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Markmi® peningastefnu Sedlabanka fslands er ad studla ad almennri
efnahagslegri velferd 4 Islandi. Pad gerir Sedlabankinn med pvi ad studla
ad stédugu verdlagi sem er meginmarkmid hans. [ sameiginlegri yfirlysingu
rikisstjornar og Sedlabanka fslands fra 27. mars 2001 er petta skyrt svo
ad Sedlabankinn stefni ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem hakkun
visitdlu neysluverds & tolf manudum, verdi ad jafnadi sem naest 2%2%.

Fagleg greining og gagnsai eru mikilvaegar forsendur traverdugrar
peningastefnu. Med Utgafu ritsins Peningamadla leitast Sedlabankinn vid
ad uppfylla pau skilyrdi. [ ritinu birtist tvisvar 4 ari, i byrjun mai og byrjun
névember, itarleg greining & framvindu og horfum i efnahagsmalum. fjandar
og agust, birtist uppfeerd spa med stuttri umfjollun um préun og horfur
i efnahags- og peningamalum. Vaxtadkvardanir peningastefnunefndar
Sedlabankans byggjast medal annars & pessari greiningu. Med utgafunni
leitast bankinn einnig vid ad standa reikningsskil gerda sinna gagnvart
stjornvéldum og almenningi.
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nanar lyst & slédinni www.sedlabanki.is/?PagelD=3
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Yfirlysing peningastefnunefndar 22. agust 2012

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad halda véxt-
um bbreyttum.

Horfur eru & nokkru meiri hagvexti i ar en Sedlabankinn spadi
i mai, en horfur fyrir arin 2013 og 2014 eru & heildina litid svipadar.
Batinn & vinnumarkadi hefur einnig reynst meiri en spad var. Efna-
hagsbatinn verdur pvi & skyrari. Erlend efnahagsframvinda er p6 enn
tvisyn, m.a. vegna fjdrmélakreppunnar i Evrépu, sem veldur sem fyrr
ovissu um innlendar efnahags- og verdbdlguhorfur.

Verdbolguhorfur til nastu tveggja ara hafa batnad fra siGasta
fundi nefndarinnar pétt ekki sé reiknad med ad verdbdlgumarkmidid
naist fyrr en undir lok timabilsins. Hradari hjodnun verdbolgu & naestu
misserum skyrist ad mestu leyti af pvi ad gengi krénunnar hefur haekk-
ad um riflega 8% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu fra pvi ad
Sedlabankinn gaf sidast Ut pjodhags- og verdbolguspd i mai.

Um verdbdlguhorfur rikir sem fyrr dvissa og geeti verdbolga
hjadnad hradar, t.d. ef gengi kronunnar hakkar frekar. A moti kemur
ad ovist er i hve rikum meeli styrking krénunnar ad undanférnu mun
vidhaldast & komandi vetri. Einnig geeti tregda verdbdlgunnar verid
vanmetin, m.a. i ljosi lengri tima verdbolguveentinga sem eru enn
nokkru haerri en verdbélgumarkmidid.

Laust taumhald peningastefnunnar & undanférnum misserum
hefur stutt vid efnahagsbatann. Hakkun vaxta i mai og jani og hjoon-
un verdbolgu hafa dregid umtalsvert 0r slaka peningastefnunnar. Eftir
pvi sem slakinn hverfur ar pjédarbiskapnum er naudsynlegt ad slaki
peningastefnunnar hverfi einnig. A8 hve miklu leyti pessi adlogun
a sér stad med herri nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu
verdbélgunnar.
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Préun og horfur i efnahags- og peningamdlum — Uppfeerd spa’

Verdboélguhorfur batna med harra gengi kréonunnar

Gengi krénunnar hefur styrkst téluvert fra pvi ad Peningamal komu sidast it i mai. Hagstedari gengispréun og
laegra bensinverd skyra ad staerstum hluta af hverju verdbdlga sidustu mdnada var minni en pa var spad. pratt
fyrir lakari horfur i alpjédlegum efnahagsmdlum hefur krafturinn i innlendum pjédarbtskap reynst meiri en pa
var reiknad med og nu er talid ad hagvoxtur i dr verdi rétt yfir 3% eda um > présentu meiri en i mai. Skyrast
hagstadari hagvaxtarhorfur ad mestu af meiri krafti i vexti utflutnings. A nesta dri er reiknad med ad véxtur
utflutnings verdi sem pessu nemur minni og hagvéxtur pvi minni en gert var rdd fyrir i mai. Horfur fyrir rid
2014 hafa hins vegar batnad og er nu reiknad med um 3% hagvexti i stad taeplega 3% i sidustu spd. Batinn &
innlendum vinnumarkadi hefur einnig reynst meiri en spdd var i mai: atvinnuleysi hefur laekkad hradar og véxtur
heildarvinnustunda reynst meiri. Bdist er vid ad verdbdlga haldi dfram ad hjadna og verdi komin i um 3% 4
seinni hluta naesta drs og vid verdbdélgumarkmid Sedlabankans i lok drs 2014, sem er svipad og spdd var i mai.
Um petta er p6é sem fyrr vissa og geeti verdbdlga hjadnad hradar eda heagar, ad stérum hluta eftir pvi hvernig
gengi krénunnar préast. P& rikir einnig évissa um styrk og varanleika innlends efnahagsbata, sérstaklega i |josi
vidsjdrverdra alpjédahorfa.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti Mynd
Hagvoxtur medal helstu idnrikja
e Undir lok sidasta ars drd ar hagvexti i helstu vidskiptalondum Magnbreyting VLF 1. 4rsfj. 2003 - 2. arsfj. 2012

islands og hélt st préun afram & fyrri hluta pessa ars. | einstaka

Breyting fra fyrra ari (%)

l6ndum hefur hagvoxtur pé aukist, t.d. & Nordurldndunum.

e Helstu hagvisar fyrir evrusvadid og Bandarikin sem hafa birst

fra Gtgafu Peningamdla i mai hafa almennt verid lakari en flestir
greiningaradilar h6fdu buist vid. Pessi préun, aframhaldandi vandi
evrusvadisins og efi um getu og vilja stjornvalda adildarrikjanna

til ad leysa vandann hefur ordid til pess ad spar um hagvoxt

. o s - PP ‘037040506 07" 08" ‘09" 10" 1112
fyrir svaedid 4 pessu og naesta ari hafa laekkad fra utgafu sidustu
Peningamala. —  Bandarikin
= Evrusvadio
e [ byrjun 4rs maldist enginn hagvéxtur & evrusvadinu i heild og fre“a”d
— Japan

a 60rum fjérdungi arsins drost landsframleidslan saman um 0,2%
fra fyrri fjordungi. | Bretlandi hofst samdrattarskeid i lok sidasta

Heimild: Macrobond.

ars og hefur agerst & fyrri hluta pessa ars. | Bandarikjunum jokst Mynd 2
hagvoxtur nokkud & sidasta ari og i byrjun pessa ars en & 68rum Visitala um évanta préun hagvisa’
arsfjoroungi heegdi & honum 4 ny. begar lida tok a sidasta ar dro Daglegar tolur 1. jandar 2010 - 17. &glst 2012
Ur samdraettinum i Japan sem vard i kjolfar jardskjalftans i byrjun 140 Vsitala
. .. J— o . o
arsins og hefur hagvoxtur meelst & nyjan leik & fyrri helmingi pessa 12
A 80
ars. ot
40
. . . s . , 20
e Spar um hagvoxt & pessu ari hafa verid laekkadar i flestum o
. . " [ . -20
helstu vidskiptalondum Islands, ad Japan undanskildu. Consensus -40
. a e . . s f -60
Forecasts spdir ni 0,7% hagvexti i helstu vidskiptalondum Islands -80
-100
a pessu ari, sem er svipad og Alpjédagjaldeyrissjodurinn gerir rad -120
fyrir en hann spéir 0,8% hagvexti. Efnahags- og framfarastofn- — Bandarikin
unin (OECD) er heldur bjartsynni og spéir 1,1% hagvexti i vio- —  Evrusvadio
1. Pegar visitalan er undir O eru hagvisar verri en gert hafdi verid rad fyrir
og a rqc’)ti §jnir visitalg yfir O §6 hagvisar eru j'ékvagéafi en gert hafdi veri‘é
1. Greiningin sem hér birtist byggist i meginatridum & mati bankans & préun efnahagsmala Lﬁg?r Visitalan segir ekk til um hvort hagyisarnir séu jakvaedir eda nei-
sem birtist i Peningamdlum 2012/2 i mai sl. og peirri uppfaerdu spa sem hér er birt. Hun er Heimild: Macrobond.

byggd & gégnum sem lagu fyrir um midjan 4gust.
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PROUN OG HORFUR
[ EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Mynd 3
Hagvaxtarspar fyrir arid 2012

T T T
Evrusvedid  Bretland Bandarikin Japan

B Februarspa 2012
B Aprilspa 2012
0 Junispa 2012
mm Aglstspa 2012

1. Byggt & manadarlegum spam 250 stofnana sem vegnar eru saman.
Heimild: Consensus Forecasts.

Mynd 4
Hagvaxtarspar fyrir arid 2013’

Evrusveedid Bretland Bandarikin Japan

Bl Febriarspa 2012
mm  Aprilspa 2012
3 Janispa 2012
= Agustspa 2012

1. Byggt & manadarlegum spam 250 stofnana sem vegnar eru saman.
Heimild: Consensus Forecasts.

skiptaldndum Islands & pessu ari. Samkvaemt grunnspanni verdur
0,7% hagvoxtur i helstu vidskiptalondunum i ar en 1,4% & pvi
nesta sem er nokkru minna en reiknad var med i mai. Horfur fyrir
arid 2014 hafa einnig versnad: na er gert rad fyrir 2,2% hagvexti
i stad 2,5% i mai.

Verdbolguhorfur i helstu vidskiptaldndum fslands eru 6breyttar fra
sidustu spa. Verdbdlga nadi hamarki i Bandarikjunum, Bretlandi
og & evrusveadinu sl. haust en hefur hjadnad jafnt og pétt sidan.
Verdbolga i Bretlandi og & evrusvaedinu er pé enn litillega yfir
verdbolgumarkmidi viokomandi sedlabanka.

Styrivextir &4 evrusvaedinu voru laekkadir um 0,25 présentur |
byrjun jali og eru nG 0,75%. Eru petta leegstu vextir fra upp-
hafi. Styrivextir danska sedlabankans hafa einnig verid laekkadir
og verid laegri en & evrusvadinu fra pvi i névember. A hinum
Nordurlondunum og i moérgum nymarkadsrikjum, t.d. Kina og
Brasiliu, hafa sedlabankavextir einnig verid lekkadir & undan-
férnum manudum.

A seinni hluta sidasta ars dré Gr vexti alpjédavidskipta samfara
minnkandi hagvexti og hélt si préun afram i byrjun pessa ars.
Bxdi OECD og Alpjédagjaldeyrissjodurinn hafa lekkad spar
sinar um voxt alpjédavidskipta fyrir petta og naesta ar fra utgafu
Peningamadla i mai.

Alpjédlegt hravoruverd naddi lagmarki undir lok sidasta ars og
heaekkadi mikid & fyrstu fjorum manudum pessa ars. Yfir sumarid
leekkadi verdid talsvert & ny en laekkunin gekk sidan ad fullu til
baka i juli. Greiningaradilar 4 hravorumarkadi gera rad fyrir ad
hravoruverd heaekki afram & seinni hluta pessa ars en laekki & naesta
ari. Gert er rad fyrir ad medallaeekkun arsins verdi um 7% i stad
8% i maispanni sem stafar einkum af meiri haekkun & fyrsta ars-
fjoroungi en reiknad hafdi verid med. Oliuverd hefur hins vegar
verid toluvert laegra pad sem af er ari en buist var vid i mai. bvi er
nu gert rad fyrir ad oliuverd 4 pessu ari verdi ad medaltali svipad
og & sidasta ari en i sidustu Peningamdlum var gert rad fyrir 7%
haekkun. Horfur eru & ad pad leekki um 4%:% & naesta ari sem er
svipad og i sidustu spa.

Utlit er fyrir ad verd & helstu Gtflutningsafurdum Islendinga verdi
nokkru lakara en buist var vi8 i maispanni. Skyringuna ma einkum
rekja til pess ad alverd er toluvert laegra en pa var gengid ut fra
auk pess sem heegt hefur & verdhakkunum helstu sjavarafurda.
Gert er rad fyrir ad alverd laekki um 15% a pessu éri i stad 7% %
i maispanni og ad sjavarafurdaverd heekki heldur minna eda um
2% % i stad 3%2%. Horfur um verd sjavarafurda fyrir nasta ar hafa
einnig versnagd.

Raungengi hefur hakkad nokkud sidustu manudi og var i jali
teeplega 4% heerra en pad var i mai. Helsta astaeedan fyrir pessari
heaekkun er styrking kronunnar en verdbdlga hefur einnig verid
meiri hér & landi en medal helstu vidskiptalanda. Raungengi er p6
enn lagt i sogulegu tilliti.



Aztlad er ad vidskiptakjor véru og pjonustu verdi téluvert lakari
i &r en i maispanni par sem versnandi horfur um Gtflutningsverd,
adallega alverd, vega pyngra en minni haekkun innflutningsverds.
Vidskiptakjor eru talin ryrna um riflega 2% 4 pessu ari en i sidustu
spa var gert rad fyrir dbreyttum vidskiptakjorum. Horfur eru 4 ad
vidskiptakjor haldist nanast dbreytt & naestu tveimur arum sem er
svipad og i sidustu spa.

Aztlad er ad utflutningur véru og pjonustu muni aukast um 5,4%
a pessu ari i stad 3,8% i siustu spa. Mestu munar um meiri Gtflutn-
ing sjavarafurda en einnig er gert rad fyrir meiri Gtflutningi alafurda
og ymissa annarra idnadarvara. Gert er rad fyrir ad Utflutningur
bjonustu verdi svipadur og reiknad var med i mai. Vegna kroftugri
utflutningsvaxtar & pessu ari verdur voxturinn minni sem pvi nemur
a naesta ari en horfur fyrir 4rid 2014 eru svipadar og i mai.

Afgangur 4 vOru- og pjonustujofnudi & fyrsta fjérdungi arsins
var toluvert minni en & sama tima i fyrra. Afgangur var a voru-
skiptum & 60rum arsfjoroungi en nokkru minni en & sama tima
fyrir ari. pratt fyrir kroftugri Gtflutningsvoxt er na gert rad fyrir ad
afgangur & voru- og pjonustujofnudi verdi um %2 présentu minni &
bessu ari en spad var i mai eda um 6%2% af vergri landsframleidslu
i stadinn fyrir 7%. Reiknad er med ad afgangur neestu tveggja
ara verdi um 4-5% af landsframleidslu, sem er um 2 présentum
minni afgangur en buist var vid i maispanni. Skyrist pad helst af
lakari vidskiptakjorum en einnig er gert rad fyrir kroftugri vexti
innflutnings baedi arin.

Halli & pattatekjujofnudi er aeetladur nokkru meiri i ar en spad
var i mai par sem meiri halli maeldist & fyrsta arsfjéréungi en gert
var rad fyrir pa. Meeldur vidskiptahalli & pessu ari er pvi eetladur
meiri en buist var vid i siBustu spa Peningamadla. Reiknad er med
ad hann verdi 6,7% af landsframleidslu i ar, sem er svipadur halli
og var arid 2011, en i mai var gert rad fyrir 5% halla i ar. Ef litid er
fram hj& innlansstofnunum i slitamedferd er datlad ad um 0,2%
afgangur verdi 4 vidskiptajofnudi i ar, sem er i samrami vid mai-
spana. Sé einnig litid fram hja ahrifum lyfjafyrirtaekisins Actavis er
deetlad ad um 3,5% afgangur verdi & vidskiptum vid Gtlond i ar og
um 1-2% afgangur nastu tvo ar, sem er heldur minni afgangur en
reiknad var med i mai.

Innlendir fjarmalamarkadir

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hakkadi vexti bankans
um 0,5 prosentur vid utgafu sidustu Peningamdla i mai og
um 0,25 proésentur til vidbétar & fundi nefndarinnar 13. juni sl.
Fyrir Gtgafu pessa heftis Peningamdla voru vextir & vidskipta-
reikningum innlansstofnana 4,75 %, hamarksvextir 4 28 daga inn-
steedubréfum 5,5%, vextir & lanum gegn vedi til sj6 daga 5,75%
og daglanavextir 6,75%.

Raunvextir Sedlabankans hafa hakkad samhlida haekkun vaxta
bankans fra pvi i mai og eru nd um 0,5% midad vid medaltal

PROUN OG HORFUR
| EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Mynd 5

préun utflutnings og framlag undirlida hans
2010-2014"

Breyting fra fyrra ari (%)

T T

2010 2011 i

2012 2013

— Utflutningur voru og pjénustu
Bl Sjavarafurdir I Al BB bj6nusta
B Skip og flugvélar T Annar vorudtflutningur

1. Grunnspa Sedlabankans 2012-2014.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 6
Vidskiptajofnudur 2000-2014"

y % af VLF

Voru- og pjonustujéfnudur
pattatekjujéfnudur an innlansstofnana i slitamedferd
Vidskiptajéfnudur an innlansstofnana i slitamedferd

—— Vidskiptajofnudur an innlansstofnana i slitamedferd
og Actavis

—— Meeldur vidskiptajéfnudur

1. Rekstrarframlég talin med pattatekjum. Grunnspa Sedlabankans
2012-2014.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
Mynd 7

Vextir Sedlabanka fslands og
skammtimamarkadsvextir

Daglegar tolur 1. jantar 2010 - 17. agast 2012

2010 ' 2011 2012

— Daglanavextir
— Vextir & vedlanum

Hamarksvextir 4 28 daga innsteedubréfum
——  Vextir til einnar naetur & millibankamarkadi

— Vextir & vidskiptareikningum

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd 8

Vedlanavextir og framvirkir vextir'
Daglegar tolur 1. jantar 2010 - 30. september 2015

T T
2010 2011 2012

— Vedlanavextir Si

2013 ‘ 2014 ‘2015

— PM 2012/3 (midjan agust 2012)
PM 2012/2 (byrjun mai 2012)
—— PM 2012/1 (byrjun febrtar 2012)

1. Vid mat & vaxtaferlinum er notast vid vexti & millibankamarkadi og

vexti rikisbréfa.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 9
Avoxtunarkrafa éverdtryggdra skuldabréfa
Daglegar tolur 2. jantiar 2009 - 17. aglst 2012

2000 | 2010

= RIKB 13 0517
— RIKB 14 0314

RIKB 16 1013
- RIKB 19 0226

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 10

Avéxtunarkrafa verdtryggdra skuldabréfa
Daglegar tolur 2. jantar 2009 - 17. agist 2012

2011 | 2012

- RIKB 22 1026
RIKB 25 0612
RIKB 31 0124

T
2009 2010

= HFF 150224

— HFF 150434
HFF 150644

— RIKS 21 0414

Heimild: Sedlabanki islands.

mismunandi meelikvarda & verdbdlgu og verdbolguvaentingar. beir
eru pvi um 1,7 présentum heerri en rétt fyrir Gtgafu Peningaméla
i mai og 1,3 présentum haerri en peir voru & sama tima fyrir ari.
Adhaldsstig peningastefnunnar hefur pvi aukist fra pvi i mai, pott
enn séu raunvextir bankans mjog lagir.

Samkvaemt framvirkum voxtum virdast markadsadilar veenta pess
ad vextir Sedlabankans haldist ébreyttir fram & naesta ar. Hins
vegar bendir kdnnun Sedlabankans & vantingum markadsadila
til pess ad peir buist vid vidbdtarhakkun um 0,25 présentur &
pessu ari. Liklegt er ad maelivandamal & stysta enda vaxtaferilsins
sakir oskilvirkni innlends millibankamarkadar leidi til pess ad vis-
bendingar sem vaxtaferillinn gefur um veentingar markadsadila
um naestu vaxtadkvardanir Sedlabankans séu ovissari en ella.

Skammtimavextir & millibankamarkadi hafa pokast upp a vid i takt
vid haekkun vaxta Sedlabankans. Vegna rdmrar lausafjarstodu eru
millibankavextir p6 enn i nedri hluta vaxtagangs bankans. Fra
atgafu Peningamdla i mai hefur avoxtunarkrafa lengri 6verd-
tryggdra skuldabréfa hins vegar lekkad um 0,3-1,0 prosentur.
Avéxtunarkrafa verdtryggdra skuldabréfa hefur haldist ébreytt
eda lekkad litillega.

Fra atgafu sidustu Peningamadla i mai hefur langtimavaxtamunur
gagnvart pyskum rikisskuldabréfum laekkad um 0,7 présentur
og er ni um 5,1%. Vaxtamunur & skammtimarikisskuldabréfum
hefur & sama tima laekkad um 0,5 présentur.

Skuldatryggingaralag & Rikissjod islands hefur laekkad um 0,1
prosentu frd atgafu Peningamdla i mai og er 2,8%. Ahattudlag 4
skuldbindingar rikissjods samkvamt vaxtamun fimm ara skulda-
bréfs rikissjods i Bandarikjadélum og sambeerilegs bréfs rikissjods
Bandarikjanna hefur 4 sama tima laekkad um 0,6 présentur og var
um 3,3% skommu fyrir pessa atgafu Peningaméla. Vaxtamunur &
sambeerilegu bréfi til tiu ara hefur préast med svipudum hatti.

Fra atgafu Peningamdla i mai hefur gengi krénunnar heaekkad
um sem nemur 8,2% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu.
Haekkunin gagnvart evru er rimlega 10% en nokkru minni gagn-
vart Bandarikjadal eda um 5,2%. Meiri hakkun gagnvart evru
skyrist af laeekkun hennar gagnvart 66rum gjaldmidlum. Heegt
hefur & endurgreidslum innlendra fyrirtaekja og stofnana 4 erlend-
um lanum ad undanférnu sem dregid hefur Gr prystingi & gengi
krénunnar. A3 sama skapi getur verid ad aukid gjaldeyrisinnfleedi
yfir sumarmanudi i tengslum vid erlenda ferdamenn og aukin skil
& gjaldeyri Gtflutningsfyrirtaekja eftir ad glufur i gjaldeyrislogunum
voru péttar um midjan mars stydji vid kronuna.

Gengi krénunnar var ad medaltali taeplega 163 kr. gagnvart evru
& 60rum arsfjéréungi, sem er riflega 2% heerra gengi en spad
hafdi verid i mai. Gengi krénunnar hefur haldid afram ad styrkjast
& pridja arsfjordungi og er reiknad med pvi ad gengid verdi um
150 kr. gagnvart evru ad medaltali & fijérdungnum og haldist &
pvi stigi ut spatimann, en pad er um 11% heerra gengi en gert



var rad fyrir i mai. Munurinn er heldur minni pegar horft er til
vidskiptaveginnar gengisvisitélu kronunnar en samkveemt spanni
er reiknad med ad hun verdi um 210 stig Gt spatimann, sem er
riflega 8% heerra gengi en i maispanni.

Grunnfé Sedlabankans var 4% meira & 68rum arsfjordungi en &
sama fjordungi i fyrra. Prongt skilgreint peningamagn (M1) jokst
um 1,7% & sama tima og viBar skilgreint peningamagn (M2 og
M3) um teeplega 6%. Voxtur vidara peningamagns sidustu prja
arsfjorounga hefur verid i dgeetu samrami vid nafnvoxt lands-
framlei@slunnar. Eins og sést & mynd 12 eiga innlan eignarhalds-
félaga mestan patt i vexti peningamagns. Pann voxt ma rekja til
bess ad & pridja arsfjoroungi sidasta ars voru vidskiptabankaleyfi
slitastjorna Glitnis banka hf. og Kauppings banka hf. aftur-
kollud og peer skilgreindar sem eignarhaldsfélog en ekki sem fjar-
mélastofnanir. Vid pad verda innlan peirra i bankakerfinu hluti af
skuldbindingum innlansstofnana gagnvart almenningi og pvi hluti
af peningamagni i umferd.

Innlan heimila hafa dregist saman um 7% fra juni i fyrra en innlan
fyrirtaekja, annarra en eignarhaldsfélaga, hafa aukist um 7,4%.
Samdrattur innlana heimila endurspeglar ad hluta ad raunavoxtun
beirra er neikvaed og pad hefur hvatt heimili til ad auka vid
neyslu & varanlegum og halfvaranlegum neysluvarningi. bau hafa
somuleidis nytt sparnad sinn til pess ad fjarfesta i hdsnaedi, auk
bess sem pau hafa flutt innsteedur i ymsa sj6di sem gefa betri
raunavoxtun en innlan. Innlan fyrirteekja hafa ad mestu aukist &
reikningum veitufyrirteekja og fyrirteekja i vinnslu sjavarafurda.

Gengis- og verdlagsleidréttur utlanastofn heimila og annarra fyrir-
takja en eignarhaldsfélaga hefur hakkad litillega fra aramotum.
Nokkur voxtur var & ttlanum med verdtryggdum voxtum i mai og
juni. Ljost er ad hluti peirrar aukningar kemur til vegna endurfjar-
mognunar eldri lana en einnig er eitthvad um ny Gtlan ad reeda.
Voxtur hefur verid 4 yfirdrattarlinum banka til heimila undanfarid
en hann ma ad staerstum hluta rekja til samruna Kreditkorta vid
islandsbanka og er pvi ekki um raunverulega aukningu ad reda
ad ollu leyti.

Fjarmalaleg skilyrdi einkageirans hafa haldid afram ad batna pad
sem af er pessu ari. Utldn til ibadakaupa hafa t.a.m. aukist og
verdtrygg0ir vextir & ibidalanum leekkad. Pott dverdtryggdir vextir
ibudalana hafi haekkad i takt vid hakkun vaxta Sedlabankans eru
raunvextir peirra enn lagir. A sama tima hefur ibadaverd hakkad,
skuldir leekkad og innlendur hlutabréfamarkadur eflst. Skuldir
islenskra heimila og fyrirteekja hafa einnig leekkad ad undanférnu
en eru pé enn miklar.

Innlendur pjédarbuskapur

i juni sl. birti Hagstofa Islands bradabirgdatélur yfir pjodhagsreikn-
inga fyrsta fjordungs arsins. Samkveemt peim maeldist arshag-
voxtur 4,5% en arstidarleioréttur voxtur landsframleidslu 2,4%
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Peningamagn i umferd
1. arsfj. 2010 - 2. arsfj. 2012

Breyting fra fyrra ari (%)
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Heimild: Sedlabanki fslands.
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Hagvoxtur
1. arsfj. 2008 - 3. arsfj. 2015
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B Breyting milli arsfjrdunga (arstidarleidrétt)

— Breyting frd sama arsfjoroungi arié adur

1. Grunnspa Sedlabankans 2. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2015.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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pjodhagsreikningar fyrir 1. arsfjordung 2012
Arsbreyting nema birgdabreytingar (hlutfall af VLF)
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Einkaneysla og kaupmattur
radstéfunartekna 2000-2014"

B Kaupmattur radstéfunartekna

— Einkaneysla

1. Grunnspd Sedlabankans 2012-2014. Aatlun Sedlabankans um
kaupmatt radst.tekna arid 2011.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 16
Fjarfesting i stéridju 2010-2014"
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1. Grunnspé Sedlabankans 2012-2014.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

fra fyrri fjérdungi. Samkveemt télunum jukust pjédaritgjéld um
3,9% fra fyrra ari en auk pess jokst utflutningur meira en innflutn-
ingur milli ara eda um 4,2 % samanborid vid 3% voxt innflutnings.
Midad vid tolur Hagstofunnar var framlag utanrikisvidskipta til
hagvaxtar fjoroungsins jakveett.

Reikna ma med ad vid endurskodun landsframleidslu & fyrsta ars-
fjoroungi pegar landsframleidsla annars arsfjéroungs verdur birt i
september nk. muni innflutningur fjérdungsins haekka. Haekkunin
nemur flugvélainnflutningi sem bokfeerdur er i jandar & pessu
ari i télum Hagstofunnar yfir utanrikisvidskipti en kom ekki fram
i pjéodhagsreikningum pegar bradabirgdatélurnar voru birtar.
Samsvarandi hakkun verdur pa vaentanlega gerd & fjarfestingu
fiordungsins. SU leidrétting atti ekki ad hafa ahrif & landsfram-
leidsluna en framlag utanrikisvidskipta verdur minna jakveett
vegna aukins innflutnings & méti pvi ad framlag fjarfestingar
verdur meira, eins og synt er & mynd 14.

Vid pessa leidréttingu 4aetlar Sedlabankinn ad atvinnuvegafjar-
festing hafi aukist um 42% fra fyrra ari & fyrsta arsfjordungi og
um 23,3% fra fyrri fjoroungi (arstidarleidrétt). betta er umtalsvert
fravik fra télum Hagstofunnar, en par er atvinnuvegafjarfesting
s6gd hafa aukist um 12,9% milli ara & fijérdungnum en dregist
saman um 18,1% milli fijordunga (arstidarleidrétt). Vid petta
eykst arsvoxtur heildarfjarfestingar tr 9,3% i télum Hagstofunnar
i29,4% og ur 18,6% samdraetti milli fjordunga i 3,2% samdratt.
Vid breytinguna fer voxtur pjédaritgjalda i 6,2% fra fyrra ari i
stad 3,9% i tolum Hagstofunnar.

Hagvoxturinn & fyrsta arsfjérdungi reyndist toluvert meiri en i
spa bankans i mai, en par var spad 1,4% vexti milli ara i stad
4,5% i télum Hagstofunnar. Ef tekid er mid af peim leidréttingum
sem verda & fjarfestingu og innflutningi stendur eftir ad ahrif
breytinga birgdaséfnunar & landsframleidslu skyrir stéran hluta
spaskekkjunnar. | maispanni var reiknad med umtalsvert minni
birgdabreytingum en i fyrra en télur Hagstofunnar syna ad paer
héldust dbreyttar.

Einkaneysla jokst um 0,3% milli fjérdunga & fyrsta arsfjéroungi
(arstidarleidrétt) og um 4,2% milli ara, en pad er um %2 présentu
minna en spad var i sibustu Peningamdlum. Einkaneysla hefur
verid einn helsti drifkraftur efnahagsbatans, enda drost hin
mun meira saman en landsframleidslan i kjolfar bankahrunsins.
Timabundnar adgerdir & bord vid Uttekt vidbotarlifeyrissparnadar,
sérstakar vaxtabeetur auk nidurferslu lana heimila hafa stutt vid
eftirspurn heimila sidustu misserin. Liklegt er ad minna verdi af
slikum adgerdum 4 komandi arsfjoroungum. P6 ma benda & ad
umtalsverd oévissa rikir enn um hugsanlega endurgreidslu vegna
gengistryggdra lana i kjolfar doms Haestaréttar i febraar fyrr &
bessu ari. A méti pvi kemur ad vinnuaflsnotkun hefur aukist,
raunlaun hakkad asamt pvi ad fjarmalaleg skilyrdi hafa batnad.
Aztlad er ad peir paettir muni stydja vid eftirspurn heimila & spa-
timanum.



Gert er rad fyrir ad einkaneysla hafi aukist um 0,3% & 68rum
arsfjoroungi fra fyrri fjoroungi, ad teknu tilliti til arstidarsveiflu,
eda um 2,8% milli ara. A baki pessarar spar liggur préun ymissa
visbendinga & bord vid greidslukortaveltu, innflutning neysluvarn-
ings og préun smasoélu. Samkvamt spanni mun véxturinn & arinu
verda um 3%. Reiknad er med svipudum vexti Gt spatimann.
Samkvamt spanni mun hlutdeild einkaneyslu verda taeplega 54%
af landsframleidslu vid lok spatimans samanborid vid prjatiu ara
medalvaegi sem nemur 58%.

Samneyslan & fyrsta arsfjoroungi var ad mestu i samrami vid spa
sidustu Peningamadla. Spa um launapréun gekk eftir, en kaup 4
voru og pjénustu hja rikinu jukust meira en spad var og nokkud
umfram haekkun verdlags. Haldist pessi voxtur at arid er tvisynt
um ad markmid um magnsamdratt samneyslu ndist & arinu.
Vegna yfirlystra adhaldsmarkmida er i spanni ekki gert rad fyrir ad
st aukning sem vard 4 fyrsta fjérdungi arsins haldist Gt arid.

i rikisreikningi fyrir 4ri® 2011 kemur fram ad rekstur rikissjods var
innan heildarfjarheimilda ef fra eru talin einskiptis afskriftir m.a.
vegna SpKef-sparisjodsins, Byggdastofnunar og Nysképunarsjéds
atvinnulifsins. Er pad i takt vid si@ustu spa Peningamdla um
afkomu venjubundins rekstrar. Hins vegar var pa gert rad fyrir
ad pessar afskriftir keemu fram 4 pessu ari. | spanni sem birt var
i Peningamdlum i névember var hins vegar gert rad fyrir peim a
arinu 2011 pratt fyrir ad ekki hafi verid gert rad fyrir peim i fjar-
l6gum fyrir pad ar. Par sem pessar afskriftir komu heldur ekki fram
i fyrstu tolum Hagstofunnar fyrir 4rid 2011 voru peer feerdar yfir &
betta ar vid sidustu spagerd, par sem talid var ad paer veeru 6um-
flyjanlegar. Auk peirra afskrifta sem koma fram i rikisreikningi var
einnig gert rad fyrir afskriftum vegna Ibudalanasjods i sidustu spa.

Aztlun um stéridjutengd fjarfestingarverkefni hefur breyst fra
sidustu spa. NU er gert rad fyrir ad pessi fiarfesting verdi meiri
& spatimanum, en ad han komi seinna fram. | sidustu spd var
reiknad med ad fjarfesting tengd stéridju ykist um taeplega 17%
ad raungildi & pessu ari en nd er einungis bdist vid teplega 5%
aukningu. Han verdur meiri & arunum 2013 og 2014 vegna éhrifa
minni aukningar 2012 og vegna pess ad gert er rad fyrir teplega
11 ma.kr. meiri storidjutengdri fjarfestingu & spatimanum & fostu
verdlagi arsins 2012 en i mai.

Likt og reiknad var med i maispanni er deetlad ad fijarfesting i
ibudarhusneedi aukist um 16-19% 4 ari & spatimanum, en pegar
er hafin vinna vid nokkrar umfangsmiklar byggingaframkvamdir
a hofudborgarsvaedinu.

| spanni er dzetlad ad fjarfesting hins opinbera verdi heldur meiri
en gert var rad fyrir i sidustu spa bankans. | mai sl. kynnti rikis-
stjornin aform sin um aukna fjarfestingu 4 arunum 2013-2015.
Fjarfestingaraformin eru had pvi ad fjarmégnun takist, en i
daetlunum rikisstjérnar er gert rad fyrir ad pau verdi fjarmognud
med haekkun veidileyfagjalds, ardgreidslu fra bonkum sem rikid &
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1. Grunnspa Sedlabankans 2012-2014.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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1. Grunnspé Sedlabankans 2012-2014.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 19
Hagvoxtur og framlag undirlida 2010-2014"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2012-2014.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki slands.
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Framleidsluspenna og atvinnuleysi
1990-2014"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2012-2014.
Heimildir: Hagstofa islands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki islands.
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Breytingar 4 atvinnu og vinnutima
1. arsfj. 2004 - 2. arsfj. 2012

10 Breyting fra fyrra ari (%)

5
2004' 2005 2006 ' 2007 2008 2009 20102011 "12

B Fjoldi starfandi
Hl  Medalvinnutimi
Heildarvinnustundir

Heimild: Hagstofa [slands.

eignarhluti i og hagnadi af solu peirra. Heekkun veidileyfagjalds
var logfest i juni sl. og er pvi gert rad fyrir ad su fjarfesting sem
fijarmagna & med haekkun gjaldsins gangi ad mestu leyti eftir. Hins
vegar eru pau fjarfestingarverkefni sem eru had ardgreidslum og
solu & hlutafé i bdnkum ekki tekin med i spanni eda pau faerd til i
tima vegna 6vissu um timasetningu fjarmognunar.

Breyting 4 fjarfestingaraformum tengdum stéridju & spatimanum
leidir til pess ad nu er daetlad ad fisrmunamyndun aukist minna
i ar en gert var rad fyrir i sidustu spd eda um 9% i stad 12,4%.
A moti verdur aukningin meiri & naestu tveimur arum, um 9% a
naesta ari i stad teeplega 6% i maispanni og 19% arid 2014 i stad
12% i fyrri spa. | spanni er 4atlad ad atvinnuvegafjarfesting utan
storidju, skipa og flugvéla muni aukast um teeplega 1% 4 arinu,
en i sidustu spa var talid ad fjarfestingin héldist ébreytt milli ara.
Midad vid spana ma etla ad hlutdeild atvinnuvegafjarfestingar
af landsframleidslu verdi i lok spatimans komin i 12%2%, p.e.a.s.
brjatiu ara medaltal sitt. Heildarfjarfesting verdur komin i 19% af
landsframleidslu en 30 ara medaltalid er 21%.

A 68rum arsfjordungi er reiknad med pvi ad landsframleidslan hafi
aukist um 2% fra sama tima fyrra ars. Gangi petta eftir meeldist
arshagvoxtur 3,2% & fyrri hluta arsins sem er teplega présentu
meiri hagvoxtur en reiknad var med i mai. Gert er rad fyrir ad
hagvoxtur & arinu { heild verdi um 3,1%, sem er ¥2 présentu meiri
voxtur en reiknad var med i mai. Voxtinn ma einkum rekja il
vaxtar einkaneyslu og fjarfestingar atvinnuveganna, en framlog
beirra ver8a 1,6 og 1 prosenta hvort um sig. Ekki er buist vié ad
utanrikisvidskiptin leggi neitt til hagvaxtar & pessu ari en i mai var
reiknad med neikvaedu framlagi sem nam 0,8 présentum. Skyra
bessi umskipti utanrikisvidskipta betri hagvaxtarhorfur érsins. A
méti kemur ad & naesta ari er spad heldur minni hagvexti eda 2,2%
i stad 2,8% i mai. Skyrist pad ad mestu leyti af neikvaedum grunn-
ahrifum mikils Gtflutningsvaxtar & pessu ari sem vegur pyngra en
meiri voxtur pjédarutgjalda. Hagvaxtarhorfur fyrir arid 2014 hafa
hins vegar batnad. Nu er gert rad fyrir 3,4% hagvexti pad ar i stad
2,7% i mai, sem ma ad mestu leyti rekja til adurnefndrar aukningar
storidjutengdrar fjarfestingar fra pvi sem a8ur var reiknad med.

i spanni er gert rad fyrir ad framleidsluslakinn sem myndadist
eftir bankahrunid hafi minnkad verulega & sidasta ari og numid
teeplega 1% af framleidslugetu, sem er svipad og spad var i mai.
Gert er rad fyrir ad framleidsluslakinn minnki enn frekar i ar og 4
neesta ari og verdi horfinn snemma ars 2014 sem er apekkt pvi
sem reiknad var med i mai.

Samkveemt nidurstédum Vinnumarkadskonnunar Hagstofunnar
var vinnuaflseftirspurn heldur meiri & 68rum fjérdungi arsins en
gert var rad fyrir i maispanni. b4 var gert rad fyrir 0,4% samdraetti
heildarvinnustunda fra fyrra ari en fjoldi peirra reyndist nanast
Obreyttur milli &ra par sem styttri vinnutimi vé upp 1,2% fjoélgun
starfandi félks. Folki i hlutastarfi fjolgadi eftir ad hafa faeekkad fra
bvi & fjorda arsfjéroungi 2010, og var fjélgunin meiri en hja folki



i fullu starfi. Nidurstadan vard 0,2% fj6lgun heildarvinnustunda
folks i fullu starfi en 0,8% medal folks i hlutastarfi. Hlutfall starf-
andi jokst um taepa prosentu, adallega vegna hakkunar hlutfalls-
ins i kjarnaaldurshépnum. Atvinnupatttaka st hins vegar nanast
i stad.

Obreyttur fjsldi heildarvinnustunda og fjdlgun félks i hlutastérfum
skyrist eingdngu af framlagi yngsta aldurshépsins og bendir pvi
ekki til bakslags i almennri vinnuaflseftirspurn. pannnig fj6lgadi
arsverkum um 0,6% hja peim sem eru eldri en 25 ara en feekkun
arsverka félks & aldrinum 16-24 ara nadi ad vega fjolgunina upp.
Yngsti aldurshépurinn skyrir einnig fjélgun starfsmanna i hluta-
starfi. pvi er afram gert rad fyrir svipudum og tiltélulega heegum
vexti atvinnu & spatimanum og i sidustu spd eda um 1% ad
medaltali & ari.

Atvinnuleysi hefur hjadnad hradar en gert var rad fyrir i spanni
sem birt var i Peningamdlum i mai. Atvinnuleysi, eins og Vinnu-
malastofnun meelir pad, leekkadi tr 7,2% i 5,6% milli fjérdunga
a 60rum arsfjérdungi og Ur 6,4% i 5,7% ad teknu tilliti til ars-
tidar en spad hafdi verid ad atvinnuleysi yrdi 6% i fjoroungnum.
Hjodnun atvinnuleysis & fyrri hluta arsins stafar ad hluta til af
timabundnum verkefnum & vegum Vinnumadlastofnunar. Hversu
margir fa vinnu i framhaldi af timabundnum starfsradningum mun
hafa &hrif & préun atvinnuleysis nasta arid.

Horfur um atvinnuleysi eru pvi heldur betri en paer voru vid
spagerdina i april. Reiknad er med ad atvinnuleysi verdi 5,9% i
ar, sem er 0,4 présentum minna en gert var rad fyrir i siGustu spa.
Eftir pvi sem lidur & naesta &r mun pad halda afram ad lekka og
verdur arstidarleidrétt atvinnuleysi ordid teeplega 5% 4 sidasta
fjérdungi arsins og teplega 4% i lok spatimans.

Haekkun launa var litillega meiri & 68rum fjéréungi arsins en
daetlad var i sibustu spd. Eins og pa er ekki gert rad fyrir ad komi
til umtalsverdrar viobétarhakkunar launa vid endurskodun kjara-
samninga um naestu dramét. Horfur um launapréun hafa pvi litid
breyst og gert er rad fyrir ad launakostnadur 4 framleidda einingu
proist med svipudum heetti & spatimanum og etlad var i sidustu
spa. Reiknad er med ad hann aukist um 5% i ar, en ad voxtur hans
verdi i dgeetu samraemi vid verdbolgumarkmid Sedlabankans fra
og med naesta ari.

Verdbolga

Verdbolga hefur verid nokkru minni en gert var rad fyrir i mai-
spanni. Han meeldist 5,8% & 68rum arsfjordungi 2012 eda 0,3
prosentum minni en pa var reiknad med og hjadnadi ur 6,4% 4
fyrsta fjéroungi. beir undirpeettir sem hofou mest ahrif til haskkun-
ar visitdlu neysluverds & 6drum fjérdungi voru dagvara og almenn
bjénusta en leekkun bensinverds hafdi aftur & moti téluverd ahrif
til leekkunar og skyrir pad steerstan hluta spaskekkjunnar, dsamt
bvi ad gengi krénunnar var nokkru sterkara.

PROUN OG HORFUR
| EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Mynd 22

Atvinna og atvinnuleysi
1. drsfj. 2007 - 3. arsfj. 2015

Breyting fré fyrra ari (%)

% af mannafla
0

2007 12008 2009 2010 12011 12012 120132014 ' 15

[ Atvinna (v. &s)
— Atvinnuleysi (arstidarleidrétt, h. as, andhverfur kvardi)

1. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2015.
Heimildir: Hagstofa islands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki islands.

Mynd 23

Launakostnadur 4 framleidda einingu
og framlag undirlida 2008-2014"

Breyting fra fyrra ari (%)
8

2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014

Il Nafnlaun

[ Launakostnadur annar en laun

I Undirliggjandi framleidni

— Launakostnadur 4 framleidda einingu

1. Framleidniaukning kemur fram sem neikvaett framlag til haekkunar &

launakostnadi 4 framleidda einingu. Grunnspa Sedlabankans 2012-2014.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 24

Verdbdlga & ymsa meelikvarda’
Jangar 2001 - jali 2012

12 ménada breyting (%)
2
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— Visitala neysluverds

— Samraemd visitala neysluverds
Kjarnavisitala 3 4n skattadhrifa

— Kjarnavisitala 4 an skattadhrifa

—  Verdbdlgumarkmid

1. Kjarnavisitala 3 er visitala neysluverds an buvéru, graenmetis,
avaxta, bensins, opinberrar pjonustu og raunvaxtakostnadar
husnadislana. | kjarnavisitolu 4 er ad auki markadsverd hisnadis
undanskilid.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 25
Undirlidir verdbdlgu

Framlag einstakra undirlida til verdbolgu
jandar 2010 - jali 2012

Présentur
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=27 T T
2010 2011 2012
Innfluttar vérur an afengis, tobaks og bensins
Bensin
Husnadi

Innlendar vérur an bavéru og graenmetis
Almenn pjénusta

Adrir liir

Visitala neysluverds (12 manada %-breyting)

(NN B BiN

Heimild: Hagstofa fslands.

Mynd 26

Framlag matvoru og orku- og
eldsneytiskostnadar til arsverdbdlgu
Januiar 2010 - juli 2012

Présentur 12 manada breyting (%)

~N

LO=2NWAOO

2011 2012

B Innlend matvara (v. &) [ Innfl. mat- og drykkjarv.
I Bensin (v. 4s) (v. &s)

Bl Rafmagn og hiti (v. &) = Visitala neysluverds (h. as)

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 27

Verdbolguvantingar m.v. mun a framvirkum
6verdtryggdum og verdtryggdum voxtum’
Daglegar tolur 2. april 2007 - 17. agust 2012

2;3’w,,}1{,,,,:s‘uw ,,,,,,,

02007 ™ 2008 |
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2009 2010 2011 ' 2012
—— Ventingar um medalverdbolgu naestu 5 ara
— Veentingar um medalverdbolgu naestu 5 ar eftir 5 ar

Verdbdlgumarkmid

1. Verdbolguveentingar eru reiknadar Gt fra mun & avoxtunarkrofu
Overdtryggdra og verdtryggdra rikisskuldabréfa (5 daga hreyfanleg
medaltol).

Heimild: Sedlabanki islands.

Visitala neysluverds leekkadi um 0,7 % i jali fra fyrri manudi eftir ad
hafa hakkad um 0,5% i juni og haldist 6breytt i mai. Leekkunina
i juli ma rekja til verdlaekkana & sumarutsélum og leekkunar flug-
fargjalda og bensinverds pétt haeekkun matvéruverds hafi vegid a
méti. TOIf manada verdbdlga nam 4,6% i jali og hafdi hjadnad
ar 6,4% i april sl. Verdhakkanir & almennri pjéonustu og dagvoru
16gdu mest til tolf manada verdbolgu i jali.

Undirliggjandi arsverdbolga, meld med kjarnavisitolu 3 sem
undanskilur ahrif skatta, sveiflukenndra matvorulida, bensins,
opinberrar pjonustu og raunvaxtakostnadar hisnedislana, nam
4,7% i juli og hafdi hjadnad ar 5,9% i april. Arsverdbdlga sam-
kveemt samremdu neysluverdsvisitdlunni, sem undanskilur hds-
needisverd, meldist hins vegar 5,4% i jali og hafdi hjadnad ur
7.2% i april. Verdbolga & pennan meelikvarda hefur pvi meelst
nokkru meiri en verdbolga midad vid visitélu neysluverds an hus-
needis um nokkurt skeid, en pad endurspeglar dlikar vogir ein-
stakra neyslulida.?

Verdbodlguveantingar reiknadar ut fra vaxtamun verdtryggdra og
overdtryggora skuldabréfa hafa laeekkad fra atgafu Peningaméla
i mai. Midad vid pennan malikvarda eru veentingar um medal-
verdbolgu neestu fimm 4r teeplega 4%2% sem er um 1 prosentu
minna en um midjan mai sl. Vaentingar um verdbolgu til enn lengri
tima, p.e. til fimm dra eftir fimm &r, hafa hins vegar litid breyst fra
pvi i mai og eru einnig um 4%2%.

Verdbdlguveentingar heimila hafa leekkad litillega samkveemt
kdnnun Capacent Gallup sem framkveemd var i mai og juni sl.
beer ndmu 6,3% til eins ars og voru pvi 0,2 présentum laegri
en i sibustu kénnun i mars sl. Vantingar heimila um verdbdlgu
eftir tvo ar leekkudu um % présentu fra fyrri kdnnun og maeldust
5%%. Verdbolguvantingar fyrirteekja til eins ars héldust hins
vegar 6breyttar milli kannana i juni sl. og maeldust 5%.

Verdboélguvantingar markadsadila hafa laekkad fra pvi i mai sam-
kveemt konnun sem var framkvemd i agust, rétt fyrir atgafu
bessara Peningamdéla. Ef midad er vid midgildi svara veenta mark-
adsadilar pess ad arsverdbodlga verdi 4,8% eftir eitt ar og 4%2%
eftir tvo ar. Jafnframt gera peir rad fyrir ad verdbdlga verdi 4%2%
ad medaltali & naestu tiu &rum sem er um % présentu minna en
i sidustu kdnnun. Sé eingdngu tekid mid af svérum peirra sem
téku einnig patt i maikdnnuninni er leekkunin minni. Mat & undir-
liggjandi proun verdboélguveentinga samkveemt svokalladri frum-
battagreiningu (e. principal component analysis) bendir til pess ad
verdbolguvaentingar hafi numid 5,4% & 68rum arsfjordungi 2012
sem er svipad og & fyrsta fjoroungi.

Hér munar mestu um haerra veegi flugfargjalda og pjénustulida tengdra fer8apjonustu par
sem vogir samreemdu visitdlunnar endurspegla neyslu innanlands burtséd fra pvi hvers
lenskir neytendurnir eru, en visitala neysluverds endurspeglar eingdngu innlent neyslu-
mynstur slendinga.



Verdbolguhorfur til pessa og neesta ars hafa batnad fra sidustu
atgafu Peningamdla. Horfur eru & ad medalverdbdlga arsins
2012 verdi 5,4% eda 0,6 prosentum minni en bdist var vid i mai.
Meginskyringin & minni verdbdlgu er toluverd gengisstyrking
krénunnar og mikil lekkun oliuverds ad undanférnu. Sterkara
gengi kronunnar leidir einnig til pess ad verdbolga hjadnar ivid
hradar & naesta ari en gert var rad fyrir i mai og er pvi spad ad hin

verdi ad medaltali 3,4%.

Gengisproun kronunnar mun rdda miklu um framvindu verd-
boélgunnar. Ef kronan haekkar frekar verdur verdbolgan, ad 6dru
obreyttu, minni og 6fugt ef hin laekkar. Launapréun geeti studlad
ad meiri verdbolgu, m.a. vegna endurskodunar kjarasamninga i
byrjun naesta ars. P4 er 6vissa um préun ibidaverds. Alpjodlegar
efnahagshorfur eru enn otraustar og geeti aukinn oréleiki 4
erlendum fjarmalamoérkudum sett efnahagsbatann i uppnam.
Slakinn gaeti pvi ordid meiri og verdbdlga eitthvad minni.

PROUN OG HORFUR
| EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Mynd 28

Verdboélguvaentingar fyrirteekja, heimila
og markadsadila til eins ars og verdbolga
1. arsfj. 2003 - 3. arsfj. 2012

T T,
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— Verdbolga
— Verdbolguvaentingar staerstu fyrirtekja’
Verdbdlguveentingar heimila
®  Verdbolguveentingar markadsadila

1. Melingar & ver8bolguvantingum fyrirtakja voru framkveemdar
oreglulega fram ad pridja arsfjoroungi 2006 og pvi er braad & milli
meelinga fram ad pvi.

Heimildir: Capacent Gallup, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd 29
Hagvoxtur - samanburdur vid PM 2012/2

Breyting fra fyrra ari (%)

2007 20082009 12010 2011 120122013 12014715

— PM2012/3
— PM2012/2

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 31
Atvinnuleysi - samanburdur vid PM 2012/2

Arstidarleidrétt, % af mannafla

2007 2008 2009 1201020112012 1201372014 115

— PM2012/3
— PM2012/2

Heimildir: Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Mynd 33
Verdbolga - samanburdur vid PM 2012/2

Breyting fra fyrra ari (%)
8
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— PM2012/3
— PM2012/2

Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 30

Framleidsluspenna -
samanburdur vid PM 2012/2

% af framleidslugetu
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— PM2012/2

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 32

Gengi kronu gagnvart evru - samanburdur
vid PM 2012/2

Kr./evra
0

80

2007 20082009 120102011 2012 12013 ' 2014' “15

— PM2012/3
— PM2012/2

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 34

Verdbolga an skattaahrifa - samanburdur
vid PM 2012/2

Breyting fra fyrra éri (%)
8
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— PM2012/3
— PM2012/2

Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Vidauki 1

Yfirlit pj6dhags- og verdbodlguspar 2012/3

Tafla 1 pPj6dhagsspa’

PROUN OG HORFUR

| EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Magnbreytingar fra fyrra dri (%) nema annad sé tekid fram

[ ma.kr. Spé
Landsframleidsla og helstu undirlidir hennar 2011 2011 2012 2013 2014
Einkaneysla 852,3 4,0 (4,0) 3,0(,2) 3,19 2,8(3,2)
Samneysla 411,0 -0,6 (-0,6) -0,1 (-0,6) 0,2 (0,3) 0,5 (0,5)
Fjarmunamyndun 2297 13,4 (13,4) 9,0 (12,4) 9,1 (5,7) 19,0 (12,0)
Atvinnuvegafjarfesting 154,0 25,8 (25,8) 10,3 (14,1) 5324 21,4 (12,3)
Fjarfesting i ibadarhdsnadi 40,0 8,6 (8,6) 16,0 (16,9) 19,2 (19,0) 18,0 (18,1)
Fjarfesting hins opinbera 357  -17,6(-17,6) -6,4 (-2,7) 15,2 (5,5) 8,4 (1,5)
bj6daritgjold 1.497,2 4,7 (4,7) 32@3.7) 3,0 2,4) 4,7 3,7)
Utflutningur véru og pjénustu 951,6 3232 54 3,8) 1.6 (3,2) 2,123)
Innflutningur voru og pjénustu 818,7 6,4 (6,4) 6,4 (5,9) 3,0 (2,5) 4,5 (4,1)
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar - -1,1 1,1 -0,1 (-0,8) -0,6 (0,6) -1,1(-0,8)
Verg landsframleidsla 1.630,1 3131 3,1(2,6) 2,2(2,8) 3427
Adrar lykilstaerdir
Verg landsframleidsla & verdlagi hvers ars (i ma.kr.) 1.630 (1.630) 1.743 (1.763)  1.829 (1.885)  1.941 (1.991)
Véru- og pjonustujéfnudur (% af landsframleidslu) 8,2 (8,2) 6,4 (7,0) 53(7,3) 4.1 (6,3)
Vidskiptajofnudur (% af landsframleidslu) -6,8 (-7,1) -6,7 (-5,0) -4,9 (-2,3) -5,9 (-3,3)
Vidskiptajofnudur an afallinna vaxta vegna
innlansstofnana i slitamedferd (% af landsframleidslu) -1,0 (-0,6) 0,2 (0,2) -0,9 (0,2) -2,1(-0,9)
Vidskiptajofnudur an afallinna vaxta vegna innlansstofnana
i slitamedferd og Actavis (% af landsframleidslu) 2,7 (3,1) 3,5 4,1) 2,4 (3,8) 1,0 (2,6)
Vidskiptakjor voru og pjonustu (br. milli arsmedaltala) -1,7 (-1,7) -2,2(-0,2) -0,3 (0,0) -0,1 (-0,1)
Heildarfjarmunamyndun (% af landsframleidslu) 14,1 (14,1) 14,9 (15,2) 15,8 (15,4) 18,1 (16,8)
Atvinnuvegafjarfesting (% af landsframleidslu) 9.4 (9,4 10,2 (10,4) 10,2 (10,2) 12,0 (11,1)
Framleidsluspenna (% af framleidslugetu) -2,3(-2,1) -0,8 (-1,0) -0,4 (0,0) 0,3 (0,5)
Launakostnadur & framleidda einingu (br. arsmedaltala) 5,6 (5,6) 5,1 (5,0) 2,4(23) 2,0 (2,5)
Kaupmattur radstéfunartekna (br. milli arsmedaltala) 3,1(2,9) 1,0 (0,5) 2,5(1,0) 2,7 (2,6
Atvinnuleysi (% af mannafla) 7.4 (7.4) 59 (6,3) 5.2 (5,9) 4,4 (4,9)
Gengi kronu gagnvart evru 161,0 (161,00  156,3 (165,4)  150,1 (166,4)  150,1 (166,4)
Verdbolga (arsmedaltal) 4,0 (4,0 5,4 (6,0) 3,4 (4,4) 3,0 3,0
Verdbolga an skattadhrifa (arsmedaltal) 3,8 (3,8) 5,3 (5,9) 3,4 (4,4) 3,0 (3,0)
1. Tolur i svigum eru spa Peningamdla 2012/2.
Tafla 2 Arsfjordungsleg verdbolguspa (%)’
) Verdbdlga Verdbdlga an skattadhrifa Verdbdlga (br. frd fyrri
Arsfjérdungur (br. frd sama tima 4rid ddur) (br. frd sama tima 4rid ddur) drstjérdungi & drsgrundvelli)
Meeld gildi
2011:2 3,5 (3,5) 33@33) 10,9 (10,9)
2011:3 53(53) 5,0 (5,0) 4,6 (4,6)
2011:4 53 (5,3) 5,0 (5,0) 3939
2012:1 6,4 (6,4) 6,3 (6,3) 6,4 (6,4)
2012:2 5,8 (6,1) 56 (5,9) 8,1 (9,5)
Spdd gildi
2012:3 4,7 (6,7) 4,5 (5,6) 04 (3,2)
2012:4 49 (5,9 4,7 (5,8) 4,8 (4,7)
2013:1 3,9 (5,0 3,9 (5,0) 2,529
2013:2 3,4 (4,6) 3,4 (4,6) 59 (7,7)
2013:3 33(@4,1) 3,3 (4,1) 0,3 (1,4)
2013:4 3,239 3239 41@3,8)
2014:1 3234 3234 2,6 (0,9)
2014:2 3,0(3,0) 3,0 3,0 5,1(6,2)
2014:3 2,8(2,8) 2,8 (2,8 -0,4 (0,4)
2014:4 2,82,7) 2,82,7) 4,0 34
2015:1 2,6 (2,5) 2,6 (2,5) 1,6 (0,1)
2015:2 2,5(25) 2,5(25) 4,7 (6,2)
2015:3 25 25 -0,4

1. Télur i svigum eru spa Peningamala 2012/2.
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