnar en buist var vid. Verdbodlga hafdi jafnframt
aukist litillega milli manada, undirliggjandi verdbodlga
einnig aukist afram og kjolfesta verdbodlguveentinga
hafdi laskast. A8 auki reeddi nefndin um hversu stutt
veeri i naestu kjarasamninga og ad timinn til stefnu til
ad na merkjanlegum éarangri veaeri naumur. Talsverd
spenna veeri enn & vinnumarkadi, atvinnuleysi veeri litid
og vida vaeri skortur & starfsfolki. | pvi samhengi reeddi
nefndin 6lika préun raunlauna hér a landi undanfarin
ar samanborid vid préunina i 68rum préudum rikjum.
Taldi nefndin ad kroftugur voxtur raunlauna eetti patt
i hversu lengi verdbolga hefdi verid yfir markmidi og
hvers vegna hun virtist aetla ad vera pralat. Nefndin
taldi pvi ad i ljosi adstaedna veeri naudsynlegt ad herda
taumhald peningastefnunnar enn frekar. Mikilvaegt
veeri ad koma i veg fyrir vixlverkun haekkandi launa og
verdlags i ljosi pess hve mikil spenna veeri i pjédarbuinu
og hversu stutt veeri i naestu kjarasamningalotu. Horfur
veeru pvi & ad haekka pyrfti vexti enn meira til ad tryggja
betra jafnveegi i pjoédarbuskapnum og koma verdbdlgu
i markmid.

Fyrir hénd peningastefnunefndar Sedlabanka islands,

Asgeir Jonsson

sedlabankastjori og formadur peningastefnunefndar

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 9

Verdbolguveentingar til 2 og 5 ara’
1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2023

1
"2018 2019 2020 2021 2022 "23' '2018 2019 2020 '2021 2022 "23'

— Fyrirtaeki — Heimili

Markadsadilar — Verdbolgumarkmid

1. Kannanir Gallup a ver8bdlguveaentingum heimila og fyrirtaekja og kénnun Sedla-
bankans & verdbolguvaentingum markadsadila. Midgildi svara.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.

Mynd 10

Verdbolgualag & skuldabréfamarkadi’
Jantar 2018 - juni 2023

2018 | 2019 2020 | 2021 2022 2023

— 24dra 10 éra Verdbodlgumarkmid

—— 5ara — 5areftir 5 ar

1. Medaltal manada.
Heimild: Sedlabanki fslands.



Yfirlysing peningastefnunefndar
8. febrdar 2023

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad haekka
vexti bankans um 0,5 prosentur. Meginvextir bankans, vextir a sjo
daga bundnum innlanum, ver®a pvi 6,5%.

Verdbolga jokst i januar og meeldist 9,9% en undirliggjandi
verdbolga hélst Obreytt i 7%. bott tekid hafi ad heegja a
hudsnaedismarkadi og alpjodleg verdbolga hafi minnkad litillega er
verdbolguprystingur enn mikill og ver8haekkanir a breidum
grunni.

Verdbodlguhorfur hafa versnad fra sidasta fundi nefndarinnar og
pott verdbdlga hafi liklega nad hamarki tekur lengri tima ad na
henni nidur i verdbdlgumarkmid bankans en adur var tali®. Lakari
horfur skyrast einkum af pvi ad nygerdir kjarasamningar a
almennum vinnumarkadi fela i sér toluvert meiri launahaekkanir
en pa var gert rad fyrir. Einnig hefur gengi kronunnar laekkad og
atlit er fyrir meiri framleidsluspennu a spatimanum. Vid petta
baetist ad utlit er fyrir ad adhald fjarlaga verdi minna en gert var
rad fyrir i nbvemberspa bankans pratt fyrir ad dragi Ur hallarekstri
rikissjods i ar. Verdbolguvaentingar til lengri tima eru enn vel yfir
markmidi og raunvextir bankans hafa laekkad fra sidasta fundi.

Samkvaemt nyrri pjédhagsspa Sedlabankans var hagvoxtur i fyrra
7,1% sem er toluvert meira en gert var rad fyrir i nGvember og yrdi
mesti hagvoxtur a einu ari sidan arid 2007 gangi spain eftir. Horfur
eru a minni hagvexti i ar en p6 afram buist vid toluverdri spennu
a vinnumarkadi.

Peningastefnunefnd telur liklegt ad auka purfi adhaldid enn frekar
a naestunni til pess ad verdbdlga hjadni i markmid innan
aseettanlegs tima.
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Yfirlysing peningastefnunefndar
22. mars 2023

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad haekka
vexti bankans um 1 prosentu. Meginvextir bankans, vextir a sjo
daga bundnum innlanum, verda pvi 7,5%.

Verdbodlguprystingur heldur afram ad aukast og verdhaekkanir na
til e fleiri patta. Verdbolga maelist nd 10,2% og undirliggjandi
verdbdlga er 7,2%. Verdbolguveentingar til lengri tima eru enn vel
yfir markmidi og raunvextir bankans hafa laekkad fra sidasta fundi
nefndarinnar. Utlit er fyrir ad verdbdlga verdi meiri &4 naestunni en
spad var i febrdar pott haegt hafi a hisnaedismarkadi.

Hagvoxtur var mikill i fyrra og vel umfram pad sem
bjodarbuskapurinn getur stadid undir til lengdar. Innlend
eftirspurn jokst meira en gert var rad fyrir i febrdar og
visbendingar eru um ad hun hafi verid kréftugri i arsbyrjun en talid
var. Spenna a vinnumarkadi er jafnframt tdluverd.

Vid pessar adstaedur er mikilveegt ad koma i veg fyrir vixlverkun
haekkandi launa og verdlags, sérstaklega pegar litid er til mikillar
spennu i pjodarbdinu  og komandi  kjarasamninga.
Peningastefnunefnd mun beita taekjum sinum til ad tryggja betra
jafnveegi i pjodarbuskapnum og koma verdbodlgu i markmid.
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Yfirlysing peningastefnunefndar
24. mai 2023

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur dkvedid ad haekka
vexti bankans um 1,25 présentur. Meginvextir bankans, vextir a
sjo daga bundnum innlanum, verda pvi 8,75%.

Jafnframt hefur nefndin akvedid ad haekka fasta bindiskyldu
innlansstofnana Ur 1% i 2%.

Efnahagsumsvif hafa verid kroftug pad sem af er ari og samkvaemt
nyrri pjédhagsspa Sedlabankans er spad 4,8% hagvexti & arinu i
stad 2,6% i februar. Par vega horfur & meiri vexti innlendrar
eftirspurnar pungt en einnig er utlit fyrir kroftugri umsvif i
ferdapjénustu.

Verdbodlga meeldist 9,9% i april og jokst litilega milli manada.
Undirliggjandi verdbolga heldur afram ad aukast og miklar
verdhaekkanir maelast i sifellt steerri hluta neyslukdrfunnar. Utlit er
fyrir ad verdbolguprystingur verdi téluvert meiri i ar og a naesta
ari en adur var gert var rad fyrir.

Verdbodlguvaentingar til lengri tima hafa jafnframt haekkad og eru
vel yfir markmidi. Aukin haetta er pvi & ad verdbolga reynist pralat.

i lj6si pess er naudsynlegt ad herda taumhald peningastefnunnar
enn frekar. Einkum er mikilveegt ad koma i veg fyrir vixlverkun
haekkandi launa og verdlags, sérstaklega pegar litid er til mikillar
spennu i pjoédarbldinu  og hversu stutt er i neestu
kjarasamningalotu. Horfur eru pvi a ad haekka purfi vexti enn
meira til ad tryggja betra jafnveegi i pjodarbliskapnum og koma
verdbolgu i markmid.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Februdar 2023 (113. fundur)
Birt: 22. februar 2023

i Idgum um Sedlabanka islands segir ad akvardanir um beitingu stjorntaekja bankans i peningamalum
séu teknar af peningastefnunefnd og ad opinberlega skuli birta fundargerdir peningastefnunefndar og
gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra. A grundvelli pessa birtir
peningastefnunefnd fundargerdir tveimur vikum eftir ad 4&kvardanir hennar eru kynntar. |
fundargerdunum koma m.a. fram upplysingar um hvernig atkveedi einstakra nefndarmanna féllu vid
akvardanir nefndarinnar.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 6. og 7. febrtar 2023, en 4 honum raeddi
nefndin efnahagsprounina, préun a fjarmalamorkudum, akvardanir um beitingu stjérntaekja bankans i
peningamalum og kynningu peirra akvardana 8. februar.

| Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fj6lludu um akvardanir i peningamalum raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fjsrmalalegan stodugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum fislands, innlendan
pjédarbuskap og verdbodlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fré sidasta fundi
nefndarinnar 23. nbvember 2022 eins og peer birtust i uppfeerdri spa i Peningamdlum 2023/1 hinn 8.
febrdar.

Fjarmalamarkadir

Frd fundi peningastefnunefndar i november hafdi gengi kronunnar lekkad um 2,8% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitolu. A milli funda nam gjaldeyrissala Sedlabankans 18 m. evra (2,8 ma.kr.) og
hlutur bankans af heildarveltu & gjaldeyrismarkadi var um 5% 4 timabilinu.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans minnkadi fra fundi nefndarinnar i
névember. Raunvextir bankans voru -0,7% midad vid medaltal mismunandi meelikvarda a verdbdlgu og
verdbolguvaentingar til eins ars og voru 0,5 présentum laegri en rétt eftir birtingu vaxtadkvordunar
nefndarinnar i névember. Midad vid arsverdbdlgu hofdu peir laekkad um 0,4 prdsentur & sama timabili
og voru -3,5%.

Vextir & 6tryggdum innldnum i vidskiptum til einnar naetur (IKON) og vextir & millibankamarkadi med
krénur haekkudu i takt vid haekkun meginvaxta i november en velta & millibankamarkadi & milli funda
nefndarinnar nam 15 ma.kr. Avoxtunarkrafa lengri dverdtryggdra rikisbréfa hafdi haekkad um allt ad 0,3
prosentur fra fundinum i névember og krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa hafdi haekkad um allt ad 0,1
prosentu. Pa hofdu medalvextir dverdtryggdra ibudalana haekkad i kjolfar heekkunar meginvaxta i
névember og medalvextir verdtryggdra ibudalana haekkad litillega.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

14



Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti hafdi minnkad um 0,4 présentur a
milli funda gagnvart evrusveedinu og var 4,2 présentur en joékst um 0,2 présentur gagnvart
Bandarikjunum og var 1,9 présentur. A sama tima haf8i mismunur langtimavaxta minnkad um 0,1
prosentu gagnvart Pyskalandi og var 4,3 prosentur en hafdi aukist um 0,3 présentur gagnvart
Bandarikjunum og var 2,9 présentur. Meelikvardar & aheettualag erlendra skuldbindinga rikissjods hofdu
aukist litillega & milli funda nefndarinnar. Skuldatryggingaralag & fimm ara skuldbindingar rikissjéds i
Bandarikjadolum var 0,7% og vaxtamunur & evrultgafu rikissjods gagnvart pyskum rikisskuldabréfum
var 1,1 présenta.

Samkvaemt arsfjérdungslegri konnun Sedlabankans & vaentingum markadsadila sem framkveemd var i
januar sl. bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yréu haekkadir i 6,25% a nuverandi
arsfjoroungi en ad peir yrou leekkadir i 6% a fjorda fjordungi og yrdu 4,75% eftir tvo ar. Petta eru heerri
vextir en markadsadilar bjuggust vid i kdnnun bankans i névember sl. Hlutfall svarenda sem taldi
taumhald peningastefnunnar of laust var 28% og jokst Ur 18% i novemberkdnnuninni. Pa faekkadi peim
sem toldu taumhaldid haefilegt i 56% Ur 67% i nbvember en 16% toldu taumhaldid of pétt.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja veentu pess ad peningastefnunefnd myndi haekka vexti um 0,5
prosentur. Visudu peer til pess ad verdbodlga hefdi aukist a ny og ad verdhaekkanir veeru a breidum grunni.
Pa hefdi verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi haekkad, verdbolguveentingar veeru enn haar og gengi
krénunnar hefdi gefid eftir ad undanférnu auk pess sem spenna & vinnumarkadi veeri toluverd. Nefndu
peer po ad farid veeri ad heegja & fasteignamarkadi og visbendingar veeru um ad haegt hefdi 4 vexti
einkaneyslu.

Pad drd litillega Ur arsvexti vids peningamagns (M3) & seinni hluta sidasta ars en voxturinn meeldist 8,9%
i desember. A sama tima mé aaetla ad arsvoxtur Gtlana lanakerfisins til heimila hafi verid rimlega 9% og
dro litillega Ur vextinum undir lok sidasta ars. Arsvoxtur Gtlana til fyrirtaekja jokst toluvert & sidasta ari og
var 13% i desember.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 0,2% milli funda nefndarinnar. Velta 4 adalmarkadi
nam 1.032 ma.kr. & arinu 2022 sem er teeplega 3% minni velta en arid & undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjédagjaldeyrissjédsins, sem birt var i lok janlar, er gert rad fyrir ad hagvoxtur i
heiminum verdi 2,9% i ar. Pad er 0,2 présentum meira en sjodurinn spadi i oktdber i fyrra en vel undir
medalhagvexti undanfarinna tveggja aratuga. pa er talid ad hagvoxtur aukist i 3,1% & naesta ari sem er
litillega minni voxtur en i oktoberspanni. Vaxtahaekkanir sedlabanka til ad na nidur verdbdlgu og
stridsrekstur Russa i Ukrainu eru 4fram pungur baggi 4 efnahagsumsvif i heiminum. Hréd fjolgun COVID-
19-smita i Kina drd einnig Ur hagvexti i fyrra en nyleg slokun & séttvarnaadgerdum parlendra stjornvalda
gefur fyrirheit um kraftmeiri efnahagsbata i ar en adur var buist vid. Alpjodagjaldeyrissjédurinn spair pvi
ad verdbolga i heiminum hjadni Gr 8,8% i fyrra i 6,6% i ar og ad hun verdi 4,3% a naesta ari. Pad er heldur
meiri verdbdlga en spad var i oktéber. Talid er ad verdbolga i préoudum rikjum heims verdi 4,6% i ar og
2,6% & naesta ari sem er einnig heldur meira en i oktéberspanni.

Samkvaemt bradabirgdatélum Hagstofu islands nam halli & véruskiptajofnudi 240 makr. i fyrra
samanbori® vid 165 ma.kr. halla arid adur a fostu gengi. Hallinn jokst pvi um teeplega 46% milli ara,
einkum vegna mikils vaxtar innflutnings & seinni helmingi é&rsins en par vega eldsneyti og
fiarfestingarvorur pungt. Utflutningsverdmaeti voru jokst um 37% i fyrra en allir helstu undirflokkar jukust
téluvert milli ara, sem ma ad mestu leyti rekja til mikilla verdhaekkana. Mest ahrif hafdi aukid verdmeeti
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idnadarvara, einkum &ls, vegna umtalsverdrar verdhaekkunar & fyrri helmingi arsins. A sama tima jokst
innflutningsverdmaeti voru um 38% en hlutfall pess af landsframleidslu & seinni hluta sidasta ars var pad
haesta sidan arid 2006. Allir helstu undirflokkar véruinnflutnings hofdu ahrif til heekkunar & arinu en mest
ahrif hafdi aukid verdmeeti eldsneytis sem jokst um 173% milli ara.

Heimsmarkadsverd & ali haekkadi um riflega 3% fra névemberfundi nefndarinnar og var um 2.500
Bandarikjadalir & tonni®. Pad er pd um 22% laegra verd en i byrjun febrdar 2022. Bradabirgdatolur
Hagstofunnar benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi haekkad um 2% milli
fiordunga a fjérda arsfjordungi i fyrra og um teeplega 21% & arinu i heild. Heimsmarkadsverd & Brent-
hraoliu leekkadi um riflega 5% milli funda nefndarinnar og var um 84 Bandarikjadalir & tunnu &
februarfundinum. Pad er teeplega 10% laegra verd en i byrjun febrdar 2022.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag leekkadi um 1% milli manada i desember og var pa 2,1% yfir
medaltali sidasta aldarfjérdungs en 59% laegra en i desember 2019. Raungengi & pann meelikvarda
haekkadi um 3,5% milli ara i fyrra og ma rekja haekkunina til 3,1% haekkunar nafngengis kronu en
verdbdlga hér & landi var 0,3 présentum meiri en ad medaltali i vidskiptaldndum islands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

A fyrstu premur fjérdungum sidasta ars jokst einkaneysla um 10,9% milli ara. Utgjold heimila voru &fram
talsverd & sidasta fjérdungi i fyrra pétt visbendingar séu um ad haegt hafi & arsvexti einkaneyslu a
fjordungnum. P& hefur svartsyni heimila aukist i takt vid vaxandi verdbdlgu og greidslubyrdi lana sem
bendir til pess ad afram haegi a arsvexti einkaneyslu a fyrsta fjéréungi pessa ars.

Fjarlog fyrir arid 2023 voru sampykkt & Alpingi i desember sl. med halla sem nemur um 3% af
landsframleidslu. betta er meiri halli en fjarlagafrumvarpid kvad upphaflega 4 um og er utlit fyrir ad
adhald fjarlaga sé umtalsvert minna en gert var rad fyrir i névemberspa bankans.

Samkveemt nidurstodum vetrarkdnnunar Gallup sem framkveemd var i desember i fyrra & medal 400
steerstu fyrirtaekja landsins voru viéhorf fyrirtaekja til ndverandi efnahagsadstaedna nokkru verri en i
haustkdnnuninni. Veentingar stjérnenda til naestu sex manada voru einnig heldur neikvaedari en i haust.
Um 39% stjérnenda toldu ad adsteedur i efnahagslifinu versni eftir sex manudi eda litlu faerri en i haust
en teeplega 40% toldu ad peer verdi dbreyttar. Stjornendur voru almennt bjartsynni um erlenda eftirspurn
en innlenda en litlar breytingar urdu & mati peirra fré pvi i haust. Bjartsynastir voru stjérnendur i idnadi
og framleidslu og samgdngum, flutningum og ferdapjénustu.

Samkveemt arstidarleidréttum nidurstodum kénnunarinnar eru radningaraform fyrirtaekja afram mikil.
Munur a hlutfalli fyrirtaekja sem vildu fjolga starfsfélki og peirra sem vildu feekka var 29 présentur og
hefur hann veri® naleegt pvi gildi frd sumarkonnun arsins 2021. Um 54% stjérnenda toldu vera skort &
starfsfélki og er hlutfallid pvi enn vid ségulegt medaltal. Pa taldi sambeerilegt hlutfall stjérnenda fyrirteeki
sitt i vanda med ad maeta dveentri eftirspurn.

Samkveemt vinnumarkadskonnun Hagstofunnar (VMK) fjélgadi heildarvinnustundum um 5,9% milli ara
a fjérda arsfjordungi i fyrra sem ma alfarid rekja til fjiolgunar starfandi félks. Launafolki a stadgreidsluskra
fjolgadi alika mikid milli &ra eda um 5,7%.

Arstidarleidréttar tolur VMK fyrir fjorda arsfjordung i fyrra syna ad atvinnupatttaka jokst um 1 présentu
milli fjordunga og meeldist 80,4%. Hlutfall starfandi jokst litlu meira og pvi minnkadi atvinnuleysi litillega
milli fjordunga og maeldist 3,7%. A sama tima var skrad atvinnuleysi enn minna eda 3,4% ad teknu tilliti
til arstidarsveiflu.
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ibium landsins fjolgadi um 3,1% milli &ra & fjorda fjordungi i fyrra. Fjdlgunina ma ad mestu leyti rekja til
fidlgunar erlends vinnuafls en um 2.170 fleiri erlendir rikisborgarar fluttu til landsins en fra pvi a fjérda
arsfjoroungi.

A fijérda fijordungi sidasta ars haekkadi launavisitalan um 9,4% milli fjérdunga og um 8,3% milli 4ra. A
sama tima var kaupmattur launa midad vid visitdluna dbreyttur fra fjorda fjordungi arsins 2021.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i jandar, haekkadi um 0,2% milli manada
ad teknu tilliti til arstidarsveiflu og um 18,2% milli ara. Visitala ibudaverds a hofudborgarsvaedinu, sem
Husnaedis- og mannvirkjastofnun reiknar at, leekkadi um 0,4% milli manada i desember ad teknu tilliti til
arstidar en haekkadi um 17,4% milli ara. Pinglystum kaupsamningum a landinu 6llu faekkadi um 28,4%
milli 4ra i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar um 27,1% & sama timabili. ibG8um & sélu hefur
fjolgad toluvert undanfarna manudi og var medalsolutimi ibuda a hofudborgarsvaedinu i desember 3,3
manudir sem er toluvert meira en i desember 2021 pegar hann var 0,8 manudir.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,85% milli manada i januar og jokst arsverdbdlga i 9,9%. Hun er pvi
ordin jafn mikil og pegar hiin nadi hamarki i juli & sidasta ari. Verdbdlga an hlisnaedis jokst einnig i jantar
og meeldist 8,3%. Hins vegar var undirliggjandi verdbdlga dbreytt milli manada og meeldist 7% midad
vid medaltal 6likra meaelikvarda.

Stéran hluta haekkana i jandar ma rekja til verd- og gjaldskrarheekkana sem akvednar eru af hinu
opinbera og hefur verd & opinberri pjonustu haekkad um 7,5% sl. tolf manudi. Ekkert &t er & verdhaekkun
mat- og drykkjarvoru sem hefur haekkad um 10,8% & sama timabili. Hluta verdheekkana undanfarié ma
rekja til gengisleekkunar krénunnar. Verdlekkanir vegna vetraritsélu vogu pd & moti og voru
utsoluahrifin litillega meiri en i fyrra.

Verdbdlguveentingar i nylegum kénnunum hafa litid breyst milli kannana a flesta maelikvarda. Samkvaemt
kdnnun bankans buast markadsadilar afram vid ad verdbolga verdi 4% eftir tvo ar. Stjérnendur fyrirteekja
og heimili eru po svartsynni og telja ad verdbodlga hjadni enn haegar. Fyrirtaeki gera afram rad fyrir pvi ad
verdbolga verdi ad medaltali 4% & neestu fimm arum en heimili ad hun verdi 5% a timabilinu.
Markadsadilar eru hins vegar bjartsynni um langtimaverdbdlguhorfur. Gera peir rad fyrir ad verdbdlga
verdi ad medaltali 3,5% & naestu fimm arum og 3,3% & naestu tiu arum. Veentingar peirra hafa leekkad
litillega & milli kannana likt og ver&bolgualag a skuldabréfamarkadi. Fimm &ra alagid eftir fimm ar var um
3,6% i byrjun februar en var ad medaltali 3,9% i névember.

Samkvaemt uppfaerdri spa sem birtist i Peningamdlum 8. febriar hafa verdbdlguhorfur versnad a ny. Talid
er ad verdbolga verdi ad medaltali 9,5% a fyrsta fjoréungi pessa ars sem er 1 prosentu yfir pvi sem gert
var rad fyrir i november en apekkt pvi sem gert var rad fyrir i &gustspanni. Langtimaverdbodlguveentingar
hafa litid breyst og eru vel yfir verbélgumarkmidi Sedlabankans. Afram er talid ad verdbolga hafi nad
hamarki en hun hjadni toéluvert haegar en spad var i névember.

poétt heldur hafi dregid dr svartsyni i alpjédlegum efnahagsmalum eru hagvaxtarhorfur i préudum rikjum
afram lakar. Gert er rad fyrir ad hagvoxtur i helstu vidskiptalondum verdi einungis 0,6% i ar sem er langt
undir medalhagvexti undanfarinna aratuga. Alpjédleg verdbdlga er afram mikil pétt hin hafi hjadnad fra
pvi sem hdn var mest i fyrra. Horfur eru & ad pad taki nokkurn tima ad koma henni i markmid enda er
undirliggjandi verdbodlga enn mikil.

Hagvoxtur meeldist 7,4% hér & landi & fyrstu niu manudum sidasta ars sem er meiri voxtur en gert hafdi
verid rad fyrir i névemberspa bankans. Fravikid endurspeglar ad miklu leyti endurmat Hagstofu islands 4
hagvexti & fyrri hluta arsins. Pott visbendingar séu um ad haegt hafi & hagvexti a sidasta fjordungi arsins
hefur hagvoxtur & arinu 6llu verid faerdur upp Ur 5,6% i 7,1%. Pad yrdi mesti hagvoxtur & einu ari sidan
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arid 2007 ef spain raungerist. Afram er talid ad haegja muni & hagvexti i ar og ad hann verdi 2,6% sem er
heldur minna en spad var i nbvember. Horfur fyrir spatimabilid i heild hafa jafnframt heldur versnad.

Ljost er ad nygerdir kjarasamningar eru baedi mun kostnadarsamari og framhladnari en buist var vid i
sidustu grunnspa bankans og er nidurstadan apekk fraviksdaemi sem birt var i Peningamdlum i nbvember
sem gerdi rad fyrir meiri launahaekkunum. i sidustu grunnspa var aeetlad ad laun & vinnustund hafi
haekkad um 7,8% milli arsmedaltala i fyrra og ad pau haekki um 6% i ar eda samtals 14,3% a pessum
tveimur arum. NU er talid ad pau hafi haekkad um 8,6% i fyrra og haekki um 9,4% i ar eda samtals 18,8%
yfir petta tveggja ara timabil.

Sem fyrr er mikil évissa um efnahagshorfur. Framvinda stridsatakanna i Ukrainu mun rada miklu um
alpjodlega efnahagsproun sem mun 6hjédkvaemilega einnig hafa ahrif hér a landi. Vid baetist mikil 6vissa
um framvinduna i kjolfar kjarasamninganna sem fela i sér miklar launahaekkanir & sama tima og
framleidnivoxtur er litill sem enginn, vidskiptakjor versna, gengi kronunnar lekkar og kjolfesta
verdbolguvaentinga i verdbolgumarkmidi veikist. Vid slikar adstaedur er ekki Utilokad ad ahrif laekkandi
gengis og haekkandi launa & verdbolgu verdi meiri en undanfarinn aratug. Vid beetist ad ekki er buid ad
ljuka 6llum kjarasamningum og pvi geetu laun haekkad enn meira en nu er gert rad fyrir. A sama skapi
gaetu launahaekkanir & seinni hluta spatimans verid vanmetnar i grunnspanni verdi samid a svipudum
nétum og nd pegar samningstima nyrra samninga lykur eftir ar.

Il Akvardanir um stjorntaeki bankans i peningamalum

Nefndin reeddi taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmaéla og pess ad raunvextir
bankans hofdu leekkad fra novemberfundi nefndarinnar. Reett var um hvort taumhaldid veeri heefilegt i
lj6si verdbdlguhorfa en nefndin 4kvad 4 fundi sinum i névember ad haekka vexti enn frekar. A peim tima
haféi baedi meaeld og undirliggjandi verdbdlga aukist og efnahagshorfur fyrir arid 2023 hoféu batnad.

Nefndarmenn raeddu ad verdbolga hefdi aukist i jantar og meeldist 9,9% en undirliggjandi verdbdlga
hef8i haldist ébreytt i 7%. pott tekid hefdi ad haegja & husnaedismarkadi og alpjodleg verdbdlga hefdi
minnkad litillega vaeri ver&bolguprystingur enn mikill og verdhaekkanir & breidum grunni. Jafnframt vaeri
fylgni milli verdhaekkana & undirlidum visitélu neysluverds ad aukast.

Nefndin fjalladi um ad verdbodlguhorfur hefdu versnad fra sidasta fundi nefndarinnar og pott verdbdlga
hefdi liklega ndd hamarki teeki lengri tima ad na henni nidur i verdbdlgumarkmid en adur hefdi verid
talid. Fram kom ad lakari horfur skyrdust einkum af pvi ad nygerdir kjarasamningar & almennum
vinnumarkadi feelu i sér toluvert meiri launahaekkanir en gert hafdi verid rad fyrir i névember. P4 hefdi
gengi kronunnar lekkad og fram kom ad utlit veeri fyrir meiri framleidsluspennu & spatimanum.
Nefndarmenn raeddu ad vid petta beettist ad utlit veeri fyrir ad adhald fjarlaga yrdi minna en gert var rad
fyrir i nbvemberspéa bankans pratt fyrir ad dragi Ur hallarekstri rikissjéds i ar. Pa veeru verdbolguvaentingar
til lengri tima enn vel yfir markmi®i og raunvextir bankans heféu laekkad fra sidasta fundi.

Nefndarmenn reeddu ad samkveemt nyrri pjodhagsspa Sedlabankans hefdi hagvoxtur i fyrra verid 7,1%
sem veeri toluvert meira en gert var rad fyrir i nbvember og yrdi mesti hagvoxtur a einu ari sidan arid
2007 gengi spain eftir. Munadi par mest um ad voxtur einkaneyslu hefdi veri® umfram spar. Fram kom
ad horfur vaeru @ minni hagvexti i ar en po veeri afram buist vid tdluverdri spennu & vinnumarkadi.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad haekka pyrfti vexti bankans enn frekar og raett var um
haekkun & bilinu 0,5-1 prosenta. Helstu rok sem komu fram voru pau ad verdbolguhorfur hefdu versnad
toluvert & ny. Pott ad hluta meetti rekja verri horfur til upphafsstodunnar sékum mikillar aukningar
verdbolgu i jandar pa var nefndin sammala um ad jandarmaelingin hefdi litil ahrif & akvérdunina nu. pad
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sem skipti mali veeri ad pad teeki liklega lengri tima en adur var talid ad na verdbdlgu i markmid sékum
mikilla launahaekkana og annarra visbendinga um aukinn verdbdélguprysting. Verdbolga hefdi haldist
mikil um nokkurt skeid og pvi veeri aukin haetta & ad hdn verdi pralat. Bent var & ad litid veeri um
visbendingar um ad teki® veeri ad draga Ur almennri verdbolgu og hlutfall undirlida visitélu neysluverds
sem hefdi haekkad langt umfram verdbdlgumarkmid sl. ar feeri enn vaxandi, enda veeri verdbdlga an
husnaedis enn ad aukast skarpt. Pa veeri enn talsverd spenna a vinnumarkadi og innlend eftirspurn veeri
kroftug. Nylegir kjarasamningar veeru kostnadarsamari og framhladnari en gert hefdi veri® rad fyrir &
sidasta fundi. Nefndin hafdi ahyggjur af ad pegar miklar launahaekkanir settu sér stad 4 sama tima og
mikil spenna veeri & vinnumarkadi geeti pad leitt til launaskrids og enn meiri verdbolguprystings. Auk
pess veeri ekki buid ad ljuka ollum kjarasamningum og geetu laun pvi haekkad enn meira en nu veeri gert
rad fyrir. Gengi kronunnar hefdi sidan leekkad undanfarid sem ad 68ru dbreyttu myndi leida til meiri
innfluttrar verdbolgu. Atti pad ekki sist vid pegar verdbdlga vaeri mikil og kjolfesta verdbolguvaentinga
hefdi veikst. Ahrif gengislaekkunar og almennra kostnadarhaekkana gaetu pvi ordid meiri en hafa verid
undanfarinn aratug. A9 sama skapi kom fram ad i ljosi pessa veeri heaetta & ad nylegar leekkanir &
hravoruverdi myndu sidur skila sér i verdlaekkun hér & landi. Einnig veeri Utlit fyrir ad adhald sampykktra
fjarlaga veeri minna en gert var rad fyrir midad vid fjarlagafrumvarpid. Taumhald peningastefnunnar hefdi
jafnframt minnkad milli funda pratt fyrir ad vextir hefdu verid haekkadir a sidasta fundi nefndarinnar.

A moti veegi ad skyr merki vaeru um ad haegt hefdi 4 umsvifum & hisnaedismarkadi og hefdi hisnaedisverd
a hofudborgarsveedinu leekkad litillega ad nafnvirdi. Ljost veeri ad adgerdir bankans veeru farnar ad hafa
ahrif & markadinn par sem m.a. hefdi haegt & Utlanavexti til heimila. Jafnframt vaeru visbendingar um ad
haegt hefdi & vexti einkaneyslu og svartsyni heimila hefdi aukist undanfarid. Bent var & ad undirliggjandi
verdbodlga hefdi haldist dbreytt i januar en of snemmt ad segja til um hvort han hefdi nad hamarki.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu haekkadir um 0,5 présentur.
Meginvextir bankans, p.e. vextir & sj0 daga bundnum innlanum, yréu 6,5%, innlansvextir (vextir a
vidskiptareikningum) 6,25%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 7,25% og daglanavextir 8,25%. Allir
nefndarmenn studdu tilldgu sedlabankastjora en Herdis Steingrimsdottir hefdi po fremur kosid ad haekka
vexti um 0,75 prosentur.

Fram kom & fundinum ad nefndin teldi liklegt ad auka pyrfti adhaldi® enn frekar & naestunni til pess ad
verdbolga hjadni i markmid innan asaettanlegs tima.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjéri fijarmalastodugleika
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Herdis Steingrimsdottir, désent, utanadkomandi nefndarmadur

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfreedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. Par ad auki satu
nokkrir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

19



Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargers.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 22. mars 2023.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Mars 2023 (114. fundur)
Birt: 5. april 2023

i Idgum um Sedlabanka islands segir ad akvardanir um beitingu stjorntaekja bankans i peningamalum
séu teknar af peningastefnunefnd og ad opinberlega skuli birta fundargerdir peningastefnunefndar og
gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra. A grundvelli pessa birtir
peningastefnunefnd fundargerdir tveimur vikum eftir ad 4&kvardanir hennar eru kynntar. |
fundargerdunum koma m.a. fram upplysingar um hvernig atkveedi einstakra nefndarmanna féllu vid
akvardanir nefndarinnar.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 20. og 21. mars 2023, en 4 honum raeddi
nefndin efnahagsprounina, préun a fjarmalamorkudum, akvardanir um beitingu stjérntaekja bankans i
peningamalum og kynningu peirra dkvardana 22. mars.

| Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um &kvardanir i peningamalum raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fiarmalalegan stodugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum fislands, innlendan
pjédarbuskap og verdbodlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fré sidasta fundi
nefndarinnar 8. febrtar 2023.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i febriar hafdi gengi krénunnar haekkad um 1,5% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitolu. Sedlabankinn atti engin vidskipti med gjaldeyri & timabilinu.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans minnkadi fra fundi nefndarinnar i
febrdar. Raunvextir bankans voru -0,5% midad vid medaltal mismunandi meelikvarda & verébolgu og
verdbolguvaentingar til eins ars og voru 0,3 présentum laegri en rétt eftir birtingu vaxtadkvordunar
nefndarinnar i febriar. Midad vid arsverdbolgu hofdu peir einnig leekkad um 0,3 présentur & sama
timabili og voru -3,4%.

Vextir & 6tryggdum innlanum i vidskiptum til einnar neetur (IKON) og vextir & millibankamarkadi med
krénur haekkudu i takt vid haekkun meginvaxta i febrdar en velta & millibankamarkadi nam 3 ma.kr. & milli
funda nefndarinnar. Avoxtunarkrafa lengri 6verdtryggdra rikisbréfa hafdi heekkad um allt ad 0,6
prosentur fra fundinum i febrdar en krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa hafdi einungis haekkad litillega.
P4 hofdu medalvextir overdtryggdra ibudalana haekkad i kjolfar haekkunar meginvaxta i febriar og
medalvextir verdtryggdra ibudalana haekkad litillega.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti hafdi aukist um 0,5 prosentur & milli
funda gagnvart evrusvaedinu og var 4,6 présentur en jokst um 0,6 prosentur gagnvart Bandarikjunum
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og var 2,5 présentur. A sama tima hafdi mismunur langtimavaxta aukist um 0,7 présentur gagnvart
Pyskalandi og var 5 prosentur en hafdi aukist um 0,7 présentur gagnvart Bandarikjunum og var 3,7
prosentur. Maelikvar®ar & dhaettualag erlendra skuldbindinga rikissj6ds h6fdu aukist litillega & milli funda
nefndarinnar. Skuldatryggingaralag a fimm ara skuldbindingar rikissjods i Bandarikjadélum var 0,8% og
vaxtamunur & evruutgafu rikissjods gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 1,2 présentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirteekja veentu pess ad peningastefnunefnd myndi haekka vexti um 0,75
prosentur. Visudu peer til pess ad verdbodlga hefdi aukist, ad verdhaekkanir veeru & breidum grunni og
undirliggjandi verdbdlguprystingur veeri verulegur. P4 hefdi verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi
haekkad og raunvextir bankans laekkad. Spenna & vinnumarkadi veeri einnig toluverd og innlend
eftirspurn geeti ordid lifseigari en veenst var. Nefndu greiningardeildirnar p6 ad gengi kronunnar hefdi
heldur haekkad ad undanférnu og ad heerri vextir og hert lanpegaskilyréi hefdu haegt 4 ibudamarkadi.

Pad dro litillega ur arsvexti vids peningamagns (M3) a seinni hluta sidasta ars en voxturinn meeldist 9,2%
i jantar. A sama tima ma azetla ad arsvoxtur Gtlana lanakerfisins til heimila hafi verid taeplega 10%.
Arsvoxturinn er enn mikill en fari® er ad haegja & aukningu & hreinum nyjum Gtlanum til heimila. Arsvoxtur
Utlana til fyrirteekja hefur haldid afram ad aukast og var um 14,8% i januar.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, laekkadi um 4,8% milli funda nefndarinnar. Velta & adalmarkadi
nam 171 ma.kr. & fyrstu tveimur manudum arsins sem er rimlega 3% minni velta en arid 4 undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkveemt spa Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD), sem birt var um midjan mars, er gert rad
fyrir 2,6% hagvexti i heimsbuskapnum i &r og 2,9% a neesta ari. Pad er 0,4 og 0,2 présentum meira en
stofnunin spadi i november sl. en afram undir medalhagvexti sidastlidinna aratuga. Efnahagsumsvif i
heiminum hafa reynst prottmeiri pad sem af er pessu ari en stofnunin bjést vid i november og skilyrdi &
vinnumarkadi haldist hagfelld sem stydur vid voxt einkaneyslu. Pa hafa vaentingar til efnahagsastandsins
batnad og leidandi visbendingar benda til pess ad efnahagsumsvif hafi aukist i helstu idnrikjum. par
vegur pungt hjédnun alpjédlegs orku- og hravoruverds sem studlar ad hjédnun alpjodlegrar verdbdlgu
og hefur jakvaed ahrif 8 kaupmatt heimila. Til vidbdtar hafa efnahagshorfur i Kina batnad i kjolfar slokunar
parlendra séttvarnaradgerda sem mun hafa jakvaed ahrif & heimsbuskapinn. A méti hafa fjarmalaskilyrdi
versnad i takt vid aframhaldandi haekkun sedlabankavaxta. OECD gerir rad fyrir ad verdbolga i G20-
rikjunum hjadni ur 8,1% i fyrra og i 59% i ar. pad er litillega minni verdbdlga en i névemberspa
stofnunarinnar. Pa er talid ad verdbdlga verdi komin nidur i 4,5% & neesta ari eda 0,9 préosentum minni
en i sidustu spa.

Samkvaemt bradabirgdatolum Hagstofu islands nam halli & voruskiptajofnudi 28 ma.kr. & fyrstu tveimur
manudum arsins samanborid vid 10 ma.kr. halla & sama tima i fyrra a fostu gengi. Innflutningsverdmaeti
voru jokst um 13% 4 fyrstu tveimur manudum arsins a fostu gengi og enn meelist toluverdur voxtur i
éllum helstu undirflokkum innflutnings ad undanskildum flutningataekjum. A sama tima jokst
Utflutningsverdmaeti véru um 2% a féstu gengi en par vogust a aukid verdmeeti sjavarafurda og annarra
idnadarvara og minna verdmeeti als og kisiljarns sem drést saman sokum verdlaekkana.

Heimsmarkadsverd a ali laeekkadi um 10% fra februarfundi nefndarinnar og var riflega 2.200
Bandarikjadalir & tonnid. Pad er um pridjungi leegra verd en i mars i fyrra. Bradabirgdatolur Hagstofu
islands benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi laekkad um 0,5% milli manada
januar en haekkad um lidlega 12% milli ara. Heimsmarkadsverd a Brent-hraoliu leekkadi um 12% milli
funda nefndarinnar og var um 74 Bandarikjadalir & tunnu @ marsfundinum. Pad er jafnframt um 36%
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laegra verd en i mars i fyrra. Verdleekkunin & oliu undanfarid skyrist ad miklu af aukinni ovissu um
alpjodlegar efnahagshorfur i kjolfar falls fjarmalastofnana vestanhafs fyrr i marsmanudi.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 1,6% milli manada i jantar og var pa 3,1% yfir
medaltali sidasta aldarfjordungs en 5,8% leegra en i desember 2019. Raungengi & pann maelikvarda
laekkadi um 3,6% milli ara a fyrstu tveimur manudum arsins og ma rekja til 5,5% laeekkunar nafngengis
krénu en verdbolga hér & landi var 2,2 présentum meiri en ad medaltali i vidskiptaléndum islands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkveemt bradabirgdatdlum sem Hagstofan birti i lok febrdar var hagvoxtur & fjorda fjdrdungi sidasta
ars um 3,1% og var pad nokkru minni voxtur en gert var rad fyrir i spa Peningamadla i febrdar. Fravikid
ma ad mestu leyti rekja til pess ad Hagstofan akvad ad telja hugverk ekki med i pjonustuvidskiptum en
ad hugverkum medtdldum hefdi hagvoxtur maelst meiri en spad var eda 6,7%. Innlend eftirspurn var enn
nokkud sterk & fjérdungnum pé ad heldur hafi dregid ur kraftinum. Pjédarutgjold jukust um 3,4% &
fiordungnum og voru kroftugri en spad var ad hlut samneyslu og ibudafjarfestingar fratdldum.

A sidasta ari maeldist voxtur landsframleidslu 6,4% samanborid vid 7,1% i februarspa bankans en hann
hefdi maelst 6,6% ef hugverk hefdu verid medtalin. Hagvoxt sidasta ars ma rekja til mikillar aukningar
einkaneyslu og fjarmunamyndunar. Samkvaemt tolum Hagstofunnar var voxtur einkaneyslu i samraemi
vid febrtarspana en voxtur fiarmunamyndunar var meiri en azetlad var. Utflutningur jokst um 20,6% og
innflutningur um 19,7% en framlag utanrikisvidskipta var neikveett um 0,1 prdsentu.

Helstu visbendingar um préun einkaneyslu a fyrsta arsfjérdungi benda til aframhaldandi kroftugrar
eftirspurnar. Arsvoxtur greidslukortaveltu var mikill og umfram veentingar. Heimilin eru pé enn nokkud
svartsyn midad vid veentingavisitolu Gallup sem maeldist ad medaltali 96,5 stig i januar og febriar en pau
eru po bjartsynni en pau voru a sidasta arsfjordungi i fyrra pegar visitalan maeldist ad medaltali 93,7 stig.

Samkveemt nidurstddum vorkdnnunar Gallup sem framkveemd var i febriar og mars medal 400 stzerstu
fyrirteekja landsins voru vidhorf fyrirteekja til ndverandi efnahagsadsteedna nokkru neikvaedari en i
vetrarkdnnuninni. Vaentingar stjérnenda til naestu sex manada voru einnig lakar en pé heldur betri en i
vetrarkdnnuninni par sem taeplega 28% stjérnenda toldu ad efnahagsadsteedur muni batna naestu sex
manudi eda nokkru fleiri en pa. Teeplega 35% stjérnenda toldu pd ad efnahagsadstaeedur muni versna
naestu sex manudi. Stjérnendur voru litlu bjartsynni um innlenda eftirspurn og mun bjartsynni um erlenda
eftirspurn en i vetrarkdnnuninni, einkum stjérnendur i ymissi sérhaefdri pjonustu og verslun.

Horfur um afkomu fyrirtaekja hafa versnad fra haustkdnnuninni en einungis um fjérdungur stjérnenda
taldi ad hagnadur verdi meiri & arinu en i fyrra, 8 medan um pridjungur taldi ad hagnadur verdi minni.
Framlegd drdst saman hja 32% fyrirteekja a sidustu sex manudum en jokst hja 26% fyrirteekja. Veentingar
stjérnenda um framlegd a naestu sex manudum hoéfdu einnig versnad en um pridjungur taldi ad framlegd
dragist saman & timabilinu, en um 44% toldu ad framlegdin muni standa i stad. P4 drést saman fjoldi
peirra stjérnenda sem toldu ad fjarfesting & arinu verdi meiri samanborid vid sidasta ar, en hins vegar
bjuggust um 52% stjornenda vid pvi ad fjarfesting milli ara verdi ébreytt.

Arstidarleidréttar nidurstodur vorkdnnunar Gallup syna ad radningaraform fyrirtaekja eru enn mikil pott
dregid hafi ur peim milli kannana. Munur & hlutfalli fyrirtaekja sem vildu fjolga starfsfolki og peirra sem
vildu faekka pvi var jakveedur um 18 prdsentur en hann var 28 prosentur i vetrarkdnnuninni. Munurinn
var pé enn lidlega 10 présentum yfir sdgulegu medaltali. Pa tdldu um 44% stjérnenda vera skort a
starfsfolki sem er heldur leegra hlutfall en i sidustu kdnnun en enn hatt i sdgulegu samhengi. Hlutfall
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fyrirteekja sem starfa nalaegt hamarksframleidslugetu haekkadi hins vegar milli kannana og maeldist 58%.
Pad er pvi naleegt sogulegu hagildi sinu sem er 60%.

Launavisitalan haekkadi um 0,2% milli manada i jantar og um 8,6% milli ara. Raunlaun voru 1,3% laegri i
manudinum en & sama tima arid 2022. Samkveemt bradabirgdatdlum Hagstofunnar var hlutfall launa og
launatengdra gjalda af vergum pattatekjum 59,2% i fyrra sem er 1,2 présentum laegra en arid & undan
og 0,5 prosentum undir medaltali undanfarinna 20 ara. Hagstofan endurskodadi laun og launatengd
gjold til leekkunar, mest arin 2020 og 2021, og pa var haekkun peirra i fyrra heldur minni en gert var rad
fyrir i febrbarspa Peningamala.

Huasnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok febrdar, leekkadi um 0,2% milli
manada ad teknu tilliti til arstidarsveiflu og haekkadi um 159% milli ara. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsveedinu, sem Husnaedis- og mannvirkjastofnun reiknar Ut, st6d i stad milli manada i jandar
ad teknu tilliti til arstidar en haekkadi um 14,9% milli ara. Pinglystum kaupsamningum & landinu 6llu
feekkadi um 42% milli ara i jandar en kaupsamningum um nybyggingar um teep 62%. Medalsolutimi
ibuda & hofudborgarsveedinu i jandar meeldist 4,2 manudir sem er téluvert meira en i jandar i fyrra pegar
hann var 0,8 manudir en ibudum & sélu hefur fjélgad mikid undanfarna manudi.

Visitala neysluverds haekkadi um 1,39% milli manada i februar og jokst arsverdbdlga i 10,2%. HUn hefur
ekki verid meiri sidan i september 2009. Verdbdlga an hldsnaedis jokst einnig i febriar og meeldist 8,9%.
Munur & milli verdbolgu med og an hisnaedis hefur dregist saman undanfarid. Undirliggjandi verdbdlga
jokst jafnframt milli manada og meeldist 7,2% midad vid medaltal olikra maelikvarda.

Ahrifa Gtséluloka geetti i febrdar eins og ad jafnadi & pessum arstima og haekkadi verd & fotum, skom,
husgdgnum og heimilisbinadi. Verd & hisgdgnum og heimilisbunadi heekkadi jafnframt toluvert umfram
Utsoluahrifin. Matvéruverd haekkadi afram og er ordid rimlega 12% heerra en fyrir ari. Einnig haekkadi
verd & ymsum undirlidum pjénustu og verd almennrar pjonustu er 7,6% heerra en fyrir ari. Ver8haekkanir
voru pvi mjog dreifdar i febraar.

Verdbdlguveaentingar heimila og fyrirteekja til tveggja ara voru ébreyttar samkvaemt vorkdnnunum
Gallup. Stjornendur fyrirtaekja buast vid ad verdbdlga verdi 5% eftir tvd ar en heimili veenta 6% verdbdlgu.
Langtimaverdbdlguvaentingar fyrirtaekja voru einnig dbreyttar i 4% en haekkudu hins vegar hja heimilum
sem buast vid pvi ad verdbolga verdi ad medaltali 6% 4 naestu fimm arum. Verdbolgualag &
skuldabréfamarkadi haféi haekkad fra pvi a fundi nefndarinnar i febrdar og var fimm éra alagid eftir fimm
arum 3,7% um midjan mars.

Il Akvardanir um stjérntaeki bankans i peningamalum

Nefndin reeddi taumhald peningastefnunnar i ljosi framvindu efnahagsmala og pess ad raunvextir
bankans hofdu laeekkad fré febrdarfundi nefndarinnar. Reett var um hvort taumhaldi® veeri heefilegt i [jési
verdbélguhorfa en nefndin akvad & fundi sinum i febriar ad haekka vexti enn frekar. A peim tima hafdi
verdbolga aukist og verdbolguhorfur afram versnad. Lakari horfur skyrdust einkum af pvi ad nygerdir
kjarasamningar fela i sér téluvert meiri launahaekkanir en gert haféi verid rad fyrir og Gtlit vaeri fyrir meiri
framleidsluspennu og minna adhald fjarlaga.

Nefndarmenn raeddu ad verdbdlguprystingur héldi afram ad aukast og verdhaekkanir naedu til s fleiri
patta. Verdbdlga meeldist nd 10,2% og undirliggjandi verdbdlga veeri 7,2%. Pa veeru verdbodlguveentingar
til lengri tima enn vel yfir markmidi og raunvextir bankans hefdu laekkad fra sidasta fundi nefndarinnar.
Nefndin raeddi ad utlit veeri fyrir ad verébolga yrdi meiri & naestunni en spad var i febrdar pétt heegt hefdi
& hlsnaedismarkadi.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

25



Nefndin fjalladi um ad hagvoxtur hefdi verid mikill i fyrra og vel umfram pad sem pjédarbuskapurinn
geeti stadid undir til lengdar. P& hefdi innlend eftirspurn aukist meira en gert var rad fyrir i febrdar og
visbendingar veeru um ad hun hefdi verid kroftugri i arsbyrjun en talid hefdi verid. Spenna & vinnumarkadi
veeri jafnframt toluverd.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad haekka pyrfti vexti bankans enn frekar og reett var um
haekkun a bilinu 0,75-1 présenta. Helstu rok sem komu fram voru pau ad ver&bolguprystingur veeri enn
umtalsverdur og mikill kraftur veeri i pjodarbuinu. Innlend eftirspurn reyndist vera prottmeiri en veenst
hefdi verid sem asamt miklum launahaekkunum og spennu & vinnumarkadi birtist i auknum
kostnadarprystingi. Voru nefndarmenn sammala um ad peer ahyggjur sem voru til stadar a febraarfundi
nefndarinnar um ahrif kjiarasamninga og gengisleekkunar kronunnar a verdbolgu i byrjun ars virtust hafa
raungerst. Svo virtist sem stérum hluta af auknum kostnadarprystingi heféi verid velt beint Ut i verdlag
og haetta 4 ad st proun héldi afram 4 komandi manudum. i ljési pess hversu sterk almenn eftirspurn vaeri
geeti pad leitt til pess ad leekkun oliu- og hravéruverds & heimsmarkadi fra pvi i fyrra dsamt laekkun
flutningskostnadar myndi sidur skila sér i verdlaekkun hér & landi. Auk pess vaeri verdbdlga enn ad aukast
i morgum vidskiptaldndum. P4 kom fram ad Utlanavoxtur lanakerfisins til fyrirteekja veeri enn ad aukast
pratt fyrir vaxtahaekkanir en meirihluti lana peirra vaeri med breytilegum voxtum. Nafnvoxtur tlana
lanakerfisins fra fyrra ari veeri pvi enn mikill pott haegt hefdi &4 aukningu & hreinum nyjum Gtlanum til
heimila. Adhaldsstig opinberra fjarmala og vaentanleg fjdrmaladaetlun voru einnig reedd en likt og kom
fram & febrdarfundinum veeri Gtlit fyrir ad adhald fjarlaga a pessu ari yréi minna en gert hefdi verid rad
fyrir. Pvi taldi nefndin ad svo virtist sem fair paettir veeru fyrir hendi sem draegju dr kraftinum i
pjodarbliskapnum um pessar mundir. P6 hefdi haegt & umsvifum & hisnaedismarkadi og ljést ad adgerdir
bankans hefdu ahrif & markadinn. Jafnframt reeddi nefndin um pann érda sem hefur verid & alpjédlegum
fjarmalamorkudum undanfarnar vikur og ad verri fjarmalaleg skilyrdi geetu dregi® hradar ar
efnahagsumsvifum en ella og geeti verdbolga pvi hjadnad hradar en nu veeri dzetlad. Taldi nefndin pvi ad
oOvissa vardandi alpjodlegar efnahagshorfur hefdi aukist.

Ad mati nefndarinnar veeri naudsynlegt ad na merkjanlegum arangri hratt i ljosi pess hve Utbreidd
verdbolga veeri, verdbolguveentingar haar og ad stutt veeri i naestu kjarasamninga. Taldi nefndin pvi
adkallandi ad tryggja ad verdbdlga myndi hjadna hratt og 6rugglega naestu misseri jafnvel pott ahrif
adgerdanna a efnahagsumsvif yrdu umtalsverd. Brynt veeri ad sporna gegn annarrar umferdar ahrifum
kostnadarhaekkana & verdlag sem virtust nG pegar vera komin fram og tryggja ad taumhald
peningastefnunnar feeri hratt vaxandi.

Med hlidsjén af umreedunni lagdi sedlabankastjéri til ad vextir bankans yrou haekkadir um 1 prdsentu.
Meginvextir bankans, p.e. vextir & sjo daga bundnum innldnum, yréu 7,5%, innlansvextir (vextir a
vidskiptareikningum) 7,25%, vextir af lanum gegn vedi til sj6 daga 8,25% og daglanavextir 9,25%. Allir
nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora.

Nefndin var sammala um ad vid pessar adsteedur veeri mikilvaegt ad koma i veg fyrir vixlverkun haekkandi
launa og verdlags, sérstaklega pegar litid er til mikillar spennu i pjédarbuinu og komandi kjarasamninga.
Peningastefnunefnd myndi beita teekjum sinum til ad tryggja betra jafnveegi i pjodarbliskapnum og
koma verdbdlgu i markmid.
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Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastédugleika
Herdis Steingrimsdottir, dosent, utanadkomandi nefndarmadur

Asgerdur Osk Pétursdéttir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfreedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. Par ad auki satu
nokkrir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargera.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 24. mai 2023.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Mai 2023 (115. fundur)
Birt: 7. juni 2023

i Igum um Sedlabanka islands segir ad akvardanir um beitingu stjérntaekja bankans i peningamalum
séu teknar af peningastefnunefnd og ad opinberlega skuli birta fundargerdir peningastefnunefndar og
gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra. A grundvelli pessa birtir
peningastefnunefnd fundargerdir tveimur vikum eftir ad akvardanir hennar eru kynntar. |
fundargerdunum koma m.a. fram upplysingar um hvernig atkveedi einstakra nefndarmanna féllu vid
akvardanir nefndarinnar.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 22. og 23. mai 2023, en 4 honum raeddi nefndin
efnahagspréunina, proun & fjarmalamorkudum, akvardanir um beitingu stjorntaekja bankans i
peningamalum og kynningu peirra dkvardana 24. mai.

| Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um akvardanir i peningamalum raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fiarmalalegan stodugleika, horfur i heimsbUskapnum og utanrikisvidskiptum fislands, innlendan
pjédarblskap og verdbodlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra sidasta fundi
nefndarinnar 22. mars 2023 eins og peer birtust i nyrri spd og ovissumati i Peningamdlum 2023/2 hinn
24. mai.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i mars hafdi gengi kronunnar laekkad um 0,6% gagnvart vidskiptaveginni
gengisvisitdlu. Sedlabankinn atti engin vidskipti med gjaldeyri & timabilinu.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans minnkadi fra fundi nefndarinnar i mars.
Raunvextir bankans voru 0,3% midad vid medaltal mismunandi meelikvarda & verdbodlgu og
verdbdlguvaentingar til eins ars og voru 0,2 prosentum laegri en rétt eftir birtingu vaxtadkvordunar
nefndarinnar i mars. Midad vid arsverdbolgu hofdu peir hins vegar haekkad um 0,3 prosentur & sama
timabili og voru -2,2%.

Vextir & 6tryggdum innldnum i vidskiptum til einnar naetur (IKON) og vextir & millibankamarkadi med
krénur haekkudu i takt vid haekkun meginvaxta i mars en engin velta var a millibankamarkadi & milli funda
nefndarinnar. Avéxtunarkrafa lengri éverdtryggdra rikisbréfa laekkadi um 0,6 présentur fra fundinum i
mars en krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa var nénast obreytt. P4 hofdu medalvextir éverdtryggdra
ibudalana haekkad i kjolfar haekkunar meginvaxta i mars og medalvextir verdtryggdra ibudaldna haekkad
litillega.
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Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti jokst um 0,7-0,8 prosentur & milli
funda og var 5,3 présentur gagnvart evrusvaedinu og 3,3 prosentur gagnvart Bandarikjunum. A sama
tima hafdi mismunur langtimavaxta hins vegar minnkad um 0,7-0,8 présentur og var 4,2 prosentur
gagnvart byskalandi og 2,9 prosentur gagnvart Bandarikjunum. Malikvardar & &haettudlag erlendra
skuldbindinga rikissj6ds hofdu minnkad litillega & milli funda nefndarinnar. Skuldatryggingaralag & fimm
ara skuldbindingar rikissjods i Bandarikjadélum var 0,6% og vaxtamunur & evrudtgafu rikissjods gagnvart
pyskum rikisskuldabréfum var 1,1-1,4 prosentur.

Samkvaemt arsfjérdungslegri konnun Sedlabankans & vaentingum markadsadila sem framkveemd var i
mai sl. bjuggust markadsadilar vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yréu haekkadir i 8,5% a nuverandi
arsfjoroungi og teekju ad laekka & fyrsta fjordungi naesta ars. beir bjuggust vid pvi ad meginvextir yrou
8,25% eftir eitt ar og 6% eftir tvo ar. Hlutfall svarenda sem taldi taumhald peningastefnunnar of laust var
66% og meira en tvofaldadist fra sidustu konnun pegar hlutfallid var 28%. pa faekkadi peim sem téldu
taumbhaldi® heefilegt i 17% Ur 56% i sidustu kénnun en 17% svarenda toldu taumhaldid of pétt.

Greiningardeildir fjarmalafyrirteekja veentu pess ad peningastefnunefnd myndi haekka vexti um 1
prosentu. Visudu peer til pess ad verdbdlga hafi verid pralatari en buist var vid og hun veeri & sifellt
breidari grunni. Pa hafi undirliggjandi verdbdlga aukist &fram og verdbolguvaentingar veeru enn haar en
mikilvaegt veeri ad na peim nidur vegna pess hve stutt veeri i naestu kjarasamningalotu. Nefndu peer
einnig ad toluverd spenna vaeri & vinnumarkadi, eftirspurn hafi verid kréftug og hagvaxtarhorfur fyrir arid
i ar hafi batnad. Pé veeru visbendingar um ad eftirspurn geeti farid minnkandi & naestu manudum.

Pad dro litillega Ur arsvexti vids peningamagns (M3) i upphafi arsins og var voxturinn 9% i mars. Veegi
innldna heimila i arsvextinum jokst & ny en heldur dré Ur vexti innladna fyrirteekja pott hann veeri enn
téluverdur. Einnig dro Ur arsvexti Utlana lanakerfisins til heimila & sama tima og meeldist hann 8,5% i
mars. Arsvéxtur Utlana lanakerfisins til fyrirtaekja var enn kréftugur og maeldist 13,9% i mars. Samkvaemt
utlanakdénnun Sedlabankans fra pvi i april gerdu vidskiptabankarnir rad fyrir ad heldur dragi Ur frambodi
lansfjar til fyrirteekja & naestu sex manudum.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, leekkadi um 7,4% milli funda nefndarinnar. Velta & adalmarkadi
nam 312 ma.kr. & fyrstu fjorum manudum arsins sem er 28% minni velta en arid 4 undan. Munurinn milli
ara litast ad miklu leyti af Gtbodi & hluta rikisins i islandsbanka i mars 2022.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjodagjaldeyrissjodsins, sem birt var i april sl., er gert rad fyrir ad hagvoxtur i heiminum
minnki Ur 3,4% i fyrra i 2,8% i ar en pokist upp i 3% a naesta ari. Pad er svipadur hagvoxtur og sjodurinn
spadi baedi i januar og oktdber sl. en vel undir medalhagvexti undanfarinna tveggja aratuga. Hagvoxtur
minnkar einkum i préudum rikjum i ar samkvaemt spanni eda Ur 2,7% i fyrra i 1,3% i ar. Hagvoxtur i
heiminum gaeti hins vegar ordid enn minni i ar ef frekara umrét verdur a fjarmalamarkadi. Samkvaemt
liklegu fraviksdaemi Alpjodagjaldeyrissjodsins gaeti heimshagvoxtur minnkad i um 2,5% i ar og farid nidur
fyrir 1% i proudum rikjum verdi pad raunin. Alpjodagjaldeyrissjodurinn spair pvi ad verdbolga i heiminum
hjadni Ur 8,7% i fyrra i 7% i ar i takt vid leekkun alpjodlegs hravoruverds. Einnig er talid ad verdbdlga i
heiminum verdi 4,9% a naesta ari. Undirliggjandi verdbdlga mun hins vegar liklega hjadna haegar ad mati
sjodsins. Pa mun verdbolga i flestum tilfellum liklega ekki minnka nidur i markmid sedlabanka fyrr en i
fyrsta lagi arid 2025.

Samkveemt bradabirgdatdlum Hagstofu islands nam halli & voruskiptajofnudi 45 makr. & fyrsta
arsfjordungi samanborid vid 20 ma.kr. halla & sama timabili i fyrra 4 féstu gengi. Utflutningsverdmaeti
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voru jokst um 1% milli ara & fjordungnum en par vegast & aukid verdmeeti sjavarafurda og lyf- og
lekningataekja og minna verdmaeti als og kisiljarns sékum verdlaekkunar. A sama tima jokst
innflutningsverdmaeti voru um 12% og enn meelist nokkud kréftugur voxtur i 6llum helstu undirflokkum
innflutnings ad undanskildum flutningataekjum.

Heimsmarkadsverd & ali leekkadi um lidlega 1% fra marsfundi nefndarinnar og var um 2.200
Bandarikjadalir & tonnid. Pad er fjordungi leegra verd en i mai i fyrra. Bradabirgdatolur Hagstofunnar
benda til pess ad utflutningsverd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi leekkad um 1,2% milli
fiordunga & fyrsta fjordungi arsins en pd veri® um 13% heerra en & sama fjordungi i fyrra.
Heimsmarkadsverd & Brent-hraoliu haekkadi um 2% milli funda nefndarinnar og var um 77
Bandarikjadalir & tunnu & maifundinum. Pad er p6 um pridjungi leegra verd en i mai i fyrra.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 1,4% milli manada i april og var pa 7,6% yfir
medaltali sidasta aldarfjérdungs en 1,8% laegra en i desember 2019. Raungengi & pennan melikvarda
laekkadi um 2,1% milli ara a fyrsta fjordungi arsins og ma rekja leekkunina til 4,5% leekkunar nafngengis
krénu en verdbolga hér & landi var 2,7 présentum meiri en ad medaltali i vidskiptaléndum islands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkveemt arstidarleidréttum nidurstddum vorkdnnunar Gallup medal 400 steerstu fyrirteekja landsins
vilja 30% stjornenda fjolga starfsfélki & neestu sex manudum en adeins 12% vilja faekka pvi. Munurinn er
pvi 18 présentur sem er enn lidlega 10 prosentum yfir sogulegu medaltali pétt hann hafi minnkad fra
vetrarkdnnuninni. Pa toldu 44% stjornenda fyrirteeki sitt skorta starfsfolk og 58% peirra sogdust eiga
erfitt med ad maeta dveentri eftirspurn.

Samkvaemt vinnumarkadskénnun Hagstofu islands (VMK) fjélgadi heildarvinnustundum um 4,4% milli
ara a fyrsta arsfjordungi. par af fjolgadi starfandi folki um 4% og medalvinnuvikan lengdist um 0,4%. Ef
tekid er tillit til arstidarsveiflu fjdlgadi storfum og vinnustundum einungis litillega milli fjordunga en su
proun kemur i kjolfar mikillar fjdlgunar starfa & fjorda arsfjéroungi i fyrra. Launafélki & stadgreidsluskra
fiolgadi med apekkum heetti og syna arstidarleidréttar tolur ad flestar atvinnugreinar hafa nad
sambeerilegu atvinnustigi og a arinu fyrir farsottina.

Atvinnupatttaka minnkadi um 0,1 présentu milli fjérdunga a fyrsta fjérdungi arsins og hlutfall starfandi
um 0,2 prosentur samkveemt arstidarleidréttum nidurstodum VMK. Atvinnuleysi jokst pvi um 0,1
prosentu milli fjordunga og var 3,7%. Malikvardi VMK & slaka & vinnumarkadi jokst hins vegar meira milli
fijoréunga. bratt fyrir pad er hann, likt og atvinnuleysi, enn 2 présentu minni en stuttu aéur en farséttin
barst til landsins. Arstidarleidrétt skrad atvinnuleysi minnkadi hins vegar afram og var ordid 2,6% i april
og hefur ekki meelst minna sidan um sumarid 2018.

Landsmonnum fjolgadi um 3,6% milli ara & fyrsta fjérdungi arsins. Fjdlgunina méa ad mestu leyti rekja til
buferlaflutninga erlendra rikisborgara en um 2790 fleiri erlendir rikisborgarar fluttu til landsins en fra pvi
a fjordungnum.

A fyrsta fjordungi arsins haekkadi launavisitalan um 3,5% milli fjérdunga og um 8,9% milli ara. Raunlaun
haekkudu um 1% milli fjordunga en voru 1% minni en & sama arsfjérdungi i fyrra.

Helstu visbendingar um proun einkaneyslu benda til &framhaldandi kroftugs vaxtar & fyrsta fjordungi i
ar. Kortavelta baedi innanlands og erlendis jokst talsvert milli ara & fjérdungnum og bendir
veentingavisitala Gallup til pess ad neytendur séu heldur minna svartsynir en a seinni hluta sidasta ars.
Grunnspa Sedlabankans gerir pess vegna rad fyrir téluvert meiri vexti einkaneyslu & fyrsta arsfjordungi i
ar en buist var vid i febrdar.
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Huasnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok april, haekkadi um 1,2% milli
manada ad teknu tilliti til arstidarsveiflu og um 12,4% milli ara. Visitala ibudaverds & hofudborgarsvaedinu,
sem Husnaedis- og mannvirkjastofnun reiknar Gt, haekkadi um 0,2% milli manada i april ad teknu tilliti til
arstidar en um 8,6% milli ara. pinglystum kaupsamningum & landinu 6llu faeekkadi um 25,5% & fyrstu
fiorum manudum arsins frd sama tima i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar um 29,4%.
Medalsolutimi ibuda & hofudborgarsveedinu i april meeldist 5,4 manudir sem er toéluvert meira en i april
i fyrra pegar hann var um 0,9 manudir en ibudum & solu hefur fjolgad mikid undanfarna manudi.

Visitala neysluverds haekkadi um 1,31% milli manada i april og meeldist arsverdbdlga 9,9%. Hun jokst
litillega fra pvi i mars. Verdbolga an husnaedis jokst einnig og meeldist 8,7%. Undirliggjandi verdbdlga
jokst jafnframt milli manada og meeldist 7,5% midad vid medaltal olikra maelikvarda.

Haekkun kostnadar vegna eigin husnaedis hafdi mest ahrif a visitdlu neysluverds i april. Hisnaedisverd a
6llu landinu haekkadi milli manada en einna mest & landsbyggdinni. Verd & mat- og drykkjarvoru haekkadi
afram i april og nam arshaekkunin 12,5%. Ver® a almennri pjonustu haekkadi einnig talsvert milli manada
sem litadist einkum af haekkun flugfargjalda. Ver8haekkanir undanfarid ar hafa pé verid dreifdar 8 marga
undirlidi pjonustu.

Samkvaemt kénnun bankans a veentingum markadsadila hafa verdbdlguvaentingar peirra til tveggja ara
haekkad fra fyrri kdnnun og ndmu 4,5%. Veentingar peirra um verdbolgu til lengri tima haekkudu einnig
milli kannana. Peir gera rad fyrir ad verdbolga verdi ad medaltali 4% a naestu fimm arum og hafa paer
ekki meelst haerri sidan arid 2013. Veentingar peirra um medalverdbdlgu & naestu tiu arum meelast 3,5%.
Verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi hefur hins vegar laekkad fra sidasta fundi nefndarinnar. Alagid til
tiu ara var rimlega 4% um midjan mai og haféi leekkad um rdmlega 2 présentu fra sidasta fundi
nefndarinnar og alagid til fimm ara eftir fimm ar laekkadi alika mikid & sama tima.

Samkveemt spanni sem birtist i Peningamdlum 24. mai er talid ad verdbdlga hjadni haegar en adur var
spad. Undirliggjandi verdbdlga hefur aukist og miklar verdhaekkanir maelast i a steerri hluta
neyslukorfunnar. Poétt hjodnun alpjédlegrar verdbdlgu vegi & moti er innlendur verdbolguprystingur
mikill og meiri en gert var rad fyrir i febrdarspa bankans. Horfur eru pvi & ad verdbodlga verdi meiri i ar
0g a naesta ari en pa var spad. bar vegur lakari upphafsstada i byrjun spatimans pungt en einnig ad
horfur eru & meiri spennu i pjodarbuinu i ar pott haerra gengi krénunnar vegi & moti. Samkvaemt spanni
verdur verdbolga yfir 8% Ut petta ar, fer ekki undir 4% fyrr en seint & naesta ari og verdur ekki komin
undir 3% fyrr en lida tekur & arid 2026.

Pott hagvoxtur i helstu vidskiptalondum hafi gefid eftir undanfarid hefur hann reynst préttmeiri en gert
var rad fyrir { febrdarspa Peningamdla. Hagvaxtarhorfur fyrir petta ar hafa pvi heldur batnad. Afram er
b6 gert rad fyrir slokum hagvexti i &r og & neesta ari eda um 1% ad medaltali & ari. Alpjodleg verdbdlga
hefur hjadnad en undirliggjandi verdbdlga er afram mikil sem bendir til pess ad enn sé nokkud i land ad
koma meeldri verdbdlgu nidur i markmid.

Bradabirgdatolur Hagstofunnar benda til pess ad hagvoxtur hér a landi hafi maelst 6,4% i fyrra sem er
mesti hagvoxtur sem maelst hefur sidan arid 2007. Voxturinn var drifinn afram af miklum vexti innlendrar
eftirspurnar, sérstaklega einkaneyslu sem jékst um 8,6% milli ara. Hagvoxtur var pd heldur minni en gert
var rad fyrir i febriarspa bankans sem endurspeglar éhagsteedari utanrikisvidskipti og ahrif breyttrar
medhondlunar Hagstofu islands & hugverkum i lyfjaidnadi en & moti vé meiri voxtur innlendrar
eftirspurnar. Svo virdist sem hagvoxtur a fyrsta fjordungi pessa ars hafi verid toluvert meiri en spad var i
februar og pvi er utlit fyrir ad hann verdi meiri & arinu i heild. NU er spad 4,8% hagvexti a arinu i stad
2,6% i febrdar. bar vega horfur & meiri vexti innlendrar eftirspurnar pungt en einnig betri horfur i
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ferBapjonustu og ahrif fyrrnefndrar adferdafreedibreytingar Hagstofunnar. Hagvaxtarhorfur fyrir naestu
tvo ar eru hins vegar svipadar og i februar.

Ovenju mikil 6vissa hefur verid i alpjédlegum efnahagsmalum um nokkurt skeid og & pvi er engin
breyting nd. Aféll undanfarinna ara hafa verid morg og an fordaema: heimsfaraldur og styrjéld i Evrépu
leiddu til alvarlegra frambodshnokra og verulegrar haekkunar orku- og hravoruverds sem
heimsbuskapurinn er enn ad bita Ur nalinni med. Alpjodlegar efnahagshorfur gaetu pvi verid of bjartsynar.
Pad sama a vid um innlendar verdbolguhorfur enda hefur kjolfesta verdbolguvaentinga laskast og pvi
heetta 4 auknum ahrifum gengis- og launabreytinga a verdbdlgu og ad vixlverkun launa og verdlags fari
af stad.

Il Akvardanir um stjorntaeki bankans i peningamalum

Nefndin reeddi taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmaéla og pess ad raunvextir
bankans hofou leekkad fra marsfundi nefndarinnar. Reett var um hvort taumhaldid veeri heefilegt i ljosi
verdbélguhorfa en nefndin 4kvad & fundi sinum i mars ad haekka vexti enn frekar. A peim tima hafdi
verdbolguprystingur aukist afram, raunvextir bankans hoféu leekkad og innlend eftirspurn aukist meira
en gert hafdi verid rad fyrir.

Nefndarmenn reeddu ad efnahagsumsvif heféu verid kroftug pad sem af er ari og ad samkveemt nyrri
bjodhagsspa Sedlabankans veeri spad 4,8% hagvexti & arinu i stad 2,6% i febrdar. Par vaegju pungt horfur
& meiri vexti innlendrar eftirspurnar en einnig veeri Gtlit fyrir kroftugri umsvif i ferdapjénustu.

Nefndin fjalladi um ad verdbodlga maeldist 9,9% i april og hefdi aukist litillega milli manada. Fram kom ad
undirliggjandi verdbolga héldi afram ad aukast og ad miklar ver8haekkanir meeldust i sifellt staerri hluta
neyslukorfunnar. Reett var um ad atlit veeri fyrir ad verdbdlguprystingur yrdi toluvert meiri i &r og a naesta
ari en adur var gert rad fyrir. Nefndarmenn fjolludu einnig um ad verdbdlguvaentingar til lengri tima
hefdu jafnframt haekkad og veeru vel yfir markmidi. Aukin haetta veeri pvi & ad verdbdlga reyndist pralat.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad haekka pyrfti vexti bankans enn frekar og reett var um
haekkun a bilinu 1-1,5 présentur. Helstu rok sem komu fram voru pau ad verdbdlguprystingur vaeri enn
ad aukast og talsverdur kraftur veeri i pjodarbulinu. Pott arangur peningastefnunnar veeri ordinn
greinilegur & husnaedismarkadi vaeru faar adrar skyrar visbendingar um vidsnining. Visbendingar veeru
um ad kostnadarhaekkunum fyrirteekja vaeri ad miklu leyti velt Ut i verdlag enda veeri innlend eftirspurn
kroftug. Jafnframt hefdu raunvextir laekkad milli funda pott peir veeru litillega jakveedir. P& hafdi nefndin
ahyggjur af pvi hversu stutt veeri i gerd naestu kjarasamninga og ad timinn til stefnu til ad na
merkjanlegum arangri vaeri naumur. Talsverd spenna vaeri enn & vinnumarkadi, atvinnuleysi veeri litid og
vida skortur & starfsfélki. Nefndin reeddi i pvi sambandi dlika proun raunlauna hér a landi undanfarin ar
samanborid vid préunina i 68rum préudum rikjum. Raunlaun hefdu haekkad téluvert meira hér & arunum
2020-2021 og laekkunin & seinni hluta ars i fyrra hefdi jafnframt veri® minni en i okkar helstu
vidskiptalondum. Kréftugur voxtur raunlauna veeri pvi hluti af skyringunni & pvi hversu lengi verdbdlga
hefdi verid yfir markmidi og hvers vegna hun virtist aetla ad verda pralat. Adhaldsstig opinberra fjarmala
var einnig reett og taldi nefndin ad pad myndi stydja vid peningastefnuna og leida til betri
hagstjornarblondu ef adhaldid par veeri meira. Voru nefndarmenn sammala um ad pad geeti ad 6dru
Obreyttu studlad ad pvi ad haekka pyrfti vexti minna og férnarkostnadurinn i haegari efnahagsumsvifum
yrdi ad sama skapi minni til lengra tima litid en ella.

Bent var & ad & moti veegju ymsir peettir sem geetu dregid hratt Ur eftirspurn. Heimilin hefdu gengid
hradar en &dur var talid & uppsafnadan sparnad til ad fjarmagna aukna einkaneyslu og horfur vaeru pvi a
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ad pad teeki ad haegja a vexti einkaneyslu. Haegt hefdi & umsvifum & hidsnaedismarkadi og fjarmalaleg
skilyrdi veeru ad prengjast. A neestu misserum keemi jafnframt ad endurskodun vaxta f
husnaedislanasamningum hja storum hluta heimila sem mun leida til pess ad greidslubyrdi peirra pyngist
ad 6dru bébreyttu. Einnig var bent & ad ahrif undanfarinna haekkana vaeru ekki ad fullu komin fram.

Nefndin taldi mikilveegt ad na verdbolguvaentingum og verdbdlgu nidur eftir pvi sem lidi 4 arid. Haar
verdbolguvaentingar geetu leitt til pess ad launakrofur i neestu kjarasamningalotu yrdu meiri en ella og
miklar launahaekkanir geetu leitt til vixlverkunar haekkandi launa og verdélags. Ztti pad sérstaklega vid ef
eftirspurn veeri ennpa svo mikil ad audvelt veeri ad velta kostnadarhaekkunum Gt i verdlag. Nidurstadan
geeti pvi ordid su ad verdbolga yrdi enn pralatari og vextir pyrftu pvi ad haekka meira og vera hair lengur.
i pvi ljési var bent & ad betra vaeri ad haekka vexti strax og i staerri skrefum til ad né arangri fyrr, i stadinn
fyrir ad taka minni skref og purfa ad hafa vexti haa lengur en ella. Pott pad geeti verid araun fyrir
raunhagkerfid til skamms tima pa feeli pad i sér abata til lengri tima ad na verdbolgu tiltdlulega hratt
nidur og geta pa hafid leekkunarferlid fyrr en ella. Ef pad pyddi ad keela pyrfti pjédarbuskapinn snégglega
til ad na nidur verdbdlgu og verdbdlguveentingum pa yrdi pad gert.

Nefndin reeddi hvort einnig eetti ad haekka bindiskyldu innldnsstofnana en nefndin haféi i mars 2020
akvedid ad laekka bindiskylduna til pess ad auka svigrim peirra til ad bregdast vid breyttum adstaedum i
kjolfar pess ad heimsfaraldur braust Ut. Nefndarmenn toldu ad haekkun bindiskyldu myndi leida til
haekkunar & jadarfjarmagnskostnadi innlansstofnana sem myndi ad 68ru dbreyttu minnka svigrium peirra
til 4tldna. Nefndarmenn voru hins vegar sammala um ad haekkun bindiskyldunnar keemi ekki i stadinn
fyrir haekkun vaxta enda veeru peir meginstjorntaeki peningastefnunnar.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad fost bindiskylda innlansstofnana yréi haekkud ar
1% i 2%. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora. Einnig kom fram ad ef porf veeri & geeti
nefndin akvedid sidar ad beita bindiskyldu i enn meira meeli.

Sedlabankastjori lagdi einnig til ad vextir bankans yréu haekkadir um 1,25 présentur. Meginvextir
bankans, p.e. vextir & sj6 daga bundnum innldnum, yrdu 8,75%, innlansvextir (vextir &
vidskiptareikningum) 8,5%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 9,5% og daglanavextir 10,5%. Asgeir
Jénsson, Rannveig Sigurdardottir, Asgerdur Osk Pétursdéttir og Herdis Steingrimsdottir greiddu atkvaedi
med tillogunni. Gunnar Jakobsson greiddi atkvaedi gegn tillégu sedlabankastjéra og vildi haekka vexti
um 1 présentu enda teldi hann ad ahrif fyrri vaxtahaekkana veeru ekki ad fullu komin fram og pvi ekki
naudsynlegt ad stiga staerra skref nina.

Fram kom & fundinum ad i ljosi adsteedna veeri naudsynlegt ad herda taumhald peningastefnunnar enn
frekar. Taldi nefndin ad einkum vaeri mikilvaegt ad koma i veg fyrir vixlverkun haekkandi launa og verdlags,
sérstaklega pegar liti® veeri til mikillar spennu i pjédarblinu og hversu stutt veeri i neestu
kjarasamningalotu. Ad mati nefndarinnar veeru pvi horfur & ad haekka pyrfti vexti enn meira til ad tryggja
betra jafnveegi i pjédarbuskapnum og koma verdbdlgu i markmid.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:
Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu

Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika
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Herdis Steingrimsdottir, dosent, utanadkomandi nefndarmadur

Asgerdur Osk Pétursdéttir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Poérarinn G. Pétursson, adalhagfreedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. Par ad auki satu
nokkrir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargers.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 23. agust 2023.
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SEDLABANKI ISLANDS

Vaxtaakvoroun PSN og Peningamal 2023 | 1

BHM Rannveig Sigurdardadttir
15. febrdar 2023 Varasedlabankastori peningastefnu

Hvad breyttist a milli funda peningastefnunefndar?

OO0

Verdbolguhorfur Kjarasamningar & Gengi krénunnar Utlit fyrir meiri Adhald fjarlaga Raunvextir
versnudu og lengri vinnumarkagi fela i sér leekkadi framleidsluspennu minna pratt fyrir bankans leekkudu
tima tekur ad na téluvert meiri ad dragi ur
verdbolgu nidur i launahaekkanri en gert hallarekstri
markmid var rag fyrir rikissjéds
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Peningamal i hnotskurn
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Alpjédlegar Mikill voxtur Aframhaldandi
efnahagshorfur einkaneyslu i hagvexti spad afram ad fjolga
afram lakar pott fyrra og mesti en minnien { og vidvarandi

Arasid hafiir haouldvtiir furea ekartiir ar 4 laiinahaaklana

dregid hafi tr hagvoxtur fyrra skorturera launahakkana
svartsyni sidan 2007 vinnuafli og laegra gengis verdur

Alpjodleg efnahagsmal og ytri skilyrdi
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Alpjodlegar efnahagshorfur lakar og hravéruverd laeekkar

* Hagvaxtarhorfur 4fram lakar (spad 0,6% hagvexti i ar) en bjartsyni um ad takist ad fordast almennan efnahagssamdratt
e Hravoruverd hefur lekkad afram — nema verd mélma sem hefur haekkad aftur nylega
« Oliu- og gasverd hefur einnig leekkad og er ordid laegra en fyrir innréasina i Ukrainu

Spar Peningamala um hagvoxt i helstu Alpjédlegt hravoruverd? Verd & oliu og jardgasi®
v|65k|pta|ondum 2023 Jantar 2020 - jantar 2023 1. jan. 2019 - 3. febriar 2023
Breyting fré fyrra ari (%) Visitala, jan. 2020 = 100 Visitala, jan. 2020 = 100 USD & tunnu EUR & megavattstund
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—Hravara &n orkugjafa (v. &) ==—Landbunadarvorur (v. as) —Verd 4 oliu 4 hei i
W Hagvoxtur sidustu 2 r I Spar fyrir 2023 ) ) ) LT A )
Malmar (v. &s) —Aburdur (h. 4s) ——Verd 4 jardgasi i Evropu (h. 4s)

1. Arstiarleidréttar télur. Grunnspé Sedlabankans fyrir 4. 4rsfj. 2022 og 1. arsfj. 2023. 2. PMI-framleidsluvisitala IHS Markit fyrir framleidslu- og pjénustu (Composite Output Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt manadarlega
og er arstidarleidrétt. begar gildi visitlunnar er yfir 50 gefur bad visbendingu um véxt i framleidslu milli manada en samdrétt ef hun er undir 50.
Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki {slands.

Haegari utflutningsvoxtur, vidskiptahalli og verri vidskiptakjor

« Utflutningur i fyrra drifinn 4fram af mikilli fidlgun ferdamanna samhlida auknu flugframbodi
¢ Vidsnuningur a vidskiptajofnudi endurspeglar minnkandi pjédhagslegan sparnad — sérstaklega hins opinbera en lika einkaadila
« Utflutningsverd (an sjavaraf.) gaf hratt eftir i fyrra og vidskiptakjor toku ad ryrna samhlida mikilli haekkun innflutningsverds

Utflutningur og framlag undirlida 2018- Vidskiptajofnudur 2018-20252 Vidskiptakjor voru og pjonustu 2018-
20251 20253
Breyting fré fyrra ari (%) % af VLF Visitala, 2015 = 100
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mm Annar Gtflutningur —— Utflutningur alls J6fnudur

s undirlida og heildaratflutning kedjutenginga bjénusta er samtala & , ferdalogum” og ,farpegaflutningum med flugi”. Alutflutningur skv. skilgreiningu
Brotalina synir spé frd PM 2022/4. 2. Vi mofn uBur an nalafyrirtaekja 4ri6 2015. Jofnudur rekstrarframlaga talinn med frumpattajéfnudi. Grun
frd PM 2022/4. 3. Grunnspé Sedlabankans 202 5. Brotalina synir sp

fa Islands, Sedlabanki islands
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Hagvoxtur meiri i fyrra en lakari horfur fram a vid

e Talid ad hagvoxtur hafiverid um 6,3% 4 F4 i fyrra og 7,1% & 0llu sidasta ari — mesti hagvoxtur a einu arid sidan arié 2007 ...

* ... 0g meiri voxtur en spad var i ndvember (kroftugri einkaneysla og jakvaedara framlag utanrikisvidskipta vega pyngst) ...

e ... en lakari horfur fram a vid (haegari voxtur einkaneyslu og 6hagstaedari utanrikisvidskipti en @ moti vegur meiri fjarfesting)

Hagvoxtur og framlag undirlida 2018-2025*

Breyting fré fyrra éri (%)
8

FreF
.

-10 T T T T T T T
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
= Einkaneysla mm Samneysla Fjarmunamyndun
yting: = Utanrikisvidskipti VLF

1. Grunnspa Sedlabankans 2023-2025. Brotalina synir spa PM 2022/4.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.
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Aframhaldandi fjélgun starfa ...

e Samkvaemt VMK fjélgadi storfum um 2,7% milli fijérdunga a F4 i fyrra og 5,9% milli ara — skraningargogn segja somu sdgu
e Atvinnupatttokuhlutfall og hlutfall starfandi hafa einnig haldid afram ad hakka og eru vel yfir pvi sem pau voru fyrir farsétt
e Atvinnuleysi var 3,7% ad medaltali @ F4 skv. VMK og hefur litid breyst undanfarid pott skrad atvinnuleysi minnki &fram

Atvinna og vinnutimi* Atvinnupatttaka og hlutfall starfandi? Atvinnuleysi og slaki & vinnumarkadi?
Jantar 2018 - desember 2022 Jantar 2018 - desember 2022 Jandar 2018 - desember 2022
Visitala, 2019 = 100 % af mannfjolda 16-74 dra %
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=—Fjéldi starfandi ===Medalvinnustundir —Atvinnupatttaka ——Hlutfall starfandi i leysi ——Skrad I Slaki & vis &

Launafélk alls

1. Launafélk samkvaemt t8lum dr stadgreidsluskra rikisskattstjéra en 8nnur gégn eru dr vinnumarkadskénnun Hagstofu fslands. Félk 4 aldrinum 16-74 dra. briggja manada hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna. 2. briggja manada
hreyfanlegt medaltal 4rstidarleidréttra talna. Brotalinur syna medalts| drsins 2019. 3. Slaki & vinnumarkadi eru atvinnulausir, vinnulitlir (beir sem eru i hlutastarfi en vilja vinna meira) og méguleg vidb6t & vinnumarkad (peir sem eru
tilbunir a8 vinna en eru ekki ad leita a8 vinnu og beir sem eru ad leita ad vinnu en eru ekki tilbdnir hefja stérf innan tveggja vikna) sem hlutfall af mannafla a8 viSbaettri mégulegri visbot 4 vinnumarkadi. Skrad atvinnuleysi er &n félks 4
hlutabstum frs og med mars 2020. Priggja ménada hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna

Heimildir: Hagstofa [slands, Vinnumélastofnun, Sedlabanki fslands

... 0g vidvarandi skortur er a starfsfolki ...

e Alveg sidan vorid 2021 hefur um pridjungi fleiri fyrirtaeki aformad ad baeta vid sig starfsfolki en ad faekka pvi
* Meira en helmingur fyrirtaekja segist starfa vid full afkdst en NF-visitalan gaeti bent til pess ad spenna hafi ndd hdmarki
* Meiri en helmingur fyrirtaekja segist einnig skorta starfsfolk ... sem er ad miklu leyti maett med innflutningi a erlendu vinnuafli

Ré&dningaraform fyrirtekja* Nyting framleidslupétta? Mannfjoldi
1. arsfj. 2015 - 4. 4rsfj. 2022 1. arsfj. 2015 - 4. 4rsfj. 2022 1. arsfj. 2015 - 4. arsfj. 2022
Hiutfall fyrirtaekja (%) Hiutfall fyrirtaekia (%) Stadalfravik Breyting fra fyrra dri (%)
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. Fyrirtaeki sem vilja fjdlga

——Fyrirtaeki sem bia vid skort 4 starfsfolki (v. ds)
Hlutfall fyrirtaekja sem vilja fjslga umfram faekka

Adfl. umfr. brottfl. - Erl. Mannfjoldi
NF-visitalan (h. ds)

1. Arstidarleidréttar tolur. 2. Maelikvardar fyrir nytingu framleidslubatta byggjast & vishorfskannun Gallup medal 400 steerstu fyrirtaekja landsins. Visitala nytingar framleidslupétta (NF-visitalan) er fyrsti frumpattur valinna visbendinga
um nytingu framleidslupatta sem er skaladur til svo medaltal hans er 0 og stadalfravik 1. ftarlegri lysingu mé finna i rammagrein 3 | PM 2018/2. Arstidarleidréttar tolur. Brotalinur syna medalts| fra 2006
Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.
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... en horfur @ meiri atvinnuleysi a spatimanum

* Atvinnuleysi var 3,8% i fyrra — eykst i 4% ad medaltali i ar og er komid i 4,6% i lok spatimans (0,3 pr. meira en i PM 22/4)
* Dyrir kjarasamningar vega pungt en peir haegja 4 vinnuaflseftirspurn og framkalla slaka & vinnumarkadi pegar lidur & spatimann
* Heerri upphafsstada gerir pad hins vegar ad verkum ad framleidsluspenna lokast ekki fyrr en undir lok spatimans

Atvinnuleysi 2018-2025* Fravik atvinnuleysis fra NAIRU 2018- Framleidsluspenna 2018-2025*
20251
% af mannafla Présentur % af framleidslugetu
7 2,0 3
2
6 15
1
Spa PM >
S 10 2022/4 o
~ " Spa PM
4 05 ~ 2021/4
S 2
/ .
3 00
Spa PM N -3
2 2022/4 a5 4
-5
1 -1,0
3
0 - v v v . v v " 15 - v . . v . v v " -7
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
1. Grunnspé Sedlabankans 2023-2025. Brotalinur syna spa PM 2022/4. Atvinnuleysi midad vié vinnumarkadskénnun Hagstofu {slands (VMK)
ir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Verdbolga

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis 41



Maeld og undirliggjandi verdbodlga er afram mikil

* Verdbdlga maeldist 9,9% i januar og jokst annan manudinn i réd um 0,3 pr. — hefur verid um 9%% undanfarid halft ar
* Verdbdlga an husnaedis jokst einnig og var 8,3% i januar (HICP verdbdlga hefur einnig farid vaxandi og var 7,2% i desember)
* Undirliggjandi verdbdlga maeldist 7% i jandar — dbreytt milli manada og hefur ekki verid meiri sidan i lok ars 2009

Verdbdlga & ymsa meelikvarda
Jantar 2019 - jandar 2023

Mzeeld og undirliggjandi verdbdlga?

Jantar 2019 - jandar 2023

12 manada breyting (%)

! N~ \/ 5

12 manada breyting (%)

4
2 N
I 2 A Ward
2 : : - : o
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
—vnv Baltal maeli 4 undirl. slg 6 kmi
—VNV  ——VNV 4n hdsnzdis I isi 5 kmi

Bil haesta og lagsta mats & undirliggjandi verdbolgu

1. Undirliggjandi ver8bdlga er maeld med kjarnavisitlu (4hrif Sbeinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjénustu og raunvaxtakostnadar hisnzedisldna eru undanskilin) og télfradilegum maelikvérdum (vegid
midgildi, klippt medaltal, kvikt pattalikan og sameiginlegur pattur visitélu neysluverds)
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Husnaedislidur vegur pungt en annad haekkar lika ...

* Pott haegt hafi & verdhaekkun hisnadis vegur hisnaedislidur VNV pungt i préun arsverdbdlgu — en vaegid fer minnkandi ...
* ... 0gvaegiannarra lida eykst: matvoruverd haekkadi um 10,8% milli ara i jandar og verd innlendrar voru og dagvoru um 10-11%
* Einnig miklar haekkanir a verdi pjénustu: opinber pjénusta haekkadi um 7,5% milli ara i jandar og almenn pjénusta um 6,6%

Undiriidir veréboigu® Verd a voru og pjonustu?
Jantar 2019 - jandar 2023 Jandiar 2020 - jantar 2023

Framlag til arsverdbélgu (%) 12 méanada breyting (%)

Vérur bj6nusta

-uiiiillii i m ! !
- () W.V/\/

T T T -2
2019 2020 2021 2022 2023 20

21 22 23 20 21 2
= nnfluttar vérur Bensin = Husnedi Innlendar vérur ——Dagvara ——Fbt og skér

o e 5
= Almenn pjénusta Adrir ligir —VNV Husgogn og

biénusta
Opinber pjénusta

1. Innfluttar vérur én afengis, tébaks og bensins og innlendar vérur dn blvoru og graenmetis. 2. Verd 4 fatnadi og skorn og hisgégnum og heimilisbinadi er priggja manada hreyfanlegt medaltal
Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.
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og verdhakkanir na til z fleiri patta

* Mikil undirliggjandi verdbdlga og pad hvernig miklar verdhaekkanir na til & staerri hluta undirlida VNV syna ad undirliggjandi
verdbaolguprystingur er mikill — sést einnig vel a pvi hvernig sveiflur i verdbdlgu hafa aukist i takt vid aukna fylgni milli sveifina i
undirlidum visitélunnar frekar en aukinn breytileika i undirlidunum sjalfum

Umfang verdhaekkana® Breytileiki verdbolgu?
Jandar 2019 - jantar 2023 Mars 2007 - januar 2023
Hlutfall undirlida (%) Breytileiki
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—Heildarbreytileiki vergbolgu

1. Hiutfall undirlida VNV flokkad eftir &rshaekkun beirra. 2. Heildarbreytileiki verdbslgu (12-manada |6g-breyting veginis medaltals VNV) Gt fra 159 undirlidum visitslunnar og framlag breytileika einstaka undirlida og samdreifni eirra
Vigtirnar eru medaltal Gtgjaldavoga i manudi t og manudi t-12. Notast er vid 5-ara hreyfanlega glugga
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

Gengi kronu gefur eftir og laun haekka mikid

* Gengi ISK er 6% laegra en fyrir ari og hefur ekki verid svo lagt sidan i febriar 2021
¢ Ppott haegt hafi nokkud & arshaekkun husnaedisverds er hun enn mikil og vid baetast miklar launahaekkanir
* Kjarasamningar fela i sér mun meiri launahakkanir en gert var rad fyrir i PM 22/4 — en eru nalaegt fraviksdeemi PM 22/4

Gengi krénunnar! Laun og husnzdisverd? Uppsafnadar launahaekkanir 2022-2023
2. jantar 2018 - 3. febraar 2023 Jandar 2018 - desember 2022
Visitala Breyting fra fyrra ari (%) %
15 25
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 Laun & vii L a
framleidda einingu
——Vidskiptavegin gengisvisitala —_— g
mPM2023/1 mPM2022/4 PM 2022/4 fraviksdaemi
1. Verd erlendra i krénum (préng g). 2. Visitala grunnlauna maelir breytingar dagvinnulauna fyrir umsaminn vinnutima en launavisitala baetir vid 4lags-, bénus- og vaktagreidslum. Hisnzedisverd &

héfuborgarsvaedinu.
Heimildir: Hagstofa slands, Hisnadis- og mannvirkjastofnun, Pjédskré fslands, Sedlabanki fslands
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Umsamin launahakkun segir ekki alla sbguna

¢ Launaskrid er illa skilgreint hugtak en hér skilgreint sem allar adrar haekkanir en umsamdar haekkanir i kjarasamningum
* Vid umsamdar haekkanir baetist launaskrid

¢ Launaskrid minnkadi i kjolfar COVID-19 en hefur aukist sidan og hefur verid a bilinu 0,2-0,3% milli manada undanfarid ar

Azetlad launaskrid 8 almennum vinnumarkadi'

Februar 2019 - oktdber 2022

Breyting milli ménada (%)

Hvad baetir launaskrid miklu vid arshakkun launa? o

Manadarbreyting (%) Arsbreyting (%) 04
0,1 1,2
03
0,2 2,4
0,3 3,7 02
0,4 4,9
01
0,5 6,2
00 .
2020 2021 2022

1. Myndin synir breytingu milli manada i visit6lu grunnlauna par sem manudir med umsémdum haekkunum & timabilinu hafa verid teknir Gt. Brotalina synir breytingu milli manada en heil lina synir 3 manada hreyfanlegt medaltal peirra talna.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Alpjédleg verdbodlga einnig mikil en samsetning olik

e Verdbdlga vida tekin ad hjadna i takt vid laekkun orkuverds — pétt undirliggjandi verdbdlga maelist enn mikil og jafnvel vaxandi
* Verdbdlga hefur minnkad haegar hér 4 landi en i helstu vidskiptalondum sem endurspeglar dlika undirliggjandi krafta ...
¢ ... haekkun matveela- og orkuverds vegur minna i aukningu verdbdlgu hér a landi en i flestum 6drum idnrikjum

Alpjédleg verdbdlga Alpjodleg kjarnaverdbolga®
Januar 2019 - januar 2023
12 ménada breyting (%) Lo 12 ménada breyting (%)
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Nyjast

1. Visitala neysluverds (VNV) 4n matvaela- og orkuverds. | Noregi er orkuverd og skattabreytingar undanskildar en i Svipjé8 er mida vid VNV &n vaxtadhrifa, orkuverds og verds & dunnum matvaelum. Vidskiptavegin medalverdbélga i
helstu vidskiptaldndum
Heimildir: Hagstofa [slands, Refinitive Datastream, Riksbank, Sedlabanki fslands
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Verdbodlguveentingar afram vel yfir markmidi

* Markadsadilar veenta pess ad verdbolga verdi komin i 4% eftir 2 ar en heimili og fyrirtaeki eru svartsynni og stér hluti peirra
vaentir verdbdlgu yfir 5% a naestu 5 arum ... markadsadilar eru hins vegar bjartsynni & langtimaverdbodlguhorfur
* Vantingar markadsadila og 5/5-ara verdbdlgualag leekka fra ndvember: alagid nu 3,6% en var 3,9% ad medaltali i névember

Verdbdlguveentingar til tveggja ara’ Langtimaverdbdlguvaentingar & markadi? Hlutfall heimila og fyrirtaekja sem vaentir
1. arsfj. 2018 - 1. 4rsfj. 2023 verﬁbélgu yfll’ 5% naestu 5 ér
% Verdbélguvaentingar markadsadila (%) Hlutfall (%)
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Heimili Fyrirtaeki
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—Fyrirtaeki ——Heimili . .
. —5dra =10 dra 5 ar eftir 5 ar =—Verdbolgumarkmid mMilli50g8% mMilli8og10% m Yfir 10%

Verdbslgumarkmia

iguvaentingum heimila og fy 3altsl verdbélgudlags & skuldabréfamarkadi. 2. Midgildi ver8bslguvaentinga

kans (L. arsfj. 2015 - 1. arsfj

Horfur @ meiri og pralatari verdbdlgu en adur spad

* Verdbodlga 9,4% & F4 eins og spad i PM 22/4 en horfur versna fré fyrri spa — endurspeglar mun meiri haekkun launakostnadar, laegra
gengi ISK og meiri framleidsluspennu en gert var rad fyrir i névember ... verdur 9,5% & F1 (1 pr. meiri en i PM 22/4) og 5,8% i lok ars
(1,4 pr. meiri en spad i PM 22/4) og fer ekki undir 4% fyrr en lok &rs 2024 (naestum ari seinna en i PM 22/4)

Verdbdlguspa og dvissumat
1. arsfj. 2018 - 1. &rsfj. 2026
Breyting fra fyrra ari (%)

Arsmedaltol Arslok (4. arsfj.)
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dir: Hagstofa [slands, Sedlabanki Islands.
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Midlun peningastefnunnar

Raunvextir Sedlabankans og adrir markadsvextir

* Raunvextir Sedlabankans laekka milli funda ...
e ...en toluvert hakkun fra fyrri hluta sidasta ars
e Adrir raunvextir haekkad litillega

Raunvextir Sedlabankans i kjolfar vaxtaakvardana

peningastefnunefndart
27. jantar 2010 - 8. februar 2023
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~——Raunvextir m.v. télf mdnada verdbdlgu

ir m.v. mi: i i & verdbolgu og

Raunvextir Sedlabanka islands og raunvextir 4 markadi

1. arsfj. 2013 - 1. 4rsfj. 2023

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
—Raunvextir Sedlabankans
rotryggdra
Vextir verdtryggdra skuldabréfa®
6 yggdra hu med breytileg

Vextir verdtryggdra husnaedislana®

2022

voxtum®

2023

1. Fram til 21. maf 2014 er midad vié medaltal innlénsvaxta og hdmarksvaxta 4 innstaeGubréfum med 28 daga binditima sem meginvexti bankans en vexti 7 daga bundinna innléna fr peim tima. 2. Fram til febrdar 2012 er midad vid 12 ménada
ver6bolgu, verBbslguvaentingar fyrirtaekja til eins érs, verdbélguvaentingar heimila til eins ars, ver6bdlgudlag 4 fisrmalamarkadi til eins ars og spa Sedlabankans um arsverdbolgu eftir fiéra arsfjordunga. Fra mars 2012 er einnig midad vi6

verdbolguvaentingar markadsadila til eins ars samkvaemt Arsfj6roung
viBskiptabankanna. Vextir verdtryggdra hisnadisléna eru fastir fré 5 &rum og allt upp i allan lanstimann
Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

kénnun Sedlabankans. 3. GBgn til og med 14. februar. 5 dra vextir Gt frd metnum nafn- og raunvaxtaferlum. 4. Einfalt medaltal lzegstu Gtlanavaxta briggja staerstu
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Midlun peningastefnunnar

e Vextir nyrra dverdtryggdra lana til heimila haekkad afram
e Vextir nyrra overdtryggdra lana til fyrirtaekja einnig

Meginvextir og vextir 6verdtryggdra Utléna til heimila®

Meginvextir og vextir nyrra 6verdtryggdra utlana til
Januar 2015 - desember 2022

atvinnufyrirtaekja?

Jandar 2015 - desember 2022
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—Husnaedislan  —Neyslulan Onnur ldn Meginvextir —Ny utlan til fyrirtaekja Meginvextir Sedlabankans

1. Vegnir medalvextir nyrra GverStryggdra utldna stéru vidskiptabankanna briggja midad vid fjérhad utléna. 2. Vegnir medalvextir & nyjum verdtryggdum Gtlénum stéru vidskiptabankanna briggja med breytilegum véxtum migad vié
fiarhaes dtlana

Heimild: Sedlabanki islands

Utlan til heimila og fyrirtaekja

Adeins hefur haegt 4 vexti Utlana til heimila og nam arsvoxturinn 9,2% i desember

Utlan til atvinnufyrirtaekja toku vid sér 4 sidasta ari - drsvoxturinn 13% ad nafnvirdi i desember

Utlan til flestra atvinnugreina aukist en synu mest til pjénustu- og byggingafyrirtaekja

Vaegi Gtlana fagfjarfestasjéda og Utgdfa markadsskuldabréfa i Utlanavexti til atvinnufyrirtaekja minnkad medfram aukningu utlana lanakerfisins

Utlan lanakerfis til heimila! Utlan lanakerfis til atvinnufyrirtaekja? Utlan til atvinnufyrirtaekja
Jandar 2017 - desember 2022 Jantar 2017 - desember 2022 Jandar 2017 - desember 2022
Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fré fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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- m— Fiskveidar og idnadur m— Byggingageiri - inakerfi = Markadsskuldabréf
. Verslun mm— Samgdngur og flutningar
ABrir Utlinastofn — bjGrusta e Anen Fagfjarfestasjodic Samtals
Utlénastofn Utlanastofn 4 fostu geng’
1. Leirétt fyrir o 2. Stofn tlana f erlendum gjaldmidli er reiknadur midad vid visitslu medalgengis { nyjasta manudinum.
Heimild: Sedlabanki fslands.
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Samsetning ibudalana

Tegund fasteignalanatil neytenda!
Janudar 2020 - desember 2022

W Verdtryggt og breytilegir vextir M Verdtryggt og fastir vextir

Overdtryggt og breytilegir vextir W Overdtryggt og fastir vextir

1. Hlutfallsleg skipting fas
Heimild: Sedlabanki Islands

Takk fyrir

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

KMB og HMS til neytenda eftir tegundum. Fré dgist 2020 nd tdlur einnig til stee

100

Tegund nyrra fasteignalanatil neytenda®
Januar 2020 - desember 2022
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m Verdtryggt og fastir vextir

Overdtryggt og breytilegir vextir M Overdtryggt og fastir vextir

20
10
0
W Verdtryggt og breytilegir vextir
stu lifeyrissjoda. Bradabirgdagogn fyrir timabilid agast 2022

desember 2022
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SEDLABANKI [SLANDS

Peningastefnan og efnahagshorfur

Lanasjodur sveitarfélaga Rannveig Sigurdardottir
9. mars 2023 Varasedlabankastjori peningastefnu

Hvad breyttist a milli funda peningastefnunefndar?

OO0

Verdbolguhorfur Kjarasamningar a Gengi kronunnar Utlit fyrir meiri Adhald fjarlaga Raunvextir
versnudu og lengri vinnumarkadi fela i sér laekkadi framleidsluspennu minna pratt fyrir bankans leekkudu
tima tekur ad na téluvert meiri ad dragi ur
verdbolgu nidur i launahaekkanir en gert hallarekstri
markmid var rag fyrir rikissj6ds
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Alpjédlegar efnahagshorfur lakar og hravoruverd laekkar

* Hagvaxtarhorfur afram lakar (spad 0,6% hagvexti i ar) en bjartsyni um ad takist ad fordast almennan efnahagssamdratt
* Hravoruverd hefur laekkad afram —nema verd malma sem hefur haekkad aftur nylega
+ Oliu- og gasverd hefur einnig laeekkad og er ordid laegra en fyrir innrasina i Ukrainu

Spar Peningamala um hagvoxt i helstu

Alpjédlegt hravéruverd!

vidskiptalondum 2023 Jantar 2020 - febrdar 2023
Breyting fré fyrra ari (%) Visitala, jantar 2020 = 100
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: 140 ‘/\\:\\’ PASET
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v . :
jan.20 jil.20 jan.21 jil.21 jan.22 jal.22 Jan.23

2021 2022 PM PM PM PM PM
22/1 22/2 22/3 22/4 23/1 =—=Hrdvara 4n orkugjafa (v. 4s) ==Landbunadarafurdir (v. &s)
Malmar (v. as) ——Aburdur (h. s
W Hagvoxtur sidustu2r M Spar fyrir 2023 ey fbes)
1.Landbnadarafurdir skiptast | matvaeli (62%), drykkjarvorur (13%) og hraefni (25%). 2. Skyggda svadid synir timabilid fra upphafi stridsataka i Ukrainu.

Heimildir: Alpjédabankinn. Refinitiv Datastream

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Alpjédleg efnahagsmal og ytri skilyroi

Verd a oliu og jardgasi?
1. jandar 2019 - 3. mars 2023

USD 4 tunnu EUR & megavattstund
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Innlent raunhagkerfi

6,4% hagvoxtur 2022 - breytt utanrikisvidskipti

* Hagvoxtur maeldist 6,4% i fyrra en spad var 7,1% vexti i febraar

* pjédaratgjold jukust meira en gert var rad fyrir — einkum fjarfesting

* Framlag utanrikisvidskipta var 6hagstaedara ... sokum breyttrar adferdafraedi med hugverk sem hafdi ahrif & baedi
pjénustudtflutning og -innflutning ... auk pess sem almennur véruinnflutningur var endurskodadur upp 4 vié

Hagvoxtur og framlag undirlida!

1. 4rsfj. 2019 - 4. 4rsfj. 2022

Breyting fra fyrra ari (%)
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1.fj. 2019 4.1} 2019 3.fj. 2020 2.1}, 2021 1.1j. 2022 4.fj. 2022 Einka-
neysla
—ink — Fja — Bi
= Utanrikisvidskipti VLF PM 2023/1
1. Fravik geta verid 4 milli samtélu framlags undirlida og hagvaxtar vegna kedjutengingar pjodhagsreikninga.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
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Aframhaldandi fjélgun starfa ...

* Samkvaeemt VMK fjélgadi storfum um 2,7% milli fijérdunga a Q4 i fyrra og 5,9% milli 4ra — skraningargdgn segja sému ségu
* Atvinnupdtttokuhlutfall og hlutfall starfandi hafa einnig haldid afram ad haekka og eru vel yfir pvi sem pau voru fyrir farséttina
* Atvinnuleysi var 3,7% ad medaltali 8 Q4 skv. VMK og hefur litid breyst undanfarid pott skrad atvinnuleysi minnki afram

Atvinna og vinnutimi® Atvinnupétttaka og hlutfall starfandi? Atvinnuleysi og slaki @ vinnumarkadi®
Januar 2018 - jandiar 2023 Januar 2018 - jandar 2023 Jandar 2018 - janar 2023
Visitala, 2019 = 100 % af mannfjélda 16-74 éra %
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—Fjéldi starfandi ~=—Medalvinnustundir ——Atvinnupdtttaka =—Hlutfall starfandi ysi ==skrad atvinnuleysi Slaki a

Launafélk

1. Launafélk samkvaemt télum dr stadgreidsluskré rikisskattstjéra en énnur gégn eru Gr vinnumarkadskénnun Hagstofu fslands. Folk & aldrinum 16-74 éra. briggja ménada hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna. 2. Priggja ménada
hreyfanlegt medaltal arstiGarleidréttra talna. Brotalinur syna medaltsl arsins 2019. 3. Slaki 4 vinnumarkadi eru atvinnulausir, vinnulitlir (peir sem eru i hlutastarfi en vilja vinna meira) og maguleg viébét & vinnumarkad (peir sem eru
tilbGnir a8 vinna en eru ekki ad leita ad vinnu og beir sem eru ad leita ad vinnu en eru ekki tilbunir hefja stérf innan tveggja vikna) sem hlutfall af mannafla ad vidbaettri mégulegri vidbét & vinnumarkadi. Skrad atvinnuleysi er &n f6lks 4
hlutab6tum fra og med mars 2020. briggja manada hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna

Heimildir: Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Selabanki fslands

... 0g vidvarandi skortur er a starfsfolki ...

e Alveg sidan vorid 2021 hefur um pridjungi fleiri fyrirtaeki aformad ad baeta vid sig starfsfolki en ad faekka
* Meira en helmingur fyrirtaekja segist starfa vid full afkdst en NF-visitalan gaeti bent til pess ad spenna hafi nad hamarki
* Meiri en helmingur fyrirteekja segist einnig skorta starfsfolk ... sem er ad miklu leyti maett med innflutningi @ erlendu vinnuafli

Radningaraform fyrirtaekja* Nyting framleidslupétta? Mannfjoldi
1. 4rsfi. 2015 - 4. drsfj. 2022 1. rsfj. 2015 - 4. drsfj. 2022 1. arsfj. 2015 - 4. arsfj. 2022
Hlutfall fyrirtaekja (%) Hlutfall fyrirtkja (%) Stadalfravik Breyting fré fyrra ari (%)
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= Fyrirtaeki sem vilja feekka ——Fyrirteeki vid hamarksframleidslugetu (v. as) mmFaeddir umfram [dtna sASL. umfr. brottfl. - isl.

- Fyrirteeki sem vilja fjolga

~—Fyrirtaeki sem bua vid skort & starfsfélki (v. ds)
Hlutfall fyrirtaekja sem vilja fijélga umfram faekka

Adfl. umfr. brottfl. - Erl. Mannfjsldi
NF-visitalan (h. ds)

1. ArstiBarleidréttar tlur. 2. Maelikvardar fyrir nytingu framleidslubatta byggjast 4 vidhorfskénnun Gallup medal 400 stzerstu fyrirtaekja landsins. Visitala nytingar framleidslubétta (NF-visitalan) er fyrsti frumpattur valinna visbendinga
um nytingu framleidslupatta sem er skaladur til svo medaltal hans er 0 og stadalfrévik 1. ftarlegri Iysingu ma finna  rammagrein 3 | PM 2018/2. Arstidarleidréttar tslur. Brotalinur syna medaltd| fré 2006.
Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands
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... en horfur @ meiri atvinnuleysi @ spatimanum

* Atvinnuleysi var 3,8% i fyrra — eykst i 4% ad medaltali i ar og er komid i 4,6% i lok spatimans (0,3 pr. meira en i PM 22/4)
* Dyrir kjarasamningar vega pungt en peir haegja 4 vinnuaflseftirspurn og framkalla slaka & vinnumarkadi pegar lidur & spatimann
e Heerri upphafsstada gerir pad hins vegar ad verkum ad framleidsluspenna lokast ekki fyrr en undir lok spatimans

Atvinnuleysi 2018-2025* Fravik atvinnuleysis fra NAIRU 2018- Framleidsluspenna 2018-2025*
2025!
% af mannafla Prosentur % af framleidslugetu
2,0 3
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6 15
1
Spa PM ~ <
e L0 2022/4 0
< 9 Spa PM
4 05 ~ 2021/4
S 2
/ .
3 00 .
Spa PM ~ B
2 2022/4 9 \ "
-5
1 -1,0
-
0 r v v v v v v v \ 15 - v v v v v - v ) 7
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
1. Grunnspé Sedlabankans 2023-2025. Brotalinur syna spa PM 2022/4. Atvinnuleysi midad vié vinnumarkadskénnun Hagstofu fslands (VMK).
Heimildi stofa fslands, Sedlabanki fslands.

Verdbolga
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Maeld og undirliggjandi verdbodlga er afram mikil

* Verdbolga jokst pridja manudinn i r6d i febrdar, um 1,39 pr. og meeldist 10,2%

* Verdbolga dn husnaedis jokst um 1,81% milli manada i febrdar og var 8,9% (HICP verdbdlga hefur einnig farid vaxandi og var
8,1% i januar)

Undirliggjandi verdbdlga stdd i stad i januar en jokst aftur i febrdar og meeldist ba 7,2%

Verdbdlga § ymsa meelikvarda® Mzld og undirliggjandi verdbdlga®
Jantar 2019 - febrtar 2023 Jandar 2015 - februar 2023

12 ménada breyting (%) 12 ménada breyting (%)
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jan.19  jul.19  jan.20  jul.20  jan.21  jal.21  jan.22

2020 2021 2022 2023
——VNV  ——VNV an hisnadis Undirli

iggjandi 5 6 kmid —VNV Ital 4 undirl.

g
Bil ha=sta og laegsta mats & undirliggjandi verdbolgu

1. Undirliggjandi verdbdlga er maeld med kjarnavisitélu (shrif ébeinna skatta, sveiflukenndra matvérulia, bensins, opinberrar pjénustu og raunvaxtakostnadar hisn8isléna eru undanskilin) og talfradilegum maelikvérdum (vegid
migildi, klippt medaltal, kvikt battalikan og sameiginlegur béttur visitslu neysluverds)

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Husnaedislidur vegur pungt en annad haekkar lika ...

* Pott haegt hafi & verdhaekkun hisnaedis vegur husnaedislidur VNV pungt i préun arsverdbdlgu —en vaegid fer minnkandi ...
* ... ogvaegiannarra lida eykst: matvéruverd haekkadi um 2% milli manada annan manudinn i r6d og dreifdust haekkanir nokkud
jafnt @ undirflokka 6likt pvi sem var i jantar og verd innlendrar voru og dagvoru haekkadi um taeplega 12% milli ara
Einnig miklar haekkanir 4 verdi pjonustu: opinber pjonusta haekkadi um 7,3% milli ara i febrdar og almenn pjénusta um 7,6%
Undirlidir verdbolgu®

Verd a véru og pjénustu?
Jandar 2019 - febriar 2023 Januar 2019 - febrtar 2023

Framlag til arsverdbolgu (%)

12 ménada breyting (%)
14

Verur bjénusta
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2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022
jan.19  jul.19  jan.20  jil.20  jan.21  jil.21  jan.22  jal.22  jan.23
——Dagvara ——Fot og skor (3 mén.medaltal)
s Innfluttar vérur Bensin — Hisnzedi Innlendar vérur Hisgdgn og isbu (3 man.medaltal) biénusta
= Almenn bjénusta Adrir ligir — VNV

Opinber bjonusta

1. Innfluttar vérur an afengis, tobaks og bensins og innlendar vérur an buvéru og graenmetis. 2. Verd 4 fatnadi og skorn og hisgégnum og heimilisbinadi er briggja manada hreyfanlegt medaltal
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands
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... 0g verdhaekkanir na til z fleiri patta

* Mikil undirliggjandi verdbdlga og pad hvernig miklar verdhaekkanir na til & staerri hluta undirlida VNV syna ad undirliggjandi
verdbadlguprystingur er mikill — sést einnig vel & pvi hvernig sveiflur i verdbdlgu hafa aukist i takt vid aukna fylgni milli sveifina i
undirlidum visitélunnar frekar en aukinn breytileika i undirlidunum sjalfum

Dreifing verShaekkana® Breytileiki verdbdlgu?t
Jantar 2019 - febriar 2023 Mars 2007 - febrdar 2023
Vegin hlutdeild arshakkana undirflokka VNV Breytileiki
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 Minna en 2,5% "2,55% 5-10% u Meira en 10% s SErme Rl GeillD ekl

mmm Framlag breytileika undirlida
~———Heildarbreytileiki verdbsélgu

1. Hlutfall undirlida VNV flokkad eftir arshaekkun beirra. 2. Heildarbreytileiki ver8bélgu (12-ménada lég-breyting vegins medaltals VNV) Gt fré 159 undirlidum visitdlunnar og framlag breytileika einstaka undirlida og samdreifni peirra
Vigtirnar eru medaltal Gtgjaldavoga i manugi t og ménudi t-12. Notast er vid 5-dra hreyfanlega glugga
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands

Gengi kréonu gefur eftir og laun haekka mikid

* Gengi ISK var taeplega 1% laegra i geer en fyrir ari (var 6% laegra a febrdarfundi PSN)
* Ppott haegt hafi nokkud a drshaekkun husnadisverds er hin enn mikil og vid baetast miklar launahakkanir
* Kjarasamningar fela i sér mun meiri launahakkanir en gert var rad fyrir i PM 22/4 — en eru nalaegt fraviksdeemi PM 22/4

Gengi krénunnar! Laun og hisnadisverd? Uppsafnadar launahaekkanir 2022-2023
2. jantar 2015 - 3. mars 2023 Januar 2018 - jantar 2023
Visitala Breyting fré fyrra ari (%) %
Tk 25
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o
o 2018 2019 2020 2021 2022 2023
170 30
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150 10
140 0 r T T T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Laun & vii d L a
framleidda einingu
—Vidskiptavegin gengisvisitala p— ital.

mPM2023/1 mPM2022/4 PM 2022/4 fraviksdaemi

1. Verd erlendra gjaldmigla { krénum (bréng vidskiptavog). 2. Visitala grunnlauna mzlir breytingar dagvinnulauna fyrir umsaminn vinnutima en launavisitala beetir vig &lags-, bénus- og vaktagreiGslum. Husnzedisverd &
héfudborgarsvaedinu.
Heimildir: Hagstofa fslands, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Pj6dskra fslands, Sedlabanki fslands.
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Alpjodleg verdbodlga einnig mikil en samsetning dlik

* Verdbodlga vida tekin ad hjadna i takt vid laekkun orkuverds — pétt undirliggjandi verdbdlga maelist enn mikil og jafnvel vaxandi
¢ Verdbdlga hefur minnkad haegar hér a landi en i helstu vidskiptalondum sem endurspeglar 6lika undirliggjandi krafta ...
¢ ... haekkun matvaela- og orkuverds vegur minna i aukningu verdbdlgu hér a landi en i flestum 68rum idnrikjum

Alpjédleg verdbolga Kjarnaverdbdlga a islandi og i helstu vidskiptaléndum?
Jandar 2018 - febriar 2023

12 manaa breyting (%)

12 manada breyting (%) 12
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Bretland [slands [stand
 Verdbolga i lok ars 2021  Aukning fré drslokum 2021 Nverandi verdbslga

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki lslands.

sitala neysluverds (VNV) an matva

og orkuverds. | Noregi er orkuverd og skattabreytingar undanskildar en i Svibjod er midad vid VNV an vaxtaahrifa, orkuverds og verds & 6unnum matvaelum. Vidskiptavegin medalverdbélga i

alondum
Hagstofa islands, Refinitive Datastream, Riksbank, Sedlabanki islands.

Verdbodlguveentingar afram vel yfir markmidi

¢ Markadsadilar vaenta pess ad verdbolga verdi komin i 4% eftir 2 ar en heimili og fyrirtaeki eru svartsynni og stér hluti peirra
vaentir verdbdlgu yfir 5% a naestu 5 arum ... markadsadilar eru hins vegar bjartsynni & langtimaverdbdlguhorfur
* Vantingar markadsadila og fimm dara verdbdlgualag eftir fimm ar laekka fra névember: 4lagidé nu 3,6% en var 3,9% ad medaltali i

névember
Verdbdlguveentingar til tveggja ara* Langtimaverdbdlguvaentingar & markadi? Hlutfall heimila og fyrirtaekja sem vaentir
L:4tsf], 2018~ 1. Gesf], 2023 verdbolgu yfir 5% naestu 5 &r
% Verdbolguvantingar markadsadila (%) Hiutfall (%)
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Horfur a meiri og pralatari verdbdlgu en adur spad

* Verdbolga 9,4% a F4 eins og spad i PM 22/4 en horfur versna fra fyrri spa — endurspeglar mun meiri haekkun launakostnadar, leegra
gengi ISK og meiri framleidsluspennu en gert var rad fyrir i ndvember ... verdur 9,5% & F1 (1 pr. meiri en i PM 22/4) og 5,8% i lok ars
(1,4 pr. meiri en spad i PM 22/4) og fer ekki undir 4% fyrr en lok &rs 2024 (naestum ari seinna en i PM 22/4)

Verdbolguspa og dvissumat
1. arsfj. 2018 - 1. &rsfj. 2026
Breyting fré fyrra ari (%)

1n Arsmedaltol Arslok (4. arsfj.)
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9 2022 2022
8

:_ 2023 @ 2023
5 Spa PM

4 2022/4 2024 @ 2024
3 /\/\
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

===PM 2023/1 ==PM 2022/4 =—=Verdbdlgumarkmid == 50% likindabil mm75% likindabil 90% likindabil

Jir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fsland

Midlun peningastefnunnar
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Raunvextir Sedlabankans og adrir markadsvextir

* Raunvextir Sedlabankans h6fdu lzekkad milli funda PSN ...
... en haekkad toluvert fra fyrri hluta sidasta ars
e Adrir raunvextir einnig haekkad litillega

Raunvextir Sedlabankans i kjolfar vaxtaakvardana Raunvextir Sedlabankans og raunvextir & markadi®
peningastefnunefndar1 1. 4rsfj. 2013 - 1. 4rsfj. 2023
27. jandar 2010 - 8. febriar 2023
% %
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—Raunvextir Sedlabankans
——Raunvextir m.v. t6lf manada vergbolgu ; C g

6 YEE!
Vextir verditryggara skuldabréfa®
ir 6verdtryggdra hisnadislana med breytil véxtum®
Vextir verdtryggdra hisnaedisldna®
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Midlun peningastefnunnar

e Vextir nyrra éverdtryggdra lana til heimila haekkad afram
e Vextir nyrra dverdtryggdra lana til fyrirtaekja einnig

Meginvextir og vextir dverdtryggdra utlana til heimila® Meginvextir og vextir 6verdtryggdra utlana til

Januar 2015 - januar 2023 atvinnufyrirtakjaz
Jantar 2015 - jandar 2023
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—Husnadislan  ——Neyslulan Onnur lén Meginvextir Sedlabankans =Ny utlén til fyrirtaekja Meginvextir Sedlabankans

1. Vegnir medalvextir nyrra éverdtryggdra ttléna stéru vidskiptabankanna briggja midad vid fjérhaed dtlana. 2. Vegnir medalvextir 4 nyjum éverdtryggdum Gtldnum stéru vidskiptabankanna briggja med breytilegum véxtum migad vio
fiérhaed dtléna
Heimild: Sedlabanki fslands.
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Utlan til heimila og fyrirtaekja

Arsvoxtur Gtlana til heimila teeplega 10% i jantar — svipadur voxtur og verid hefur undanfarin misseri
Utlan til atvinnufyrirtaekja toku vid sér & sidasta ari - arsvoxturinn taeplega 15% ad nafnvirdi i jantar
Utlan til flestra atvinnugreina aukist en synu mest til pjonustu- og byggingafyrirtaekja

Vaegi utlana fagfjarfestasjéda og Utgafa markadsskuldabréfa i utlanavexti til atvinnufyrirtaekja minnkad medfram aukningu utlana lanakerfisins

Utlan lanakerfis til heimila®
Januar 2017 - jandar 2023 Jantar 2017 - jandar 2023

Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)

2017 2018 2019 2020 2021 2022

2023 2017 2018 2019
— o . - m Fiskveidar og idnadur
. Verslun
Adrir Utlanastofn = bj6nusta
Utlénastofn

1. Leidrétt fyrir
Heimild: Sedlabanki fslands.

Samsetning ibudalana

Tegund fasteignalanatil neytenda?
Jantar 2020 - desember 2022

Utlan lanakerfis til atvinnufyrirtaekja

Utlan til atvinnufyrirtaekja
Jantar 2017 - jandar 2023

Breyting fré fyrra ari (%)

2.Stofn Gtléna { erlendum gjaldmidli er reiknadur midad vid visitélu medalgengis { nyjasta manuginum.
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Tegund nyrra fasteignalanatil neytenda®
Januar 2020 - desember 2022
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Overdtryggt og breytilegir vextir W Overdtryggt og fastir vextir Overdtryggt og breytilegir vextir M Overdtryggt og fastir vextir
1. Hlutfal kipting fasteignaldna KMB og HMS til neytenda eftir tegundum. Fré 4gust 2020 né télur einnig til staerstu lifeyrissjéda. Bradabirgdagogn fyrir timabilid 4gust 2022 — desember 2022.
Heimild: Sedlabanki fslands
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Takk fyrir
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SEDLABANKI ISLANDS

Gullnama eda fataektargildra?

Asgeir Jénsson Radstefna um pjodhagslegt mikilvaegi ferdapjonustu
Sedlabankastjori 22. mars 2023

Snarpur vidsnuningur i ferdapjénustu eftir
faraldurinn

Fjoldi ferdamanna i milljénum
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Krédnan er nu verdlogd i samraemi vid
langtimamedaltal

Gengi krénu gagnvart evru

1. jan. 2010 - 10. mars 2023 Raungengi
ISK/EUR 1. arsfj. 1984 - 4. arsfj. 2022
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Ekki gleyma pvi ad vidskiptaafgangur endurspeglar
einnig sparnad i efnahagslifinu ...

Einkaneysla sem hlutfall af vergri landsframleidslu 1980-2022
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Velsald aukist a sama tima og vidvarandi halli vid
utlond lokast — neyslan ekki tekin ad lani

Kaupmattur rddstofunartekna 1988-2022
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Pjodhagslegur dbati ferdamennsku

1. Baett framleidni vinnuafls — med nyjum tegundum starfa:

* Skopun nyrra starfa i ferdapjénustu hefur gefid folki taekifaeri 4 haerri tekjum en ella hefdi ordid, ad gefinni
menntun, blsetu og starfspjalfun. Hefur dregid ur stadbundnu atvinnuleysi eda vannytingu vinnuafls.

2. Bzett framleidni einkafjarmagns — med stzerri markadi:

* Voxtur ferdapjonustu er likt og folksfjolgun. Staerri markadur skapar grundvaéll fyrir steerri framleidslueiningar a
hinum smda islenska markadi — og laekka medalkostnad i framleidslu eftir pvi sem fastur kostnadur dreifist &
fleiri einingar.

3. Baett framleidni opinbers fjarmagns og innvida — med fleiri notendum:

e Fer8amenn taka patt i kostnadi vegna innvida og samgongumannvirkja, med pvi ad greida baedi bein og dbein
gjold til islenska rikisins med bensingjaldi, virGisaukaskatti, afengisgjaldi. Hagraedid kemur einkum fram ef
notkun landsmanna sjélfra er fremur litil og aukinn fjoldi notenda tekur ekki af 6drum.

4. Sterkari grundvéllur fyrir sérhaefingu og fjélbreytni — fyrir heimafélk

* Ferdapjoénustan skapar ekki adeins aukna fjolbreytni i storfum, heldur fjolgar einnig peim pjénustumaoguleikum
sem heimamenn hafa sjalfir Gr ad spila — svo sem hvad vardar frambod flugseeta fra landinu.

IM\ED@B@

Ferdapjonustan er einn af vaxtarbroddum
atvinnulifs 8 landsbyggdinni

* Ferdapjonustan a landsbyggdinni byggir a notkun stadbundinna adfanga sem ekki er haegt ad flytja ur stad, s.s.
natturufegurd.

* Buseta a landsbyggdinni var upphaflega grundvéllud @ hagraedi i nytingu stadbundinna framleidslupatta, s.s. nalaegd vid
fiskimid eda landbunadarhérud.

e Mikill samdrattur hefur att sér stad i landbunadi og vélvaeding, markadsvaeding og kvotastjornun hefur breytt nytingu
stadbundinna adfanga i sjdvarutvegi.

¢ Fiskimid er haegt ad sakja fra morgum stodum, I6ndudum afla er haegt ad aka hvert a land sem er og nélaegd vid flugvelli
og utflutningshafnir getur falid i sér meira hagraedi en nélaegd vid midin.

¢ Ferdapjénustan er einn af vaxtarbroddunum & landsbyggdinni.

¢ Ferdapjonustan er ein af faum greinum par sem landsbyggdin hefur enn raunverulega hlutfallslega yfirburdi vegna
landfraedilegra adstaedna og hlytur pess vegna ad tengjast byggdastefnu stjérnvalda med afgerandi haetti.

¢ Ferdapjonusta stydur vid uppbyggingu a pjonustu uti a landi.

A sidustu drum hefur verslun og pjénusta vida a landsbyggdinni latid mikid a sja, m.a. vegna baettra samgangna vid
Reykjavik — porf & nyjum vidskiptavinum. Taekifeeri til nyskdpunar, sérhaefingar og fjclbreytni.
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Neikvaed ahrif ferdamennsku

1. Rudningsahrif fyrir adrar atvinnugreinar — ef voxturinn er of hradur
* Mjog 6r voxtur ferdapjénustu @ drunum 2014-2018 hafdi i for med sér rudningsahrif fyrir adrar greinar —
haekkun & gengi krénunnar, spennu & vinnumarkadi og skorti @ hisnaedi. Haetta a hinni svokélludu hollensku
veiki par sem 6r voxtur einnar greinar dregur mattinn Gr 68rum greinum.
2. Alag & innlenda innvidi — ef voxturinn er of hradur
* Vegakerfi, heilbrigdiskerfi, I6ggaesla og bjorgunarsveitir komin ad polmérkum — og valda kostnadi fyrir innlenda
notendur. Aukid alag kallar a talsverdar fjarfestingar sem islenskir skattgreidendur verda ad fjarmagna.
3. Agangur & nattdruna — ef voxturinn er of hradur

e Nattura islands er ekki 6takmorkud audlind, dgangur a hana er talsverdur og éafturkraefur ef ekki er vandad til
verka. [slensk nattura er helsti sélupunktur ferdapjonustunnar og hana parf ad vardveita. bad er ekki sjalfgefid
ad vid viljum opna adgengi ad 6llum nattdruperlum landsins.

4. Einhaefni atvinnulifs — ef voxturinn er of hradur

e Covid-faraldurinn syndi fram a pad hve had islenskt efnahagslif er ferdapjonustu og jafnframt hve brothzett
greinin er. [slendingar purfa fleiri stodir undir atvinnulifid og fjdlbreyttari storf.

I
0000

Til framtidar

e Hinn mikli voxtur i atflutningstekjum ferdapjénustunnar é arunum 2014-2018 var forsenda fyrir hinni miklu
lifskjarasokn @ pessum tima — atgjold ferdafdlks hér gafu Islendingum faeri & pvi ad kaupa erlendar vorur og
pjénustu a hagsteedu verdi.

* Ferdapjonustan er mikilvaeg ny stod fyrir efnahagslifid — endurnyjadur kraftur greinarinnar er mjog mikilvaegur
nu pegar porf er a auknum utflutningstekjum.

* Envid hve mérgum ferdamonnum getum vid raunverulega tekid @8 méti — an pess ad verda fyrir neikvaedum
aukaverkunum? Viljum vid sja paer pjédfélagsbreytingar sem fylgja ,massa-turisma“?

* Forsvarsmenn ferdapjénustunnar verda ad vidurkenna ad pad eru takmork fyrir vexti hennar — ef greinin aetlar
sér ad starfa i satt vid baedi land og pjod.

+ Aherslan parf ad vera a gaedi fremur en magn — voxturinn getur ekki verid hradari en innvidir landsins pola. Of
hradur voxtur getur einnig leitt til vonbrigda og neikvaedni hja erlendum gestum — og leitt til bakslags likt og var
farid ad gerast hérlendis arid 2018. Og hefur gerst vida erlendis.

* Mogulega er ferdapjénustan & svipudum stad og sjavarutvegur vid hrun porskstofnsins 1988 — sem vard tilefni til
hagraedingar og sidan mikillar verdmaetaaukningar en an pess veiddum tonnum fjolgadi.

* Bddar greinar eiga pad sameiginlegt ad nyta takmarkadar audlindir landsins — og geta badar skilad pjédinni
gbédum abata ef rétt er & haldid.
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Vaxtaakvordoun a timum mikillar innlendrar
eftirspurnar og mikilla verdobélguvaentinga

Asgerdur Osk

Pétursdottir

3 . Lektor  hagfredi vid
‘ Hiskdlann { Bath

id vaxtadkvérdun peninga-
stefnunefndar { mars 2023 voru vextir
hakkadir um 1 présentu. Meginvextir

bankans féru ar 6,5% upp { 7,5%. Peninga-
stefnunefnd taldi pessa haekkun naudsynlega
til ad minnka verdbdlguprysting og senda
skilabod um ad nefndin muni gera pad sem
parf til ad koma verdbélgu { markmid. Vid
vaxtadkvordunina var verdbélga 10,2% sem er
vel yfir 2,5% markmidi Sedlabankans.

Proéttmikil innlend eftirspurn
Innlend eftirspurn og efnahagsumsvif
hafa verid kroftug 4 Islandi, sérstaklega
einkaneysla og fjdrfesting og nyjustu vis-
bendingar um préun ecinkaneyslu benda
til ad hun sé¢ enn kréfrug. Mikil innlend
eftirspurn hefur leitt til meiri hagvaxtar 4
[slandi en hefur verid { flestum okkar vid-
skiptaldndum. Eins og kom fram { sidustu
yfirlysingu peningastefnunefndar péd er
hagvoxtur hér 4 landi vel umfram pad sem
pjédarbuskapurinn getur stadid undir til
lengdar.

Framleidsluspenna

Sumir getu velt fyrir sér hvernig hagvéxtur
geti verid of mikill, hvort ad mikill hag-
voxtur sé ekki eftirséknarverdur. Hagkerfi
getur p6 nytt framleidslupzetti sina umfram
pad sem er skilvirkt. Sem demi um ofnyt-
ingu framleidslupdtta er pegar framleidslu-
teki er nyte il fullnustu pannig ad ekki er
tekinn timi til ad sinna naudsynlegu vidhaldi
eda ad starfsfélk purfi ad vinna yfirvinnu.
Detta er ekki dstand sem hagkerfid getur
stadid undir til lengdar. Pegar hagvoxtur
er umfram pad sem er skilvirkt pd myndast
framleidsluspenna sem 4 endanum leidir il
verdbolguprystings.

Framleidsluspennan hér 4 landi kemur
skyrt fram { nidurstédum kénnunar Gallup
medal stjérnenda 400 sterstu fyrirtekja

Ljésmynd: Bara Huld Beck.

fsland 4 sér ségu um mikla verdbdlgu.
bvi geta svokollud fyrstu umferdar
ahrif ytri sveiflna haft hr6d ahrif & veré-
bélguveentingar og leitt til bess ad fyrir-
taeki haekki verd pratt fyrir ad verda
ekki fyrir beinum kostnadarauka

landsins. Par kemur fram ad 58% fyrirtaekja
starfi ndlegt hdmarksframleidslugetu. Pvi
mé gera rdd fyrir ad pau fyrirtaeki séu ad
ofnyta framleidslupatti sina og ecigi erfitc
med ad bregdast vid aukinni eftirspurn.
Starfsemi nélegt himarksframleidslugetu
leidir til aukins prystings 4 verdlag. Vaxta-
hazkkun er pvi naudsynleg til ad hegja 4
innlendri eftirspurn.

Jafnframt syna nidurstodur kénnunar
Gallup ad 44% stjérnenda telji ad skortur
sé 4 starfsfolki.

Pessi skortur getur leite til pess ad starfs-
f6lk vinni lengri vinnudag eda fdi ekki

nagilega hvild sem getur haft neikved dhrif
4 heilsu pess. Pad getur einnig leitt til pess
ad fyrirtzeki purfi ad setta sig vid ad rdda
starfsf6lk sem ekki passar endilega best fyrir
starfid sem aftur hefur dhrif 4 framleidni.
Skortur 4 vinnuafli leidir alltaf til spennu
4 vinnumarkadi og launaprystings par sem
fyrirtaeki purfa ad borga herri laun til ad
lada til sin starfsfélk. Til lengri tima litid
pd leidir launahakkun umfram framleidni-
voxt til aukins verdbélguprystings. Pvi er
vaxtahzkkun naudsynleg til ad hagja 4 inn-
lendri eftirspurn og koma 4 meira jafnvaegi
4 vinnumarkadi.

Asgerdur Osk Péturs- Kjolfesta verdbdlgu- : Edda Bjérg Heitmann Frahvarf Tucker Carlson

déttir skrifa um sidustu ventinga veikari { : skrifar um st6du Islands : frd Fox News mun

styrivaxtadkvordun 16ndum med ségu um i innleidingu 4 sedla- : vera fréttaveitunni
mikla verdbdlgu bankarafeyri kostnadarsamt
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Samanburdur vid Bretland

Ahugavert er ad bera saman spennu 4 vinnu-
markadi 4 Tslandi og i Bretlandi. I bddum
I6ndunum var tveggja stafa verdbdlgu um
midjan marsmdnud og { bddum léndum
bua fyrirteki vid skort 4 vinnuafli sem hefur
leitt til launa- og verdbolguprystings. Hins
vegar er dstedan fyrir skorti 4 starfsfolki {
Bretlandi frambodsvandi 4 vinnumarkadi
og hefur starfandi félki fekkad midad vid
stdduna 4rid 2019. Pessi faekkun er medal
annars vegna breytinga 4 innflytjendalogum
og veitingu atvinnuleyfa { kjolfar Gtgéngu
Bretlands tr Evrépusambandinu. Minni
atvinnupdttaka stafar einnig af pvi ad hluti
peirra sem eru 50 dra eda eldri dkvad ad
fara Gt af vinnumarkadi { kjolfar heimsfar-
aldursins. Spennan 4 vinnumarkadi 4 Bret-
landi er pvi ekki vegna aukinnar innlendrar
eftirspurnar enda hagvéxtur malst mun
minni 4 Bretlandi en 4 [slandi og hagkerfid
par adeins nylega ndd sému sterd og pad
var fyrir heimsfaraldurinn.

A méti kemur ad 4 Islandi hefur ekki
verid merki um frambodsvanda 4 vinnu-
markadi. Fjoldi starfandi hefur vaxid um
11% frd drinu 2019 og heildarvinnu-
stundum fjélgad um 8%. Aldrei 4dur hafa
jafnmargir verid starfandi, préte fyrir pad er
skortur 4 vinnuafli sem synir hversu mikil
innlend eftirspurn er.

Haekkun vaxta til ad hsegja

a innlendri eftirspurn
Ofangreint er skyrt demi um ad pad er
ekki nég ad hafa upplysingar um verdbélg-
utdlur ef bera 4 saman vaxtastig og stard
vaxtahzkkana { mismunandi 16ndum. Pad
parf einnig ad skilja undirliggjandi dstzdur
verdbdlguprystings. Verdbdlguprystingur
sem stafar af frambodsvanda getur verid
margslunginn og vaxtateki sedlabanka er
ekki alltaf best til fallid ad hagja 4 verd-
bélgu vid per adstzedur. Hins vegar syna
freedin og reynslan ad hekkun vaxta er 6l
ugt teeki til ad hagja 4 innlendri eftirspurn.
Pegar eftirspurnarverdbélga er til stadar,
eins og er 4 [slandi nina, pd er hakkun
vaxta mikilvag.

Verdbolguprystingur
Verdbélga 4 Islandi er 4 mjog breidum
grunni og verdhakkanir nd til @ fleiri
pdtta. Verdhakkanir flestra undirlida eru
einnig vel umfram 2,5% verdbdélgumark-
mid Sedlabankans. Sem demi pd syndu
nyjustu tolur vid sidustu vaxtadkvérdun ad
teplega helmingur af neyslukorfu visitolu
neysluverds hafdi hekkad um meira en
10% milli 4ra.

Vid mat 4 verdbolguprystingi leit pen-
ingastefnunefnd einnig til talna um undir-
liggjandi verdbolgu og verdbdlguvaentingar.

2 VISBENDING + 16. TBL. 2023

Vid mat 4 undirliggjandi verdbdlgu eru
undanskildir sveiflukenndir og timabundnir
pattir sem peningastefnan 4 erfitt med ad
hafa bein 4hrif 4. Ef kjolfesta verdbélgu-
vaentinga er sterk pd @tti undirliggjandi
verdbélga ad haldast vid verdbélgumark-
midid pd ad meld verdbdlga fari umfram
pad vegna timabundinna sveiflna. Melingar
syna hins vegar ad undirliggjandi verd-
bélga er enn ad aukast og var hin 7,2%
vid vaxtadkvordun og allir malikvardar 4
verdbdlguventingar syna ad per eru vel
yfir markmidi.

Verdbélguveentingar

Pegar kjdlfesta verdbélguventinga er
stodug vid 2,5% markmid Sedlabankans
pé leidir fravik 4 maldri verdbdlgu frd
markmidi ekki til langvarandi verdbélgu.
Vid par adstedur haga fyrirteki og fjdr-
mélamarkadir verdlagningu sinni og starfs-
f6lk launakréfum sinum { samraemi vid
2,5% verdbdlgu. Pessir adilar breyta pvi
ekki hegdun sinni prétt fyrir timabundna
aukningu maldrar verdbdlgu. Vid pessar
adsteedur er audveldara fyrir sedlabanka ad
halda verdbélgu vid markmid og parf ekki
mikla breytingu 4 voxtum til ad bregdast
vid sveiflum.

Kjolfesta verdbdlguvantinga er jafnan
veikari { [dndum sem hafa buid sdgulega
vid mikla verdbélgu. Verdbdlguvaentingar
geta pvi aukist og verdlagning og launa-
krofur breyst hrate { kjolfar sveiflna og
aukningu mealdrar verdbdlgu. Sedlabankar
{ peim 16ndum purfa pvi ad byrja ad hekka
vexti fyrr og hakka vexti meira til ad sld
4 ventingar samanborid vid sedlabanka {
16ndum par sem verdbélga hefur sdgulega
verid litil.

Island 4 sér sdgu um mikla verdbélgu.
Pvi geta svokéllud fyrstu umferdar dhrif
ytri sveiflna haft hrd dhrif 4 verdbdlgu-
ventingar og leitt til pess ad fyrirtaeki haekki
verd prdtt fyrir ad verda ekki fyrir beinum

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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kostnadarauka. Mikilvegt er vid slikar
adstzdur ad herda taumhald peningastefn-
unnar og leyfa verdbélguvantingum ekki ad
aukast. Herri verdbdlguvantingar geta leitt
til seinni umferdardhrifa og kostnadarsamrar
vixlverkunar launa og verdlags.

Verdbolguventingar eru nd pegar vel
umfram verdbélgumarkmid og sidasta
verdbélgumeling fyrir vaxtadkvordun gaf
visbendingu um ad fyrirtaki hleypi auknum
launakostnadi beint t i verdlag. Pvi er
mikilvegt ad bregdast hart vid til ad nd
tokum 4 verdbdlguventingum og draga Gr
ventingardrifnum launakréfum sem missa
strax virdi sitt vegna pess verdbélguprystings
sem per valda. Vaxtahekkanir 4samt fram-
synni leidségn eru mikilvaegar vid pessar
adstzdur.

Peningastefnan
Peningastefnunefnd leitast vid ad hafa taum-
hald peningastefnu nagilegt { 1jési verdbolgu-
horfa. Raunvextir eru neikvedir og h6fdu
leekkad frd fundi nefndarinnar { febrdar.
Hzegja parf 4 innlendri eftirspurn til ad slaka
4 framleidsluspennu { hagkerfinu. Brynt er ad
nd sem fyrst markteekum 4rangti { bardtcunni
vid verdbdlgu og verdbélguvaentingum nidur
fyrir komandi kjarasamninga. Pvi purfti ad
auka taumahald peningstefnunnar. Vaxta-
hakkunin pann 22. mars var mikilvegt skref
i pd 4tt.

Mikilveegt er ad allir leggist 4 eitt { bar-
dttunni vid verdbdlguna. Kostnadur vegna
Shoflegrar verdbdlgu er gifurlegur og hefur
neikved dhrif 4 hagkerfid til lengti tima litid.
Peningastefnunefnd mun gera pad sem parf

til ad nd verdbolgumarkmidi.

Hifundur er ytri nefndarmadur  peninga-
stefunefud Sedlabanka Islands. Per skodanir
og dlyktanir sem koma fram i pessari grein purfa
ekki ad endurspegla vidhorf annarra nefndar-
manna. W
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SEDLABANKI [SLANDS

Banking: Troubleson the horizon or

idiosyncratic shocks?

Asgeir Jénsson Governor of Central Bank of Iceland

29t Dubrovnik Economic Conference
May 2023

Central Bank of Iceland has raised its policy rate to
8.75% ...

Policy interest rates, %

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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... to respond to increasingly broad based inflation

Global inflation
January 2018 - April 2023

12-month change (%)
12

10

2018 2019

—Iceland

Sources: OECD, Statistics Iceland,, Central Bank of Iceland.
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Real wages have remained largely unchanged

Wages in Iceland, year-on-year change
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Real wages in developed countries 2019-2022?

Year-on-year change (%)
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European countries,
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1. Average hourly earnings in manufacturing, deflated with the CPI. The Nordic region (excl. Iceland) shows a simple zverage for Denmark, Finland, Norway, and Sweden. The 17-country median excludes the Nordic countries and the UK

Sources: OECD, Central Bank of Iceland.
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Iceland has been on a higher growth trend than
most other developed countries

Economic growth, index 2000=100
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Sources: Refinitiv Datastream,, Central Bank of Iceland.

High net migration, thriving tourism industry and
demographics have led to increased demand for housing

Net migration rate 2000-2022" Population growth and net migration?

Per 1,000 population
Annual growth (%, 2016-2020 average)
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1. Nordics (excl. Iceland) includes Denmark, Finland, Norway and Sweden. High-income countries defined by United Nations as countries with GNI per capita of $13,205 or more. 2.Natural change calculated as a residual and therefore also
includes an adjustment factol
Source: United Nations.
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House prices rose sharply in Iceland after the pandemic and
are still rising faster than in other Nordic countries

House prices in the Nordic countries

Q1/2010- Q1/2023 Real house prices
2000-2022
Year-on-year change (%)
L Index, 2010 = 100

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
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——Iceland ——Nordic OECD
Sources Eurostat, Refinitiv Datastream

Tight borrower based measures have slowed down the
rise in house prices and kept a lid on leverage

Debt-to-income ratio (%)
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Framework for financial resilience

How do you create resilience in a small open economy?

1. Institutionally integrate responsibility for monetary policy, financial stability and
supervision in a clear and transparent way — and divide decision making authority
through policy committees with outside participation

The Financial Supervisory Authority was merged with the Central Bank in 2020; there is now a single
institution responsible for both price stability and financial stability. Enabled the Bank to respond
decisively and in a consistent manner in all of its policy areas to the effects of the pandemic

2. Mitigate the influence of the balance of payments on the domestic economy

a) Maintain adequate international reserves — manage the foreign exchange market through limited
but strategic interventions

b) Limit the ability of domestic entities to accumulate short-term external debt

c) Limit the scope for FX futures to be used as vehicles for speculative carry-trade
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How do you create resilience in a small open economy?

3. Manage leverage ratios and constrain credit growth

a) Maintain high capital ratios of banks - in excess of 20% - in addition to 2,5% countercyclical
capital buffers

b) Employ borrower-based measures; capping both leverage and debt service burden
c) Limit foreign-denominated currency lending to non-export companies

4. Limit risk-seeking in the financial sector
a) Impose caps on bonuses

b) Additional capital requirements due to loans to holding companies that are categorized as riskier

Thank you
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SEDLABANKI ISLANDS

Peningastefnan, efnahagshorfur, lan

og greidslubyrdi

Samidn Rannveig Sigurdardadttir
15. juni 2023 Varasedlabankastjori peningastefnu

Ur fundargerd peningastefnunefndar mai 2023

* Visbendingar vaeru um ad kostnadarhaekkunum fyrirtaekja vaeri ad miklu leyti velt ut i
verdlag enda veeri innlend eftirspurn kréftug

* P4 hafdi nefndin ahyggjur af pvi hversu stutt veeri i gerd naestu kjarasamninga og ad timinn
til stefnu til ad na merkjanlegum arangri veaeri naumur

 Talsverd spenna veeri enn & vinnumarkadi, atvinnuleysi veeri litid og vida skortur &
starfsfolki.

* Nefndin reeddi i pvi sambandi élika préun raunlauna hér a landi undanfarin ar
samanborid vid prounina i 68rum proudum rikjum

+ Adhaldsstig opinberra fjarmala var einnig rzett og taldi nefndin ad pad myndi stydja vid
peningastefnuna og leida til betri hagstjornarblondu ef adhaldid par veeri meira. Voru
nefndarmenn sammala um ad pad geeti ad 6dru dbreyttu studlad ad pvi ad haekka pyrfti
vexti minna og férnarkostnadurinn i haegari efnahagsumsvifum yrdi ad sama skapi
minni til lengra tima [itid en ella

* Ad mati nefndarinnar veeru pvi horfur a ad haekka pyrfti vexti enn meira til ad tryggja
betra jafnvaegi i pjédarbuskapnum og koma verdbdélgu i markmid
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Mikill hagvoxtur i fyrra og spad téluverdum hagvexti i ar

* Spdd meiri hagvexti i ar en i febrdar — 4,8% i stad 2,6%

¢ Meiri voxtur innlendrar eftirspurnar (badi einkaneyslu og fjarfestingar) vegur pungt ...
¢ ...en einnig meiri pjonustuutflutningur (og breytt medferd a hugverkautflutningi)

e Horfur fyrir naestu 2 ar svipadar (2%)

Hagvoxtur og framlag undirlida® Hagvoxtur og framlag undirlida 2018-2025*
1. 4rsfj. 2020 - 4. arsfj. 2022
Breyting fré fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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1.j.'20 3.1j."20 1.fj.'21 3.fj.'21 1.fj.'22 3.fj.'22 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
- Eink I Fjarmunamyndun W Einkaneysla W Samneysla Fjarmunamyndun
m Birgdabreytingar mm Utanrikisvidskipti VLF ' Birgdabreytingar mm Utanrikisvidskipti VLF
1. Frévik geta verid 4 milli samtlu framlags undirlida og hagvaxtar vegna kedjutengingar pjé8hagsreikninga.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.
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Storfum fjolgar og atvinnuleysi litid

¢ Samkvaemt VMK fjélgadi storfum um 6,9% i fyrra og 4% & F1 i ar — fjolgunin a F1 5,1% skv. stadgreidslugognum
e Atvinnuleysi skv. VMK hefur haldist i kringum 3%% i teeplega &r ... en skrdd atvinnuleysi er minna og maeldist 2,8% i mai
 Afram greinileg araun 4 innlenda framleidslupaetti sem er maett med miklum innflutningi 4 erlendu vinnuafli

Atvinna og vinnutimi' Atvinnuleysi og slaki 4 vinnumarkadi? Mannfjéldi
Janiar 2018 - april 2023 Jandar 2018 - mai 2023 1. arsfj. 2015 - 1. drsfj. 2023
Visitala, 2019 = 100 18 % Breyting fré fyrra ari (%)
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. . ' . | —Fet 1 — A ’ Adfluttir umfram brottflutta - Erlendir rikisborgarar
—Fjoldi starfandi ~——Medalvinnustundir ok V akla = ABfluttir umfram brottflutta - slendingar
Launafolk —Heildarvinnustundir W F=ddir umfram latna
Mannfjsldi
1. Launafélk t6lum dr

en énnur gbgn eru Gr vinnumarkadsksnnun Hagstofu fslands. Flk 4 aldrinum 16-74 4ra. briggja ménada hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna. 2. Slaki &

vinnumarkadi eru atvinnulausir, vinnulitlir (beir sem eru i hlutastarfi en vilja vinna meira) og méguleg viabst 4 vinnumarkad (peir sem eru tilbunir a8 vinna en eru ekki ad leita ad vinnu og peir sem eru ad leita ag vinnu en eru ekki tilbanir
a8 heffa storf innan tveggja vikna) sem hlutfall af mannafla med vidbst (mannafli ag vidbeettri mégulegri vidbst 4 vinnumarkadi). Skréd atvinnuleysi er an félks & hlutabétum fra og med mars 2020. briggja ménada hreyfanlegt medaltal

drstidarleidréttratalna.
Heimildir: Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Verdbdlga maelist enn mikil

* Verdbdlga hefur verid yfir 9% i naestum ar — hjadnadi ur 9,9% i april i 9,5% i mai

* Ver8bdlga an husnaedis hjadnar einnig milli mdnada og meeldist 8,4% i mai (HICP 8,3% i april)

* Undirliggjandi verdbodlga maeldist 7,3% i mai og hjadnar milli manada - i fyrsta sinn sidan i oktéber 2021
* Framlag husnadislidar til drsverdbdlgu fer minnkandi en vaegi annarra lida eykst

Verdbdlga a ymsa maelikvarda
Jandar 2019 - mai 2023

12 ménada breyting (%)

2 r T T T T
2019 2020 2021 2022 2023

—VNV ===\V/NV dn husnaedis Samraemd neysluverdvisitala
—Undirliggjandi verdbolga' slgumarkmi

ir pattur visitélu neysluverds)
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shrif dbeinna skatta, sveiflukenndra matvorulida, bensins

Undirlidir verdbdlgu

Jandar 2019 - mai 2023

Framlag til drsverdbolgu (%)
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0
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= Almenn pjonusta Adrir lidir —VNV
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og staerri hluti neyslukorfu hefur haekkad téluvert

* Innlendar vorur og dagvorur hafa haekkad um 12,2% sl. ar og almenn pjénusta um 8,1%
* Innfluttar vorur hafa einnig haekkad mikid (7,9%)
* Sifellt steerri hluti undirlida ad haekka mikid: 47% neyslukorfu haekkadi um meira en 10% i april (10% i april ‘21 og 3% i april 21)

Verd & voru Verd a pjonustu Umfang verdhaekkana*
Januar 2019 - mai 2023 Januar 2019 - mai 2023 Jandar 2020 - mai 2023
12 ménada breyting (%) 12 ménada breyting (%) Hlutfall neyslukorfu (%)
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lendar vérur alls l vérur alls Dagvara =—Almenn pjénusta ~——Opinber pjénusta m Minna en 2,5% 2,5-5%
5-10% W Meira en 10%
1. Hlutfall af neyslukorfu VNV flokkad eftir arshaekkun
Heimildir: Hagstofa {slands, Sedlabanki fslands.

Haegir a haekkun husnazedisverds

* Afram haegir 4 arshaekkun husnaedisverds: var 8,6% i april en mest 25,5% i juli 2022

* Raunverd pvi tekid ad leekka

+ [budum sem seljast yfir asettu verdi hefur faekkad mikid: voru 13% i april en mest 62% { juni 2022 ...
e ... og fjorfalt fleiri ibGdir eru & solu na en fyrir ari og medalsolutimi hefur sexfaldast

Huasnaedisverd* Fj6ldi ibida & sélu og medalsélutimi?
Januar 2019 - april 2023 Jandar 2017 - april 2023
12 manada breyting (%) Hlutfall (%) Fioldi (pds.) Manudir
70 2,0 6,0
o0 18 54
& 1,6 a8
50
20 14 42
40 12 36
15 1,0 3,0
a0 038 2,4
= 20 0,6 1,8
04 1,2
2 10
02 0,6
0 0 0,0 T T T 0,0
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
—Visitala ibudaverds (v. 4s) ——Selt yfir auglystu saluverdi (h. 4s) —Fj6ldi & slu (v. ds) ——Medalsslutimi (h. 4s)

1. Hisnadisverd 4 hofudborgarsvaedinu. Hlutfall ibida sem seldar eru yfir auglystu sluverdi af heildarfjélda ibuda & sélu. riggja manada hlaupandi medaltal. 2. Fjsldi ibida 4 s6lu og medalsslutimi 4 héfudborgarsvadinu
Heimildir: Fasteignavefur Morgunbladsins, Hsnzdis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.
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Laun haekka mikid og langt umfram framleidni

e Laun hafa haekkad mikid undanfarid — sérstaklega i kjoIfar nygerdra kjarasamninga: 8,9% arshakkun launavisitolu & F1
e Kemur i kjolfar uppsafnadrar riflega 8% raunlaunahaekkunar 2019-22
* Mun meiri haekkun raunlauna 19-21 og minni leekkun 22 en i 68rum idnrikjum ...
¢ ... og launahakkanir langt umfram framleidnivoxt
Raunlaun { préudum rikjum 2019-2022* Raunlaun & Nordurléndunum 2019-2022% Framleidni vinnuafls 2010-2022°

Breyting fra fyrra ari (%) B Breyting fra fyrra ari (%) 12 Arsbreyting (%)
4 2
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island | Bandarikin | Bretland | Midgildi17 | Nordurlond fstand Noregur | Finnland | Danmérk | Svibj6d 2010-2019 2020-2022 2022
Evrdpulanda| (an fslands)

W Midad vid VLF a vinnustund dt fra VMK

™ Midad vid VPT 4 vinnustund Gt frd PHR

indanskilur Nordurlond og Bretland
4 heildarvinnustundum at fra

2. Medaltekjc
vinnumark

4 vinnumagni bjéGhagsreikninga

Verdbdlguvantingar haldast haar og kjolfesta [6skud

e Svartsyni heimila a verdbdlgu til naestu 5 ara hefur aukist: buast vid 6% verdbdlgu @ naestu 5 drum
¢ Verdbodlguveaentingar markadsadila einnig haekkad i 4%
* Visbendingar um ad kjolfesta hafi laskast

Verdbdlguvaentingar til 2 og 5 dra* Hlutfall heimila sem veentir verdbdlgu Langtimaverdbdlguvaentingar i
1. 4rsfj. 2019 - 2. 4rsfj. 2023 yfir 5% ad medaltali naestu 5 ar alpjédlegum samanburdi®
% Hlutfall (%) %
7 %0 6
Eftir2 ar Medaltal nastu 5 ar
5 5
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2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023 Mai'18 Mai'19 Mai'20 Mai'21 Mai'22 Mars 23 Mai 23 fsland bréud Nymarkads- bréunar-
riki riki riki
= Fyrirtaeki ==Heimili mMilli5og8% m Milli 8 og 10% Yfir 10%
) ) - 2019 1. drsfj. 2023
Mar

1. Kannanir Gallup 4 verdbélguvaentingum heimila og fyrirtzkja og Sedlabankans & verdbélguvantingum markadsadila. Midgildi svara. 2. Medaltal ménada. Gégn til og med 19. mai 2023. 3. Midad er vid verdbélguvantingar markads-
og greiningaradila til fimm éra.
Heimildir: Alpjé issj6durinn, Gallup, slands

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis 78



Horfur a ad verdbdlga hjadni haegar en adur spad

* Verdbdlga var 10% a ‘F1 — 0,5 pr. meiri en spad var i febriar — undirliggjandi verdbolguprystingur reyndist vanmetinn
* Spdad ad verdbdlga minnkii9,4% a F2 en verdi yfir 8% allt arid ... fer ekki undir 4% fyrr en F4/2024 og ekki undir 3% fyrr en 2026
* Onnur likén spa einnig hjddnun verdbdlgu en benda lika til bess ad haetta sé 4 ad bad gerist haegar en grunnspé gerir rad fyrir

Verdbdlguspa til skemmritimat Verdbodlguspa og dvissumat
3. 4rsf]. 2022 - 3. 4rsfj. 2023 1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2026
110 Breyting fra fyrra ari (%) . Breyting fra fyrra ari (%) Arsmedaltol Arslok
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=—Grunnspa PM 2023/2 =—DYNIMO-likanid e PM 2023/2 - =PM 2023/1 e \/er8b6lgumarkmid

——Megaltal skammtimalikana Bil hesta og lzegsta mats W 50% likindabil W 75% likindabil 90% likindabil

unnspé og spam heildarjafnvegislikans bankans (DYNIMO) og medaltals 5 télfradilega metinna verdbélgulikana sem bankinn notar vié ad gera skammtima vergbolguspar

ofa islands, Sedlabanki fslands.

Hvad ef adhald rikisfjarmala eykst meira?

e Fraviksdaemid gerir rad fyrir auknu adhaldi (jafnt 4 tekju- og gjaldahlid) sem nemur samtals 60 ma.kr. 2023-24 (2%:% af VLF)
e Haegir a vexti einkaneyslu en ,,rydur inn“ fjarfestingu einkaadila i gegnum laegri vexti og vidskiptahallinn verdur minni
* Hagvoxtur og verdbdlga verda einnig minni og vextir laegri ... steerdargrada og hradi ahrifa fer eftir Utfaerslu adhaldsadgerda

Fraviksdaemi: Adhaldssamari rikisfjdrmal en i grunnspa

Einkaneysla Fjarmunamyndun Vidskiptajofnudur
0o Frévikri grunnspi (présentu 0 Frévik f grunnspi (présentur) 1o Frivik rd grunnspi (présentur)
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-1,2 -0,2 T ™ 0,0 T
2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Hagvéxtur Verdbolga Meginvextir
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Heimild: SeSlabanki fsland:
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Hvad ef ferdamdnnum fjolgar hradar?

e Fraviksdeemid gerir rad fyrir ad fyrra hamark (2,3 millj. ferdamanna 2018) naist i ar (teeplega 2,2 millj. i grunnspa) og fyrra
hamark markadshlutdeildar fra 2017 ndist i lok spatima ... gerist pad eykst Utflutningur hradar, raungengi haekkar meira og
vidskiptahallinn minnkar fra grunnspa ... hagvoxtur verdur enn kroftugri og verdbolguprystingur meiri — og vextir pvi haerri

Fraviksdaemi: Ferdamonnum fjolgar hradar en i grunnspd

Utflutningur Raungengi Vidskiptajéfnudur
30 Fravik fré grunnspa (présentur) 1o Frévikfré grunnspd (présentur) o5 Fravik fra grunnsp (présentur)
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A o s . o
i Vextir, lan og greidslubyroi
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Raunvextir bankans og adrir markadsvextir

* Raunvextir Sedlabankans jakvaedir i fyrsta sinn i prju ar
e Adrir raunvextir hafi haekkad en raunvextir éverdtryggdra husnaedisldna med breytilegum voxtum enn neikvaedir

Meginvextir og vextir nyrra ibudalana til heimila®

Raunvextir Sedlabanka fslands og raunvextir a markadi?
Jandar 2015 - april 2023

1. 4rsf]. 2013 - 2. rsfj. 2023

% %
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m.v. mi é Slgu of 6
—— Gverdtryggd ibidalan vidski yegd ibidalan vi e
Gverdtryggd ibudaln lifeyrissjédir Verdtryggd ibudalan lifeyrissjoda ir GverGtryggdra hu isldna med breytilegum voxtum*

= Meginvextir Vextir verdtryggdra husnaegislana*

1. Vegnir medalvextir nyrra verdtryggdra ibudaldna storu vidskiptabankanna priggja midad vid fjarhaed utlana. Medaltal breytilegra vaxta steerstu lifeyrissj6da samkvaemt vaxtat6flum peirra. 2. Gégn til og med 6.
juni 2023. 3. Fram til 21. mai 2014 er midad vid medaltal innldnsvaxta og hdmarksvaxta & innstaedubréfum med 28 daga binditima sem meginvexti bankans en vexti 7 daga bundinna innléna fra peim tima. 2. Fram
til febriar 2012 er midad vid 12 manada verdbolgu, verdbolguvaentingar fyrirtaekja til eins ars, verdbolguvaentingar heimila til eins ars, vergbdlgudlag a fiarmalamarkadi til eins drs og spa Sedlabankans um

arsverdbolgu eftir fiéra arsfjordunga. Fra mars 2012 er einnig midad vid verdbolguvaentingar markadsadila til eins ars samkvaemt arsfjérdungslegri konnun Sedlabankans. 4. Einfalt medaltal leegstu utlanavaxta
priggja steerstu vidskiptabankanna. Vextir verdtryggdra hisnzedislana eru fastir fra 5 drum og allt upp i allan lanstimann.
Heimildir: Gallup, Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Utlan til heimila og fyrirtaekja

* Dregid ur vexti utlana til heimila og nam arsvoxturinn 8,2% i april
e Utlan til atvinnufyrirtaekja vaxa hratt og nam arsvoxturinn 12,9% i april - Gtlan til flestra atvinnugreina tekid vid sér
B
Utla a is til imilal el L . . " " : . el L . . " .
uaglidnskeptistilheimlla Utlan lanakerfis til atvinnufyrirtaekja Utlan til atvinnufyrirtaekja
Januar 2017 - april 2023 . a " "
Jandar 2017 - april 2023 Januar 2017 - april 2023
Breyting fra fyrra ari (%) Breyting frd fyrra &ri (%) Breyting fré fyrra ari (%)
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; ' Fiskveidar og idnadur m—— Byggingageiri m—inakerfi = Markadsskuldabréf
Innlansstofnanis budala 38 Lifeyrissjodil
—nnldnsstofnanic e lbigalénasiéour  mmm Lifeyrissjodic Verstun e e S s
Adrir Utlanastofn m— Djénusta m— Annad
Utlénastofn Utlanastofn a fostu gengi®
1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalaekkunaradgerdum stjérnvalda. 2. Stofn Gtlana i erlendum gjaldmidlum er reiknadur midad vid visitélu medalgengis i april 2023
Heimild: Sedlabanki fslands.
] |
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Enn ramlega helmingur fasteignaldana éverdtryggdur

Eignamyndun og launahaekkanir umfram verdbdlgu

Tegund fasteignaldnatil neytenda!
Januar 2020 - april 2022
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2022 ‘23

W Verdtryggt og breytilegir vextir ™ Verdtryggt og fastir vextir
Overdtryggt og breytilegir vextir ® Overdtryggt og fastir vextir

Upps6fnud haekkun fasteignaverds & hofudborgarsvaedinu®
Jantiar 2020 - april 2023
Visitala, jan. 2020 = 100
160
150
140
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100
2020 2021 2022 2023
- Uppsfnud haekkun fasteignaverds  ——Uppsofnud haekkun visitolu neysluverds
1.1 haekkun visitélu fbu L inu og visitélu ney: rds fré jantar 2020.
Heimildir: Hagstofa islands, Husnzedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.
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Tegund nyrra fasteignaldnatil neytendat
Jandar 2020 - mars 2023
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Greidslubyrdi svipud og vid lantdku ef tekid er tillit til
lau nabreyti NEgAa (tekjur uppfeerdar m.v. launavisitélu og vextir m.v. 2. juni 2023)

Ny lan tekin sidan jandar 2020
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35%vidmid  ——Greidslubyrdarhlutfall vié Gtgafu lans - Idn Gtgefin fré jan 2020  ——Greidslubyrdarhlutfall i april 2023 Greidslubyrdarhlutfall i april 2023 m.v. uppfaerdar tekjur
1. Greidslubyrdarhlutfall fasteignalana til neytenda fyrir hvert heimili. Tekjur uppfaerdar m.v. launavisitolu. Miast vid ny fasteingalan til neytenda fra KMB og HMS fra januar 2020, en einnig 9 steerstu lifeyrissjoda fra dgast 2020.
Heimild: Hagstofa Islands, SeBlabanki Islands.

Takk fyrir

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

83



27. mars 2001

Yfirlysing um verdbolgumarkmio og breytta gengisstefnu

[ dag undirritudu forsatisradherra og bankastjorn Sedlabanka Islands yfirlysingu um
breytingar a fyrirkomulagi stjornar peningamala 4 Islandi og er hun svohljodandi:

Rikisstjorn {slands og Sedlabanki Islands hafa akvedid eftirfarandi breytingar &
fyrirkomulagi stjornar peningamala a Islandi sem taka gildi 28. mars 2001:

(1) Meginmarkmid stjornar peningamala verdur stodugleiki i verdlagsmalum, eins og hann er
skilgreindur hér ad nedan. Sedlabankanum ber pé einnig ad studla ad fjarmalalegum
stodugleika og framgangi meginmarkmida efnahagsstefnu rikisstjornarinnar ad svo miklu
leyti sem hann telur pad ekki ganga gegn meginmarkmidi hans um verdstodugleika.

(2) I stad pess ad mida peningastefnuna vid ad halda gengi krénunnar innan vikmarka mun
Sedlabankinn hér eftir mida hana vid ad halda verdbolgu innan akvedinna marka sem nanar
eru tilgreind hér ad nedan.

(3) Med ofangreindri breytingu eru nuverandi vikmork gengis islensku kronunnar aftnumin.
Gengid mun po afram verda mikilveg vidmidun peningastefnunnar.

(4) Rikisstjornin veitir Sedlabankanum fullt svigrum til ad beita stjorntaekjum sinum 1 pvi
skyni ad né verdbolgumarkmidi sinu.

(5) Sidar i pessari viku mun rikisstjornin leggja fram frumvarp til laga um Sedlabanka
fslands sem felur i sér ad logfestar verda ofangreindar dkvardanir um stodugleika i
verdlagsmalum sem meginmarkmid peningastefnunnar og um sjalfstaedi Sedlabankans til ad
beita stjorntekjum sinum.

(6) Verdbolgumarkmid Sedlabankans mun midast vid 12 manada breytingu visitélu
neysluverds eins og hun er na reiknud af Hagstofu Islands. P4 verdur pess farid a leit vid
Hagstofuna ad hun reikni eina eda fleiri visitdlur sem nota ma til ad meta undirliggjandi
verdlagsproun, eins og nanar verdur samid um 4 milli Hagstofunnar og Sedlabanka fslands.
Sedlabankinn mun hafa hlidsjon af slikum visitolum vid mat 4 st6du verdlagsmala og
framkvamd peningastefnunnar.

(7) Sedlabankinn mun stefna ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem haekkun visitolu
neysluverds 4 12 manudum, verdi ad jafnadi sem neest 272%.

(8) Viki verdbolga meira en £12% fré settu marki ber bankanum ad na verdbolgu svo fljott
sem audid er inn fyrir pau mork ad nyju. Jafnframt ber bankanum ad senda greinargerd til
rikisstjornar par sem fram kemur hver asteda fravikanna er, hvernig bankinn hyggst bregdast
vid og hve langan tima hann telur pad taka ad nd verdbolgumarkmidinu ad nyju. Greinargerod
bankans verdur birt opinberlega.
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(9) Sedlabankinn skal stefna ad pvi ad nd markmidinu um 2%2% verdbolgu eigi sidar en i
arslok 2003. A arinu 2001 skulu efri mork verdbolgunnar vera 3%% fyrir ofan
verdbolgumarkmidid en 2% & arinu 2002. Nedri morkin verda 172% nedan vid markmidid a
pessum arum og framvegis. Fari verdbolgan ut fyrir pessi mork a arunum 2001 og 2002
kemur til vidbragda i samraemi vid 8. tolulio.

(10) bratt fyrir atham vikmarka gengisstefnunnar mun Sedlabankinn gripa inn i préun
gjaldeyrismarkadar med kaupum og s6lu gjaldeyris telji hann pad naudsynlegt til ad studla
a0 ofangreindum markmidum um verdbolgu eda ef hann telur ad gengissveiflur geti 6gnad
fjarmalalegum stoougleika.

(11) Sedlabankinn gerir verdbolguspar par sem spad er a.m.k. tvo ar fram i timann. Sparnar
skulu birtar 1 riti bankans Peningamalum. Par skal einnig koma fram mat bankans a helstu
ovissupattum tengdum spanni. Jafnframt mun bankinn gera grein fyrir mati sinu a stodu og
horfum i efnahagsmalum.

[Breyting samkvamt samkomulagi forszetisraoherra og bankastjornar Sedlabanka
Islands 11. névember 2005]

(12) Sedlabankinn mun i ritum sinum gera grein fyrir pvi hvernig til hefur tekist vio ad na
verdbolgumarkmidi bankans. Jafnframt mun bankastjorn Sedlabanka {slands gera radherra,
rikisstjorn, einstokum radherrum og nefndum Alpingis grein fyrir stefnu bankans 1
peningamdlum og mati hans 4 stodu og horfum i efnahagsmalum.
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