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Markmid peningastefnu Sedlabanka fslands er ad studla ad almennri efna-
hagslegri velferd 4 islandi. Pad gerir Sedlabankinn med pvi ad studla ad
stddugu verdlagi sem er meginmarkmid hans. [ sameiginlegri yfirlysingu
rikisstjornar og Sedlabanka fslands frd 27. mars 2001 er petta skyrt svo ad
Sedlabankinn stefni ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem hakkun visi-
télu neysluverds & télf manudum, verdi ad jafnadi sem naest 2%2%.

Fagleg greining og gagnsei eru mikilveegar forsendur triverdugrar pen-
ingastefnu. Med utgafu arsfjoroungsritsins Peningamala leitast Sedlabank-
inn vid ad uppfylla pau skilyrdi.

[ ritinu birtist ftarleg greining 4 framvindu og horfum i efnahagsmalum
sem vaxtaakvardanir peningastefnunefndar Sedlabankans byggjast 4. Med
atgafunni leitast bankinn einnig vid ad standa reikningsskil gerda sinna
gagnvart stjérnvoldum og almenningi.
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Yfirlysing peningastefnunefndar 10. febrtar 2016

Peningastefnunefnd Sedlabanka [slands hefur &kvedid ad halda
voxtum bankans 6breyttum. Meginvextir bankans, vextir & sjo daga
bundnum innlanum, verda pvi afram 5,75%.

Hagvoxtur i fyrra er talinn hafa verid minni en datlad var i ndv-
emberspd bankans eda 4,1% i stad 4,6%. Horfur eru & svipudum
hagvexti i ar eda 4,2%. Pad er 1 prosentu meiri voxtur en spad var i
névember og skyrist fravikid af horfum um meiri voxt einkaneyslu en
pa var gert rad fyrir enda atlit fyrir ad laun heaekki meira, atvinna vaxi
hradar og verdbdlga verdi minni.

Aztlad er ad framleidsluslaki hafi horfi® 4 sl. &ri og atlit er fyrir
vaxandi spennu. Haekkun launa langt umfram verdbdlgumarkmid og
framleidnivoxt eykur verdbolguprysting en alpjédleg préun orku- og
hravoruverds og gengispréun kronunnar vega & moti. Verdbolga hefur
verid minni en spad var i névember og horfur eru 4 ad svo verdi afram
fram & naesta ar. Verdhjodnun 4 alpjodlegum vorumorkudum geeti hins
vegar stodvast og snuist vid & naestu misserum. Samkvaemt alpj6d-
legum spam er buist vid ad pad gerist er lida tekur 4 petta ar. Medal
annars pess vegna er gert rao fyrir ad verdbdlga hér a landi verdi komin
yfir 3% undir arslok og i 4% éri sidar. Ovissa er hins vegar um umfang
og timasetningu pessara umskipta.

Alpjédleg verdlagsproun og sterkari kréna hafa veitt svigrim til
ad heekka vexti hagar en adur var talid naudsynlegt. Pad breytir hins
vegar ekki pvi ad midad vid spa Sedlabankans er liklegt ad auka purfi
adhald peningastefnunnar frekar a naestu misserum i ljosi vaxandi inn-
lends verdbolguprystings. Hve mikid og hve hratt pad gerist raedst af
framvindunni.

w

Le910Z TYWVONINIJ



< L+910Z TYWVYDNINId



Verdbolga afram undir markmidi en spenna eykst i
pjodarblskapnum’

Ovissa i alpj6dlegum efnahagsmélum hefur aukist og hagvaxtarhorfur versnad fréd ttgafu Peningaméla i névember
sl. Ahrifin & innlend efnahagsumsvif hafa pé verid takmérkud enn sem komid er: utflutningsvéxtur hefur verid
téluverdur og vidskiptakjoér batnad og eru horfur & dframhaldandi kréftugum atflutningsvexti og vidskiptakjara-
bata i &r. Hagvéxtur i fyrra er talinn hafa verid heldur minni en gert var rdd fyrir i névemberspa bankans eda 4,1%
i stad 4,6% og skyrist fravikid fyrst og fremst af meiri vexti innflutnings en pa var spdd. Hagvaxtarhorfur fyrir
petta ar hafa hins vegar breyst téluvert i ljési pess ad nd er utlit fyrir mun meiri véxt kaupmattar rddstéfunartekna
en d0ur var spdd og leggst par & sému sveif kréftugri atvinnuvéxtur, meiri launahaekkanir og horfur um minni
verdbélgu & arinu. Gert er rad fyrir ad hagvéxtur i ar verdi 4,2% sem er 1 présentu meiri voxtur en spad var i
névember. Likt og i fyrri spdm bankans er talid ad heldur haegi & hagvexti & nastu tveimur arum og er spad um
3-3%% vexti d hvoru dri. Talid er ad framleidsluslakinn sem myndadist i kj6lfar fidrmdlakreppunnar hafi horfid
i fyrra og ad nokkur framleidsluspenna sé ad byggjast upp. Pad birtist m.a. i miklum vexti kaupmadttar radstof-
unartekna og hratt minnkandi atvinnuleysi sem er liklega komid nidur fyrir pad sem samraemist sté6dugri og litilli
verdbdlgu. Enn sem komid er hefur verdbdlga pé haldist litil og verid minni en spdd var i névember. Innfluttur
verdhjédnunarprystingur hefur reynst meiri en pd var gert rdad fyrir enda hefur alpjédlegt oliuverd laeekkad enn
frekar og er téluvert laegra en pd var spdd. Verdbdlguhorfur fyrir petta ar hafa pvi batnad nokkud fra névember-
spdnni en eftir sem adur er gert rad fyrir ad pegar ahrif mikillar leekkunar innflutningsverds taka ad fjara ut muni
verdbdlga aukast samhlida vaxandi spennu i pjédarbiskapnum og miklum launahaekkunum.

Alpjodleg efnahagsmal og vidskiptakjor

e Heldur haegdi 4 efnahagsbata vidskiptalanda islands er leid 4 si®-
asta ar. Tali® er ad hagvoxtur i Bandarikjunum hafi verid 2,4%
4 arinu i heild sem er litillega minni voxtur en gert var rad fyrir
i névemberspa Peningamdla. Skyrist fravikid fyrst og fremst af
neikvaedara framlagi utanrikisvidskipta vegna hakkunar 4 gengi Mynd 1
Bandarikjadals en voxtur einkaneyslu var einnig minni en gert Alpjodlegur hagvéxtur 2008-2018"

hafdi verid rad fyrir. Hagvoxtur i Bretlandi hefur jafnframt valdid
Breyting fra fyrra ari (%)

vonbrigdum, en umsvif i framleidslugreinum og byggingaridnadi
hafa verid minni en veenst var. Hagvoxtur & evrusveedinu var hins 3
vegar litillega meiri en spad var i névember og skyrir pad, dsamt
kroftugri hagvexti & Nordurldndunum, ad nu er talid ad hagvoxtur
i helstu vidskiptalondum hafi verid 1,8% i fyrra i stad 1,7 % i ndv-
emberspanni.

AL S o

» Alpjédlegar hagvaxtarhorfur fyrir petta ar hafa heldur versnad. i
spa Alpjodagjaldeyrissjodsins fra pvi i jantar er gert rad fyrir um

08'°09 110 ' 11112 13 14 15 16 17 ' 18

—— Bandarikin PM 2016/1

3,4% heimshagvexti i &r og 3,6% 4 neesta ari sem er 0,2 pro- — Evrusvaedid PM 2016/1
sentum minni hagvoxtur & hvoru ari en sjodurinn spadi i oktober. Helstu vidskiptalond fslands PM 2016/1
Lakari horfur mé fyrSt Og fremSt rekja tll Veikal’i efnahangata 1. Grunnspé Sedlabankans 2015-2018. Brotalinur syna spa frd PM 2015/4.

Heimildir: Consensus Forecasts, Macrobond, OECD, Sedlabanki islands.

i Bandarikjunum og nymarkadsrikjum, einkum Brasiliu og Mi0-
Austurlondum. Pa hefur dvissa um alpjodlegar hagvaxtarhorfur
aukist, einkum vegna ovissu um ahrif vaxtahakkana bandariska
sedlabankans og um hversu vel kinverskum pjodarbuskap tekst ad
laga sig ad breyttri samsetningu hagvaxtar en par hagdi nokkud
a hagvexti i fyrra. Talid er ad hagvoxtur i helstu vidskiptaldndum

1. Greiningin sem hér birtist byggist i meginatridum & mati bankans & proun efnahagsmala
fra Peningamdlum 2015/4 i nbvember sl. og peirri uppfeerdu spa sem hér er birt. Hun er
byggd & gégnum sem lagu fyrir i byrjun februar.
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Mynd 2
Oliuverd
1. rsfj. 2010 - 1. arsfj. 2019

Heimsmarkadsverd 4 hréoliu (Bandarikjadalir & tunnu)?

Framvirkt verd 13.

<$19 '$1,9-16 '$16-30 '$30-44 '$44-58 '$58-72 ' >$72

1. Verd & tunnu af Brent-oliu i Bandarikjadélum. 2. Consensus
Forecasts-kdnnun a medal 250 markadsgreinenda um a hvada bili
peir teldu Brent-verd i Bandarikjadélum verda i lok jandar 2017.
Heimildir: Bloomberg, Consensus Forecasts.

Mynd 3
Ovissa 4 alpj6dlegum fjarmalamérkudum!
Daglegar tolur 1. jantar 2007 - 5. febrdar 2016

Visitala

2007'2008 2009 2010 2011 2012 20132014 12015 "

— Langtimadheettufeelni
= Skammtimaaheettufaelni (40 daga hreyfanlegt medaltal)

1. Null téknar litla dhaettufeelni og einn mikla aheettufaelni. Ahaettu-
visitala Citi Bank a alpjodlegum fjarmalamérkudum byggist a skulda-
tryggingaralagi & bandarisk og evropsk fyrirtaeki auk nymarkadsrikja,
mismun millibankavaxta, avoxtunarkréfu rikisvixla i Bandarikjunum og
folgid flokt gengis gjaldmidla, hlutabréfaverds og skiptasamningsvaxta.
Heimild: Macrobond.

Mynd 4
Verdbolga i nokkrum idnrikjum
Jantar 2004 - jandar 2016

12 ménada breyting (%)

T T T T, T, T, T T, _T, T, T, 1
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—— Bandarikin
= Evrusvadid
Japan

—— Bretland

Heimild: Macrobond.

verdi ad medaltali 1,9% i ar og 2,1-2,2% & nastu tveimur arum
sem er heldur minni voxtur en spad var i névember.

Minni hagvoxtur & heimsvisu endurspeglast i haegari vexti
alpjodavidskipta. A medal vidskiptalanda [slands hefur innflutn-
ingur Russa gefid verulega eftir og drést hann saman um 27% i
fyrra. Innflutningsvoxtur hefur einnig verid évenju veikur i mikil-
veegum vidskiptalondum eins og Bretlandi og Danmorku. Gert er
rad fyrir ad innflutningsvoxtur verdi nokkru minni i ar en spad var
i november en verdi litillega meiri & neestu tveimur arum.

Proun oliuverds hefur markad alpjédlega efnahagspréun undan-
farid. Mikil leekkun oliuverds hefur valdi® nokkrum busifjum
medal oliuttflytienda en enn sem komid er virdist hin ekki hafa
6rvad hagvoxt i oliuinnflutningslondunum eins mikid og gert
var rad fyrir. Fra atgafu Peningamadla i ndvember hefur oliuverd
leekkad enn frekar og er n um 30% laegra en i byrjun névember
og hefur leekkad um u.p.b. 70% & sidustu tuttugu manudum.
A sama tima i fyrra for verdid leegst i teeplega 50 Bandarikjadali
4 oliutunnu og toldu flestir markadsgreinendur pa ad pad yrdi
komid aftur upp fyrir 50 Bandarikjadali snemma 4 pessu ari.
Verdid hefur hins vegar leekkad enn frekar og stod i 35 dolum
a tunnu i lok jandar eftir ad hafa farid nidur i 28 dali um midbik
manadarins og hafdi pa ekki malst jafn lagt sidan arid 2003. Eins
og fjallad hefur verid um i fyrri heftum Peningaméla ma ad mestu
leyti rekja pessa miklu laekkun til frambodspatta poétt lakari alpjod-
legur hagvoxtur eigi par einnig hlut ad mali. Oliuverdslaekkunin
er mun meiri en gert var rad fyrir i sidustu Peningamalum en
flestir markadsgreinendur buast nd vid ad oliuverd pokist upp a
ny og verdi 44-58 Bandarikjadalir & oliutunnu i byrjun naesta ars.
Samkvemt framvirkum samningum verdur tunnan komin i tep-
lega 45 Bandarikjadali i arslok 2018 sem er um 30% laegra en
framvirkt verd gaf til kynna i november.

Minni hagvoxtur i Kina og breytt samsetning hans hefur haft mikil
ahrif & alpjodavidskipti og hravoruverd. Sveiflur & fjarmalamork-
udum par i landi og dvissa um efnahagsprounina hafa einnig leitt
til nokkurs titrings & alpjédlegum fjarmalamorkudum. pad, dsamt
lakari hagvaxtarhorfum i nymarkadsrikjum, hefur leitt til leekkandi
hlutabréfaverds um allan heim en pé mest i nymarkadsrikjum.
Alpjédleg fjarmalaskilyrdi hafa pvi versnad og fjarmagn leitad fra
nymarkadsrikjum til préadra rikja.

Alpjodleg verdbdlga hefur verid litil um nokkurn tima og utlit fyrir
ad svo verdi afram. Verdhjodnunar geetir i ymsum rikjum & evru-
svaedinu og verdbdlga er vida nokkud undir verdbolgumarkmidi
vidkomandi sedlabanka. Mikil l&ekkun oliuverds og verds annarrar
hravoru vegur par pungt en undirliggjandi verdbdlga er einnig litil
enda er vida enn nokkur efnahagsslaki til stadar. Verdbdlga var
ad medaltali 0,7 % i vidskiptaldndum [slands & fjorda arsfjordungi.
Gert er rad fyrir ad hun aukist & naestu misserum pegar éhrif laegra
oliuverds taka ad fjara Ut og verdi komin i um 2% frd og med
naesta ari.



i desember sl. haekkadi Sedlabanki Bandarikjanna vexti sina i fyrsta
skipti fra midju ari 2006. A sama tima akvad Sedlabanki Evropu
(ECB) hins vegar ad leekka vexti enn frekar og framlengja man-
adarleg skuldabréfakaup um halft ar. [ jandar baettist Japansbanki
i hop sedlabanka med neikvada vexti. ECB og Japansbanki gafu
jafnframt til kynna ad peir veeru tilbdnir til frekari slokunarad-
gerda. Markadsadilar telja ad vextir ECB verdi laekkadir litillega &
neestu misserum og nu er gert rad fyrir ad Englandsbanki hakki
vexti seinna en adur var talid. Buist er vid frekari haekkun vaxta
i Bandarikjunum i ar pétt nokkur 6vissa sé um hversu hratt pad
muni gerast.

Minni eftirspurn vegna lakari hagvaxtarhorfa & heimsvisu hefur
einnig komid fram i verdlaekkunum & hravoru. Verd malma hefur
ekki verid laegra sidan arid 2009. Framvirkt verd & dli og spar
markadsgreinenda gera rad fyrir ad pad hakki pegar lidur & petta
ar en verdi po teplega 11% legra i ar en i fyrra. Einnig er gert
rad fyrir ad verd annarrar hravéru en oliu laekki um riflega 9% i ar
sem er nokkru meiri laekkun en bdist var vid i névember og kemur
su laekkun til vidbotar vid riflega 20% laekkun sl. tvo ar. Verd mat-
veela hefur einnig leekkad en pd ekki eins mikid og verd oliu og
malma. Haekkadi matvaelaverd & heimsmarkadi litillega i desember
i fyrsta skipti  fimm manudi — mest verd sjavarafurda. Benda upp-
lysingar fra helstu utflytiendum til pess ad verd islenskra sjavaraf-
urda haekki um 2%2% i ar meelt i erlendum gjaldmidlum og kemur
st haekkun i kjolfar rimlega 10%2% haekkunar i fyrra. Horfur fyrir
neestu tvo ar breytast hins vegar litid fra névemberspanni.

Mikil breyting vard & vidskiptakjorum pjodarbdsins i fyrra.
Bradabirgdatolur Hagstofu [slands benda til pess ad pau hafi
batnad um 4,3% 4 pridja fjordungi fra sama tima arid 4dur sem
er nokkru meiri bati en gert var rad fyrir i n6vemberspa bankans.
Hagsteedara verd a utflutningsafurdum, baedi sjavarafurdum og
ali, og leegra voruinnflutningsverdlag skyra fravikid. Vidskiptakjor
hafa pvi batnad um riflega 9% fra pvi ad pau voru 6hagstedust
a fjérda fjordungi 2013. Gert er rad fyrir ad pau hafi batnad um
taeplega 7% & arinu i heild sem er um 1% présentu meiri bati en
spad var i névember. Horfur fyrir petta og neestu tvo ar hafa einn-
ig batnad frd névemberspanni og vegur par pyngst meiri laekkun
oliu- og hravoruverds en pa var gert rad fyrir.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi ad medaltali
um 4% i fyrra og hefur haeekkad um ramlega pridjung fra pvi ad
bad var laegst arid 2009. Hakkunina i fyrra ma ad mestu rekja til
teeplega 3% hakkunar & nafngengi kronunnar. Midad vid hlut-
fallslegan launakostnad hakkadi raungengid hins vegar enn meira
i fyrra eda sem nemur rimlega 12 %.

Peningastefnan og innlendir fjarmalamarkadir

Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands &kvad & fundi sinum
i névember sl. ad hakka vexti bankans um 0,25 présentur en
hélt peim obreyttum & desemberfundinum. Meginvextir Sedla-
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Mynd 5
Alpjodlegir sedlabankavextir’
Jantar 2013 - mars 2019

%

T T T T T T
2013 2014 2015 2016 2017 2018 19

= Bandarikin
— Bretland

Evrusvaedid
1. Daglegar télur 1. jan. 2013 til 5. feb. 2016 og arsfjérdungslegar télur
1. arsfj. 2016 til 1. arsfj. 2019. Bandarisku vextirnir eru efri mork vaxtabils
Sedlabanka Bandarikjanna og vextirnir fyrir evrusvaedid eru meginvextir
ECB. Framvirkir vextir byggjast 4 6 manada OIS (Overnight Index Swaps)
og EONIA (Euro Overnight Index Average) fyrir evrusvaedid. Heilar linur
syna framvirka ferla fra 5. febrdar 2016 en brotalinur fra 4. névember 2015.
Heimildir: Bloomberg, Macrobond.

Mynd 6
Verd a sjavarafurdum, ali, oliu og hravoru’
1. arsfj. 2009 - 1. arsfj. 2019

Visitala, medaltal Visitala, medaltal

2005 = 100 2005 = 100

20 154
200 144
180 134
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100 94

80 84

60 74
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5 Visitala, 2005 = 100
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—— Heimsmarkadsverd & hréoliu (v. as)

—— Heimsmarkadsverd & hravéru, an oliu (v. &s)?
Verd sjavarafurda (h. 4s)?

— Alverd (h. as)*

1. Grunnspa Sedlabankans 1. arsfj. 2016 - 1. arsfj. 2019. Brotalinur syna
spa fra PM 2015/4. 2. Verd & hravéru an oliu i USD. 3. Verd a sjavarafurd-
um i erlendum gjaldmidli er reiknad med pvi ad deila i verd sjavarafurda i
islenskum krénum med gengisvisitslu véruttflutnings. 4. Alverd i USD er
reiknad med pvi ad deila i alverd i islenskum kronum med gengi Bandarikja-
dals.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 7
Gengi kronunnar og vidskiptakjor 2008-2018"

Visitala, 2005 = 100
95
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— Gengisvisitala PM 2016/1 (v. s, andhverfur kvardi)
— Raungengi PM 2016/1 (h. as)
Vidskiptakjor PM 2016/1 (h. &s)

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2015/4.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd 8

Vextir Sedlabanka fslands og skammtima-
markadsvextir

Daglegar tolur 3. jantiar 2011 - 5. febrtiar 2016

2011 | 2012 | 2013 | 2014 ' 2015

— Daglanavextir —  Vextir & vedlanum
Vextir til einnar neetur & millibankamarkadi
— Vextir &4 7 daga bundnum innlanum
Vextir & 1 manadar bundnum innlanum
— Hamarksvextir 28 daga innstaedubréfa
—— Vextir & vidskiptareikningum

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 9

Meginvextir Sedlabanka islands, framvirkir
vextir og veentingar markadsadila um
meginvexti Sedlabankans’

Daglegar t6lur 21. mai 2014 - 31. mars 2019

T T T T T

2014 2015 2016 2017 2018
—— Meginvextir Sl (vextir & 7 daga bundnum innldnum)
— PM2015/3 (midur agust 2015)

PM 2015/4 (lok oktober 2015)
—— PM 2016/1 (byrjun febrtar 2016)
®  Vaentingar markadsadila (byrjun febrdar 2016)
1. Vid mat a vaxtaferlinum er notast vid vexti & millibankamarkadi og
vexti rikisbréfa. 2. Aztlad at fra midgildi svara i konnun Sedlabanka
[slands & vaentingum markadsadila til vedlanavaxta. Kénnunin var

framkvaemd dagana 1.- 3. februiar 2016.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 10

Avéxtunarkrafa éverdtryggdra og verdtryggdra
skuldabréfa

Daglegar tolur 3. jantiar 2011 - 5. febrtiar 2016

0 T

2011 T

T T T

2012 2013 2014 2015

Overdtryggd rikisbréf 4 gjalddaga:
2016 = 2017 = 2019 = 2031

Verdtryggd rikis- eda ibudabréf 4 gjalddaga:
2021 = 2024 — 2044

Heimild: Sedlabanki fslands.

bankans, p.e. vextir & sj0 daga bundnum innlanum fjarmala-
fyrirtaekja hja bankanum, voru pvi 5,75% fyrir Utgafu pessa heftis
Peningamala. Vextir & millibankamarkadi med kronur haekkudu i
takt vid haekkun vaxta bankans.

i september akvad nefndin ad haekka bindiskylduhlutfallid tima-
bundid Ur 2% i 4% til ad audvelda Sedlabankanum styringu &
lausu fé i umferd i framhaldi af miklum gjaldeyriskaupum bankans
og i tengslum vid uppgjor slitabla gémlu vidskiptabankanna.
i takt vid fyrri yfirlysingar nefndarinnar var bindiskyldan sidan
leekkud & ny i desember Ur 4% i 2,5% til pess ad milda ahrif
stodugleikaframlaga slitablianna & laust fé.

MiBad vid medaltal mismunandi meelikvarda 4 verdboélgu og
verdbolguveentingum hefur taumhald peningastefnunnar aukist
samhlida hakkun nafnvaxta bankans og eru raunvextir bankans
nu 2,6%, sem er haekkun um 14 Ur présentu fra pvi fyrir Gtgéfu
sidustu Peningamadla. Peir eru hins vegar obreyttir i 3,6% midad
vid naverandi arsverdbdlgu.

Samkveemt koénnun bankans & veentingum markadsadila sem
var framkvaemd i byrjun febrdar bdast peir vid ad meginvextir
bankans verdi haekkadir um 0,5 présentur & sidari hluta pessa
ars i 6,25% en verdi haldid obreyttum & naesta ari. Er petta
svipud nidurstada og i sambaerilegri konnun fra pvi i oktober sl.
Framvirkir vextir gefa apekka nidurstodu.

A seinni hluta sidasta ars fér ad bera & hndkrum i midlun pen-
ingastefnunnar um vaxtafarveginn og skiludu vaxtabreytingar
bankans sér ekki ad fullu Gt i adra markadsvexti. betta atti einkum
vid um vexti lengri 6verdtryggora rikisbréfa sem hofou leekkad um
u.p.b. 2 présentur fra midjum juni til loka oktéber. Eins og fjallad
er um i novemberhefti Peningamadla er liklegasta dstaeda pessarar
leekkunar aukin nyfjarfesting erlendra adila i rikisskuldabréfum.
pPessi proun gekk ad hluta til baka i kjolfar vaxtahaekkunar bank-
ans i byrjun névember og hakkadi avoxtunarkrafa éverdtryggdra
og verdtryggora rikis- og ibddabréfa um 0,4-1,1 présentu &
fyrri hluta manadarins, mest & lengri 6verdtryggdum bréfum.
Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa hefur pokast nidur & vié
& ny fra midjum névember en er enn um 0,2-0,8 présentum haerri
en i lok oktober og krafa verdtryggdra rikis- og ibidabréfa er 0,5-
0,8 présentum heerri.

Samkveemt daetlunum Lanamala rikisins verdur hrein Gtgafa rikis-
verdbréfa neikvaed um taeplega 30 ma.kr. & pessu ari sem atti ad
skapa grundvoll fyrir meiri Gtgafu annarra adila. NG pegar hafa
storu vidskiptabankarnir prir tilkynnt deetlanir um umtalsverda
steekkun & atgafum sinum & sértryggdum skuldabréfum.

Samfara auknum ordleika & alpjédlegum fjarmalamoérkudum i
upphafi pessa ars haekkadi dhaettudlag & erlendar skuldbind-
ingar Rikissjods Islands likt og hja mérgum 68rum préudum rikj-
um. Heekkun skuldatryggingaralags a fimm ara skuldbindingar
rikissjods gekk pé til baka & ny undir lok janiarmanadar og kann
heekkun alpjodlega matsfyrirtaekisins Standard & Poor's & lans-



heefiseinkunn rikissjods i BBB+ um midjan manudinn ad hafa
haft ahrif & pa préun. Er skuldatryggingaralagid nd um 1,3%
sem er svipad og pad var fyrir Utgafu Peningamdla i névember.
Vaxtamunur & skuldabréfum Rikissjods Islands og sambeerilegum
bréfum rikissjods Bandarikjanna annars vegar og byskalands hins
vegar er um 0,1-0,3 présentum meiri en i névember og er nu
1,7-1,8 prosentur.

Fra upphafi novembermanadar hefur gengi kronunnar haekkad um
1,3% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitélu. Par hefur vegist
4 7,3% hakkun gagnvart bresku pundi og 0,7% haekkun gagn-
vart Bandarikjadal & méti 0,8% laekkun gagnvart evru. Hagfelldari
vidskiptakjor, aframhaldandi gjaldeyrisinnstreymi vegna komu
erlendra ferdamanna og fjarmagnsinnstreymis i tengslum vid aukna
nyfjarfestingu hafa ytt undir styrkingu gengisins. A méti hafa vegid
umtalsverd gjaldeyriskaup Sedlabankans. Hrein kaup bankans &
millibankamarkadi med gjaldeyri namu 272,4 ma.kr. & arinu 2015
og nam hlutdeild bankans i heildarveltu & gjaldeyrismarkadi um
55%. Til samanburdar ndmu hrein kaup bankans 111,4 ma.kr. &
arinu 2014 sem samsvarar 43% af heildarveltu pess érs.

Verd erlendra gjaldmidla i kronum var ad medaltali teplega
193 stig 4 fjorda arsfjordungi 2015, maelt med vidskiptaveginni
gengisvisitolu. Sem fyrr byggist grunnspdin & peirri forsendu ad
verd erlendra gjaldmidla haldist svipad Ut spatimann og pad er
begar spain er gerd. Felur pessi forsenda i sér ad gengi krénunnar
er u.p.b. 1% haerra & spatimanum en i névembersp4 bankans.

Arsvdxtur peningamagns i umferd hefur veri® nokkur samhlida
miklum vexti nafnvirdis eftirspurnar & sidasta ari. M3 leidrétt fyrir
innlanum innlansstofnana i slitamedferd haekkadi um rimlega
7% & fjoroa arsfjoroungi 2015 fra sama fjéroungi 2014 sem er
svipadur arsvoxtur og var & 6rum og pridja fjéroungi. Sem fyrr
skyrist haekkunin einkum af aukningu innlana heimila og annarra
fiarmalafyrirtaekja en innlansstofnana.

Grunnfé bankans jokst einnig talsvert 4 sidari helmingi arsins
2015. Midad vid tolf manada hreyfanlegt medaltal var arsvoxtur
pbess i desember sl. rimlega 16% ad medtdldum bundnum inn-
lanum fjarmalafyrirtaekja.

Utlanastofn innlansstofnana til innlendra adila drést saman um
teeplega 1% & milli ara & fjorda arsfjoroungi 2015 og um u.p.b.
3% ad medtoldum atlanastofni Ibudaldnasjods og lifeyrissjoda.
Skyrist pad ad staerstum hluta af ahrifum skuldalaekkunaradgerda
stjornvalda en nokkur dvissa er p6 um umfang ahrifanna sem
hefur torveldad mat 4 dtlanastofninum. Sé leidrétt fyrir adgerd-
unum ma etla ad Utlanastofninn hafi dregist saman um rdm-
lega 1%. Samdrattur Utlanastofnsins kemur einnig ad hluta til af
minnkun i Gtlanastofni til fyrirtaekja sem skyrist ad storum hluta af
endurfijarmégnun eldri atlana yfir i annars konar lanaform, m.a.
markadsverdbréf. Einnig hefur ordid téluverd aukning i Gtlanum
lifeyrissjoda til fyrirteekja i gegnum kaup lifeyrissjoda & fyrirtaekja-
skuldabréfum. pannig hefur eign lifeyrissjéda i bréfum fyrirteekja
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Mynd 11
Ahattudlag 4 skuldbindingar rikissj6ds
Daglegar tolur 3. jantiar 2011 - 5. febrtiar 2016

% Présentur

O %011 " 2012 T 2013 " 2014 " 2015

—— Skuldatryggingaralag rikisins (v. as)

= Vaxtamunur a islensku og bandarisku rikisskuldabréfi
utgefnu i Bandarikjaddlum & gjalddaga arid 2022 (h. as)

Vaxtamunur & islensku og pysku rikisskuldabréfi
utgefnu i evrum & gjalddaga arid 2020 (h. as)

Heimild: Bloomberg.

Mynd 12

Gengi erlendra gjaldmidla gagnvart krénu
Daglegar tolur 3. jantar 2008 - 5. febrtar 2016

Kr./EUR, Kr./USD, Kr./GBP Visitala
300

— Bandarikjadalur (v. as)

—— Evra (v. &s)
Breskt pund (v. &s)
— Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 13

Samsetning peningamagns i umferd -
M3 leidrétt’
1. arsfj. 2010 - 4. arsfj. 2015

15 Breyting fra fyrra dri (%)

2010 T 2011 " 2012 ' 2013 " 2014 " 2015

B Heimili M3

Bl Fjarmalageiri M3 leidrétt

[ Sveitarfélog

Bl Atvinnufyrirtaeki og félagasamtok sem pjonusta heimili

1. Leidrétt fyrir innlanum innlansstofnana i slitamedferd.
Heimild: Sedlabanki slands.

@)

Le910Z TYWVONINIJ



RN
o

PENINGAMAL 20161

PENINGAMAL - UPPFARD SPA

Mynd 14
Framlag til utlanavaxtar innlansstofnana, Iif-

eyrissjoda og [budaldnasjéds til innlendra adila’

1. arsfj. 2010 - 4. arsfj. 2015

Breyting fra fyrra ri (%)
0

=251 T T T

2010 ' 2011 ' 2012 i

T

2013 2014~ 2015

B Heimili
B Fjarmélageiri
[ Sveitarfélog

Bl Atvinnufyrirteeki og félaga-
samtok sem pjonusta heimili

Utlanastofn

1. Eingéngu sj6dfélagalan medtalin hja lifeyrissjodum. 2. An Gtlana til
innlansstofnana og fjarmalafyrirtaekja i slitamedferd.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 15

Vextir ibtidalana vidskiptabanka og lifeyrissjoda’

Jantar 2012 - jantar 2016

%

50

2012 ' 2013 | 2014 | 2015

— Verdtryggd husnaedislan vidskiptabanka med
breytilegum voxtum

— Verdtryggd husnaedislan lifeyrissjoda med
breytilegum voxtum
Verdtryggd husnadislan vidskiptabanka med
féstum voxtum?

—  Verdtryggd husnaedislan lifeyrissjoda med
féstum voxtum?

1. Einfalt medaltal legstu vaxta. 2. Vextir fastir fra 5 arum og allt upp
i allan lanstimann.

Heimildir: Aimenni Lsj., Arion banki, Festa Lsj., Frjalsi Lsj., Gildi Lsj.,
islandsbanki, Landsbankinn, LSR, Lsj. verslunarmanna, Lifsverk, Stapi
Lsj., Sofnunarsjodur lifeyrisréttinda, Sedlabanki fslands.

Mynd 16
pjodhagsreikningar fyrstu prja
arsfjordunga 2015

Breyting fra fyrra ari (%)

Einkaneysla

I I

Samneysla :
Fjarfesting

bjodaritgjold

Utflutningur

Innflutningur

VLF

0

15 20

Bl Hagstofa islands
Hm PM 2015/4

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

aukist um rimlega 42 ma.kr. fra arslokum 2014 og teeplega 91
ma.kr. fra arslokum 2013.

ibudaverd & hofudborgarsvaedinu haekkadi um 9,4% 4 arinu 2015
og kaupsamningum fjélgadi um 17%%. A sama tima haekkadi
leiguverd um 6%. Mikil haekkun iblidaverds & sidasta ari virdist
i dgaetu samrami vid préun byggingarkostnadar og tekna og
horfur eru & aframhaldandi kroftugri haekkun hisnaedisverds a
spatimanum.

Urvalsvisistala Kauphallarinnar, OMXI8, hakkadi um taeplega
43%:% & si0asta ari en hefur lekkad um 4%2% pad sem af er pessu
ari i takt vid préun & alpjédlegum fjarmalamorkudum. Auknar
heimildir lifeyrissjéda til fiarfestingar erlendis sem Sedlabankinn
veitti f upphafi rs og vaentingar um frekari heimildir & arinu kunna
einnig ad hafa haft ahrif til leekkunar hlutabréfaverds.

Fjarmalaleg skilyrdi einkageirans eru i meginatridum svipud og
fyrir Utgafu sidasta heftis Peningamadla. Skuldir heimila hakkudu
litillega ad nafnvirdi & pridja arsfjordungi 2015 og ndmu um
85%% af aeetladri landsframleidslu sidasta ars en skuldir fyrir-
teekja leekkudu og ndmu um 97% af daetladri landsframleidslu.
Einstaklingum & vanskilaskra heldur afram ad fekka og hlutfall
atldna heimila i vanskilum hja stéru vidskiptabonkunum premur
og ibudalanasjodi hefur laekkad. Fjoldi fyrirteekja & vanskilaskranni
hefur hins vegar aukist litillega. Nyskraningum einkahlutafélaga
fjolgadi um 16% milli 4ra i fyrra og gjaldprotum peirra faekkadi
um 27%.

Vextir 6verdtryggdra inn- og Gtlana hja stéru vidskiptabdnkunum
haekkudu samhlida haekkun vaxta Sedlabankans i november
en verOtryggdir inn- og Utlanavextir hafa 4 sama tima haldist
oObreyttir. Sidastlidid haust leekkudu nokkrir lifeyrissjodir hdisnadis-
lanavexti og hakkudu jafnframt vedhlutfoll. Hja sumum eirra
hefur vaxtaleekkunin gengid til baka ad hluta en adrir hafa leekkad
ba enn frekar. A0 medaltali eru hisneaedislanavextir lifeyrissjoda

pvi 6breyttir fra pvi i névember.

Innlent raunhagkerfi

Hagvoxtur fyrstu niu manada arsins 2015 var 4,5% samkvamt
télum Hagstofunnar sem birtar voru i desember sl. Hann meeldist
hins vegar minni & pridja fjérdungi eda 2,6%. Samsetning hag-
vaxtarins endurspeglar aukinn voxt innlendrar eftirspurnar par
sem einkaneysla og fjarfesting atvinnuveganna bera uppi brédur-
partinn. Auk pess er enn mikil aukning i dtflutningi sem pé neer
ekki ad halda i vid voxt innflutnings og pvi var framlag utanrikis-
vidskipta neikvaett 4 timabilinu.

I nébvemberspé Sedlabankans var spad 5% hagvexti & pridja ars-
fjordungi og 5,1% hagvexti & fyrstu niu manudum arsins. Voxtur
landsframleidslunnar & fyrstu niu manudum arsins var pvi adeins
minni en bdist var vid i névember en rekja ma fravikio til flestra
undirlida landsframleidslunnar. Hagvoxtur & fyrri helmingi arsins



var endurskodadur til hakkunar og er ni talinn hafa verid 5,6%
sem er 0,4 présentum meira en fyrri tolur Hagstofunnar sogdu til
um.

Ein meginstod hagvaxtar sidasta ars var einkaneysla en hag-
felld skilyrdi juku eftirspurn heimila umtalsvert. A fyrstu premur
fijérdungum arsins jokst einkaneysla um 4,6% sem er i dgeetu
samraemi vid ndvemberspd bankans. Hatidnivisbendingar & bord
vid nyskraningar bifreida og greidslukortaveltu benda til pess ad
beett hafi i voxtinn & sidasta fjéroungi arsins. Gert er rad fyrir ad
einkaneysla hafi vaxid um 4,9% 4 arinu i heild sem endurspeglar
mikla kaupmattaraukningu, beetta eiginfjarstodu heimila og aukna
bjartsyni peirra.

i &r er buist vid pvi ad préunin fra seinni hluta sidasta ars haldi
afram. Pad felur i sér ad spad er nokkru meiri vexti einkaneyslu
en i névember par sem nu er gert rad fyrir umtalsvert kroftugri
fiolgun starfa, meiri hakkun launatekna og minni verdbolgu.
Kaupmattur radstéfunartekna er talinn hafa aukist um teplega
8% i fyrra og munu aukast um teeplega 9% i ar sem er mesta
aukning & einu ari fra arinu 2007 og langt umfram pad sem getur
stadist til lengdar. Gert er rad fyrir ad einkaneysla aukist um riflega
5% i ar sem er 1 présentu meiri voxtur en spad var i névember.
Samkveemt spanni haegir litillega & vexti einkaneyslu & naestu
tveimur arum en hann er p6 afram talinn verda kroftugur. Gert er
rad fyrir ad einkaneysla vaxi med svipudum heetti og kaupmattur
radstofunartekna eda um teeplega 4% & ari.

Talid er ad voxtur radstofunartekna heimila 4 sidasta ari hafi verid
nokkru meiri en voxtur einkaneyslu og pvi hafi sparnadur heimila
aukist og aeetlad er ad hann aukist enn frekar i ar. Vergur pjod-
hagslegur sparnadur hefur einnig aukist og er har i sogulegu sam-
hengi.

Samkvamt bradabirgdatélum Hagstofunnar var voxtur sam-
neyslu & fyrstu premur fjérdungum arsins 2015 ivid minni en gert
var rad fyrir i névemberspa bankans. Visbendingar eru p6 um ad
launakostnadur hafi reynst meiri en bradabirgdatolurnar segja til
um og pvi er talid ad horfur fyrir arid i heild hafi litid breyst fra pvi
i névember. Horfur fyrir naestu ar hafa ad sama skapi litid breyst.
Vardandi fjarfestingu rikisins var aukid vid fjarfestingaraformin
milli umraedna & Alpingi en steerstu sveitarfélogin gera rad fyrir
samdreetti i fjarfestingartgjoldum i ar fra fyrra ari. Ut spatimann
er midad vid ad fjarfesting hins opinbera sem hlutfall af lands-
framleidslu haldist nalaegt pvi sem pad er nu.

Samkvaemt fjarlogum fyrir petta ar verdur afgangur & heildarjofn-
udi 6,7 ma.kr. an stédugleikaframlaga eda sem samsvarar 0,3% af
vergri landsframleidslu.? Er pad 8,6 ma.kr. lakari afkoma en upp-
haflegt fjarlagafrumvarp gerdi rad fyrir pratt fyrir ad tekjur hafi &
sama tima veri® faerdar upp um rimlega 4 ma.kr. Minni afgangur

Heildarafgangur ad stodugleikaframlogum medtéldum er daetladur 345,6 makr. eda
14,7% af landsframleidslu.

PENINGAMAL - UPPFARD SPA

Mynd 17

Visbendingar um einkaneyslu
1. arsfj. 2007 - 4. arsfj. 2015

Breyting fré fyrra ari (%)

—— Einkaneysla
® Spa PM2016/1
— Midgildi visbendinga

1 Efri og nedri mork visbendinga um einkaneyslu’

1. Visbendingarnar eru kortavelta, dagvéruvelta, hlutabréfaverd, hus-
naedisverd, innflutningur neysluvéru, nyskraningar bifreida, laun og
atvinnuleysi. Visbendingarnar eru endurskaladar pannig ad par hafa
sama medaltal og stadalfravik og einkaneysla.

Helmildir: Hagstofa {slands, Rannsoknarsetur verslunarinnar, Sedlabanki
Islands.

Mynd 18

Einkaneysla og kaupmattur
radstofunartekna 2000-2018"

Breyting fra fyrra ari (%) Visitala, 2005 = 100
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Bl Radstofunartekjur (v. as)
— Einkaneysla (v. 4s)

Hlutfall einkaneyslu og radstéfunartekna (h. &s)

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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Prosentur af VLF
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Breyting fra fyrra ari (%)
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Mynd 19

Breyting i hagsveifluleidréttum frumjofnudi
rikissjéds 2012-2018"

2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018.
Heimildir: Alpjodagjaldeyrissjodurinn, Fjarsysla rikisins, Sedlabanki islands.

Mynd 20

bréun fjarmunamyndunar og framlag
helstu undirlida hennar 2010-2018"

201020112012 2013 12014 2015 2016 2017 2018

B Atvinnuvegir 4n storidju, B ibudarhisnadi
skipa og flugvéla

= Storidja

mm  Skip og flugvélar

3 Hid opinbera
— Fjarmunamyndun alls

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 21
Vidskiptajéfnudur 2000-2018"

% af VLF

T T T T T T T T T T
‘00 ‘02 '04 ‘06 ‘08 '10 12 14 16 18

B Voru- og pjonustujéfnudur

B Undirliggjandi j6fnudur frumpattatekna?
Undirliggjandi vidskiptajofnudur?

—  Meldur vidskiptajofnudur

1. Rekstrarframlég talin med frumpattatekjum. Grunnspa Sedlabankans
2015-2018. 2. An reiknadra tekna og gjalda innlansstofnana i slitamed-
ferd en med aeetludum ahrifum af uppgjérum bua peirra og an ahrifa
lyfjafyrirtaekisins Actavis a j6fnud frumpattatekna fram til arsins 2012.
Einnig hefur verid leidrétt fyrir 6beint maeldri fiarmalapjonustu (FISIM)
innlansstofnana i slitamedferd.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

og aukin framleidsluspenna valda pvi ad adhaldsstig rikisfjarmala
i ar hefur minnkad um teplega 0,7% af landsframleidslu fra
utgafu sidustu Peningamdla og er adhaldsslokunin i ar pvi sam-
tals teeplega 1,4% af landsframleidslu sem baetist vid slokun sem
nemur 0,8% af landsframleidslu & sidasta ari. pratt fyrir minnkandi
adhald er gert rad fyrir aframhaldandi laekkun skulda rikissjods
og er aeetlad ad peer laekki um teplega 180 ma.kr. i ar og verdi
um 50% af landsframleidslu i arslok og kemur st leekkun til vio-
botar vid riflega 140 ma.kr. leekkun i fyrra. Leekkunina ma fyrst
og fremst rekja til radstofunar stodugleikaframlaga og leekkunar &
sj00sstodu rikissjods hja Sedlabankanum.

Fjarfesting jokst um 5% & pridja arsfjérdungi sem er heldur minna
en buist var vid i nbvember. Fjarfesting atvinnuveganna proadist i
takt vid spa bankans en ibudafjarfesting og fjarfesting hins opin-
bera reyndust veikari en dztlad var. A fyrstu premur fj6rdungum
sidasta ars var aukning fjarfestingar taeplega 16% sem er tep-
lega 1 présentu minna en aatlad var i névember. A bak vid
ba proun er riflega fjoroungs aukning atvinnuvegafjarfestingar.
ibudafjarfesting var talsvert undir pvi sem gert var rad fyrir en
likleg skyring & pvi er ad skortur sé & starfsfélki i byggingaridnadi
og aod dherslur verktaka séu frekar & adrar byggingar, sérstaklega
hotelbyggingar. Ekki er p6 Utilokad ad matid & ibudafjarfestingu &
fyrstu premur fjéroungum sidasta ars kunni ad haekka pegar itar-
legri upplysingar liggja fyrir.

Likt og i névemberspd bankans er talid ad heildarfjarfesting hafi
aukist um taeplega fimmtung & sidasta ari sem ad mestu ma rekja
til aukningar atvinnuvegafjarfestingar. | &r er deetlad ad voxtur
fjarfestingar verdi um 12%:% par sem voxtur atvinnuvega- og
ibudafjarfestingar verdur hatt i 15% en voxtur fjarfestingar hins
opinbera verdur minni eda teplega 3%. | samanburdi vid spa
bankans frd ndvember eru horfurnar fyrir petta ar litid breyttar.
Helst ma nefna ad atvinnuvegafjarfesting er talin verda heldur
sterkari en 4dur var 4eetlad og ma pad rekja til baedi stéridju-
tengdrar fjarfestingar og almennrar atvinnuvegafjarfestingar. A
neestu arum er aeetlad ad heegi talsvert a vexti fjarfestingar sem
er apekkt pvi sem var spdd i névember. Gangi spdin eftir verdur
hlutfall fjarfestingar af landsframleidslu teeplega 19% arid 2018
eda um 1 présentu undir pvi sem spad var i névember.

Horfur eru & ad Utflutningur voru og pjénustu aukist um teep-
lega 6%2% i ar sem er dpekkt vexti si@asta ars en nokkru meiri
voxtur en spad var i november. Skyrist fravikid af horfum um enn
kroftugri voxt Gtfluttrar pjonustu og er pad i takt vid upplysingar
fra adilum i ferdamannaidnadi sem benda til meiri fjélgunar ferda-
manna til landsins i ar en talid var i névember. Horfur eru hins
vegar 4 haegari vexti vorudtflutnings i ar par sem gert er rad fyrir
ad utflutningur sjavarafurda muni dragast saman um 1% fra sio-
asta ari sem er nokkur breyting fra pvi i névember pegar gert var
rad fyrir 2% aukningu. Lakari horfur ma rekja til minni lodnu- og
kolmunnaafla. Horfur fyrir naestu tvo ar eru hins vegar a heildina
litid apekkar pvi sem spad var i névember.



bratt fyrir ad voxtur Utflutnings i fyrra hafi verid i samraemi vid
veentingar var framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar nokkru
neikvaedara en buist var vid i ndvember vegna kroftugs vaxtar
innflutnings & seinni hluta arsins. Par vé pungt mikill innflutningur
neysluvoru og flutningateekja og er spad ad sd préun haldi dfram
i &r i takt vid mikinn véxt innlendrar eftirspurnar. Utlit er fyrir ad
framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdi pvi einnig neikveett
i r og & neesta ari. Arid 2018 er framlagid hins vegar jdkveett en
pad litast af haegum innflutningsvexti pad ar sem rekja ma til nei-
kvaedra grunnahrifa innflutnings skipa og flugvéla arid adur.

Talid er ad afgangur a voru- og pjonustujofnudi hafi verid 6,7 %
af landsframleidslu i fyrra sem er litillega meiri afgangur en név-
emberspain gerdi rad fyrir. Par vegur hagfelldari proun vidskipta-
kjara pyngra en neikveedara framlag utanrikisvidskipta og skyrir
vidskiptakjarabatinn ad mestu leyti aukinn afgang 4 voru- og
bjonustuvidskiptum Gt spatimann. Hagfelldari préun voru- og
bjonustuvidskipta gerir pad ad verkum ad nu er Gtlit fyrir meiri
afgang a undirliggjandi vidskiptajofnudi Ut spatimann og ad hann
verdi teplega 3% af landsframleidslu arid 2018 sem er 2 pro-
sentum meiri afgangur en i névemberspanni.

Eins og fyrr segir maldist 4,5% hagvoxtur & fyrstu niu manudum
arsins 2015 og samkveemt spa bankans er talid ad hann hafi verid
4,1% 4 arinu i heild. Pad er 0,5 présentum minni voxtur en spad
var i nébvember og ma rekja pa breytingu ad mestu til breyttra
horfa vardandi innflutning og framlag utanrikisvidskipta par med.
i ar er hins vegar talid ad hagvoxtur verdi 1 présentu meiri en spad
var i névember eda 4,2%. Ein meginskyringin & pvi er ad kaup-
mattur heimila er talinn ver8a umtalsvert meiri en 48ur var datlad
og voxtur einkaneyslu pvi enn meiri. bvi til vidbotar er spdd ad
Gtflutningur skili meiru til hagvaxtar en spad var i névember og
framlag utanrikisvidskipta verdi pvi hagsteedara pratt fyrir ad einn-
ig sé gert rad fyrir meiri innflutningsvexti. A seinni hluta spatimans
er dztlad ad heldur haegi & hagvextinum og ad hann verdi um
3%% 4 neesta ari og teplega 3% arid 2018. Eins og i fyrri spam
bankans er dztlad ad hann verdi ad mestu drifinn afram af inn-
lendri eftirspurn einkaadila.

bratt fyrir miklar kjarasamningsbundnar launahakkanir var dgeet-
ur kraftur i vinnuaflseftirspurn & seinni hluta ars 2015. Samkvaemt
vinnumarkadskénnun Hagstofunnar (VMK) fj6lgadi heildarvinnu-
stundum & sidasta fjérdungi arsins um 3% milli 4ra eins og gert
var rad fyrir i névemberspa bankans.

Vegna meiri hakkunar hlutfalls starfandi var atvinnuleysi hins
vegar toluvert minna & fjérda arsfiérdungi en gert var rad fyrir
i november eda 3,1% i stad 4,9%. Hefur meelt atvinnuleysi pvi
minnkad um 1 présentu milli 4ra. Leidrétt fyrir arstidarsveiflu
var pad 3,6% og minnkadi um halfa présentu milli fjorounga.
Langtimaatvinnuleysi heldur einnig afram ad minnka og hefur
hlutfall peirra sem hafa verid atvinnulausir i meira en sex manudi
ekki verid laegra sidan & fyrsta fjordungi arsins 2009. Adrir maeli-
kvardar & eftirspurn og frambod vinnuafls segja svipada s6gu.

PENINGAMAL - UPPFARD SPA

Mynd 22
Hagvoxtur og framlag undirlida 2010-2018"

Breyting fra fyrra ari (%)
8
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1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 23

Breytingar & atvinnu og vinnutima
1. arsfj. 2004 - 4. arsfj. 2015

10 Breyting fra fyrra ari (%)
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Bl Fjoldi starfandi
Hl  Medalvinnutimi
Heildarvinnustundir

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 24

Framlag til breytinga & atvinnuleysi
1. arsfj. 2007 - 4. arsfj. 2015

10 Breyting fra fyrra ari (présentur)

Bl Atvinnupatttaka'
Bl Hlutfall starfandi?

Atvinnuleysi®

1. Fjoldi & vinnumarkadi sem hlutfall af mannfjélda 16-74 ara. 2. Fjoldi
starfandi sem hlutfall af mannfjolda 16-74 4ra. Aukning i hlutfalli

starfandi kemur fram sem neikveett framlag til breytinga 4 atvinnuleysi.

3. Hlutfall atvinnulausra af vinnuafli. Vegna namundunar er samanlagt
framlag ekki endilega jafnt heildarbreytingunni.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd 25

Frambod & vinnuafli
1. 4rsfj. 2006 - 4. 4rsfj. 2015
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—  Fyrirtaeki sem telja vera skort a starfsfolki

—  Fyrirtaeki sem telja vera naegt frambod af starfsfolki

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.

Mynd 26

Meaelikvardar fyrir spennu & vinnumarkadi
Fravik frd medaltali aranna 2003-2015 meelt i fjolda stadalfravika

Vinnulitlir'2

Atvinnu-

Atvinnuleysi
patttaka

(VMK)?

Hlutfall starfandi Medalvinnustundir

— 2015 — 2014 2010°

1. Fjoldi peirra sem eru i hlutastarfi en vilja vinna meira i hlutfalli
af mannfjélda. 2. Margfaldad med -1 til ad neikvaett fravik fra
medaltali syni spennu. 3. Arid sem bati héfst & vinnumarkadi.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 27

Launakostnadur a framleidda einingu
og framlag undirlida 2008-2018"

Breyting fra fyrra ari (%)
2
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Bl Nafnlaun

[ Launakostnadur annar en laun

B Framleidni

— Launakostnadur & framleidda einingu

1. Framleidniaukning kemur fram sem neikveett framlag til hakkunar a

launakostnadi a framleidda einingu. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Samkvaemt vetrarkdonnun Gallup medal 400 steerstu fyrirtaekja
landsins hefur hlutfall fyrirteekja sem toldu vera skort & starfsfolki
heekkad um teplega 13 présentur frd sama tima i fyrra en rum-
lega fjéroungur fyrirtaekja taldi skort vera & starfsfélki. Taeplega
60% fyrirteekja i byggingarionadi og rimlega 40% fyrirtaekja i
flutningum og ferdapjonustu toldu sig bua vid skort & starfsfélki.

Slaki & vinnumarkadi virdist pvi horfinn og nidurstédur konn-
unar Gallup benda til pess ad vinnuaflseftirspurn muni aukast
enn frekar & pessu ari pvi ad heerra hlutfall fyrirteekja en i haust-
kdnnuninni vildi frekar fjdlga starfsménnum en faekka peim.
Stjérnendur i 6llum atvinnugreinum nema sjavarutvegi voru bjart-
synni & radningar en i haust.

Horfur eru pvi & ad vinnuaflseftirspurn verdi nokkru kroftugri en
spad var i névember. Aztlad er ad heildarvinnustundum fjolgi ad
medaltali um 215% 4 ari & spatimanum sem er um % présentu
meira en gert var rad fyrir i névember. Hlutfall starfandi haekkar
bvi meira og atvinnuleysi verdur minna & spatimanum en pa var
spad. Gert er rad fyrir ad atvinnuleysi verdi um 3%:% i ar og Ut
spatimann i stad 4%%.

Launahakkanir sem kvedid er & um i nygerdum kjarasamningum
hafa komid fram i launavisitolu Hagstofunnar i takt vid pad sem
gert var rad fyrir i sidustu spa og hefur launaskrid verid svipad og
bar var 4xtlad. | desember hakkadi launavisitalan um 9,7% fra
fyrra ri. A arinu i heild haekkadi visitalan ad medaltali um 7,2%
og hakkudu raunlaun & pann meelikvarda um 5,5% sem er mesta
aukning kaupmadttar & einu ari fr4 arinu 1998.3

Vegna nylegrar endurgerdar kjarasamninga 4 almennum vinnu-
markadi hakkar launakostnadur meira & spatimanum en talid var
i nbvember prétt fyrir ad pa hafi verid tekid tillit til hluta peirra vid-
bétarhaekkana sem nd hefur verid samid um. P4 var gert rad fyrir
beim vidbdtarlaunahaekkunum sem falla til & drunum 2017 og
2018, en ekki peirri vidbot sem kom til framkvaemda i arsbyrjun.
Samkomulagid gerir einnig rad fyrir ad framlag atvinnurekenda &
almennum vinnumarkadi i lifeyrissjodi aukist um 3,5 présentur &
arunum 2016-2018 en & moti vegur ad i spanni er gert rad fyrir
ad tryggingagjald laekki um %2 prosentu i ar pétt ekki liggi fyrir
endanlegar upplysingar um hve mikil leekkunin verdi né hvenaer
hun komi til framkvaemda.

Framleidnivoxtur verdur svipadur & spatimanum og gert var rad
fyrir i nbvember eda 1,1% 4 ari ad medaltali, par sem meiri hag-
voxtur vegur & méti kroftugri fiolgun heildarvinnustunda. Likt og
i fyrri spAm bankans er aukning launakostnadar pvi langt umfram
framleidnivoxt. Vegna meiri haekkunar launa i ar en gert var rdd
fyrir i nvember og meiri haekkunar launatengdra gjalda a naestu
tveimur arum er nt talid ad launakostnadur & framleidda einingu

Haekkun launa er i raun meiri en meelist i launavisitdlunni vegna mikillar afturvirkni og
eingreidsina i kjarasamningum arsins 2015 (sja nanari umfjéllun i rammagrein 4 i Peninga-
mélum 2015/4).



aukist um riflega 9% i ar sem kemur i kjolfar 9%2% haekkunar i
fyrra. Er petta 1% prosentu meiri haekkun en spad var i névember.
Aukningin & naestu tveimur arum er einnig heldur meiri eda um
5% a0 medaltali & ari i stad 4% % i ndvemberspanni.

Talid er ad framleidsluslakinn sem myndadist i kjolfar fjarmala-
kreppunnar hafi horfid Gr pjédarbdinu i byrjun sidasta ars og ad
landsframleidslan hafi verid lidlega 2 présentu umfram fram-
leidslugetu & arinu i heild. Pad er heldur minni spenna en gert var
rad fyrir i nbvember og endurspeglar minni hagvoxt i fyrra en pa
var spad. Likt og i névember er dztlad ad spennan aukist enn
frekar i ar. Gert er rad fyrir ad hin verdi um 2% af framleidslugetu
i ar en taki smam saman ad hjadna & ny er lida tekur & spatimann.
betta er nokkru meiri spenna en spad var i névember enda hag-
voxtur meiri en pa var spad.

Verdbolga

Verdbolga hefur verid undir verdbdlgumarkmidi Sedlabankans i
tvo ar. Hun hefur aukist litillega fra atgafu sidustu Peningamala
og var 1,9% 4& fjorda fjordungi sidasta ars sem er 0,4 présentum
minna en gert var rad fyrir i nbvemberspé bankans. A fj6rdungn-
um laekkadi badi verd innfluttrar og innlendrar voru og pjonustu
sem vé upp & méti haekkun husnadislidar visitdlunnar. Fravikid
fra spanni skyrist ad mestu leyti af meiri leekkun oliuverds og meiri
ahrifum gengisstyrkingar krénunnar & verd innfluttrar voru en
gert var rad fyrir. Pessir lidir eiga stéran patt i ad verdbolga hefur
reynst minni ad undanférnu en buist var vid. Medalverdboélga
arsins 2015 var 1,6% og hjadnadi Ur 2% arid adur.

Visitala neysluverds leekkadi um 0,6% milli manada i jandar sl.
eftir a0 hafa hakkad um 0,3% i desember 2015. Vetrartutsolur
leiddu til um 0,9 présentna leekkunar visitdlunnar i jantar en
auk pess laekkadi verd & bensini. A méti vé haekkun & markads-
verdi husnadis og ymsum undirlidum almennrar pjénustu dsamt
ymsum arstidarbundnum  gjaldskrarhaekkunum. Arsverdbélga
meeldist 2,1% i janudar og skyrist sem fyrr ad miklu leyti af haekkun
hisneadisverds par sem verdbolga an husneedis var einungis
0,6%. Toluverd leekkun & alpjédlegu hravoru- og oliuverdi hefur
asamt ahrifum af gengishaekkun krénunnar haldid afram ad
draga ur verdbolgu og nam arsleekkun innfluttrar voru 1,4% i
januar. Innlend verdbodlga (4n hdsnadis) var 2,3% & sama tima
og hefur hjadnad fra utgafu sidustu Peningamadla en aetla ma ad
ahrifa verdleekkunar innfluttra vara geeti einnig par. Til vidbotar
geetir nokkurra grunnahrifa vegna haekkunar nedra preps virdis-
aukaskatts fyrir ari sem maelist ekki lengur i tolf manada haekkun
matvoruverds. Ad sama skapi leekkadi bensinverd téluvert minna
milli manada nu en fyrir ari sem er meginorsok pess ad innflutt
verdhjodnun meelist nokkru minni en undanfarid.

Undirliggjandi verdbdlga midad vid kjarnavisitélu 3, sem undan-
skilur &hrif 6beinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins,
opinberrar pjonustu og raunvaxtakostnadar hisneedislana, var

-6 T T
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Mynd 28
Framleidsluspenna og atvinnuleysi 2005-2018"

4 % af framleidslugetu % af mannafla 1

——  Framleidsluspenna (v. as)
= Atvinnuleysi (h. as, andhverfur kvardi)

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 29

Ymsir meelikvardar & verdbolgu
Jantiar 2010 - jantiar 2016

12 manada breyting (%)

2010 ' 2011 | 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 '

— Visitala neysluverds

— Visitala neysluverds an husnadis
Samraemd visitala neysluverds

— Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 30

Innlend og innflutt verdbolga’
Jandar 2011 - jantiar 2016

12 méanada breyting (%)

I

=
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2011 2012 2013

1 Visitala neysluverds
— Innflutt verdlag (31%)
Innlent verdlag utan hasnaedis (46%)
—— Husnadi (23%)
= Verdbolgumarkmid

1. Innflutt verdbdlga er nalgud med verdi innfluttrar mat- og drykkjar-
voru, nyrra bila og varahluta, bensins og annarrar innfluttrar véru.
Innlend verdbdlga er nalgud med verdi innlendrar véru og almennrar
og opinberrar pjonustu. Tolur i svigum syna naverandi veegi
vidkomandi lida i visitolu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 31

Meeld og undirliggjandi verdbdlga’
Jantiar 2010 - jantar 2016

o 12 méanada breyting (%)

N W A OOV N 0O

o =

2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 |
— Visitala neysluverds
Verdbolgumarkmid
3 Bil 1. og 3. fjordungs
1 Bil hasta og leegsta mats a undirliggjandi verdbolgu

1. Skyggda svaedio inniheldur 6lika melikvarda & undirliggjandi verd-
bélgu par sem hin er mald med kjarnavisitslum sem horfa fram hja
ahrifum sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjonustu og
reiknadrar husaleigu og med tolfraedilegum meelikvordum eins og
vegnu midgildi, klipptum medaltdlum og kviku pattalikani.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 32

Verdbolga og verdbdlguvaentingar til eins ars

1. arsfj. 2010 - 1. arsfj. 2016

ES

2010 ' 2011 | 2012 ' 2013 ' 2014 | 2015 '

— Verdbolga

—— Verdbdlguveentingar sterstu fyrirteekja
Verdbolguvaentingar heimila

— Verdbolguventingar markadsadila

—  Verdbolgumarkmid

Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd 33

Langtimaverdbdlguvaentingar
1. arsfj. 2012 - 1. arsfj. 2016

%

T T T T
2012 2013 2014 2015 "6

— Verdbolgudlag til 10 ara’
— Verdbolguveentingar markadsadila til 10 ara
Verdbolgumarkmid

1. Medaltal pad sem af er fyrsta arsfjordungi.
Heimild: Sedlabanki slands.

2,4% ijantar og hafdi aukist um 0,5 présentur fra pvi fyrir utgéafu
siustu Peningamdla. A flesta adra maelikvarda maldist aukning
undirliggjandi verdbdlgu hins vegar minni og tolfraedilegir meeli-
kvar@ar benda til pess ad hin sé & bilinu 2-3%2%.

Skammtimaverdbdlguvaentingar heimila og fyrirtaekja hafa litid
breyst fra utgéafu sidustu Peningamdla. | kénnun Gallup sem fram-
kvaeemd var i november bjuggust heimilin vid ad verdbolga yrdi
4% baedi eftir eitt og tvo ar sem var obreytt fra haustkdnnuninni.
i kénnun sem var framkvaeemd 4 sama tima 4 medal stjérnenda
fyrirtaekja veentu peir 3,6 % verdbolgu ad ari lidnu sem var apekkt
nidurstddum haustkénnunarinnar. Samkvaemt kénnun bankans &
verdbolguveentingum markadsadila fra pvi i byrjun febriar gera
peir hins vegar rad fyrir nokkru minni verdbdlgu & naestu miss-
erum enda hafa verdbdlguhorfur batnad fra lokum sidasta ars.
Buast peir vid ad verdbolga verdi 3% eftir eitt ar og 3,5% eftir
tvo ar sem er 0,5-0,8 prosentum laegra en i sidustu konnun fra
bvi i oktober. A alla prja maelikvarda hafa skammtimaverdbolgu-
vaentingar pd haekkad nokkud fra pvi sem peer voru 4 sama tima
fyrir ari.

Samkvemt konnun bankans eru langtimaverdbdlguvaentingar
markadsadila obreyttar fra siGustu kdnnun og buast peir vid ad
verdbolga verdi 3,3% ad medaltali & naestu tiu a&rum sem er 0,3
prosentum haerra en i sambeerilegri kdnnun fyrir ari. Verdbolgualag
a skuldabréfamarkadi hefur hins vegar leekkad toluvert fra midju
ari i fyrra en eins og fjallad er um i Peningamdlum 2015/4 ma ad
steerstu leyti rekja pad til sérstakra adsteedna 4 skuldabréfamarkadi
fremur en til raunverulegrar leekkunar verdbolguvaentinga. Alagid
eftir fimm og tiu ar var ad medaltali um 3% i jantar og er um %
présentu leegra en fyrir ari.

Verdbolga hefur reynst minni ad undanférnu en buist var vid a
seinni hluta siGasta ars. Horfur eru 4 ad verdbolga verdi 1,9%
& fyrri hluta pessa ars en ad han aukist & seinni hluta arsins,
m.a. vegna ohagstedra grunnahrifa, og verdi komin yfir 3% i
lok arsins. Samkvaemt spanni yrdi medalverdbdlga pessa ars pvi
2,3% eda 1 présentu minni en i névemberspanni. Fravikid fra
spanni skyrist ad mestu af hagstedari upphafsstodu og mikilli
leekkun oliuverds & heimsmarkadi en oliuverd hefur laekkad um
u.p.b. 30% fra névemberutgafu Peningamadla. Eins og i fyrri spam
bankans er talid ad verdbdlga haldi afram ad aukast & naesta ari
begar draga tekur ar dhrifum mikillar leekkunar innflutningsverd-
lags og édhrifa innlends verdbolguprystings vegna vaxandi spennu
i pjodarbuskapnum og mikilla launaheaekkana fer ad geeta i meira
meeli. Likt og i november er gert rad fyrir ad verdbolga nai hamarki
& neesta ari. Spad er ad hun verdi 4,2% 4 sidasta fjordungi arsins
en ad han taki sidan smam saman ad hjadna og verdi rétt undir
3% i lok spatimans.

Verdbolguhorfur eru sem fyrr hadar dvissu. bar vegur pungt
ovissa tengd ahrifum mikilla launahaekkana undanfarid. Velti
fyrirtaeki kostnadi af peirra voldum i meira meeli Gt i verdlag en



grunnspain gerir rad fyrir verdur verdbolga meiri en hér er spad.
Hid sama 4 vid ef mikil hakkun kaupmattar radstofunartekna af
voldum launahakkana i fyrra og i ar kemur i meira maeli fram
i aukinni einkaneyslu en spain gerir rad fyrir. Verdbolga gaeti
einnig aukist hradar en spad er ef alpjoédlegt hravoru- og oliu-
verd heakkar hradar en gert er rad fyrir, sérstaklega i ljosi pess
ad verdbolguveentingar virdist skorta trausta kjolfestu. Innfluttur
verdhjodnunarprystingur geaeti hins vegar reynst vanmetinn, t.d. ef
alpjédlegur efnahagsbati steytir 4 skeri eda ef heimsmarkadsverd
oliu heldur afram ad leekka og helst laegra en grunnspéin gerir
rad fyrir. Hid sama 4 vid ef gengi kronunnar hakkar enn frekar.
Verdbolga geeti einnig ordid minni en spad er ef framleidnivoxtur
verdur hradari en spad er.

Mynd 34 endurspeglar ofangreinda évissupatti verdbolguspar-
innar med pvi ad syna verdbolguhorfur samkvaemt grunnspa
asamt mati & ovissubili sparinnar, p.e. mati & bili verdbolgu sem
taldar eru 50-90% likur & ad verdbdlga verdi innan & spatimanum
(sja vidauka 3 i Peningamdlum 2005/1 par sem adferdafraedinni
er lyst). Ovissan er talin svipud og i névemberspanni og likt og
ba er talin heldur meiri hatta 4 ad verdbdlgu sé vanspad & spa-
timanum en ad henni sé ofspad. Taldar eru um helmingslikur & ad
verdbolga verdi & bilinu 3-425% ad ari lidnu og a bilinu 134-4% i
lok spatimans.

PENINGAMAL - UPPFARD SPA

Mynd 34
Verdbolguspa og dvissumat
1. &rsfj. 2012 - 1. arsfj. 2019

Breyting fra fyrra ari (%)

2012 T 201372014 T 2015 " 2016 ' 2017 T 2018 T !

= PM 2016/1

— Verdbolgumarkmid
B 50% likindabil

= 75% likindabil

1 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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o Breyting fra fyrra ari (%)

- UPPFARD SPA

Mynd 35

Hagvoxtur 4 islandi og i vidskiptaldndum
2008-2018"

— [sland PM 2016/1
— Helstu vidskiptalond PM 2016/1

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2015/4.
Heimildir: Hagstofa fslands, Macrobond, Sedlabanki fslands.

Mynd 37

Heildarvinnustundir og hlutfall starfandi
2008-2018"

Breyting fra fyrra ari (%) % af mannfjolda 16-74 4ra 81

80
79
78
77
76
75
74
73
72

08 09 110 111 112 1113 114 15 116 117 118

— Heildarvinnustundir PM 2016/1 (v. &s)
— Hlutfall starfandi PM 2016/1 (h. &s)

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2015/4.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 39

Launakostnadur & framleidda einingu
og framleidni 2008-2018"

— Launakostnadur & framleidda einingu PM 2016/1
—— Framleidni PM 2016/1

1. Framleidni meld sem landsframleidsla i hlutfalli af heildarvinnu-
stundum. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018. Brotalinur syna spa fra
PM 2015/4.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 36

Framleidsluspenna’
1. arsfi. 2010 - 1. arsfj. 2019

% af framleidslugetu

RADTN

1 712713 T4 "5 Te 17 T g !

— PM 2016/1
==+ PM2015/4

1. Grunnspa Sedlabankans 4. arsfj. 2015 - 1. arsfj. 2019.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 38
Atvinnuleysi 2008-2018"

% af mannafla

2 T T T T T T T T T T
‘08 ‘09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

— PM2016/1
==+ PM2015/4

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 40

Verdbdlga'
1. rsfj. 2010 - 1. arsfj. 2019

Breyting fra fyrra ari (%)

T T T T T T T
‘0 "1 12 "3 14 15 16 17 "8

— PM2016/1
==+ PM2015/4
— Verdbdlgumarkmid

1. Grunnspé Sedlabankans 1. arsfj. 2016 - 1. arsfj. 2019.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.



Vidauki 1

Spatoflur

Tafla 1 Landsframleidsla og helstu undirlidir’

2014 2015 2016 2017 2018

Einkaneysla 313,17 4,9 (4,6) 53 (4,3) 4.2 (4,1) 3439
Samneysla 1,8(1,8) 1,5 (1,4) 1.4 (1,4) 1,6 (1,6) 1,5 (1,5
Fjarmunamyndun 15,4 (15,4) 19,6 (20,9) 12,4 (11,4) 6,1 (3,8) -2,3(1,9)
Atvinnuvegafjarfesting 16,3 (16,3) 31,5 (29,1) 14,7 (12,3) 2,6 (-0,9) -8,6 (-3,8)
Fjarfesting i ibadarhdsnadi 14,8 (14,8) 3,3(11,8) 13,9 (15,5) 23,4 (22,2) 17,5 (20,3)
Fjarfesting hins opinbera 12,8 (12,8) -5,13,4) 2,7 (4,6) 4,4 (4,3) 3222
pj6darttgjold 5,2 (5,2) 7,1(7,2) 5,2 (4,4) 3,934 17 2,9)
Utflutningur véru og pjénustu 31361 6,7 (6,8) 6,4 (4,7) 2,129 3,005
Innflutningur véru og pjénustu 9,8 (9,8) 12,8 (12,1) 8,7 (7,3) 3,13,9) 0,5 (1,9)
Verg landsframleidsla (VLF) 1,8 (1,8) 4,1 (4,6) 4,2 3,2) 3,49 29 2,6
VLF & verdlagi hvers ars (ma.kr.) 1.989 (1.989) 2.190 (2.187) 2.368 (2.351) 2.542 (2.518) 2.697 (2.671)
Arsvoxtur VLF & verdlagi hvers ars 5,9 (5,9) 10,1 (9,9) 8,1 (7,5) 7,4 (7,1) 6,1(6,1)
Heildarfjarmunamyndun (% af VLF) 16,7 (16,7) 18,7 (19,0) 19,5 (19,9) 19,8 (19,9) 18,8 (19,7)
Atvinnuvegafjarfesting (% af VLF) 10,7 (10,7) 13,1 (12,9) 13,6 (13,4) 13,2 (12,7) 11,7 (11,8)
Undirliggjandi pjodhagslegur sparnadur (% af VLF)? 21,5 (21,5) 22,8 (23,4) 23,0 (22,1) 22,1(21,3) 21,7 (20,4)
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar (présentur) -3,0 (-3,0) -2,5(-2,1) -0,6 (-0,9) -0,3 (-0,3) 1,3 (-0,1)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tolur i svigum eru spa Peningamala 2015/4). 2. Samtala fjarfestingar, birgdabreytinga og undirliggjandi vidskiptajafnadar.

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.

Tafla 2 Alpjédleg efnahagsmal, ytri skilyrdi og Gtflutningur’

2014 2015 20716 2017 2018
Utflutningsframleidsla sjavarafurda -12,1 (-12,1) 1,0 (4,5) -1,0 (2,0) 2,0 (2,0) 2,0 (2,0)
Utflutningsframleidsla 4ls 1,8(1,8) 3,5 (4,0) 1,6 (2,0) 1,0 2,0 1,0 2,0
Verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum 7.7 (7,7) 10,5 (8,5) 2,4 (2,0) -2,9 (-3,0) -1,0 (-1,0)
Verd als i USD? 2,121 -49 (-7,2) -11,2 (-5,6) 2,5(3,9) 1,7 2,1)
Verd eldsneytis i USD? 7,5 (-7,5) -47,2 (-44,7) -30,3 (-0,4) 23,2 (8,6) 10,4 (8,8)
Vidskiptakjor voru og pjénustu 3232 6,8 (5,3) 2,3(0,6) -1,4 (-1,3) -1,2 (-1,0)
Verdbolga i helstu vidskiptalondum?* 1.1(1,1) 0,6 (0,7) 13 (1,5) 1,9 (1,9 2,0 (2,0)
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum? 1,8(1,7) 1,8(1,7) 1,9 (2,0) 2,1(2,2) 22024
Innflutningur helstu vidskiptalanda* 3,5 3.3) 32 33) 3,5 (4,0) 3,8 (3,5) 3,129
Skammtimavextir i helstu vidskiptalondum (%)° 0,5 (0,5) 0,2 (0,2) 0,3 (0,4 0,7 (1,1) 1,3(1,9

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tolur i svigum eru spa Peningamala 2015/4). 2. Spa byggd & framvirku alverdi og spam greiningaradila. 3. Spa byggd & framvirku
eldsneytisverdi og spam greiningaradila. 4. Spa fra Consensus Forecasts og Global Insight. 5. Priggja manada peningamarkadsvextir helstu vidskiptalanda islands samkvamt spa OECD.

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Bloomberg, Consensus Forecasts, Global Insight, Hagstofa Islands, New York Mercantile Exchange, Sedlabanki fslands.

Tafla 3 Vidskiptajéfnudur og undirlidir hans'

2014 2015 2076 2017 2018
Voru- og pjonustujéfnudur 6,3 (6,3) 6,7 (6,4) 6,4 (5,3) 52 (4,1) 56 (3.4)
Meeldur jéfnudur frumpattatekna? -3,0 (-2,9) -4,0 (-3,6) -2,9 (-3,1) -2,9 (-2,7) -2,7 (-2,8)
Undirliggjandi j6fnudur frumpattatekna® -1,1 (-1,0) -2,8(-2,3) -2,9 (-3,1) -2,9 (-2,7) -2,7 (-2,8)
Meeldur vidskiptajofnudur? 33364 2,7 (2,8 3522 2,3(1,4) 2,9(0,6)
Undirliggjandi vidskiptajofnudur? 4,7 (4,8) 3,739 35(2,2) 2,3(1,4) 2,9 (0,6)

1. Hlutfall af VLF, % (t6lur i svigum eru spa Peningamdla 2015/4). 2. Reiknad samkvamt stadli Alpjodagjaldeyrissjodsins. Jofnudur frumpattatekna ad vidbaettum hreinum rekstrar-
framlogum. 3. Leidrétt fyrir reiknudum tekjum og gjoldum innlansstofnana i slitamedferd. i pjonustujofnudi hefur einnig verid leidrétt fyrir dbeint meeldri fjarmélapjonustu (FISIM)
innlansstofnana i slitamedferd. A spatimanum er datludum &hrifum af uppgjéri bua innldnsstofnana i slitamedferd baett vid.

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.
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Tafla 4 Vinnumarkadur og nyting framleidslupatta’

2014
Atvinnuleysi (% af mannafla) 5,0 (5,0)
Hlutfall starfandi (% af mannficlda 16-74 ara) 77,4 (77,4)
Heildarvinnustundir 1,9 (1,9)
Framleidni vinnuafls? -0,1 (-0,1)
Launakostnadur & framleidda einingu® 5,6 (5,6)
Kaupmattur radstofunartekna 4,7 (4,7)
Framleidsluspenna (% af framleidslugetu) -0,3 (-0,3)

2015 2076

4,0 (4,4) 3,7 (4,3)
79,2 (78,9) 79,7 (79,0
33@33) 3,02,4)
0,8 (1,3) 1,2 (0,8)
9,5 (9,0) 9.3 (8,1)
7,6(7,9) 8,7 (6,7)
0,7 (1,2) 2,1(1,4)

2017 2018
3,5(4.2) 3,6 (4,1)
79,7 (78,4) 79,5 (78,4)
2,4(1,7) 1,7 (1,7)
1,0 (1,2) 1,2 (1,0)
4,7 (5,2) 5,0 (4,3)
4,1 (4,9) 3,7 (3.3)
1,6 (1,1) 0,9 (0,7)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (télur i svigum eru spa Peningamdla 2015/4). 2. Hagvoxtur ad fradreginni fjdlgun heildarvinnustunda. 3. Voxtur launakostnadar

ad fradregnum framleidnivexti.

Heimildir: Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Tafla 5 Gengi krénunnar og verdbélga’

2014
Visitala medalgengis? 206,9 (206,9)
Verdbolga (visitala neysluverds) 2,0 (2,0)
Verdbolga (visitala neysluverds an ahrifa dbeinna skatta) 2,0 (2,0)

2015 2016

201,1 (201,0) 190,5 (192,2)
1,6 (1,7) 2,3(3,3)

1,2 (1,3) 2,2 (3,1)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (télur i svigum eru spa Peningamala 2015/4). 2. brong vidskiptavog.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Tafla 6 Arsfjordungsleg verdbolguspa (%)’

2017 2018

190,5 (192,2)  190,5 (192,2)
4,1 (4,0) 3,4 (34

4,1 (4,0) 3434

Verdbdlga  Verdbdlga an dhrifa 6beinna skatta Verdbdlga (br. fréd fyrri

Arsfiéréungur (br. frd sama tima fyrir dri) (br. frd sama tima fyrir dri) arsfjérdungi & drsgrundvelli)
Meeld gildi
2015:1 1.1(1,1) 0,7 (0,7) 0,4 (0,4)
2015:2 1,5(1,5) 1,101,1) 54 (54)
2015:3 2,0 (2,0) 1,6 (1,6) 2,6 (2,6)
2015:4 192,3) 15(1,9) -0,6 (1,0)
Spad gildi

2016:1 19 @2,7) 1.8 (2,6) 0,3 (1,9
2016:2 1,9 3,0 19 (2,8) 53 (6,4)
2016:3 2,13.3) 2161 3,6 (3,9
2016:4 3,1 (4,0 3,039 3,2 (4,0
2017:1 3,8 4,1) 3,8 (4,1) 3,1(2,2)
2017:2 41 (4,1) 4141 6,7 (6,2)
2017:3 4139 4,1 (3,9 3,7 (3,4)
2017:4 42 3,8 42 (3,8 3333
2018:1 3,8 (3,6) 3,8 (3,6) 1,5(1,7)
2018:2 3,535 3,535 5,6 (5,6)
2018:3 3,4 (3,3) 3,4 3.3) 3,1(2,6)
2018:4 3,161 3,161 2,1(25)
2019:1 29 29 0,8

1. Tolur i svigum eru spa Peningamdla 2015/4.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



