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Markmid peningastefnu Sedlabanka [slands er ad studla ad almennri efnahagslegri velferd & Islandi. Pad
gerir Sedlabankinn med pvi ad studla ad st6dugu 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 haekkun visitlu neysluverds & tolf manudum, verdi ad jafnadi

sem nast 2%2%.

Fagleg greining og gagnsaei eru mikilvaegar forsendur triverdugrar peningastefnu. Med utgafu arsfjoro-
ungsritsins Peningamdla leitast Sedlabankinn vid ad uppfylla pau skilyrdi.

[ ritinu birtist itarleg greining & framvindu og horfum i efnahagsmalum sem vaxtadkvardanir peninga-
stefnunefndar Sedlabankans byggjast 4. Med utgafunni leitast bankinn einnig vid ad standa reikningsskil

gerda sinna gagnvart stjornvoldum og almenningi.

Utgefandi:
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86. rit. 17. nébvember 2021 ISSN 1670-4371, vefrit
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Ytirlysing peningastefnunefndar
17. ndvember 2021

Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands hefur dkvedi® ad haekka vexti bankans um 0,5 pré-
sentur. Meginvextir bankans, vextir & sj6 daga bundnum innldnum, verda pvi 2%.

Samkvaemt nyrri pjédhagsspa Sedlabankans sem birt er i névemberhefti Peningamadla eru
horfur 4 um 4% hagvexti i ar sem er svipad pvi sem spad var i agust. Betri horfur um Gtflutning
gera pad hins vegar ad verkum ad hagvaxtarhorfur fyrir naesta ar hafa batnad nokkud og er talid
ad hagvoxtur verdi lidlega 5%. Ovissa er hins vegar enn mikil og préun efnahagsméla mun sem
fyrr markast af framvindu farséttarinnar.

Verdbolga jokst i oktdber og meeldist 4,5%. Framlag innlends kostnadarprystings, haekkun-
ar hisnadisverds og launa hefur skyrt storan hluta verdbdlgunnar undanfarid en ahrif haeekkana
alpjédlegs oliu- og hravéruverds hafa einnig aukist. Undirliggjandi verdbdlga er hins vegar minni
og hefur hjadnad undanfarna manuadi.

Verdbolguhorfur hafa versnad nokkud fra pvi i 4glst sem m.a. ma rekja til pralatari alpj6d-
legra verdhaekkana, hradari vidsninings i innlendum efnahagsumsvifum og haekkunar launa-
kostnadar. Horfur eru 4 ad verdbdlga aukist &fram & naestu manudum en taki sidan ad hjadna
enda haldist kjolfesta verdbolguvantinga vid markmid.

Peningastefnunefnd itrekar ad hin mun beita peim takjum sem hdn hefur yfir ad rada til
ad tryggja ad verdbolga hjadni aftur i markmid innan asattanlegs tima.
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Peningamal { hnotskurn

Alpjédlegur hagvoxtur reyndist meiri & fyrri arshelmingi en gert var rdd fyrir i 4gustspa
Peningamadla en utlit er fyrir ad hann verdi lakari & seinni hluta arsins. bar vega pungt ahrif vio-
varandi frambodshnokra sem koma m.a. fram i skorti & ihlutum i framleidslu fjélda idnvara og
floskuhalsum i voruflutningum. Samspil pessara péatta og kroftugs bata vorueftirspurnar hefur
leitt til mikillar haekkunar hravéruverds og flutningskostnadar. Verdbolga hefur pvi aukist hratt
um allan heim.

Voxtur landsframleidslunnar hér & landi var lidlega 1 présentu minni & fyrri hluta arsins en gert
var rad fyrir i 4glstspa bankans. Pott visbendingar séu um kroftugan voxt & seinni hluta arsins
eru horfur & litillega minni hagvexti & arinu 6llu en spad var i 4gulst eda 3,9% i stad 4%. Horfur
fyrir naesta ar hafa hins vegar batnad toluvert vegna betri horfa i ferdapjonustu og sjavardtvegi.
Spad er 5,1% hagvexti & arinu en ad hann hjadni i um 2%2% fra arinu 2023.

Storfum heldur &fram ad fidlga hratt og atvinnuleysi nalgast pad stig sem pad var & fyrir heims-
faraldurinn. Lausum storfum hefur jafnframt fjolgad mikid og pad sama a vid um fjolda fyrirteekja
sem skortir starfsfolk. Utlit er fyrir ad atvinnuleysi haldi 4&fram ad minnka og verdi komi® i um
4% undir lok spatimans sem er apekkt pvi stigi sem talid er samreemast jafnvaegi 4 vinnumarkagi.
Visbendingar eru einnig um ad slakinn i pjédarbuinu sé ad hverfa hratt og sé jafnvel horfinn.

Verdbdlga hefur verid pralatari en buist var vid i dglst. pétt ahrif gengislaekkunar krénunnar i
fyrra hafi fjarad at hafa hakkanir alpj6édlegs oliu- og hravoruverds reynst meiri en vaenst var
og flutningskostnadur haekkad mun meira en heaegt var ad sja fyrir. Pa er enn til stadar nokkur
innlendur verdbdlguprystingur eins og sja ma i miklum hakkunum launa og husnaedisverds.
Verdbolga meeldist 4,5% i oktober og hefur pvi verid yfir 4% samfellt frd dramétum. pott
verdbdlga an hasnaedis og undirliggjandi verdbolga hafi hjadnad eru visbendingar um ad lang-
timaverdbolguvantingar hafi hakkad. Verdboélguhorfur eru pvi taldar hafa versnad fra fyrri spa
bankans sem endurspeglar fyrst og fremst pralatari alpjodlegar verdhakkanir, meiri hakkun
launakostnadar og meiri spennu i pjédarbuinu & naesta ari. Utlit er fyrir ad verdbolga verdi 4,7 %
a sidasta fjoroungi arsins sem er 0,6 présentum umfram pad sem spad var i agust. Gert er rad
fyrir ad hun fari fyrst undir 4% neesta vor og verdi ekki komin nidur fyrir 3% fyrr en & sidasta
fijoréungi nasta ars.

Spar um efnahagsbata hér og erlendis byggjast ad nokkru leyti & pvi ad ekki verdi bakslag f
barattunni vid farséttina. Annar veigamikill 6vissupattur lytur ad pvi hversu hratt tekst ad vinda
ofan af peim frambodstruflunum sem hafa leitt til mikillar haekkunar alpjédlegs hravoruverds
og flutningskostnadar. Vid beetist 6vissa um stefnuna i rikisfijarmalum i kjolfar nyafstadinna
pingkosninga og um almenna launapréun. Auk pess er 6vissa um hve hratt almenningur mun
ganga & pann mikla sparnad sem byggdist upp i farsottinni. Verdbdlguhorfur geetu pvi verid of
bjartsynar, sérstaklega ef kjolfesta verdbolguvaentinga i verdbolgumarkmidi hefur veikst.

Greiningin i pessum Peningamdlum byggist & gégnum sem lagu fyrir um midjan névember.
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Alpjodleg efnahagsmal

Alpjédlegur efnahagsbati tok vid sér a ny 4 68rum
arsfjordungi eftir bakslag a peim fyrsta ...
Landsframleidsla i helstu vidskiptaldndum islands drost
saman um 0,1% a fyrsta fjérdungi pessa ars i kjolfar
hertra sottvarnaradgerda stjornvalda til ad stemma stigu
vid aukinni Gtbreidslu farséttarinnar (mynd 1 i vidauka
1). Efnahagsumsvif toku hins vegar hratt vid sér & ny
4 60rum arsfjérdungi pegar landsframleidslan jokst um
2,2% milli fjérdunga samfara pvi ad bélusetningu vatt
fram og slakad var & séttvornum (mynd 1-1). bad er
einn mesti arsfjérdungslegi hagvoxtur sem meelst hefur
ad medaltali i [lbGndunum. Hann var p6 téluvert minni en
hagvoxtur 4 pridja fjéroungi i fyrra eftir ad fyrsta bylgja
farséttarinnar gekk nidur. Hagvoxtur jokst einkum i
Bretlandi par sem séttvarnir voru hvad stifastar 4 fyrsta
fiérdungi og logdust pungt & efnahagsumsvif. P4 urdu
umskiptin i Danmorku, Noregi og & evrusvadinu einnig
skorp. Ppratt fyrir pad var landsframleidsla enn néalaegt
3% minni i Bretlandi og & evrusvaedinu en hun var fyrir
farséttina (mynd 1-2). FramleiBslustigid i Bandarikjunum
og Danmorku var hins vegar or8id harra en fyrir far-
aldurinn og i Kina var framleidslan riflega 8% meiri. A
fyrri helmingi arsins meeldist 6,3% arshagvoxtur i vid-
skiptaldndum fslands sem er 0,3 présentum meiri voxtur
en gert var rad fyrir i agustspa Sedlabankans.

... 0g ma ad mestu leyti rekja hann til bata i
einkaneyslu

Megindrifkraftur alpj6dlegs hagvaxtar & 60rum fjéréungi
arsins var bati i einkaneyslu (mynd [-3). Tengist hann
slokun séttvarnarreglna stjornvalda sem hafa takmarkad
neyslumdguleika almennings. Onnur innlend eftirspurn

Mynd 1-1
Alpjodlegur hagvoxtur & 2. arsfj. 2021°
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1. Arstidarleidréttar tolur. Télur fyrir Noreg eru an vinnslu og flutnings 4 oliu og gasi.
Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

Mynd -2
Alpjodlegur hagvoxtur 4 2. arsfj. 2021°

Breyting fra 4. arsfj. 2019 (%)
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1. Arstidarleidréttar tolur. Tolur fyrir Noreg eru n vinnslu og flutnings 4 oliu og gasi.
Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.



jokst einnig i helstu idnrikjum. A moti vé neikveett
framlag utanrikisvidskipta i morgum peirra sakir aukins
innflutnings samhlida bata einkaneyslu. P4 maldist
einnig vida neikveett framlag birgdabreytinga enda hefur
gengid & birgdir margra fyrirteekja vegna pess ad fram-
leidsla & heimsvisu hefur ekki nad ad halda i vid voxt
vorueftirspurnar. Aukin eftirspurn eftir vorum skyrist ad
miklu leyti af breyttu neyslumynstri heimila fra pjonustu
yfir i vorur vegna éhrifa farséttarinnar og séttvarnarad-
gerda stjornvalda.

Horfur eru & aframhaldandi bata i helstu idnrikjum ...
Nysmitum fj6lgadi hratt um allan heim i sumar i kj6lfar
Utbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar (mynd 1 i vidauka
1). Smitum tdk ad fakka i september en & undanférnum
vikum hefur farséttin sott i sig vedrid enn & ny, eink-
um i Evrépu. bratt fyrir pad er buist vid aframhaldandi
efnahagsbata i helstu idnrikjum. Vidtaek bdlusetning vid
farséttinni gegnir par lykilhlutverki. pott bélusetning
hafi ekki reynst eins 6flug vorn gegn pvi ad smitast af
COVID-19 og vonast var eftir hefur hiin dregid verulega
ur likum 4 alvarlegum veikindum og innldgnum & spitala.
Minna alag 4 heilbrigdiskerfi hefur skapad stjornvoldum
svigram til ad vidhalda slakari séttvarnaradgerdum en
i fyrri bylgjum og hefur vida verid slakad enn frekar &
peim pratt fyrir &framhaldandi fjdlgun smita. Efnahagsleg
ahrif farsottarinnar hafa pvi minnkad pétt dvissa sé enn
mikil, einkum um virkni béluefna gegn nyjum afbrigdum
veirunnar. Pad er pvi ekki ttilokad ad stjornvold purfi ad
gripa til hertra séttvarna & ny.

... en utlit fyrir haegari voxt efnahagsumsvifa 4
seinni helmingi arsins ...

Leidandi visbendingar og alpjédlegar spar gefa til kynna
ad efnahagsumsvif haldi afram ad aukast a seinni helm-
ingi pessa ars. Hins vegar virdist hafa haegt 4 vextinum
undanfarid. Skyrist pad ad miklu leyti af haegari umsvif-
um i framleidslugreinum vegna vidvarandi skorts & mikil-
veegum adféngum og aframhaldandi erfidleikum vid
voruflutninga. Hefur pad valdid pralatum framleidslu-
truflunum og lengt afhendingartima sem leitt hefur til
mikilla kostnadarhakkana fyrirtakja.

Heaegari umsvif i framleidslugreinum endurspegl-
ast i minni idnadarframleidslu og laeekkun PMI-visitalna
(myndir 1-4 og 1-5). Visbendingar benda einnig til ad
haegt hafi a4 vexti pjonustugreina i kjolfar Delta-bylgju
farséttarinnar og hafa fyrirteeki att i aframhaldandi
erfidleikum med ad fa folk til starfa til ad meeta aukinni
eftirspurn. P4 hefur smasala gefid eftir i helstu idnrikjum
ad undanfornu og virdast heimili og fyrirtaeki svartsynni
a efnahagshorfur, adallega i Bandarikjunum og Bretlandi.
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Mynd I-3

Hagvoxtur og framlag undirlida i nokkrum idnrikjum
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Heimild: Refinitiv Datastream.
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1. Arstidarleidréttar magnvisitolur (2016 = 100).
Heimild: Refinitiv Datastream.

Mynd I-5
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1. PMI-framleidsluvisitala IHS Markit fyrir framleidslu og pjénustu (Composite Output
Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt manadarlega og er érstidarleidrétt. Pegar
gildi visitslunnar er yfir 50 gefur pad visbendingar um voxt i framleidslu milli manada

en samdratt ef hin er undir 50.
Heimild: Refinitiv Datastream.



A0 nokkru leyti kann pad ad skyrast af dhyggjum af far-
séttinni pétt hatidnigdogn um umferd og adsékn i sma-
solu og afpreyingu syni litla breytingu & ferdavilja folks
(mynd 1 i vidauka 1). P& hefur mikil haekkun orkuverds
ad undanférnu vegna frambodstakmarkana, einkum &
jardgasi i Evropu, haekkad kostnad heimila og fyrirtaekja
sem gaeti hagt enn frekar 4 efnahagsbatanum.

... likt og bradabirgdatélur um hagvoxt a pridja
fjordungi bera merki um

Samkvaemt nybirtum bradabirgdatolum jokst landsfram-
leidsla i Bandarikjunum um 0,5% milli fiérdunga & pridja
fjéroungi arsins, um 1,3% i Bretlandi og einungis 0,2%
i Kina (mynd 1-6). bad er hagari voxtur en meldist &
60rum fjordungi i rikjunum og talsvert undir pvi sem buist
var vid i 4gustspa bankans. Hagvoxtur reyndist hins vegar
meiri & pridja fjordungi & evrusvaedinu og i Svipjéd. Er pad
meginastaeda pess ad afram er gert rad fyrir ad hagvoxtur
hafi verid 1,5% ad medaltali i vidskiptalondum & pridja
fiérdungi. Hagvaxtarhorfur & fjorda arsfiérdungi hafa hins
vegar versnad fra 4glstspa bankans.

Utlit fyrir ad heimshagvoxtur verdi litillega minni i ar
en adur var spad ...

i nyrri spa Alpj6dagjaldeyrissjodsins sem birt var um midj-
an oktéber sl. er gert rad fyrir ad hagvoxtur i heiminum
verdi 5,9% i ar. bad er 0,1 proésentu minni hagvoxtur en
sjédurinn spadi { jali sl. Skyrist pad af minni hagvexti i
proudum rikjum sem endurspeglar ad stérum hluta verri
horfur i Bandarikjunum, Kanada, Japan og byskalandi.
Hagvaxtarhorfur hafa hins vegar batnad fyrir 6nnur riki
evrusvaedisins og er spdd meiri hagvexti 4 svaedinu |
heild. A méti byst sj¢durinn vid meiri hagvexti i nymark-
ads- og prounarrikjum pratt fyrir horfur & litillega minni
hagvexti i Kina. b4 er spad 4,9% heimshagvexti & naesta
ari likt og gert var rad fyrir i jdlispanni. Afram er spad
kroftugum bata i alpjédavidskiptum & pessu og naesta ari.

... en horfur i helstu vidskiptalondum batna

i grunnspé Sedlabankans er gert rad fyrir 5,5% hagvexti
i helstu vidskiptalondum Islands i ar eftir 5% samdratt
i fyrra (mynd 1-7). Hagvoxtur i ar er 0,2 prosentum
meiri en spad var i 4gust og skyrist af meiri hagvexti &
fyrri helmingi arsins. Horfurnar i ar hafa einkum batn-
ad & evrusvaedinu og i Danmorku en einnig i Bretlandi
og Svipjod. A méti vega verri horfur i Bandarikjunum,
Japan, Kanada og Kina. Talid er ad hagvoxtur i vidskipta-
l[6ndunum verdi 4,3% & naesta ari sem er 0,2 présentum
minna en gert var rad fyrir i 4glst. Spad er kroftugum
vexti i innflutningi helstu vidskiptalanda i takt vid aukin
efnahagsumsvif. [ grunnspénni er gert rad fyrir ad inn-
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Mynd -6
Alpj6dlegur hagvoxtur & 3. arsfj. 2021"

Breyting fra fyrri arsfjordungi (%)
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1. Arstidarleidréttar tolur. Tolur fyrir Noreg eru an vinnslu og flutnings 4 oliu og gasi.
2. Grunnspa Sedlabankans.

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki [slands.

Mynd 1-7
Hagvoxtur i vidskiptaldndum fslands
og framlag einstakra landa 2016-2024"

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Vidskiptavegid framlag einstakra landa. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brota-
lina synir spa fra PM 2021/3. Nordurléndin eru medaltal Danmerkur, Noregs og
Svipjodar.

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.



flutningur peirra aukist um 8,3% ad medaltali i ar fra
fyrra &ri og 7,2% & pvi naesta.

Ovissa um efnahagshorfur er hins vegar enn mikil,
ekki sist um préun farsoéttarinnar, og hvort herda purfi
sottvarnir & ny. b4 raedst efnahagsbatinn einnig ad miklu
leyti af pvi hvernig heimili radstafa peim mikla sparnadi
sem byggst hefur upp i kjolfar farséttarinnar og hvernig
til tekst vid ad rada fram Ur pralatum framleidsluhnékrum
(sja nanari umfjollun i rammagrein 1).

Alpjodleg verdbolga hefur aukist enn frekar i takt vid
haekkun hravoruverds og truflanir a virdiskedjum ...
Verdbolga i helstu vidskiptaléndum islands maeldist 3,1%
ad medaltali & pridja arsfjordungi (mynd 1-8). bad er 2
présentu meira en spad var i 4gust og hefur arsverdbélga
nG aukist um 2% présentu sidan i arsbyrjun. Han hefur
einkum aukist i Bandarikjunum en einnig & evrusvaedinu
og i Bretlandi. Aukin verdbdlga skyrist ad miklu leyti af
haekkun orku- og hravéruverds i takt vid slokun sott-
varnaradger8a og aukin efnahagsumsvif undanfarid ar
(myndir 1-9 og 1-16). Hréd aukning vorueftirspurnar
og framleidsluhnokrar af voldum farséttarinnar sem
valdid hafa truflunum 4 virdiskedjum um allan heim hafa
einnig studlad ad verdheekkunum. Sést petta a 16ngum
bidr6dum sem myndast hafa i moérgum mikilvegum
voruflutningah6fnum og skorti & gdmum sem hefur
margfaldad flutningskostnad midad vid upphaf arsins
2020. Aframhaldandi haekkun orkuverds ad undanférnu,
einkum 4 jardgasi i Evropu, ytir enn frekar undir pessa
préun. b4 hefur slékun sottvarnaradgerda jafnframt leitt
til vidsninings i verdi margra neyslulida sem leekkudu i
fyrra vegna farsottarinnar. A pad einkum vid um notada
bila, gistipjonustu og flugfargjold i Bandarikjunum pott
merki séu um ad verd peirra sé tekid ad hjadna 4 ny.
Undirliggjandi verdbdlga, sem undanskilur sveiflukennda
lidi eins og matvoru og orku, hefur pvi einnig aukist
hratt, einkum i Bandarikjunum par sem han hefur ekki
veri® meiri i prja aratugi.

... og halda alpjé6dlegar verdbélguhorfur afram ad
versna

Stor hluti aukinnar arsverdbolgu i helstu vidskiptalondum
skyrist sem fyrr af grunnéhrifum litils ver8bolguprystings
i fyrra og timabundnum adgerdum stjérnvalda, einkum
lekkunar virdisaukaskatts i Pyskalandi. Afram er pvi buist
vid ad verdbolga hjadni & naesta ari. Til vidbotar er talid
ad hagt og bitandi takist ad vinda ofan af frambods-
hnokrum er lidur & neesta ar samhlida pvi sem eftirspurn
heimila faerist i meira meeli Ur vérum yfir i pjonustu.
pralatari framleidsluhnokrar og meiri haekkun orkuverds
gera pad hins vegar ad verkum ad verdbdlga ver8ur meiri

L o o v o w s U o N

240
220
200
180
160
140
120
100

80

Mynd -8

Alpjodleg verdbolga
Januar 2018 - oktober 2021

12 méanada breyting (%)

T T

2018 2019 ‘ 2020 2021
— Bandarikin Bretland

Evrusvadid — Vidskiptalénd fslands

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki islands.

Mynd 1-9

Alpjodlegt flutninga- og hravéruverd?
Jantar 2020 - névember 2021

Visitala, jantar 2020 = 100 Visitala, jantar 2020 = 100

400
~/ 300

-
200
100
‘ 2020 ‘ 2021 10
— Hravara an orkugjafa (v. as) Mélmar (v. &s)
Landbunadarafurdir (v. as) — Gamaflutningar (h. as)

1. Landbanadarafurdir skiptast i matvaeli (62%), drykkjarvérur (13%) og hraefni
(25%). Verdvisitala gdmaflutninga er Freightos Global Container Index. Gogn til og
med 12. névember 2021.

Heimildir: Alpjédabankinn, Freightos Limited.
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en i fyrri spam Sedlabankans. Talid er ad verdbélga verdi
2,7% ad medaltali i vidskiptalondunum i ar og 2,4% 4
neesta ari. Pad er 0,4 og 0,6 prosentum meiri verdbélga
en spad var i agust. Gert er rad fyrir ad verdbdlga verdi
taeplega 2% 4 naestu tveimur drum par & eftir. Mikil
ovissa rikir um horfurnar og gaeti ver8bolguprystingur {
heiminum reynst enn pralatari. | rammagrein 1 er fjallad
um moguleg ahrif pess & innlendar efnahagshorfur.

Sedlabankar préadra rikja eru farnir ad draga ur
studningsadgerdum sinum ...

Sedlabankar helstu idnrikja hafa stutt vid efnahags-
batann med lagum voéxtum og 68rum oGrvunaradgero-
um. Bankarnir hafa hingad til haldid voxtum sinum
obreyttum préatt fyrir batnandi efnahagshorfur og aukna
verdbolgu. peir hafa jafnframt sagt ad svo verdi afram
par til ad skyrari visbendingar koma fram um ad efna-
hagsbatinn hafi nad fétfestu. Sedlabanki Evrépu (ECB)
tilkynnti pé i september ad haegt yrdi & manadarlegum
skuldabréfakaupum bankans i takt vid betri horfur.
Sedlabanki Bandarikjanna tilkynnti einnig um slikt hid
sama i byrjun nédvember. b4 gaf Englandsbanki til kynna
ad vextir kynnu ad hakka fyrr en adur hafdi verid sagt
vegna versnandi ver8bdlguhorfa. Sedlabankar nokkurra
annarra préadra rikja hafa hins vegar nd pegar hakkad
vexti sina og baetast par med i hop sedlabanka fjclda
nymarkadsrikja sem hafa haekkad vexti (mynd 1-10).

... og hafa langtimavextir hazkkad um allan heim
Langir skuldabréfavextir hafa haekkad hratt & ny i haust
eftir ad hafa leekkad i sumar (mynd 1-11). Eru peir vida
ordnir svipadir eda heerri en peir voru fyrir farséttina.
Haekkunin endurspeglar veentingar um hradari haekkun
sedlabankavaxta i ljosi aframhaldandi efnahagsbata og
verri ver@bélguhorfa (mynd 1-12). Verdbolguvantingar
markadsadila hafa einnig hakkad, einkum & evrusvaed-
inu og meelast nd i samraemi vid verdbdlgumarkmid ECB
(mynd 1-13). P4 geetir aukinnar 6vissu um framtidarpréun
ver8bolgu og vaxta sem leitt hefur til haekkunar liftima-
alags rikisbréfa (e. term premium). Alagid & lengri skulda-
bréf er ordid um %2 présentu heerra i Bandarikjunum en
bad var i upphafi ars. Veentingar um hagari skuldabréfa-
kaup helstu sedlabanka skipta miklu i pessu sambandi og
hafa studlad ad hakkun skuldabréfavaxta.

Fjarmalaleg skilyrdi eru p6 enn hagfelld

Alpjodlegt hlutabréfaverd gaf eftir i september sam-
hlida auknum &hyggjum af verdbolgupréun og préun
farséttarinnar (mynd 1-14). Aukin 6vissa um préun
rikisfisrmala i Bandarikjunum hafdi einnig ahrif til laekk-
unar auk ahyggna af préun & fasteignamarkadi i Kina.

Mynd 1-10

Sedlabankavextir i ymsum rikjum’
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1. Gogn til og med 12. névember 2021.
Heimildir: Alpj6dagjaldeyrissjodurinn, Refinitiv Datastream.

Mynd 1-11

Vextir 10 dra rikisskuldabréfa
1. jantar 2018 - 12. névember 2021

2018 2019 2020 2021

— Bandarikin = Pyskaland Bretland — Japan

Heimild: Refinitiv Datastream.

Mynd 1-12

Meginvextir sedlabanka’
Januar 2018 - desember 2024

T T
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

— Bandarikin ~— Evrusvaedid Bretland

1. Daglegar tolur 1. januar 2018 til 12. névember 2021 og arsfjordungslegar télur 4.
arsfj. 2021 til 4. arsfj. 2024. Bandarisku vextirnir eru efri mérk vaxtabils Sedlabanka
Bandarikjanna og vextirnir fyrir evrusvaedio eru innlansvextir Sedlabanka Evropu.
Framvirkir vextir byggjast 4 vaxtaskiptasamningum (e. overnight index swaps, OIS).
Heilar linur byggjast & framvirkum ferlum um midjan névember 2021 en brotalinur um
midjan 4gust 2021.

Heimildir: Bloomberg, Refinitiv Datastream.
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Hlutabréfaverd hefur hins vegar rétt ar katnum & ny
i helstu idnrikjum i takt vid géda afkomu fyrirteekja a
bridja arsfiordungi. Ahyggjur markadsadila af rikisfjar-
mélum i Bandarikjunum hafa einnig minnkad. pa hefur
dregid ur flokti hlutabréfaverds og hefur dlag a ahaettu-
meiri fjareignir hjadnad. Fjarmalaleg skilyrdi eru pvi enn
einkar hagfelld pratt fyrir haekkun skuldabréfavaxta ad
undanférnu.

Utflutningsverd og vidskiptakjor

Horfur & minni ver8hakkun sjavarafurda ...

Verd & islenskum sjavarafurdum laekkadi mikid i fyrra
vegna ahrifa farséttarinnar (mynd 1-15). Pad tok ad
hakka & ny & 68rum fjérdungi i ar og hakkadi enn frekar
a peim pridja eftir pvi sem dré Gr umfangi séttvarnar-
adgerda i helstu vidskiptalondum og markadsadstaedur
botnudu. Haekkunin & pridja fjérdungi var pé minni
en buist var vid i agust og pvi er utlit fyrir ad i ar verdi
Utflutningsverd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum ad
medaltali nanast ébreytt fra fyrra ari i stad pess ad haekka
um 2%. Talid er ad verd islenskra sjavarafurda heaekki a
neestu arum pegar markadsadsteedur feerast i edlilegra
horf en ivid haegar en buist var vid i 4gust. bar hefur ahrif
ad storaukinn lodnuafli mun ad 6llum likindum leida til
einhverrar verdlaekkunar lodnuafurda & moérkudum.

... en meiri hakkun alverds

Heimsmarkadsverd & ali hefur haekkad stodugt sidan
pad nadi lagmarki um mitt ar i fyrra (mynd 1-15).
pad hakkadi um riflega 10% milli fjordunga & pridja
fijérdungi pessa ars og hefur ekki verid harra i prettan
ar. Hakkunin a fjoroungnum skyrist einkum af minni
alframleidslu i Kina vegna breyttrar stefnu parlendra
stiornvalda i umhverfismalum sem leitt hefur til sam-
drattar i frambodi orku til storidjuframleidslu. Framleidsla
drost einnig saman & Indlandi sakir skorts & kolum og
i Brasiliu vegna minni afkasta vatnsaflsvirkjana. Verd
a surdli sem er notad til alframleidslu hefur jafnframt
haekkad vegna frambodshnodkra i Brasiliu og & Jamaiku
sem ytt hefur undir verdhaekkun als. Talid er ad Gtflutn-
ingsverd ls fra islandi verdi 43% haerra i 4r en pad var
i fyrra i stad 37% i 4gustspa bankans. P4 er einnig buist
vid naerri 16% verdhaekkun & naesta ari eda tvofalt meiri
haekkun en i agust.

Oliuverd hefur hakkad afram og ekki malst harra i
sjo ar ...

Heimsmarkadsverd a hraoliu hefur haekkad neer sam-
fleytt eftir mikla leekkun i mars og april i fyrra i kjolfar
pess ad farséttin skall & (mynd 1-16). bad gaf litillega eftir
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Mynd 1-13

Verdbolgudlag & skuldabréfamarkadi’
1. jantiar 2018 - 12. névember 2021

%
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— Bandarikin Evrusveedi Bretland

Heimild: Refinitiv Datastream.

Mynd I-14

Alpjédlegt hlutabréfaverd
1. jandar 2018 - 12. névember 2021

Visitala, 1. jan. 2018 = 100

2021

1. Verdbolgualag fimm dr eftir fimm &r. Alagid i Bretlandi midast vid verdvisitolu
smasolu (e. Retail Price Index, RPI).

f
2018 2019 2020 2021
— Evrusvaedid (EURO STOXX) Bretland (FTSE 350)
Bandarikin (S&P 500) — Japan (Nikkei 225)
Heimild: Refinitiv Datastream.
Mynd 1-15
Hravoruverd og vidskiptakjor?
1. arsfj. 2013 - 3. arsfj. 2021
Visitala, 2010 = 100
W\ r—
—_
70 T T T T T T T T |
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= Hravorur (an orku, i USD) Al (i USD)
Sjavarafurdir (i erl. gjaldm.) — Vidskiptakjor

1. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2021 fyrir vidskiptakjor.
Heimildir: Alpjédabankinn, Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.
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i agust sl. i kjolfar aukinnar Gtbreidslu Delta-afbrigdis
veirunnar en hefur haekkad enn frekar sidan. Haekkunin
ad undanférnu skyrist af minni oliuframleidslu vegna
framleidslutruflana i Bandarikjunum eftir ad fellibylur
gekk par yfir. Auk pess hefur gengid haegar en lagt
var upp med ad létta & framleidslutakmorkunum hja
OPEC-rikjum og nokkrum 68rum oliuframleidslurikjum.
A sama tima hefur oliueftirspurn aukist i takt vié vaxandi
efnahagsumsvif. P4 hefur mikil haekkun & verdi annarra
orkugjafa ad undanférnu vegna frambodstakmarkana,
einkum verdhakkun & jardgasi, einnig studlad ad auk-
inni oliueftirspurn. Minni framleidsla og aukin eftirspurn
endurspeglast i minnkandi oliubirgdum sem eru nu
komnar undir medaltal sl. fimm éra.

Brent-hraoliuverd var taeplega 84 Bandarikjadalir &
tunnu ad medaltali i oktober og hefur ekki malst haerra
i sjo ar. pott verd i framvirkum samningum bendi til pess
ad oliuverd laekki & spatimanum er atlit fyrir ad pad verdi
téluvert harra & honum 6llum i samanburdi vid 4gustspa
bankans.

... en verd a annarri hravoru er tekid ad lekka eftir
mikla hakkun undanfarid

Verd & annarri hravoru en orkugjofum lekkadi litillega
a pridja arsfiérdungi eftir ad hafa hakkad naer sam-
fleytt fra fyrravori (mynd 1-15). Hravoruverd er pé enn
riflega pridjungi heerra en pad var fyrir farsottina. Verd
a4 malmum laekkadi um 1,4% milli fjérdunga & pridja
arsfjordungi vegna leegra verds & jarngryti og kopar.
VerBlaekkun jarngrytis skyrist ad miklu leyti af minni
eftirspurn i Kina sem rekja ma til fyrrnefndra markmida
parlendra stjérnvalda i umhverfismalum. A méti vo hins
vegar aframhaldandi ver6hakkun annarra malma sam-
hlida auknum efnahagsumsvifum i heiminum en einnig
sakir framleidsluhnokra, m.a. vegna skorts & orkugjofum.
Verd & matvaelum laekkadi einnig & pridja arsfjoroungi en
verd & drykkjarvorum hélt afram ad haekka. pratt fyrir
pessa laekkun & pridja arsfjordungi var hravoruverd utan
orkugjafa heerra en buist var vid i 4glstspa bankans. Utlit
er fyrir ad hravoruverd heaekki um teplega pridjung ad
medaltali i ar en i 4gUstspa bankans var gert rad fyrir um
fjérdungshaekkun. Einnig er buist vid minni verdlakkun
4 nasta ari en ad hravoruverd & seinni hluta spatimans
verdi ordid svipad og gert var rad fyrir i 4gust. Horfurnar
eru mjog ovissar og i fraviksdeemi i rammagrein 1 er fjall-
ad um moguleg ahrif pess & pjodarbuid ad verdhakkanir
verdi pralatari en i grunnspanni.

Utlit fyrir meiri bata vidskiptakjara i ar
Vidskiptakjor voru og pjénustu botnudu um 1,3% milli
ara & 60rum arsfjérdungi sem var heldur meira en spad
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Mynd I-16

Alpjodlegt oliuverd
Januiar 2010 - desember 2024

USD a tunnu

— Hraoliuverd (Brent)
Framvirkt verd PM 2021/3

Heimildir: Refinitiv, Sedlabanki fslands.

Framvirkt verd PM 2021/4
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var i 4gust. Meginskyring fraviksins er meiri verdheaekkun
& almennum voruutflutningi, einkum kisiljarni. b4 haekk-
adi verd innflutts sarals minna en 4aetlad var. Svo virdist
sem vidskiptakjor hafi dfram batnad 4 pridja fiéroungi
og éaeetlad er ad pau muni batna um 2,9% & érinu 6llu
sem er 1 prosentu meiri bati en gert var rad fyrir i 4gust.
Skyrist munurinn ad mestu leyti af meiri hakkun alverds
sem vegur pyngra en meiri haekkun innflutningsverds,
einkum & oliu og hravéru. Horfur fyrir neestu ar hafa hins
vegar litid breyst fra pvi i 4gast (mynd 1-17).

Mynd 1-17
Vidskiptakjor voru og pjonustu 2015-2024"

Breyting fra fyrra ari (%)

-6 T T T T T T T T 1
2015 2016 2017‘2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

1. Grunnspé Sedlabankans 2021-2024. Brotalina synir spa fra PM 2021/3.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Peningastefnan og
innlendir fjdrmalamarkadir

Peningastefnan og markadsvextir
Mynd 11-1

Meginvextir hafa hakkad i ar ... Meginvextir Sedlabanka fslands’
Meginvextir Sedlabankans (vextir & bundnum innlanum I Jandar 2015 -3 desember 2024
til sjo daga) voru 1,5% fyrir Utgafu pessara Peningamadla T .
(mynd 11-1). Peir hafa verid haekkadir prisvar fra pvi i mai
sl. um 0,25 présentur i hvert skipti. Vextir bankans eru pé
enn 1,25 présentum laegri en pegar COVID-19-farséttin
barst til landsins i lok febrtar i fyrra. Grunnspdin byggist
a peirri forsendu ad meginvextir préist Ut spatimann f{
takt vid peningastefnureglu pjédhagslikans bankans sem
tryggir ad verdbolga sé i samrami vid markmid bankans % 015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

til medallangs tima.

— Meginvextir Si (vextira 7 daga bundnum innlanum)

Samkveemt konnun bankans fra pvi i byrjun név- ® Ventingar markadsadila?
em bel’ bl:la.St markaésaéllar V|6 a6 meg| nvethr ban kanS 1. Vi mat & vaxtaferlinum er notast vid meginvexti Sedlabankans og vexti rikisbréfa.
Brotalinan synir framvirka vaxtaferilinn fyrir Gtgafu PM 2021/3. 2. Aztlad at fra
Ver6| ekk| h&kkaan’ frekar |’ ér en aa be'r hald| éfram midgildi svara i kénnun Sedlabanka islands & vaentingum markadsadila til vedldnavaxta.

Kénnunin var framkveemd dagana 1. til 3. névember 2021.

ad hakka & nasta ari. Gera peir rad fyrir ad megin- Heimild: Sedlabanki islands.
vextir bankans verdi 2,25% um mitt naesta ar og 3%

eftir tvd ar sem eru haerri vextir en peir vaentu i sidustu

konnun bankans i 4gust. Framvirkir vextir hafa hakkad

litillega frd pvi i 4glst og benda &fram til veentinga um

nokkru hradari hakkun vaxta en knnun bankans medal

markadsadila.

Raunvextir bankans hafa haekkad fra fyrri hluta
arsins samhlida haekkun meginvaxta. Peir eru nd -2,2%
midad vid medaltal raunvaxta sem eru reiknadir ut fra
mismunandi malikvérdum & verdbolgu og verdbdlgu-
veentingar til eins ars og hafa haekkad um 0,6 présentur
fra midjum mai. Vaxtamunur gagnvart atlondum hefur
jafnframt aukist og eru skammtimaraunvextir nd um
0,6 prosentum heerri hér & landi en ad medaltali i helstu
vidskiptalondum.
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... og langtimanafnvextir eru ordnir haerri en peir voru
fyrir farséttina

Avéxtunarkrafa tiu ara 6verdtryggdra rikisbréfa hefur
haekkad um 0,9 présentur fra aramétum og var 4,2%
rétt fyrir Gtgafu pessara Peningamdla og er krafan ordin
haerri en han var fyrir farséttina (mynd I1-2). Krafa
fimm 4ra o6verdtryggdra bréfa hefur hakkad heldur
meira & sama tima eda um 1,4 présentur og hefur halli
vaxtaferilsins minnkad litillega. Avéxtunarkrafa tiu ara
verdtryggora rikisbréfa hefur hins vegar laekkad um 0,2
présentur fra dramétum og var 0,6% rétt fyrir Gtgafu
bessara Peningamaéla.

Haekkun avoxtunarkréfu Overdtryggdra skulda-
bréfa & fyrri hluta arsins matti ad mestu rekja til hakk-
unar verdbdlgualags i takt vid versnandi verdbolguhorfur
(sja kafla V). Verdbolgualagio tok hins vegar ad leekka &
ny i sumar i kjolfar pess ad meginvextir Sedlabankans
voru hakkadir i mai (mynd 11-3). Fra pvi i agust hefur
verdbolgualagid hins vegar haekkad aftur og pryst upp
langtimanafnvéxtum pott & moti vegi leekkun langtima-
raunvaxta.

Samfara hakkun meginvaxta i 4gust sl. akvad
Sedlabankinn ad hann myndi heetta kaupum 4 rikis-
skuldabréfum & eftirmarkadi pétt ekki veeri atilokad ad
gripid yrdi til peirra & ny ef adsteedur kalla & pad. Utlit
er fyrir minni porf & innlendri skuldabréfautgéafu rikis-
sj60s en leit ut fyrir i upphafi faraldursins par sem fjar-
mognun hefur gengid vel m.a. vegna erlendrar lantoku
rikissj6ds og solu & hluta af eign rikisins i islandsbanka.
Heildarskuldabréfakaup Sedlabankans & eftirmarkadi fra
upphafi farséttarinnar hafa numid 22,6 ma.kr.

Gengi kronunnar

Gengi krénunnar hefur lekkad fra pvi i sumar ...
Gengi krénunnar hefur lekkad um 2,3% gagnvart
medaltali gjaldmidla helstu vidskiptalanda fra utgafu
Peningamdla i 4gust en er 7%2% heerra en pad var laegst
snemma i september i fyrra (mynd 1l-4). Medalgengi
krénunnar er pé enn um 7%2% leegra en pegar farséttin
barst til landsins.

bratt fyrir kroftugan bata i ferdapjénustu og aukna
erlenda kortaveltu hérlendis leekkadi gengi kronunnar
a ny sl. sumar. Utfledi vegna nyfjarfestingar er enn
toluvert en erlendir fjarfestar hafa selt innlend hluta- og
rikisskuldabréf i nokkrum meeli og nam hrein sala nyfjar-
festingar um 62 ma.kr. & fyrstu tiu manudum arsins. A
sama tima namu hrein gjaldeyriskaup lifeyrissjoda taep-
lega 55 ma.kr. sem er svipad og fyrir ari. Gjaldeyriskaup
lifeyrissjodanna hafa minnkad frd pvi fyrir faraldurinn
en erlendar eignir peirra hafa vaxid toluvert m.a. vegna

Mynd II-2

Avéxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa’
2. jantar 2015 - 12. névember 2021

1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

— Overdtryggd 5 ra Verdtryggd 5 ara
— Overdtryggd 10 4ra — Verdtryggd 10 ara

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

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 11-3

Sundurgreining breytingar nafnvaxta skuldabréfa’

Présentur

T T 1
5ar 10 ar 5 ar eftir 5ar 10 ar 5 ar eftir
5 ar 5 ér
mm Verdtryggdir vextir Overdtryggdir vextir

mm Verdbolgudlag

1. Breyting avoxtunarkréfu 6verdtryggdra rikisskuldabréfa (ut fra eingreidsluferlum
metnum med adferd Nelson-Siegel) og framlag samsvarandi breytinga avoxtunarkrofu
verdtryggdra skuldabréfa og verdbolgualags.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd II-4

Gengi kronunnar’
2. jantar 2015 - 12. névember 2021

Visitala

T 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum. Préng vidskiptavog.
Heimild: Sedlabanki fslands.
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verdhakkana & erlendum eignamérkudum. Hluti lif-
eyrissjoda nalgast pvi fjarfestingarmarkmié um hlutfall
erlendra eigna og hefur nyfjarfesting peirra erlendis
bvi minnkad. A sama tima hafa inngrip Sedlabankans &
gjaldeyrismarkadi verid tiltolulega litil undanfarid enda
virdist gjaldeyrismarkadurinn i dgeetu jafnveegi.

... en samkvamt grunnspa helst pad tiltélulega st63-
ugt & spatimanum

Gengisvisitala krénunnar var um 194 stig 4 pridja fjoro-
ungi arsins sem er um 1% lseegra medalgengi en gert
var rad fyrir i 4glstspa Peningamdla. Samkveemt grunn-
spanni helst medalgengi kronunnar svipad Ut spatimann
og er pvi litillega laegra en gert var rad fyrir i agustspa
bankans (mynd 11-5). Gangi spain eftir haekkar raun-
gengid um 2% % & spatimanum en er p6 enn 11% laegra
i lok spatimans en pad var haest arid 2017.

Peningamagn og utlan

Haegt hefur 4 vexti peningamagns pad sem af er ari ...
A seinni hluta sidasta ars herti & vexti peningamagns
pegar ahrif leekkandi vaxta og adgerda Sedlabankans til
ad auka laust fé i umferd komu fram. Arsvéxturinn vard
mestur um 14% i november i fyrra en fra peim tima hefur
heegt & honum og meeldist hann 8,1% 4 pridja fiérdungi
arsins sem er svipadur voxtur og & 68rum arsfjéréungi
(mynd 11-6). Innlan heimila i bankakerfinu jukust um
8%2% milli &ra & pridja fjérdungi arsins og hefur heldur
haegt & vexti peirra p6tt hann sé enn nokkur. b4 hafa
innlan fjarmalafyrirteekja dregist saman pad sem af er
ari og pa helst innlan lifeyris- og peningamarkadssj6da.

Hradur voxtur peningamagns i kj6lfar farsottarinn-
ar einskordast ekki vid island (mynd 11-7). Hann endur-
speglar pa miklu slokun & peningalegu adhaldi sem vida
var gripid til auk vidtakra studningsadgerda stjérnvalda.
pa dro farséttin mjog ur neyslumoguleikum heimila og
mikill sparnadur byggdist upp sem leitadi ad nokkrum
hluta i innlan i bankakerfinu (sja kafla Ill). Aukin innlan
almennings i bankakerfinu endurspegla einnig mikinn
vOxt Gtlana til fasteignakaupa.

... en afram er toluverdur kraftur i vexti ibadalana ...
Arsvéxtur Gtldna lanakerfisins hefur verid nokkud st6d-
ugur pad sem af er ari eda i kringum 5%:% eftir ad hafa
meelst yfir 6% & fjorda fjéroungi sidasta ars (mynd I1-8).
Sem fyrr eru pad atlan til heimila sem vega pungt en
voxtur peirra hefur verid 4 bilinu 9-11% pad sem af er
ari. Likt og undanfarid er voxturinn naer einvoréungu til-
kominn vegna aukinna ibadalana en umsvif 4 fasteigna-
markadi hafa verid mikil. Hlutdeild endurfjsrmégnunar

Mynd II-5
Gengi krénunnar 2015-2024"

Visitala Visitala, 2005 = 100

20 | T T T T T T T T T 150
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— Gengisvisitala (v. as, andhverfur) —— Raungengi (h. as)

1. Gengisvisitala er prong vidskiptavog. Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag.
Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalinur syna spa fra PM 2021/3.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd II-6

Peningamagn’
1. arsfj. 2016 - 3. arsfj. 2021

Breyting fré fyrra ari (%)
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mm Fyrirtaeki mm Sveitarfélog

1. M3 er leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirtaekja. Fyrirtaeki eru atvinnufyrirtaeki
og félagasamtok sem pjona heimilum.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd I1-7

Peningamagn’

Breyting fra desember 2019 (%)

Banda- Svipjod OECD Noregur fsland  Bret-  Evru-  Dan-
rikin land  svaedi  mork

1. M3 nema Bandarikin sem eru M2. Breyting fra desember 2019 til september 2021
nema OECD sem er til agtst 2021.

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.
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hefur p6 minnkad i takt vid heekkandi vexti undanfarid.
Hlutdeild vidskiptabankanna i dtistandandi ibddalanum
hefur haldid 4fram ad aukast og er ni um 70% saman-
borid vié um 55% i byrjun ars 2020. A sama tima hefur
Utgafa bankanna & sértryggdum bréfum litid aukist og
pvi fjarmagna peir sig i meiri mali med innlanum en
adur.

... pott aframhaldandi samdrattur atlana til fyrirtekja
vegi & moti

Utlan til fyrirtaekja hafa allt fra upphafi ars dregist saman
og & pridja fjérdungi arsins var stofn atlana til fyrirteekja
2,9% minni en fyrir ari en um 1% minni ad teknu tilliti til
dhrifa gengisbreytinga 4 fyrirteekjalan i erlendum gjald-
midlum. Utlan til nar allra atvinnugreina hafa dregist
saman pratt fyrir a0 efnahagsumsvif hafi tekid kroftug-
lega vid sér. Markadsfjarmognun fyrirteekja asamt fjar-
mognun i gegnum sérstaka fagfjarfestasjodi hefur hins
vegar ad einhverju leyti vegid & méti samdraetti Gtlana.

Skuldahlutfoll og vaxtadlag a utlan hafa litid breyst
undanfarid

Skuldir heimila sem hlutfall af vergri landsframleidslu
eru meiri nd en fyrir faraldurinn. Skuldsetning heimila
er pé enn hofleg (mynd 11-9). Vedsetningarhlutfall nyrra
ibudalana hefur haekkad ad medaltali, m.a. vegna haekk-
andi ibudaverds, en taka parf tillit til pess ad hlutfall
fyrstu kaupenda hefur farid haekkandi. P4 hefur hlutfall
Utlana heimila i vanefndum laekkad pad sem af er ari eftir
timabundna hakkun i fyrra. Hlutfall dtlana fyrirteekja i
vanefndum hefur einnig laekkad pott pad sé enn mun
heerra en pad var fyrir farséttina (sjd nanari umfjollun i
Fjdrmalastédugleiki 2021/2). A sama tima hefur gjald-
brotum fyrirtaekja fjélgad og voru pau 28% fleiri & fyrstu
niu manudum 4rsins en 4 sama tima i fyrra.

Hlutfall 6verdtryggdra lana af ollum ibadalanum
hefur aldrei veri® haerra og pad sama ma segja um
hlutfall 1ana & breytilegum véxtum. Ahrif vaxtabreytinga
Sedlabankans koma pvi fyrr fram en adur og ljost er ad
nylegra vaxtahakkana er pegar farid ad gaeta i greidslu-
byrdi hluta heimila. Eftirspurn eftir hisnaedislanum med
fostum voxtum hefur aukist fra pvi i sumar en slik 1an
bera jafnan vexti sem eru fastir til priggja eda fimm ara.
Slik l1an bera jafnframt heerri vexti en lan med breytilega
vexti og pvi eykst greidslubyrdi peirra heimila sem festa
vexti strax.

Undanfarin misseri hafa vextir & nyjum hisnedis-
lanum préast med svipudum heetti og innlansvextir og
meginvextir Sedlabankans (mynd I11-10). Vaxtadlag &
ibadalan hefur pvi haldist tiltdlulega stodugt. Vextir &
Gtlanum til fyrirteekja hafa heekkad & arinu en vaxta-

Mynd 11-8
Utlan lanakerfis'
Januiar 2016 - september 2021

Breyting fra fyrra ari (%)

T T
2016 2017 2018 2019 2020 2021

— Heimili —— Fyrirtaeki Heildaratlan

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalaekkunaradgerdum stjérnvalda. An Gtldna til
innlansstofnana, fallinna fjarmalafyrirtaekja og rikissjods. Fyrirtaeki eru atvinnufyrirtaeki
og félagasamtok sem pjona heimilum.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 11-9

Skuldir heimila og fyrirtaekja'
2003-2021

% af VLF
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1. Skuldir vid figrmélafyrirtaeki og ttgefin markadsskuldabréf. An fidrmélafyrirtaekja og

eignarhaldsfélaga. VLF fyrir arid 2021 byggist a nyjustu grunnspa Sedlabankans.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-10

Vaxtadlag 4 utlanum’
Mars 2015 - september 2021

Présentur
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— Midad vid innlansvexti —— Midad vid meginvexti

1. Mismunur & vegnum medalvéxtum & 6verdtryggdum atlanum storu vidskipta-
bankanna priggja og meginvéxtum Sedlabankans annars vegar og vegnum
medalvéxtum & nyjum innlanum hins vegar. priggja manada hreyfanleg medaltol.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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dlag & fyrirteekjalan er enn nokkud lagt samanborid vid
undanfarin &r midad vid pa innlansvexti sem peim standa
til boda.

Eignaverd

Aframhaldandi mikil hakkun hisnadisverds ...
Husnadisverd hefur hakkad mikid fra pvi seint 4 sidasta
ari samhlida auknum umsvifum & fasteignamarkadi en
veltan nadi hamarki i mars & pessu ari. Laegri vextir og
aukinn sparnadur audveldudu kaup 4 steerra hdsneedi
sem og adgengi fyrstu kaupenda ad markadnum enda
heekkadi hlutfall peirra af heildarfjolda mikid & sama tima
og arshakkun leiguverds hjadnadi hratt. Umsvif & fast-
eignamarkadi hafa p6 dregist nokkud saman undanfarna
manudi og voru pinglystir kaupsamningar i september
taeplega 40% faerri en i mars sl. bratt fyrir petta haekkar
husnedisverd enn hratt og nam arshakkunin a hofud-
borgarsvadinu um 16,6% i september sl. sem er si
mesta sidan i oktober 2017 (mynd 11-11).

Samhlida auknum umsvifum i fyrra ték ad draga
ar fjdlda ibada til s6lu og var frambodid & landinu 6llu
einungis um 1.500 ibudir i oktober en peer hafa ekki
verid faerri i einum manudi fra upphafi melinga. Minna
frambod ibuda skyrir aframhaldandi heekkun hisnaedis-
verds ad nokkru leyti en hlutfall ibida sem seldar eru yfir
asettu soluverdi & landinu 6llu hefur prefaldast fra midju
sidasta ari og var i hdmarki i mai eda 32% (mynd 11-12).
Medalsolutiminn hefur ad sama skapi verid med stysta
moti en i september maldist hann um 1,7 manudir. Eins
og rakid er i kafla Ill eru p6 merki um ad nyframkvamd-
um sé nu tekid ad fjdlga a ny.

... sem hefur verid nokkud umfram préun grunnpatta
undanfarna manudi

Hlutfall hisneadis- og leiguverds er nG ordid riflega
premur stadalfravikum yfir medaltali sl. aratugar (mynd
[1-11). Pessi préun & sér alpjédlega hlidsteedu en nyleg
haekkun husnaedisverds hér & landi er dpekk pvi sem
sést hefur i mérgum 68rum préudum rikjum (mynd
[1-13)." Leekkun vaxta um allan heim og vidtakar studn-
ingsadgerdir stjornvalda vega par pungt en einnig hin
mikla aukning pvingads sparnadar vegna skertra neyslu-
moguleika sem leitad hefur inn & hisnaedismarkad. Eins
og i 68rum léndum eru hins vegar { vaxandi meeli merki
um ad heekkun hdsnaedisverds sé ordin umfram pad sem
skyra megi med préun peirra efnahagslegu grunnpéatta
sem til lengri tima rdada mestu um préun pess. Mynd

1. Sja t.d. umfidllun i rammagrein 1.1 i skyrslu Alpjodagjaldeyrissjédsins,
World Economic Outlook, oktober 2021.

Mynd 11-11
Husnaedis- og leiguverd’
Januar 2015 - september 2021
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1. Arshaekkun htisnaedisverds & 3. drsfj. 2021 4 islandi og i Kanada en 1. arsfj. 2021 i
Nyja-Sjalandi og 2. arsfj. 2021 i 66rum l6ndum.
Heimildir: Refinitiv Datastream, pj6dskré [slands.
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1. Husnaedis- og leiguverd & héfudborgarsvadinu. Fravik hlutfalls husnadis- og leigu-
verds fra medaltali 2011-2021 maelt i fiélda stadalfravika.
Heimildir: Pj6dskré slands, Sedlabanki islands.
Mynd 11-12
ibudir seldar yfir auglystu séluverdi og medalsolutimi
4 landinu 6llu’
Jantiar 2017 - september 2021
Hlutfall (%) Méanudir
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1. Hlutfall ibada sem seldar eru yfir auglystu séluverdi af heildarfjélda seldra ibuda i
hverjum méanudi. Priggja manada hlaupandi medaltal. Fjoldi kaupsamninga arstidar-
leidréttur af Sedlabankanum.
Heimildir: Fasteignavefur Morgunbladsins, Hasnaedis- og mannvirkjastofnun, Pj6dskra
[slands, Sedlabanki fslands.
Mynd 11-13
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[1-14 synir t.d. préun hlsnedisverds samanborna vid
kvika spd ut fra husnaedisverdsjofnu pjodhagslikans
bankans fra fyrsta arsfjoroungi 2020 til pridja fjordungs
i ar. Hasnaedisverd haekkadi minna i fyrra en buast hefdi
matt vid midad vid sogulegt samband huisnadisverds,
kaupmattar radstéfunartekna og raunvaxta husnadis-
lana en hakkunin undanfarna tvo arsfjordunga hefur
veri® meiri en spd likansins gefur til kynna.

Fjarmalastodugleikanefnd Sedlabankans akvad pvi
fyrr & arinu ad lekka hamarksvedsetningarhlutfall a
nyjum fasteignalanum ar 85% i 80% og ad hamarks-
greidslubyrdi nyrra fasteignalana verdi 35% af rad-
stofunartekjum fra 1. desember nk. Mildari reglur gilda
p6 um fasteignalan vegna kaupa & fyrstu ibud. pa
akvad nefndin einnig ad hakka sveiflujfnunarauka
a fjarmalafyrirteeki sem taka mun gildi ad ari lidnu.
Fjarmalafyrirtaeki purfa pa ad leggja meira eigid fé til
hlidar til ad mata dveentum aféllum. bessar adgerdir
asamt vaxtahakkunum bankans ettu ad studla ad
heaegari haekkun husnaedisverds og gerir grunnspa bank-
ans rad fyrir a0 hagja muni toluvert & arshaekkuninni
pegar kemur fram & seinni hluta neesta ars.

Aframhaldandi ver8hzakkanir 4 hlutabréfamarkadi
Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, hefur haekkad
um 31% fra &ramétum og um 73% fra pvi ad faraldur-
inn barst hingad til lands i lok febrdar i fyrra. Fra Gtgafu
sidustu Peningamadla hefur visitalan hins vegar laekkad
um 0,4% en pad skyrist af pvi ad verd hlutabréfa eins
félags sem vegur um helming i visitélunni hefur leekkad
um tep 9%. A sama timabili haekkadi verd annarra
félaga 4 adalmarkadi ad jafnadi um 12%. Velta & hluta-
bréfamarkadi fyrstu tiu manudi arsins var 89% meiri en
a sama tima i fyrra.

Mynd 11-14

Raunverulegt og spad husnedisverd'
1. arsfj. 2017 - 3. 4rsfj. 2021

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Spad arsbreyting husnadisverds ut fra kvikri (e. dynamic) spa fra 1. arsfj. 2020 til 3.
arsfj. 2021 med hasnaedisverdsjéfnu apekkri husnadisverdsjdfnu pjodhagslikans
Sedlabankans metinni fyrir timabilid 3. arsfj. 2001 - 4. arsfj. 2017.

Heimildir: Pj6dskré fslands, Sedlabanki fslands.
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Eftirspurn og hagvoxtur

Innlend eftirspurn einkaadila

Einkaneysla drost saman a ny & 66rum fj6rdungi
arsins ...
Einkaneysla drést saman um 0,8% milli fjéréunga &
60rum arsfjordungi eftir 1,6% voxt a fyrsta fiérdungi
arsins (mynd I11-1). Sparnadarhlutfall heimila hakkadi
bvi nokkud eftir ad hafa verid tiltélulega stodugt fjoro-
ungana tvo & undan. betta er heldur lakari préun en gert
var rad fyrir i 4gUstspa Peningamadla og virdist fyrst og
fremst skyrast af pvi ad utgjold heimila erlendis hafi vaxid
haegar en @&tla ma at fra télum um greidslukortaveltu.
Sakir mikils samdrattar einkaneyslu & 68rum ars-
fjéréungi i fyrra jokst einkaneysla um 8,5% milli ara en
i 4gust var gert rad fyrir teeplega 10% vexti. A méti vo
endurskodun Hagstofu Islands & ségulegum télum og
bvi vard minna fravik i mati & einkaneyslu & fyrri hluta
arsins. [ 4glstspa bankans var gert rad fyrir 5,2% vexti
milli ara & arshelmingnum en voxturinn reyndist 4,7 %
samkvaemt fyrstu télum Hagstofunnar.
Séttvarnaradgerdir stjérnvalda hafa haft mikil ahrif
a samsetningu neysludtgjalda i faraldrinum en 4 68rum
arsfjordungi jukust Gtgjold heimila til allra neysluflokka
milli ara en pd sérstaklega til peirra sem voru hadir
samkomutakmorkunum (mynd 111-2).

. en visbendingar eru um kroftugan voxt a pridja
arsfjordungi ...
Eins og sést & mynd 111-2 jukust utgjold heimila & pridja
arsfiordungi afram milli ara. Visbendingar eru um ad
dregid hafi ar ahrifum farséttarinnar og séttvarna 4
neyslu- og ferdavenjur almennings. Melingar & umferd &
hofudborgarsvaedinu i 4glst og september gefa til kynna
ag fleiri hafi sntid aftur & vinnustadi og i skola eftir mikla

Ll

Mynd I11-1

Einkaneysla og sparnadur heimila’
1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2021

Breyting fra fyrri arsfjordungi (%) % af radstofunartekjum
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1. Vid atreikning & hlutfalli sparnadar er midad vid aatlun Sedlabankans um

radstofunartekjur. Arstidarleidrétt gogn.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I11-2
Greidslukortavelta eftir ttgjaldaflokkum

Breyting fra fyrra ari (%)

Veitingahus o.fl." Sérvara o.fl.2 Dagvara®
= 1. arsfj. 2021 3. arsfj. 2021
mm 2. arsfj. 2021 mm Oktober 2021

1. Veitingahts, gisting, flutningar, pakkaferdir, tollfrjals verslun, menning og afpreying,
snyrting og ymis persénuleg pjonusta. 2. Raf- og heimilistaeki, hisbunadur, fatnadur,
énnur sérvara og ymis sérhaefd pjonusta. 3. Dagvéruverslun og stormarkadir.

Heimild: Rannsoknarsetur verslunarinnar.
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fjarvinnu fra pvi ad COVID-19-farséttin nadi fotfestu hér
a landi (mynd 2 i vidauka 1). Samsetning neysluttgjalda
er einnig ad breytast og beinist { vaxandi mali ad pjon-
ustu, 6varanlegri neyslu innanlands og neyslu erlendis
eftir ad hafa beinst i miklum meeli ad varanlegri neyslu
innanlands & medan faraldurinn st6d sem hast. Pa juk-
ust nyskraningar bifreida (dn bilaleigna) i juli og agust
um teeplega 18% fra sama timabili fyrir &ri. Kaupmattur
heimila hefur einnig farid vaxandi og atvinnuhorfur hafa
batnad téluvert. Vaxandi bjartsyni gaetir auk pess hja
almenningi og hefur vaentingavisitala Gallup ekki maelst
heerri i fimm ar (mynd 111-3).

... 0g ad voxtur einkaneyslu & arinu 6llu verdi meiri
en adur var spad
Samkvaemt grunnspd bankans jokst einkaneysla um
teeplega 6% milli fjordunga & pridja arsfjordungi og um
7,5% & milli ara. Gert er rad fyrir teeplega 5% arsvexti &
fjérda fjoroungi arsins og 5,4% vexti einkaneyslu & arinu
Ollu sem er 1,2 présentum meiri voxtur en spad var i
agust. Utlit er pvi fyrir téluvert kréftugri voxt einkaneyslu
a seinni hluta arsins en spad var i 4glst og endurspeglar
pad m.a. minni &hrif farséttarinnar & neyslumaoguleika og
-vilja heimilanna en adur var gert rad fyrir.

Gert er rad fyrir ad heldur heegi & vexti einkaneyslu
a neesta ari sem ad hluta endurspeglar grunnahrif kroft-
ugs vaxtar i ar (mynd Il1-4). Horfur eru & um 4% arlegum
vexti a0 medaltali & spatimanum en i dgust var spad
um 3%% vexti ad medaltali. Grunnspain felur i sér ad
sparnadarhlutfall heimila helst yfir ségulegu medaltali
a spatimanum i stad pess ad laekka smam saman nidur
i hlutfallid eins og pad var fyrir farséttina eins og talid
var liklegast fyrst eftir ad farsottin barst til landsins. Um
pessa préun er hins vegar mikil 6vissa og i rammagrein 1
er synt fraviksdeemi par sem gert er rad fyrir ad heimilin
gangi hradar & pennan uppsafnada sparnad en i grunn-
spanni. Gangi pad eftir gaeti voxtur einkaneyslu reynst
meiri & spatimanum en felst i grunnspanni. Voxturinn
geeti einnig reynst minni verdi alpjédlegar verdhakkanir
meiri og innlend verdbdlga prélatari eins og lyst er  66ru
fraviksdeemi i rammagrein 1.

Mikill voxtur atvinnuvegafjarfestingar 4 fyrri hluta
arsins ...

Fjarfesting atvinnuveganna jokst um 21,7% milli ara &
fyrstu sex manudum arsins en pad er rimlega tvofalt
meiri voxtur en gert var rad fyrir i 4gust. Fravikid skyrist
ad steerstum hluta af pvi ad Hagstofan breytti medferd
eignaleigusamninga i pjédhagsreikningum 4 pann veg ad
nu teljast leigdir rekstrarfiarmunir i akvednum tilfellum
til fjarfestingar hja leigutokum. Breytingin leiddi til pess

Mynd I11-3

Einkaneysla og visbendingar’
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2021

Breyting fra fyrra ari (%) Visitala
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Greidslukortavelta alls (v. &) =— Veentingavisitala Gallup (h. &s)

1. Veentingavisitala Gallup er arstidarleidrétt. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2021
fyrir einkaneyslu.

Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd I11-4
Einkaneysla 2015-2024"

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalina synir spa PM 2021/3.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd Ill-5

Fjarmunamyndun atvinnuvega og framlag undirlida
1. rsfj. 2017 - 2. arsfj. 2021

Breyting fra sama fj6réungi fyrra ars (%)
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ad fjarfesting i flugvélum maeldist mun meiri sem skyrir
ad miklu leyti riflega 40% aukningu atvinnuvegafjar-
festingar & 60rum fjérdungi arsins (mynd 1II-5). Er pad
toluvert meiri fjarfesting en gert var rad fyrir i dgust en
fraviki® hafdi pé ekki teljandi ahrif & mat & hagvexti par
sem samsvarandi breytingar urdu 4 voruinnflutningi.”

Nidurstodur fyrir adra undirlidi atvinnuvegafjar-
festingar & fyrri helmingi arsins voru i gédu samraemi
vid aglstspd bankans. baer syna enn fremur ad fjar-
festing fyrirteekja tok verulega vid sér snemma 4 pessu
ari en endurskodadar tolur Hagstofunnar leiddu i ljos
ad almenn atvinnuvegafjarfesting (p.e. fjarfesting utan
storidju, skipa og flugvéla) jokst mun meira & fyrsta
fioréungi arsins en fyrri tolur h6fou bent til. Eins og sést &
mynd Il1-6 hoféu hatidnivisbendingar pegar gefid pessa
préun til kynna og var veent endurskodun fyrir fyrsta
fijéroung pvi faerd med fjarfestingu & 6drum fjordungi
i 4gustspa bankans. A heildina jokst almenn atvinnu-
vegafjarfesting um 16,1% 4 fyrri helmingi arsins sem var
i takt vid 4gUstspa bankans.

... 08 horfur fyrir arid i heild hafa batnad fra pvi i vor
Visbendingar eru um ad fjaqrmunamyndun hafi afram
verid sterk & pridja fjordungi pessa ars. Innflutningur
almennra fjarfestingavara 4 fostu gengi var 60% meiri
a pridja fiordungi en hann var 4 sama tima i fyrra sem
er toluvert meiri voxtur en & fyrstu tveimur fjérdungum
arsins (mynd 111-6). ba bendir fjdlgun starfa frad pvi i
sumar til pess ad umsvif i byggingarstarfsemi og mann-
virkjagerd hafi ad sama skapi aukist.

Vaxandi fjarfestingarumsvif eru einnig i samraemi
vid nidurstodur kannana. Nidurstédur fyrirtaekjakdnnun-
ar Gallup & medal 400 starstu fyrirtaekja landsins sem
framkvaemd var i september benda til pess ad stjorn-
endur séu mun bjartsynni um fjarfestingu i ar en peir
voru { sams konar kénnun i mars sl. Kdnnun bankans
a fjarfestingaraformum fyrirtaeekja, sem var einnig fram-
kveemd i september, segir sému sdgu. Samkvaemt henni
aforma fyrirteeki ad auka fjarfestingu i & um ram 16%
ad nafnvirdi sem er meiri aukning en konnun bankans
fra pvi i mars benti til (mynd 111-7). Sama kénnun bendir
enn fremur til pess ad i ar verdi fjarmunamyndun drifin
afram af fjarfestingu i ferdapjonustu og flutningastarf-
semi, iBnadi og upplysingataekni. Toluverdan samdratt
ma aftur & moti sja medal fyrirteekja i sjavardtvegi en
hafa ber i huga ad konnunin naer ekki til fjarfestingar {
skipum og skipsbunadi. b4 naer hin heldur ekki ad fullu
til &forma sem uppi eru um stérfellda uppbyggingu fisk-

1. Breytingin veldur pvi ad landsframleidslan haekkar litillega par sem leigu-
greidslur sem &dur toldust til pjonustuinnflutnings faerast ekki lengur i
radstéfunaruppgjor pjodhagsreikninga.

Mynd 111-6
Visbendingar um almenna atvinnuvegafjarfestingu
1. arsfj. 2018 - 3. arsfj. 2021
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— Velta i byggingastarfsemi og mannvirkjagerd (v. as)?
Innflutningur almennra fjarfestingarvara (v. as)?

Umsoknir um nyskraningar bilaleigubila (h. as)

1. Samanlégd velta i byggingastarfsemi og mannvirkjagerd. Gognin eru eftir tveggja
manada virdisaukaskattstimabilum og stadvirt med byggingavisitélu. 2. Samanlagt
innflutningsverdmaeti almennra fjérfestingarvara og flutningatakija til atvinnurekstrar,
b6 ekki skipa og flugvéla, stadvirt med gengisvisitélu.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd I1l-7
Fjarfestingaraform fyrirteekja 2021 og 2022"
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1. Kénnun Sedlabankans 4 fjarfestingaraformum fyrirtakja (ad undanskilinni fjar-
festingu i skipum og flugvélum). Kénnun Gallup a fjarfestingaraformum 400 staerstu
fyrirtekja landsins. Synd eru hlutféll fyrirtaekja sem aetla ad auka og minnka
fiarfestingu.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.
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eldis en talid er a0 fjarfesting i fiskeldi verdi riflega tvofalt
meiri i &r en i fyrra og enn meiri & naesta ari. A méti vegur
hins vegar samdrattur i byggingu hétela. | fyrra ték ad
haegja verulega & hotelframkvaeemdum eftir kroftuga
uppbyggingu undanfarin ar og var nokkrum fyrirhug-
udum hoételbyggingum slegid a frest eda heett vid peer.

Baettar horfur fra pvi i vor gefa tilefni til ad eetla
ad fjarfesting atvinnuveganna verdi meiri i ar en pa
var talid. Gert er rad fyrir 17,6% vexti milli ara sem er
riflega 13 prosentum meiri voxtur en gert var rad fyrir
i agust. Adurnefnd adferdafreedibreyting Hagstofunnar
4 medferd eignaleigusamninga vegur pungt en horfur
fyrir almenna atvinnuvegafjarfestingu batna einnig. Talid
er ad & pridja arsfjoroungi hafi hun aukist um fjérdung
milli 4&ra og ad 15%% voxtur verdi & arinu ollu en i
agust var spad riflega 9% vexti. P4 er buist vid ivid meiri
atvinnuvegafjarfestingu & naesta ari en i fyrri spa en meiri
fjarfesting i ar veldur pvi ad spad er meiri samdreetti &
milli &ra en 40ur.

Samdrattur ibudafjarfestingar i ar svipadur og spad
var i agust

ibudafjarfesting drést saman um 6,7% milli &ra & fyrri
hluta arsins en i 4glst deatladi bankinn ad samdratturinn
hefdi verid 8,6%. | pjodhagsreikningum hafa tolur sid-
asta 4rs verid endurskodadar upp & vid sem leidir til pess
ad ibudafjarfesting er nu talin hafa aukist um 1,2% milli
ara i stad samsvarandi samdrattar. Ny talning Samtaka
idnadarins & ibudum i byggingu gefur til kynna ad feerri
ibudir séu i byggingu nu en i vor. Byggingaradilar hafa
lagt nokkra aherslu & ad ljuka byggingu ibida sem eru &
seinni stigum vegna mikillar s6lu ad undanférnu. Kemur
pad fram i pvi ad ibudum sem eru fokheldar og lengra
komnar hefur fackkad samkvamt talningunni (mynd Ill-
8). Ibudum ad fokheldu virdist p6 tekid ad fjdlga & ny og
visbendingar eru um aukinn kraft i nyframkveemdum.
bratt fyrir pad er Gtlit fyrir ad ibudafjarfesting dragist
saman um 8% i ar sem er svipad og spad var i 4gist. A
neestu premur a&rum eru hins vegar horfur & ad voxturinn
verdi ad medaltali riflega 9% 4 ari sem er meiri voxtur en
gert var rad fyrir i 4gust. Gangi spain eftir verdur hlutfall
ibudafjarfestingar af landsframleidslu komid i 6% i lok
spatimans sem er 2 présentum umfram medaltal undan-
farins aldarfjéréungs.

Horfur 4 téluverdri aukningu fjarmunamyndunar i ar

i grunnspd bankans er gert rad fyrir ad fjgrmunamyndun
verdi 10%2% meiri i ar en i fyrra (mynd 111-9). bad er rif-
lega tvofalt meiri voxtur en spad var i 4gast sem skyrist
ad steerstum hluta af pvi ad fjarfesting i skipum og flug-
vélum telst meiri sakir &durnefndrar breytingar 4 adferd

Mynd 111-8
ibudir i byggingu & héfudborgarsvedinu’
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1. Samkvaemt ibudatalningum Samtaka idnadarins.
Heimild: Samtok idnadarins.

Mynd 111-9

Fjarmunamyndun og framlag helstu undirlida
2015-2024"

Breyting fré fyrra dri (%)
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= Almennir atvinnuvegir = [bidarhtsnadi Fjarmuna-
mm Storidja mm Hid opinbera myndun alls
Skip og flugvélar

1. Almenn atvinnuvegafjarfesting er atvinnuvegafjarfesting an fjarfestingar i orku-
frekum idnadi og i skipum og flugvélum. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalina
synir spa frd PM 2021/3.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

24



Hagstofunnar. Ad skipum og flugvélum undanskildum
er fjarfestingin i ar ad mestu drifin af meiri almennri
atvinnuvegafjarfestingu og fjarfestingu hins opinbera
(sja hér 4 eftir) en & méti vegur samdrattur i ibudafjar-
festingu. Fjarmunamyndun er nG meiri & spatimanum
o6llum en grunnahrif valda pvi ad 4eetlad er ad fjarfesting
vaxi haegar fra og med naesta ari. [ lok spatimans verdur
hlutfall fjarmunamyndunar og landsframleidslu um 21%
sem er apekkt pvi sem spad var i dgust.

Hid opinbera

Umsvif hins opinbera mikil & timum farséttarinnar
Buist er vid ad eftirspurn hins opinbera aukist um 3,9%
i ar sem er meiri vOxtur en i fyrra pegar hann var 3,2%.
Gert er rad fyrir ad vaegi opinberrar fjarfestingar i ar verdi
meira en i fyrra en ad dragi Ur vexti samneysluttgjalda
eftir mikinn voxt peirra i fyrra. A fyrri hluta pessa ars
jokst fjarfesting hins opinbera um 14% og munadi par
mest um fjarfestingaratgjold rikissjéds. Aukningin var
téluvert minni en gert var rad fyrir i 4glstspa bankans
en fjarfestingaritgjold hins opinbera & fyrri hluta arsins
voru engu ad sidur apekk pvi sem pd var buist vid. Skyrist
fravikid af pvi ad Hagstofan endurskodadi fjarfestingu
sidasta ars toluvert til haekkunar. Litil breyting er & deetl-
uninni um fjarfestingu hins opinbera fyrir arid i heild en
sakir fyrrefndrar endurskodunar 4 télum sidasta ars
verdur voxturinn milli ara minni eda 17% samanborid
vid neerri fjoroungsvoxt i dglstspanni. Gert er rad fyrir ad
samneysla vaxi um rim 2% i ar sem er adeins meira en
spad var i 4gust. A heildina liti® verdur véxtur eftirspurn-
ar hins opinbera i ar naerri ¥2 présentu minni en talid var
i 4gust og ma rekja pad til adurnefndrar endurskodunar
a utgjoldum siasta ars. Horfur um voxt eftirspurnar hins
opinbera & naestu &rum haldast dpekkar pvi sem gert var
rad fyrir i agust.

Eins og sést & mynd 11I-10 felur grunnspain i sér
ad hlutdeild hins opinbera i landsframleidslunni aukist
afram i &r eftir mikla aukningu i fyrra. P4 fér saman mikil
aukning utgjalda hins opinbera og samdrattur annarra
lida landsframleidslunnar. Samkvaemt grunnspanni laeekk-
ar hlutfallid aftur & naesta ari en verdur pé toluvert harra
en ad jafnadi undanfarna tvo aratugi.

Halli & rikissjo6di skyrist ad miklu leyti af
moétvagisadgerdum

Ahrif efnahagssamdrattar sidasta 4rs dsamt umfangs-
miklum moétvaegisadgerdum stjérnvalda vio COVID-19-
farsottinni ollu miklum halla 4 rikissjédi 4 siGasta ari sem
svarar til 8% af landsframleidslu (mynd 111-11). A fyrri
hluta pessa ars nam hallinn 7,4% og batnadi afkoman
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Mynd 11I-10

Hlutdeild samneyslu og fjarfestingar hins opinbera
i landsframleidslu 2000-2024"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-11
Afkoma rikissj6ds 2010-2021"
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mm Heildarjofnudur Leidréttur frumjéfnudur

1. Frumjofnudur er leidréttur fyrir einskiptislidum. Arin 2016-2020 er baedi frum- og
heildarjofnudur leidréttur fyrir stédugleikaframldgum, flytingu nidurfarslu verdtryggdra
husnaedislana, sérstakri innborgun i A-deild LSR, ardgreidslum umfram fjarlog,
afhendingu Hvalfjardarganga og 6drum sértaekum adgerdum. Grunnspa Sedlabankans
2021.

Heimildir: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.
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um 1,3 prosentur frd sama timabili 2020 en beedi i fjar-
maéladaetlun stjérnvalda, sem kynnt var sl. vor, og i mai-
spd Peningamadla var buist vid meiri hallarekstri i ar en
i fyrra. petta helst i hendur vid préun efnahagsumsvifa
sem jafnan hefur mikil ahrif & afkomu rikissj6ds.

i grunnspa bankans er dztlad ad halli rikissjods
verdi rdmlega 8% af landsframleidslu apekkt pvi sem
var i fyrra. Likt og i fyrri spa bankans og i deetlun stjérn-
valda er buist vid ad verulega dragi ur hallarekstrinum &
neaestu arum samhlida pvi sem undid er ofan af sérstok-
um motvaegisadgerdum vegna farséttarinnar og tekju-
stofnar rikissjods styrkjast.?

Aframhaldandi slékun 4 adhaldi rikisfjarmala i ar en
horfur & vidsnuningi & nastu arum

Afkoma rikissjods versnadi & sidasta ari um taep 4,5% af
landsframleidslu ad teknu tilliti til ahrifa hagsveiflunnar
(mynd 111-12). Petta er meiri slokun & adhaldi en 4aetlud
var pegar adhaldsstig rikisfjarmala var metid i vor sem
endurspeglar ad utgjold rikissjods jukust meira en endur-
skodadar toélur Hagstofunnar gafu til kynna. Brédurpart
slokunar & adhaldi i fyrra ma rekja til motvagisadgerda
stjiornvalda en einnig munar um aukin samneysluutgjold.
[ &r er buist vi® frekari slokun & adhaldi rikisfjsrmala sem
samsvarar 1,7% af landsframleidslu, m.a. sakir adur
sampykktrar leekkunar nedsta preps tekjuskatts einstak-
linga. Samanlogd slokun arsins i ar og i fyrra er pvi talin
verda riflega 6% af landsframleidslu en i fyrri spa bank-
ans var gert rad fyrir slokun & adhaldi sem naemi teepum
8% af landsframleidslu. Undir lok pessa ars renna flestar
motvagisadgerdir sitt skeid og herdir pa & adhaldsstigi
rikisfijarmala ad 68ru breyttu. A seinni hluta spatimans
er buist vid ad adhald aukist um sem nemur rimlega 1%
af landsframleifslu & ari en i fjarmaladeetiun stjornvalda
fra sl. vori er kvedid 4 um arlegar adhaldsadgerdir par til
ad hakkun skuldahlutfalls hins opinbera verdi stodvud
arid 2025. betta mat gaeti pé breyst med nyrri fjarmala-
deetlun nyrrar rikisstjérnar (sja einnig rammagrein 1).

Utanrikisvidskipti og vidskiptajofnudur

Haegfara bati utflutnings a fyrri hluta arsins eftir
afoll sidasta ars ...

Utflutningur véru og pjonustu jokst um 7,5% milli
fijordunga & 60rum Aarsfijoroungi eftir ad hafa dregist
saman 4 fyrsta fjérdungi arsins (mynd 111-13). Aukinn

2. Alla jafna byggist grunnspa bankans um afkomu rikissj6ds i névember-
hefti Peningamdla m.a. & forsendum sem finna ma i nyju fjarlagafrum-
varpi naesta ars. A3 pessu sinni 1a frumvarpid ekki fyrir pegar spa bank-
ans var unnin og pvi var fjarmaladeetlun stjornvalda fra pvi i vor h6fd til
hlidsjonar. Af sému asteedu er ekki ad finna hefdbundna rammagrein um
fiarlagafrumvarpid i pessu hefti Peningamala.

Mynd 111-12

Breyting i hagsveifluleidréttum frumjofnudi rikissjods
2018-2024"
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Moétvagisadgerdir stjornvalda vegna COVID-19

1. Frumjofnudur er leidréttur fyrir einskiptislidum. Grunnspéa Sedlabankans 2021-2024.
Heimildir: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd 111-13

Utflutningur véru og pjénustu’
1. drsfj. 2010 - 2. drsfj. 2021
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1. Arstidarleidréttar magnvisitolur.
Heimild: Hagstofa fslands.
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bjonustuttflutningur, beedi tengdur ferdapjénustu og
annarri pjénustu, vé pungt i vextinum en vid beettist
aukinn utflutningur sjavarafurda einkum vegna verd-
meetrar lodnuvertidar. Milli d&ra nam voxtur Gtflutnings
teeplega 28% a fjordungnum sem er 9 présentum minni
voxtur en gert haf8i verid rad fyrir i 4gustspa bankans.
Arsvéxtur pjénustudtflutnings reyndist einnig téluvert
minni en spad var einkum sakir minni Gtflutnings tengds
farpegaflutningum med flugi. Pad ma ad miklu leyti rekja
til endurskodunar & ségulegum télum Hagstofunnar.

Pungar séttvarnaradgerdir voru i gildi & fyrri hluta
fjérdungsins en eftir pvi sem létt var & peim i takt vid
rénun farséttarinnar og boélusetningar innanlands og i
helstu vidskiptaldndum ték komum erlendra ferdamanna
til landsins ad fjdlga hratt. Utflutningur tengdur ferda-
bjénustu jokst um rdm 273% milli 4ra & fjoroungnum
samhlida fjélgun ferdamanna. pratt fyrir 6ran voxt nam
Utflutt pjonusta einungis 23% af utfluttri pjénustu &
sama arsfjérdungi 2019 og fjoldi ferdamanna var adeins
14% af fjoldanum fyrir tveimur arum.

Préun vorultflutnings & fyrri hluta arsins var hins
vegar i gb0u samraemi vid pad sem gert var rad fyrir i
dgustspa bankans. A &8rum éarsfjéréungi voru flutt at
16,3% meira af vorum en 4 sama fjéroungi i fyrra sem
er i samrami vid pad sem spad var i dgust. bar vo mikil
aukning utflutnings sjavarafurda pungt en nokkur aukn-
ing var einnig i Utflutningi annarra vara, einkum afurda
fiskeldis og annarra iBnadarvara en alafurda.

... sem sotti i sig vedrid a pridja arsfjordungi

Utlit er fyrir ad voxtur Gtflutnings hafi veri® kroftugri &
pridja fjordungi arsins en spad var i agust. Aukinn bati
var i fer@apjonustu og prefaldadist fjéldi ferdamanna milli
ara. Voru fer8amenn po6 teeplega helmingi faerri en 4 sama
tima arid 2019 (mynd 111-14). Visbendingar eru einnig um
ad dvalartimi ferdamanna hafi lengst og medalutgjold
beirra aukist midad vid fyrri ar. P4 jokst alatflutningur og
annar voruutflutningur toluvert 4 fjordungnum samhlida
ver6hakkunum en & méti virdist Gtflutningur sjavar-
afurda hafa veri® minni en & sama fjéréungi i fyrra eftir
ad lodnuutflutningur arsins nadi hamarki i vor.

Meiri voruatflutningur & naesta ari vegna aukins
lodnukvéta

Horfur um voruttflutning & pessu og neesta ari hafa
batnad fra sidustu spa og er n( gert rad fyrir 7,6 % vexti
milli &ra i ar i stad 6,1% i agust. Horfur um utflutning
sjiavarafurda hafa batnad i ljosi aukinna aflaheimilda i
lodnu & ndverandi fiskveidiari sem vega & méti samdreetti
i aflaheimildum fyrir porsk. Til vidbétar er utlit fyrir meiri
Utflutning alafurda 4 arinu en spad var i agust.
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Mynd 11I-14

Brottfarir erlendra farpega um Keflavikurflugvoll
2019-2021"

Uppsafnadur fjoldi (pusundir)
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1. Uppsafnadur fjsldi hvers ars. Punkturinn synir heildarfjslda 2021 samkvamt
grunnspa Sedlabankans.

Heimildir: Ferdamalastofa, Sedlabanki islands.
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Ahrif aukins lodnukvéta koma hins vegar i meira
meeli fram & naesta ari pétt 4 moti vegi samdréttur i
aflaheimildum i kolmunna, makril og norsk-islenska
sildarstofninum. | 4glstspa bankans hafdi reyndar veri®
gert rad fyrir auknum lodnukvéta en midad vid nyut-
gefinn kvota ma atla ad verdmeeti lodnudtflutnings
verdi um 30 ma.kr. meiri en pa var spad. Utflutningur
sjavarafurda er pvi talinn aukast um 4,5% milli &ra i stad
samsvarandi samdrattar sem spad var i agust. Horfur eru
pbvi & ad vorudtflutningur aukist einnig um 4,5% & neesta
ari en i 4gulst var spad 1,2 % vexti. Batnandi horfur ma ad
nanast 6llu leyti rekja til aukins Gtflutnings lodnuafurda.

Utlit fyrir aframhaldandi bata i ferdapjonustu
pratt fyrir hrada fjélgun smita i sumar i kjolfar Gtbreidslu
Delta-afbrigdis veirunnar og stédu Islands & raudum
lista hja sottvarnarstofnunum Evrépu og Bandarikjanna
fjolgadi ferdaménnum hradar er leid 4 pridja arsfjoroung
en gert hafdi verid rad fyrir i gtstspanni. NG er daetlad
ad fjoldi peirra verdi um 720 pusund & arinu 6llu { stad
680 pusunda i dglstspanni. Samsvarar pad pvi ad fjoldi
erlendra ferdamanna a fjérda arsfjoroungi verdi um 65%
af fjolda ferdamanna & sama tima arid 2019 sem er svip-
ad hlutfall og & seinni hluta pridja arsfjérdungs (mynd 2
i vidauka 1). Adrar visbendingar gefa einnig til kynna ad
batinn verdi hradari en adur var talid. bannig hefur leit-
um ad hételum og flugi til Islands 4 leitarvél Google t.d.
fjolgad fra pvi i sumar og nalgast sambeerilegan fjdlda og
fyrir faraldurinn. ba eru horfur & ad alpj6dlegt farpega-
flug seeki i sig vedrid & naestu misserum i kj6lfar pess ad
bolusettum ferdamoénnum er ordid heimilt ad ferdast til
Bandarikjanna i fyrsta sinn sidan i mars i fyrra. Utlit er
pvi fyrir ad skiptifarbegum geeti fjolgad a ny pegar lidur
a veturinn. Horfur eru pvi einnig litillega betri fyrir naesta
ar en talid var i agust og aeetlad er ad fjoldi erlendra
ferdamanna verdi um 1,5 milljon sem er heldur meira
en gert var rad fyrir i 4glstspa bankans en i takt vid pad
sem talid var i mai. Ovissa er p6 enn til stadar um horfur
i ferdapjonustu um allan heim og geeti bakslag i vidur-
eigninni vid farséttina sett pessar datlanir i uppnam. P4
gaeti haekkun oliuverds leitt til heerri flugfargjalda naestu
misseri sem dregid geetu Ur ferdavilja almennings.

pratt fyrir bjartari horfur i ferdapjonustu & seinni
helmingi arsins gerir heegari voxtur & 68rum fjordungi
arsins pad ad verkum ad nua er gert rad fyrir um fjéro-
ungsvexti pjénustudtflutnings i ar i stad 29% i agust.
Horfur hafa hins vegar batnad fyrir neesta ar en pa er
spad lidlega 42 % vexti i stad teeplega 40% i agust.
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Svipadar utflutningshorfur i ar en aukinn atflutningur
& nasta ari

Talid er ad heildarutflutningur aukist um 14,1% i ar sem
er svipad og gert var rad fyrir i 4gust en par vegur minni
pjénustuttflutningur & 6drum fjérdungi 4 moti meiri
voruatflutningi & seinni helmingi arsins (mynd 111-15).
Horfur fyrir naesta ar hafa batnad og spad er taeplega
20% vexti heildaratflutnings midad vid 16,7% i agust.
par vegur stor lodnukvoti pungt en einnig betri horfur
um pjonustutitflutning. Gangi spain eftir mun heildar-
magn Utflutnings i lok spatimans verda alika mikid og
pad var arid 2017 sem er svipad og gert var rad fyrir i
agust.

Aframhaldandi véxtur innflutnings

Innflutningur voru og pjonustu jokst um 10,4% milli
fiordunga & 68rum arsfjérdungi (mynd I11-16). bar vo
innflutningur flugvéla pyngst en pjonustuinnflutningur
og annar voruinnflutningur jokst einnig. Milli ara jokst
innflutningur um pridjung en i 4gust hafdi verid gert rad
fyrir fjérdungsvexti. Muninn ma ad mestu leyti rekja til
meiri innflutnings flugvéla en spad var, sem skyrist sem
fyrr segir af breyttri adfer8afraedi Hagstofunnar vid mat
a flugvélaleigusamningum.

Visbendingar eru um aframhaldandi voxt innflutn-
ings & pridja fjérdungi pessa ars par sem utanlandsferd-
um Islendinga hefur fjélgad téluvert auk pess sem véru-
innflutningur hefur verid kroftugri en gert var rad fyrir.
Gert er rad fyrir ad ferdum Islendinga til utlanda fj6lgi
enn frekar & fjorda arsfjoroungi og hradar en aetlad var
i agust. Horfur eru einnig 4 toluvert meiri vexti voru-
innflutnings & fijordungnum. Gert er rad fyrir auknum
innflutningi flugvéla og visbendingar eru um kroftugri
voruinnflutning margra helstu undirflokka. Talid er pvi
ad innflutningur i heild aukist um lidlega 18% i ar eda
um 6 présentum meira en spad var i agist og um 12%
& naesta ari.

Litils hattar halli a vidskiptajofnudi i ar

Halli & vidskiptajofnudi nam 3,9% af landsframleidslu &
60rum fjordungi pessa ars en i agust var gert rad fyrir
1% afgangi. Par v6 pyngst minni pjénustudtflutningur
og meiri voruinnflutningur, sem einkum stafar af adur-
nefndri adferdafreedibreytingu Hagstofunnar. Ad auki
var heldur minni afgangur & j6fnudi frumpéattatekna.
Afram er gert rad fyrir ad & pridja arsfjordungi hafi
afgangur myndast 4 vidskiptajofnudi & ny og ad hann
aukist & peim fjérda. bar vegur aukinn pjonustuttflutn-
ingur tengdur ferdapjénustu pungt en einnig hagsteedari
préun vidskiptakjara. bratt fyrir pad er gert rad fyrir halla
a arinu 6llu sem nemi 0,9% af landsframleidslu (mynd
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Mynd I11-15
Utflutningur og framlag undirlida 2015-2024"

Breyting fra fyrra ari (%)
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= Annar Gtflutningur

mm Ferdapjonusta Utflutningur alls

mm Sjavarafurdir

1. Vegna kedjutengingar getur verid ad summa undirlianna sé ekki jéfn heildar-
utflutningi. Ferapjonusta er samtala & , ferdalégum* og , farpegaflutningum med
flugi*. Altflutningur skv. skilgreiningu pjédhagsreikninga. Grunnspa 2021-2024.
Brotalina synir spa fra PM 2021/3.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-16

Innflutningur véru og pjénustu’
1. rsfj. 2010 - 2. arsfj. 2021

Visitala, 2010 = 100
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— Innflutningur alls — Vorur bjonusta

1. Arstidarleidréttar magnvisitolur.
Heimild: Hagstofa [slands.

Mynd 11I-17
Vidskiptajofnudur 2015-2024"

% af VLF
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. Vorur Jofnudur frumpéttatekna

mm bjonusta Vidskiptajéfnudur

1. Vidskiptajofnudur an ahrifa fallinna fiarmalafyrirtaekja arid 2015. J6fnudur rekstrar-
framlaga talinn med frumpattajéfnudi. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalina
synir spa fra PM 2021/3.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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1-17). Gangi pad eftir yrdi pad i fyrsta sinn si@an arid
2008 ad vidskiptahalli meelist 4 heilu ari hér & landi. Gert
er rad fyrir ad afgangur verdi & vidskiptajofnudi & ny 4
nesta ari samhlida auknum vexti i dtfluttri pjonustu auk
beettra vidskiptakjara og ad afgangurinn nemi 1,9% af
landsframleidslu & arinu ollu sem er V2 prosentu minni
afgangur en spad var i dgust. Likt og i agust er gert rad
fyrir ad afgangurinn minnki aftur & seinni hluta spatim-
ans.

Hagvoxtur

Minni hagvéxtur a fyrri hluta arsins en spad var i
agust

Landsframleidslan jokst um 4,2% milli fjorounga a
60rum fjordungi arsins en i aglstspanni var gert rad
fyrir naestum 9% vexti (mynd 111-18). Haegari voxt ma
ad mestu rekja til 6hagsteedari préunar einkaneyslu og
atflutnings eins og rakid er fyrr i kaflanum. Milli ara
jokst landsframleidslan um 7,3% par sem 9,4% voxtur
pjédarutgjalda vé & moti 2,3 présentna neikvadu fram-
lagi utanrikisvidskipta (mynd 111-19). Arshagvéxtur &
68rum fjordungi reyndist nokkru minni en gert hafdi
verid rad fyrir i 4gust en pad endurspeglar ad hluta
endurskodun Hagstofunnar 4 hagvexti & fyrsta fjoro-
ungi arsins. Sé litid & fyrri hluta arsins er munurinn pvi
minni en samkvamt bradabirgdatélum Hagstofunnar var
3,5% hagvoxtur & fyrri hluta arsins en i dglustspanni var
gert rad fyrir 4,7% vexti. Eins og rakid hefur verid fyrr
i pessum kafla litar breytt adferd Hagstofunnar vid mat
a flugvélaleigusamningum samanburdinn & undirlidum
hagvaxtar en i kjolfar breytinganna meelist fjarfesting
meiri en & méti vegur meiri innflutningur.

Horfur 4 meiri hagvexti en spad var i agust a seinni
hluta pessa ars ...

Kroftugur voxtur einkaneyslu og fjarmunamyndunar
skyrir ad miklu leyti hvers vegna hagvoxtur virdist hafa
verid meiri & pridja arsfjordungi en gert var rad fyrir i
agust. A sému sveif leggst jakvaedara framlag utanrik-
isvidskipta. Utlit er fyrir ad landsframleidslan hafi aukist
um 6% % & milli ara & pridja fjérdungi og ad hagvoxtur &
arinu 6llu verdi 3,9% eda 0,1 présentu minni en a0ur var
spad (mynd 111-20). Lakari horfur i ar endurspegla haegari
vOxt a fyrri hluta arsins en & méti vega horfur a kroftugri
hagvexti & seinni hluta arsins.

... 0g & naesta ari ...

Talid er ad hagvoxtur aukist enn frekar & naesta ari en
par vegur pyngst kroftugur voxtur Gtflutnings vegna
aukinna tekna af fer8apjonustu og hagstaedari lodnu-

Mynd 111-18

Arsfijordungsleg breyting landsframleidsiu’
4. &rsfi. 2019 - 2. arsfj. 2021

Breyting fra fyrri arsfjoroungi (%)
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= PM 2021/4 m PM 2021/3

1. Arstidarleidrétt gogn. Gogn fyrir PM 2021/4 syna melingu Hagstofu fslands fra
4guast 2021 en gogn fyrir PM 2021/3 syna malingu Hagstofunnar fra mai 2021 ad 2.
arsfjordungi undanskildum sem synir grunnspa PM 2021/3.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd I11-19

Hagvoxtur og framlag undirlida’
1. arsfj. 2018 - 2. rsfj. 2021

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Fravik geta verid a milli samtélu framlags undirlida og hagvaxtar vegna kedju-
tengingar pjodhagsreikninga.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-20
Hagvoxtur og framlag undirlida 2015-2024"

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalina synir spa fra PM 2021/3.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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vertidar. Verdur framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar
pvi jakveett i fyrsta sinn sidan arid 2019 eda um 2,7
présentur. Framlag aukningar einkaneyslu til hagvaxtar
verdur einnig jakvaett en fer p6 minnkandi fra fyrra ari.
Talid er ad hagvoxtur verdi 5,1% 4 arinu sem er 1,2 pro-
sentum meiri voxtur en spad var i 4glst og ma 4eetla ad
um helming endurskodunarinnar megi rekja til veentinga
um aukna lodnuveidi.

... en hagvaxtarhorfur lengra fram a veginn breytast
litid

Til lengri tima liti® hafa hagvaxtarhorfur litid breyst.
Hagvoxtur hjadnar i 2,6% arid 2023 og verdur svipadur
arid 2024. Gangi petta eftir naer landsframleidslan pvi
stigi sem hin var & arid 2019 litillega fyrr & naesta ari
en spad var i dgust. Landsframleidslan helst einnig meiri
4 o6llu timabilinu en i fyrri spdm bankans (mynd 111-21).
Sem fyrr eru pessar horfur hadar toluverdri évissu en
fjallad er um helstu dvissupeetti sparinnar i rammagrein
1.
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Mynd 111-21
Verg landsframleidsla 2017-2024"
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1. Grunnspar Sedlabankans i Peningamalum fra névember 2020.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
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Vinnumarkadur og
nyting framleidslupdtta

Vinnumarkadur

Stérfum fjolgar hratt en medalvinnutimi hefur styst
Samkvamt vinnumarkadskénnun Hagstofunnar (VMK)
fiolgadi heildarvinnustundum & pridja fj6rdungi arsins
um 3,5% milli ra. bar af fjolgadi starfandi folki um
4,3% en medalvinnuvikan var 0,8% styttri (mynd 3 |
vidauka 1). Starfandi félki hefur fjolgad mikid fra byrjun
arsins og var riflega 2% fleira 4 pridja arsfjordungi en
ad jafnadi 4 arinu 2019 (mynd IV-1). A méti vegur
rimlega 3% styttri vinnuvika. A&tla ma ad kjarasamn-
ingsbundin stytting vinnuvikunnar skyri neerri helming
breytingarinnar ef byggt er & mati Hagstofu islands &
ahrifum adgerdarinnar & launavisitdlu. Fjolgun heildar-
vinnustunda hefur pvi ekki haldid i vid fjolgun starfa og
a pridja arsfjérdungi voru paer 1% feerri en & arinu 2019.
Ef leidrétt er fyrir dhrifum samningsbundinnar styttingar
vinnuvikunnar med mati Hagstofunnar eru heildarvinnu-
stundir hins vegar ordnar heldur fleiri en pa.

Launafélki hefur einnig fjolgad hratt pad sem af
er pessu ari. Tolur ar stadgreidsluskra benda til pess ad i
faraldrinum hafi lidlega 18.000 st6rf tapast en ad i agust
i ar hofou 16.700 storf ordid til & ny. Flest peirra voru i
fer8apjonustu og hefur greinin endurheimt um helming
peirra starfa sem tépudust i faraldrinum. b4 voru storf
i atvinnugreinum sem ad mestu endurspegla opinbera
pjénustu ordin teeplega 7.000 fleiri en & arinu 2019
(mynd 1V-2).

Atvinnuleysi nalgast sama stig og fyrir faraldurinn

Arstidarleiréttar nidurstddur VMK syna ad 4 pridja
arsfjoroungi jokst atvinnupatttaka milli fjorounga, pridja
fiordunginn i r6d, og var ordin litlu meiri en & arinu 2019.
Hlutfall starfandi haekkadi toluvert meira en var p6 enn

Mynd V-1

Atvinna og vinnutimi’
Jantiar 2019 - september 2021

Visitala, 2019 = 100
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— Fjoldi starfandi Heildarvinnustundir

— Medalvinnustundir — Launafolk

1. Launafélk samkvaemt télum ar stadgreiGsluskra rikisskattstjora en 6nnur gogn eru ar
vinnumarkadskdnnun Hagstofu islands. Félk & aldrinum 16-74 4ra. Priggja manada
hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-2

Breyting i fjolda starfa & timum heimsfaraldurs’

Breyting fra medalfjdlda starfa arid 2019 (pusundir)

Alls Ferdapjonusta Opinber pjonusta

mm Minnsti fjoldi starfa i heimsfaraldrinum
® Agust 2021

1. Byggt & manadarlegum fjolda launafélks & aldrinum 16-74 ara ur stadgreidsluskra
rikisskattstjéra. [ lidnum "Alls" er launafélk sem vinnur fleira en eitt starf i mismunandi
atvinnugreinum margtalid og eru télurnar pvi betri nalgun a storf en fjélda launafélks.
Opinber pjonusta endurspeglar atvinnugreinarnar opinber stjérnsysla og varnarmal,
fraedslustarfsemi og heilbrigdis- og félagspjénusta. Arstidarleidréttar tolur.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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teeplega 1 présentu undir gildi arsins 2019 (mynd 3 |
vidauka 1). Atvinnuleysi minnkadi pannig um 2 pré-
sentur milli fjorounga og meeldist 4,6% 4 pridja arsfjoro-
ungi. Til samanburdar var pad narri 4% & arinu 2019.
Samkveemt VMK minnkadi slaki & vinnumarkadi einnig a
fijérdungnum en po6 nokkru minna en atvinnuleysi.

Munur milli melinga & atvinnuleysi VMK og
skrads atvinnuleysis hefur afram minnkad. Ad teknu
tilliti til arstidar meeldist pad sidarnefnda 5,1% i oktdber
og var um % présentu meira en i febriar i fyrra.
Langtimaatvinnuleysi hefur einnig minnkad hratt en er
b6 enn tiltdlulega hatt i ségulegu samhengi.

Adgerdirstjornvaldastydjatéluvertvid vinnumarkadinn
Bati 4 vinnumarkadi hefur ad hluta til verid studdur af
vinnumarkadsadgerdum stjornvalda, sérstaklega ni i
sumar pegar bodid var upp 4 lidlega 2.600 storf fyrir
namsmenn og fj6ldi folks var & radningarstyrk. Aztlad er
ad skrad atvinnuleysi i oktober hefdi verid um 2% pro-
sentu meira ef afskraningum vegna radningarstyrkja er
beett vid (mynd IV-3). pad eru pé liklega efri mork ahrifa
styrkjanna pvi ad einhver hluti folks hefdi eflaust hafid
storf an peirra. P4 dregur Ur studningi stjornvalda sam-
hlida minnkandi atvinnuleysi en sérstoku ataksverkefni
er sjalfhatt pegar atvinnuleysi & landsvisu eda & einstoku
landsvaedi melist 6% eda minna. [ dtaksverkefninu felast
mildari skilyrdi og meiri fjarstudningur en hefébundnir
radningarstyrkir veita. Adeins Sudurnes voru yfir peim
morkum i oktéber en hofudborgarsvaedid, par sem flestir
atvinnuleitendur eru, fér undir pau i september sl.

Radningaraform fyrirteekja endurspegla kroftuga
eftirspurn

Radningaraform fyrirteekja toku mikinn kipp &4 60rum
fijérdungi arsins og reyndust afram kroftug 4 peim
pridja. Samkvaemt fyrirtaekjakdnnun Hagstofunnar voru
teeplega 8.400 laus storf & pridja arsfjordungi og pvi um
5.400 fleiri en & sama tima i fyrra og li6lega 3.700 fleiri
en & sama fjordungi arid 2019 (mynd IV-4). P4 var ars-
tidarleidréttur munur & hlutfalli fyrirtaekja sem vilja fijolga
starfsfolki og peirra sem vilja feekka jakvaedur um 28
présentur i haustkdnnun Gallup medal 400 steerstu fyrir-
teekja landsins. Kannanirnar benda pvi til pess ad storfum
muni &fram fijdlga naesta misserid. Ovissa er p6 um ad
hvada leyti mikill vilji til ad rada starfsfolk endurspeglar
nidurgreidslu launakostnadar i gegnum radningarstyrki
fremur en raunverulegan bata i vinnuaflseftirspurn.

Innflutningur a erlendu vinnuafli eykst
ibaum landsins fjdlgadi um 1,9% milli 4ra & pridja fjord-
ungi arsins sem er nokkru meiri fjélgun en 4 68rum ars-

Mynd IV-3

Skrad atvinnuleysi'
Jantar 2020 - oktober 2021

% af mannafla
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mm Atvinnuleysi
mm Hlutabaetur

Afskradir v. radningarstyrks

1. Afskradir vegna radningarstyrks er aztlun byggd a veittum radningarstyrkjum og
60rum upplysingum fra Vinnumalastofnun. Par sem haegt er ad senda inn umsoknir i
lok timabilsins geta fyrri télur verid endurskodadar.

Heimildir: Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Mynd IV-4

Radningaraform fyrirteekja'
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1. Laus storf skv. fyrirtaekjakénnun Hagstofu islands og hlutfall fyrirtaekja sem vilja fiolga
eda faekka starfsfélki er ar kénnun Gallup medal 400 steerstu fyrirtaekja landsins og eru
gdgnin arstidarleidrétt af Sedlabanka islands.

Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki slands.
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fjéroungi (mynd IV-5). Hradari fjolgun ibla ma ad mestu
leyti rekja til fiplgunar erlendra rikisborgara. Utlit er fyrir
ad erlendu vinnuafli muni halda afram ad fjolga samhlida
bata i pjodarbuskapnum og sakir mikils fiolda auglystra
starfa sem ekki hefur tekist ad rada i.

Atvinnuleysishorfur tvisynar nasta misserid en batna
til lengri tima

Mikill fjoldi radningarstyrkja rennur sitt skeid & fjérda
fjéréungi i ar. pad skapar aukna Ovissu um atvinnu-
leysishorfur til skamms tima. Ovist er ad hve miklu leyti
radningarsambondum sem byggjast & styrkjum verdi
vidhaldid en & moti vega mikil rddningaraform fyrir-
taekja og skortur a starfsfolki. Pad geeti heegt a4 hjodnun
atvinnuleysis eda pad jafnvel aukist timabundid ef margir
koma aftur inn & skrd par sem poérun leitenda og nyrra
starfa getur teki® tima. Til lengri tima eru atvinnuleysis-
horfur p6 betri en i 4gustspa bankans m.a. vegna meiri
umsvifa i pjédarblskapnum en pa var buist vid og
endurmats & jafnvaegisatvinnuleysi. Grunnspa bankans
gerir rad fyrir ad storfum haldi afram ad fjolga og ad
atvinnuleysi verdi 6% i ar midad vid VMK og hjadni i um
4% undir lok spatimans (mynd 1V-6). Aztlad er ad skrad
almennt atvinnuleysi verdi meira i ar eda taeplega 8% en
verdi einnig komid nidur i 4% undir lok spatimans.

Visbendingar um nytingu
framleidslupatta

Framleidni vinnuafls réttir ur katnum

Verulega dré ar framleidni vinnuafls & sidasta ari. Ef
midad er vid verga landsframleidslu & heildarvinnustund
VMK minnkadi hun um 1,7 % milli ara. Annar maelikvardi
sem Hagstofan birtir og byggist & heildarvinnustundum
pjédhagsreikninga syndi hins vegar teplega 1% voxt
milli ara. | badum tilfellum minnkadi véxtur framleidni
vinnuafls p6 alika mikid eda um rdmlega 3% fra fyrra ari.
Sidarnefndi malikvardinn bendir til pess ad framleidni
vinnuafls hafi minnkad minna en ella i fyrra vegna sam-
setningaréhrifa en farséttin bitnadi illa & atvinnugreinum
med hlutfallslega lagt framleidnistig. A8 einhverju leyti
mun st préun snlast vid i ar en engu ad sidur er buist
vid ad framleidni vinnuafls rétti ar kdtnum.

Framleidsluslaki snyst i spennu um mitt naesta ar

Arstidarleidréttar nidurstédur haustkénnunar Gallup
medal 400 sterstu fyrirtaeekja landsins syna ad pridjungur
stjornenda taldi fyrirtaki sitt bda vid skort & starfsfolki
og neerri helmingur peirra taldi fyrirtaeki sitt eiga i vanda
med ad maeta oOventri eftirspurn (mynd IV-7). Badi
hlutfoll eru pvi komin vel yfir sogulegt medaltal og eru

Mynd IV-5
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Heimild: Hagstofa islands.

Mynd IV-6
Atvinnuleysi 2015-2024"

% af mannafla

[ T T T T T T T T T 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

— VMK VMST

1. Atvinnuleysi midad vid vinnumarkadskdnnun Hagstofu islands (VMK) og skrad
atvinnuleysi Vinnumélastofnunar an hlutabéta (VMST). Grunnspa Sedlabankans
2021-2024. Brotalinur syna spé fra PM 2021/3.

Heimildir: Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Mynd IV-7
Nyting framleidslupétta’
1. rsfj. 2006 - 3. arsfj. 2021
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1. Malikvardar fyrir nytingu framleidslupatta byggjast & vidhorfskénnun Gallup medal
400 staerstu fyrirtekja landsins. Visitala nytingar framleidslupatta (NF-visitalan) er fyrsti
frumpattur valinna visbendinga um nytingu framleidslupatta sem er skaladur til svo ad
medaltal hans er 0 og stadalfrévik 1. itarlegri lysingu mé finna i rammagrein 3 i PM
2018/2. Arstidarleidréttar tslur. Brotalinur syna medalhlutfsll timabilsins.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki {slands.
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6venju ha midad vid fidlda félks & atvinnuleysisskra.
NF-visitalan, sem tekur saman fleiri visbendingar um
nytingu framleidslupatta, hakkadi einnig mikid & pridja
arsfjoroungi og meelist na yfir ségulegu medaltali i fyrsta
sinn frd pvi um mitt ar 2018.

Visbendingar eru pvi um ad slakinn i pjodarbu-
inu fari hratt minnkandi og sé jafnvel pegar horfinn. A
moti vegur ad endurskodadar tolur pjédhagsreikninga
benda til pess ad litillega meiri slaki hafi verid til stadar
fram eftir ari en adur var talid. P4 er mikil évissa um
préoun framleidslugetu pjédarbusins sem geeti verid
ofmetin i ljosi peirra alvarlegu framleidslutruflana sem
hrja heimsbuskapinn nt um stundir. Afar erfitt er pvi ad
meta hve mikill slaki er enn til stadar i pjédarbuinu eda
hvort framleidsluspenna hafi pegar myndast. Samkvaemt
grunnspa bankans er einhver slaki enn til stadar en hann
hverfur & sidari hluta nasta ars. [ kjolfari® myndast
framleidsluspenna sem naer hamarki snemma ars 2023.
Kroftugri hagvoxtur & neesta ari gerir pad ad verkum ad
spennan verdur heldur meiri nG en i 4gustspa bankans
(mynd 1V-8).
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Mynd IV-8
Framleidsluspenna 2015-2024"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalina synir spa fra PM 2021/3.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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Verdbolga

Nyleg verdbolgupréun

Verdbolga hefur reynst pralat ...

Verdbolga hefur haldist yfir 4% fra byrjun pessa ars. HGn
meeldist 4,3% & pridja arsfjoroungi sem var litillega meira
en spad var i agust. Ver8heaekkun hisneedis hafdi mest
ahrif & verdlagspréun & fjordungnum, annan fjérdunginn
i r6d. Einnig hafdi hakkun eldsneytisverds nokkur ahrif
en oliuverd & heimsmarkadi er ordid haerra en pad var
adur en farsottin skall 4 og pad heesta sidan seint arid
2014 (sja kafla I).

Verdbdlga maldist 4,5% i oktober og skyrdi
hakkun hisneadis- og eldsneytisverds afram meginhluta
heaekkunar visitélu neysluverds milli manada (mynd V-1).
Verdbolga an hisnaedis var 3% og hefur hjadnad tolu-
vert undanfarna manudi. Ekki hefur verid meiri munur
a verdbdlgu med og an hudsnadis i ramlega prjd ar.
Verdbdlga 4 meelikvarda samreemdu neysluverdsvisi-
télunnar, sem einnig undanskilur kostnad vegna eigin
hisnadis, var pé meiri eda 3,8% i september og jokst
litillega milli manada.

... en undirliggjandi verdbélga hefur minnkad fra sid-
ustu atgafu Peningamala

Undirliggjandi verdbolga hefur minnkad afram og var
3,7% i oktéber sé midad vid medaltal olikra maeli-
kvarda (mynd V-2). Samkvaemt 6llum melikvordunum
hefur verdbolguprystingur minnkad fra arsbyrjun en
ad o60ru leyti gefa peir nokkud élika mynd af stédunni.
Undirliggjandi verdbdlga er t.d. téluvert minni sé midad
vid klippt medaltal (sem undanskilur pa undirlidi par sem
verdid breytist mest) og vegid midgildi (par sem midad er
vi® midgildi verdbreytinga allra undirlida visitélunnar). A
pa meelikvarda var undirliggjandi verdbdlga pvi sem naest
3% i oktdber. Fra pvi ad farsottin skall & hafa pessir tveir

Mynd V-1

Verdbolga & ymsa malikvarda
Januiar 2015 - oktober 2021
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Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd V-2

Meeld og undirliggjandi verdbdlga’
Jantiar 2015 - oktober 2021
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1. Vid atreikning & klipptu medaltali er peim undirlidum sem breytast mest i einstaka
manudum sleppt en vegid midgildi maelir midgildi verdbreytinga allra undirlida VNV.
Medaltalid synir medaltal 5 6likra maelikvarda 4 undirliggjandi verdbolgu.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.
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meelikvar@ar synt minni aukningu undirliggjandi verd-
bélgu en hefdbundnar kjarnavisitélur (sem undanskilja
avallt sému tilteknu undirlidina eins og t.d. eldsneyti).
Rimar pad betur vid pann mikla slaka sem myndadist i
pjédarbuinu pegar barattan vid farséttina st6d sem haest.

Haekkun husnadisverds hefur vegid pungt i préun
verdbdlgu undanfarid ar og ma rekja teplega helming
arsverdbolgu i oktéber til husnaedislidar visitlunnar
(mynd V-3). Kostnadur vegna eigin hlsnadis hakkadi
um 11,8% sl. tolf manudi en arshaekkunin var 8,5% i jali
sl. Eins og fjallad er um i kafla Il eru merki um ad hus-
nedisverd hafi hakkad meira en skyra ma med préun
efnahagslegra grunnpatta sem til lengri tima litid rdda
mestu um préun huisnaedisverds.

Visbendingar um verdbolguprysting

Dregid hefur ur innfluttri verdbdlgu ...

Gengi kronunnar lekkadi toluvert i kjolfar pess ad
faraldurinn braust Gt i byrjun siSasta ars. Ahrif gengis-
leekkunarinnar & verdlag innfluttrar voru hafa fjarad at
undanfarna manudi og dregid hefur ar innfluttri verd-
bolgu. Verd innfluttrar voru var 2,9% heerra i oktéber en
& sama tima fyrir ari. Einkum hefur dregid ar verdhaekk-
un innfluttrar matvoru par sem verd hefur leekkad um
2,3% fréa fyrra ari (mynd V-4). Einnig hefur arshaekkun &
verdi ymissar innfluttrar véru svo sem fatnadar, raftaekja
og hulsgagna minnkad undanfarna manudi og nam
1,9% i oktober.

... en blikur eru a lofti i ljési alpjodlegra vendinga ...
Alpjodleg verdbolga hefur aukist undanfarna manudi
m.a. vegna mikillar haekkunar orku- og hravéruverds,
aukinnar eftirspurnar i kjolfar slokunar soéttvarnarad-
gerda og ahrifa frambodshnokra um allan heim (sja kafla
). Faraldurinn leiddi til truflana & framleidslu i heiminum
og hamladi dreifingu & vérum milli landa sem vard til
bess ad flutningskostnadur haekkadi verulega. Utbreidsla
Delta-afbrigdis veirunnar olli sian frekari truflunum
t.d. i verksmidjum og héfnum. Asamt vaxandi eftir-
spurn hefur Utbreidsla afbrigdisins leitt til pess ad lengri
tima hefur tekid ad vinda ofan af pessum frambods-
hnokrum. Vandinn hefur magnast enn frekar & sidast-
lidnum manudum i ljési haannatima i addraganda ymissa
hatida. Ahrifin geetu pvi varad fram eftir naesta ari.
Nidurstédur Ur haustkénnun Gallup & vaentingum
stjornenda fyrirteekja benda til pess ad haetta sé 4 afram-
haldandi haekkun afur@averds. Um 58% stjornenda
blast vid pvi ad verd & eigin voru og pjonustu heekki
a nastu sex manudum og um 78% peirra eiga von 4
haekkun adfangaverds. Er pad veruleg fjdlgun fra vor-

Mynd V-3
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Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd V-4

Verd innlendrar og innfluttrar véru
Jantar 2019 - oktober 2021
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Heimild: Hagstofa fslands.

Mynd V-5
Veaentingar fyrirteekja um adfanga- og afurdaverd

naestu 6 manudi’
Mars 2003 - september 2021
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1. Brotalinur syna medaltél fra 2003.
Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.
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kénnuninni (mynd V-5). Jafnframt t6ldu fleiri stjérnend-
ur ad adfangaverd veeri s pattur sem hefdi mest ahrif til
verSheakkunar & naestunni.

... og almennt pjonustuverd er tekid ad pokast upp
Eftir ad stér hluti landsmanna var bolusettur og slakad
var & sottvarnaradgerdum tok verdlag almennrar pjén-
ustu ad pokast upp. | oktéber hafdi pad hakkad um
3,7% fra fyrra ari. beir undirlidir sem hafa einna mest
haekkad i verdi eru gisting og vidhaldspjonusta. P4 hafa
flugfargjold hakkad fra fyrra ari (mynd V-6).

Laun hafa hakkad mikid undanfarin misseri
Sogulegar tolur fyrir laun og launatengd gjold voru
litillega endurskodadar i pjédhagsreikningum sem birtir
voru i 4gust, mest fyrir arid 2018. Nu er talid ad launa-
hlutfallid, p.e. hlutfall launa og launatengdra gjalda af
vergum pattatekjum, hafi verid 61,3% i fyrra, 0,3 pré-
sentum haerra en { sidustu birtingu og 1,7 présentum yfir
tuttugu ara medaltali.

A pridja fj6rdungi arsins hakkadi launavisitalan um
0,7% milli fiérdunga og um 7,8% milli ara og er préunin
4 fiordungnum i takt vid vaentingar (mynd V-7). A fyrri
hluta pessa ars hakkadi visitala heildarlauna um 9,6%
frd sama tima i fyrra ea um 0,6 présentum meira en
launavisitalan. Pad bendir til pess ad breytt samsetning
launa eda vinnumagns hafi verid til pess fallin ad haekka
laun & vinnustund. Pad kemur nokkud & dvart ad ekki
megi greina slika préun 4 siGasta ari pegar laglauna-
storfum feekkadi mikid. Mat & launum og vinnumagni {
bj6dhagsreikningum bendir pé til ad laun og launatengd
gjold a vinnustund hafi hakkad i fyrra vegna breyttrar
atvinnugreinasamsetningar. bad haf8i pé litil ahrif &
launakostnad & framleidda einingu vegna sambaerilegra
ahrifa & framleidni vinnuafls (sja kafla 1V). Samkvaemt
grunnspa bankans er gert rad fyrir ad launakostnadur
a framleidda einingu haekki um rimlega 4% i ar og ad
medaltali um teplega 6% 4 ari Ut spatimann. Pad er
meiri haekkun en gert var rad fyrir i 4gustspa bankans
en par vegur pungt ad nu er utlit fyrir ad akveedi kjara-
samninga um svokallaan hagvaxtarauka verdi virkjad
sem muni leida til enn meiri launahaekkana & neestu
tveimur arum.

Verdbolguveaentingar

Skammtimaverdbolguvantingar hafa préast a dlikan
hatt ad undanférnu ...

Proun skammtimaverdbdlguvaentinga hefur ad nokkru
leyti litast af pvi ad ver8bdlga hafi reynst pralatari en
buist var vid. Markadsadilar veenta ad verdbdlga verdi
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Mynd V-6
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visitélu neysluverds
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1. Tolf manada hreyfanlegt medaltal.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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3,3% ad ari lidnu og haekka frd aglstkdnnuninni en
verdbolguveentingar peirra til tveggja ara eru afram
vid0 markmid (mynd V-8). NiBurstédur haustkénnunar
Gallup benda til pess ad stjérnendur fyrirteekja vaenti ad
jafnadi 3% verdbolgu hvort heldur litid er til eins eda
tveggja ara og voru veentingar peirra til eins ars leegri en i
sumarkénnuninni. Peir virdast pvi bdast vid ad verdobdlga
taki ad hjadna & naestunni pratt fyrir ad kdnnunin syni ad
fleiri stjornendur eigi von & ad hakka eigin afurdaverd
eins og adur hefur verid rakid. Heimilin buast aftur &
moti vid ad verdbodlga haldist afram mikil og haekkudu
verdbolguveentingar peirra til tveggja ara i 3,5% sam-
kvaeemt haustkénnuninni.

... en langtimaverdbolguvantingar hafa haekkad a
suma malikvarda

Sidastlidid haust voru visbendingar um ad langtima-
ver@bodlguveentingar vaeru farnar ad leekka eftir ad hafa
haekkad timabundid fyrr & arinu. Verdbolgualag a skulda-
bréfamarkadi hefur hins vegar haekkad 4 ny undanfarna
manudi. Fimm &ra alag eftir fimm ar var rimlega 3%
um midjan névember samanborid vid 2,6% i lok agust
sl. (mynd V-9). Langtimaverdbodlguvantingar heimila
hofdu einnig hakkad samkvamt haustkénnuninni og
namu 3,5%. Stjérnendur fyrirteekja buast hins vegar
afram vid ad verdbolga verdi 3% & naestu fimm arum.
b4 voru langtimaverdbolguvaentingar markadsadila til
fimm og tiu ara obreyttar fra 4glstkdnnuninni og veenta
peir afram ad verdbdlga verdi ad medaltali i grennd vid
markmid til langs tima.

Verdboélguhorfur

Verdbolga hjadnar hagar en adur var spad

Verdbolga & pridja arsfjordungi var litillega meiri en gert
var rad fyrir i aglstspanni og hafa neerhorfur versnad
nokkud. Spad er 4,7% verdbolgu & sidasta fjéroungi
pessa ars og 4,4% a fyrsta fjérdungi neesta ars. Er pad
0,7 prosentum meiri verdbolga en spdd var i agust
(mynd V-10). Utlit er pvi fyrir ad verdbolga haldist yfir
4% lengur en adur var spad og verdi ekki komin nidur
fyrir 3% fyrr en 4 siBasta fjérdungi naesta ars.

Verri ver8bolguhorfur stafa einkum af lakari upp-
hafsstodu og meiri innfluttri verdbdlgu en gert var rad
fyrir i 4gast. Alpjodleg verdbolga hefur aukist tolu-
vert, oliuverd hakkad meira en buist var vid og ahrif
frambodshnokra og ymissa framleidslutruflana virdast
munu vara lengur en adur var gert rad fyrir. P4 er buist
vid ad meiri spenna verdi i pjédarblskapnum & naestu
tveimur d&rum og ad launakostnadur og huisnadisverd
heaekki meira en 48ur var spad. Einnig er gert rad fyrir
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Markadsadilar — Verdbolgumarkmid

1. Kannanir Gallup & ver8bolguvaentingum heimila og fyrirteekja og kénnun
Sedlabankans a verdbolguvantingum markadsadila. Midgildi svara.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.

Mynd V-9

Verdbolgualag 4 skuldabréfamarkadi’

Januiar 2018 - névember 2021

%

v/

" 2018 2019
— 2ara 10 ara
5 ara — 5 areftir5 ar

1. Medaltal manada.
Heimild: Sedlabanki islands.

v

2020 2021

Verdbolgumarkmid
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ad gengi krénunnar verdi ivid laegra & spatimanum en
i agustspanni. b4 leidir hakkun langtimaverdbolgu-
veentinga ad undanférnu til pess ad lengri tima tekur
fyrir ahrif kostnadarhakkana 4 verdbolgu ad fjara at.
Samkvaemt grunnspanni verdur verdbdlga i grennd vid
markmid i lok naesta ars en eykst litillega & ny & seinni
hluta spatimans og verdur ad medaltali 2,9% 2023. |
kjolfarid er gert rad fyrir ad hin hjadni i att ad markmidi.

Afram meiri likur 4 ad verdbélga sé vanmetin en ad
han sé ofmetin

Eins og rakid er i rammagrein 1 er mikil dvissa um verd-
bélguhorfur um pessar mundir. Til skamms tima tengist
hin einkum gengi kronunnar og husnadisverdi en
einnig pvi hversu hratt tekst ad vinda ofan af frambods-
hnokrum i kj6lfar farséttarinnar og préun orkuverds, sem
hefur haekkad hratt ad undanfoérnu. Til lengri tima vegur
bungt hvernig ver8bdlguvantingar proast og hvort kjol-
festa verdbolguvantinga vid markmid veikist i ljosi pess
ad pad stefnir i nokkud pralata verdbolgu.

Tali® er ad meiri likur séu & ad verdbolga & neest-
unni sé vanmetin i grunnspanni en ad hdn sé ofmetin.
Ovissubili® er jafnframt meira en i 4glst. Taldar eru
helmingslikur &4 ad verdbdlga verdi a bilinu 13%4-4% ad
ari lionu og & bilinu 134%-4%% i lok spatimans (mynd
V-10).

Mynd V-10

Verdbolguspa og évissumat
1. rsfj. 2015 - 4. arsfj. 2024

Breyting fré fyrra ari (%)

0
20152016 ' 2017 2018 2019 " 2020 2021 " 2022 " 2023 " 2024

—— PM 2021/4 mm 50% likindabil
- PM 2021/3 mm 75% likindabil
— Verdbolgumarkmid 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Fraviksdeemi og Ovissupaettir

Rammagrein 1

Grunnspdin endurspeglar liklegustu framvindu efnahagsmala
a spatimanum. Efnahagshorfur eru hins vegar hadar dvissu
og geta breyst verdi breytingar & lykilforsendum sparinnar.
Ovissa um framvindu COVID-19-farséttarinnar og beinar
sem Obeinar afleidingar hennar vega enn pungt en 6vissu-
pettirnir eru fleiri. | pessari rammagrein er fjallad um pa
helstu og synd tvo fraviksdeemi. Annad peirra lysir pvi hvernig
efnahagsframvindan gati breyst ef lengri tima tekur ad vinda
ofan af alpjédlegum frambodstruflunum og innfluttur verd-
bolguprystingur reynist meiri en i grunnspanni. Hitt fraviks-
deemid lysir efnahagspréuninni ef heimilin { landinu ganga
hradar & sparnad sem pau byggdu upp i farsottinni en gert er

rad fyrir i grunnspanni.

Fraviksdeemi: Alpjédlegar verdhaekkanir
reynast pralatari

Alpjodleg verdbdlga hefur aukist toluvert undanfarid. pad
ma rekja til pess ad eftirspurn hefur aukist hratt & sama tima
og floskuhdlsar hafa myndast i virdiskedjum um allan heim
vegna farséttarinnar og ymissa frambodsafalla sem dunid
hafa & heimsbuskapnum undanfari® ar. Verd hravoru og
adfanga af ymsu tagi hefur pvi heekkad hratt og fordemalaus
heaekkun ordid a flutningskostnadi (sja kafla 1). Hravéruverd
var t.d. nestum 90% harra i mai sl. en & sama tima fyrir
ari og utflutningsverd voru préadra rikja teplega fimmtungi
heerra (mynd 1). bessar hakkanir hafa verid langt umfram
pad sem spar Sedlabankans og annarra spaadila gerdu rad
fyrir. Eins og sést & mynd 2 gerir ndverandi grunnspa t.d. rad
fyrir pvi ad hravéruverd haekki um teplega pridjung & milli
arsmedaltala i ar en i spAm bankans i fyrra var einungis gert
rad fyrir 2-2%% haekkun & arinu. Horfur eru pvi & ad atflutn-
ingsverd voru og pjonustu i helstu vidskiptalondum haekki
um riflega 6% i ar i stad pess ad haekka um 1% eins og spad
var i fyrra. Apekk breyting hefur ordid & horfum um préun
innflutningsverds Islands i erlendum gjaldmidlum.

Eins og sést & mynd 1 virdist arshaekkun a verdi hra-
voru og voruutflutnings hafa nad hamarki og i grunnspa
bankans er gert rad fyrir a0 arshakkunin haldi afram ad
hjadna eftir pvi sem tekst ad vinda ofan af frambodshnokrum
og hluti eftirspurnar heimila feerist ar vérum yfir i pjonustu.
Um pessa forsendu er hins vegar mikil dvissa. Lengri tima
geeti tekid ad vinda ofan af pessum frambodshnokrum og
frekara bakslag i vidureigninni vid farsottina geeti dypkad

Mynd 1

Utflutnings- og hravéruverd'
Jantar 2014 - agust 2021

Breyting fra fyrra ari (%)

Breyting fré fyrra ari (%)

-80
2014 | 2015 | 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020 2021

— Voruutflutnings préadra rikja (v. &s)
—— Hravorur utan eldsneytis (h. as)

1. Utflutningsverd og hravéruverd i Bandarikjadslum. Utflutningsverd er vegid
utflutningsverd proadra rikja.

Heimild: CPB World Trade Monitor.

Mynd 2
Spar Peningamdla um alpjédlega verdlagsproun 2021°

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

Hravéruverd (v. as) ‘ Utflutningsverd helstu ‘ Innflutningsverd i erl.
vidskiptalanda (h. &)  gjaldmidlum (h. &s)

mm PM 2020/2 = PM 2020/4 PM 2021/4

1. Hravoruverd utan eldsneytis i Bandarikjadélum. Utflutningsverd er vegid medal-
verd voru- og pjonustuttflutnings helstu vidskiptalanda. Innflutningsverd islands er i
erlendum gjaldmilum (midad vid vidskiptavegna gengisvisitolu).

Heimild: Sedlabanki [slands.
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vandann enn frekar. Verdbolguprystingur i heiminum geeti
pa reynst pralatari en nd er vanst. Vid slikar adstaedur
geaetu launpegar krafist enn meiri launaheekkana til ad maeta
veentingum um aframhaldandi haekkun verdlags og fyrirteeki
neydst til ad velta steerri hluta kostnadarheaekkana ut i afurda-
verd. Verdbdlguvantingar til medallangs tima geetu pvi tekid
a0 heaekka og gert verdbdlguvandann erfidari vidureignar
sem kalla myndi & harBar adgerdir i peningamalum til ad na
tokum & verdbolgunni & ny.

Til ad syna moguleg ahrif slikrar svidsmyndar & inn-
lendar efnahagshorfur er i pessu fraviksdeemi gert rad fyrir ad
alpjédlegt oliuverd haldist svipad og pad er nd Ut spatimann
i stad pess ad leekka i takt vid framvirkt verd eins og i grunn-
spanni. bessu til vidbotar er gert rad fyrir ad annad hravéru-
verd og utflutningsverd helstu vidskiptalanda haekki samtals
um taeplega 8 prosentum meira en i grunnspanni & neestu
tveimur arum en ad préunin verdi eins og i grunnspanni
fra arinu 2024. Almenn verdbdlga i helstu vidskiptalondum
verdur einnig pralatari: [ stad pess ad hjadna strax & naesta ari
og fara nidur fyrir 2% arid 2023 er gert rad fyrir ad hin hald-
ist & niverandi stigi & naesta ari og fari ekki nidur fyrir 2% fyrr
en &rid 2024. Langvarandi frambodstruflanir gera pad einnig
ad verkum ad hagvoxtur i helstu vidskiptalondum verdur
um 0,3 présentum minni & ari & spatimabilinu. Til vidbétar
er gert rad fyrir ad langvarandi innlend verdbdlga yfir 4%
og innfluttur verdbolguprystingur veiki kjélfestu verdbolgu-
markmids Sedlabankans. Langtimaverdbdlguvaentingar eru
fyrir vikid %2 prosentu heerri en i grunnspanni & naestu fimm
arum. Einnig er gert rad fyrir ad aukinn otti vid verdbolgu
valdi haekkun liftimaalags (e. term premium) & innlenda lang-
timavexti og dheettudlags a islensku krénuna.

Eins og sést & mynd 3a hefdi petta i for med sér ad
innflutningsverdlag myndi hakka riflega 2 présentum meira
& ari & naestu tveimur arum (meelt i erlendum gjaldmidlum).
Gengi krénunnar lakkar einnig i samanburdi vid grunnspana
og er heaekkun innflutningsverds i kronum pvi heldur meiri
eda um 3 prosentur & ari & naestu tveimur drum og lidlega
1 prosenta arid 2024. Innfluttar vorur og pjonusta verda pvi
dyrari en felst i grunnspanni og kaupmattur heimila pvi minni
en ella. Vid batist haerra vaxtastig innanlands (sja hér & eftir)
sem dregur Ur innlendri eftirspurn. Einkaneysla vex pvi um
samtals 2 présentum minna en i grunnspanni & naestu premur
arum og atvinnuvegafjarfesting teeplega 5 présentum minna
(myndir 3b og 3c). b4 heegir a vexti Gtflutnings vegna heegari
efnahagsbata erlendis pott leegra raungengi vegi eitthvad
4 moti. Ahrifin & hagvoéxt eru hins vegar litil par sem sam-
dréttur innlendrar eftirspurnar kemur ad stérum hluta fram i
samdraetti innflutnings samkvaemt pessari svidsmynd (mynd
3d). Ovist er p6 ad hve miklu leyti dtgjaldaadlogun heimila
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Mynd 3

Fraviksdeemi: Alpjodlegar framleidslutruflanir vara lengur og innflutt verdbolga reynist préalatari

Mynd 3a Innflutningsverd'

Fravik fra grunnspa (présentur)

Mynd 3b Einkaneysla

Fravik fra grunnspa (prosentur)

Mynd 3c Atvinnuvegafjarfesting

Fravik fra grunnspa (prosentur)

Mynd 3d Hagvoxtur

Frévik frd grunnspd (présentur)

2022 2023 T 2024

1. Fravik arshakkunar innflutningsverds i erlendum gjaldmidlum (midad vid vidskiptavegna gengisvisitolu).

Heimild: Sedlabanki islands.

og fyrirteekja beinist Ut Ur landinu en reynslan af aféllum
undanfarinna tveggja ara stydur vissulega pessa nidurstodu
(sja umfjollun i rammagrein 3).

Eins og mynd 3e synir valda meiri alpjodlegar verdhaekk-
anir og leekkun & gengi kronunnar pvi ad verdbolga veréur um
0,5 présentum meiri en i grunnspanni & neesta ari og allt ad
1 prosentu meiri arid 2023. Fra peim tima taka ahrifin smam
saman ad fjara Ut & ny enda hafa vextir hakkad nokkud
(mynd 3f). Meginvextir Sedlabankans eru ordnir teplega 1
présentu heerri en i grunnspanni & naesta ari og helst munurinn
Ut spatimann svo ad tryggja megi ad verdbolga pokist nidur i
verdbolgumarkmidid er fra lidur. Vidbrogd peningastefnunnar
purfa hins vegar ekki ad vera eins mikil ef langtimaverdbolgu-
vaentingar haldast i markmidi par sem verdbolga eykst minna
og hjadnar hradar en fraviksdeemid synir.

Mynd 4 synir ad lokum samanburd 4 verdbdlguhorfum
fraviksdeemisins midad vid likindadreifingu grunnsparinnar.
Eins og sést liggur verdbolguspdin i fraviksdeeminu um 1
présentu fyrir ofan grunnspa fra pvi seint & naesta ari og ut
arid 2023 og verdbdlga meelist yfir 4% fram eftir naesta ari og
yfir 3% allan spatimann. Spa fraviksdaemisins liggur p6 innan

50%-likindabils grunnsparinnar allan spatimann.

Mynd 3e Verdbdlga

Fravik fra grunnspa (présentur)

2024 2022 2023 T 2024

Mynd 3f Meginvextir

Fravik fra grunnspa (présentur)

Mynd 4

Verdbolguspa midad vid grunnspa og fraviksdeemi
1. rsfj. 2018 - 4. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

T T
: 2018 ‘ 2019 2020 ‘ 2021 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

- PM 2021/4 mm 50% likindabil
<= = Fraviksdaemi mm 75% likindabil
— Verdbolgumarkmid 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Fraviksdaemi: Heimilin ganga hradar 4 eigin
sparnad

Sparnadur heimila jokst verulega i kjolfar pess ad farsottin
barst til landsins snemma & sidasta ari (mynd 111-1 i kafla 1lI).
Ovissa um atvinnu- og efnahagshorfur jékst miki® og vid-
taekar sottvarnaradgerdir gerdu pad ad verkum ad heimilin
ho6féu ekki adgang ad ymiss konar pjénustu sem pau hefdu
ella keypt. Pessu til vidbotar leiddi lokun landamara til pess
ad verulega dré Gr ferdalogum milli landa. Neysluutgjold
drégust pvi téluvert saman og mun meira en tekjur heimila
pratt fyrir versnandi atvinnuastand sem m.a. endurspeglar
studningsadgerdir stjornvalda til ad verja storf og tekjur
almennings i farsottinni. Hlutfall sparnadar af radstofunar-
tekjum haekkadi pvi verulega 4 68rum arsfjordungi i fyrra og
var ordid riflega tvofalt heerra en ad medaltali arin fimm par
& undan.

Eins og fjallad hefur verid um i fyrri heftum Peningamadla
hefur dvissa um hversu mikid og hve hratt heimilin dkveda
ad ganga & pennan vidbotarsparnad aukid 6vissu um efna-
hagshorfur i kjélfar farséttarinnar. Ymis alitaefni um préun
sparnadar eru rakin i rammagrein 1 i Peningamdlum 2020/4.
i grunnspanni sem par var birt var gert rad fyrir ad sparnadar-
hlutfallid myndi laekka i pad sem pad var fyrir farséttina &
seinni hluta pessa ars. Eins og mynd IlI-1 synir hefur pad
ekki gengi® eftir. | Peningamalum 2020/4 var einnig synt
fraviksdeemi par sem sparnadarhlutfallid leekkar hagar og
neer pvi sem nlverandi grunnspd gerir rad fyrir (mynd 5).
Ekki er hins vegar utilokad ad sparnadarhlutfallid muni laekka
enn frekar ni pegar mogulega sér fyrir endann 4 farséttinni
og fari i pad sem pad var fyrir farséttina eins og gert var rad
fyrir i grunnspa Peningamadla 2020/4 pétt pad gerist seinna
en par var 4eetlad.

Mynd 6 synir moguleg ahrif pess ef efnahagshorfur
leekka sparnadarhlutfalli® hradar en i grunnspanni. Samkveemt
fraviksdeeminu er sparnadarhlutfalli® orid um 2 présentum
leegra en i grunnspanni & naesta &ri og um 3 présentum leegra
i lok spatimans. Eftirspurn heimila vex pvi toluvert hradar
en i grunnspanni: voxtur einkaneyslu er um 3 présentum
meiri & neesta ari og 1% présentu meiri arid 2023 (mynd 6a).
Aukin utgjold heimila rydja hins vegar i burtu fjarfestingu i
atvinnulifinu par sem meiri draun verdur & innlenda fram-
leidslupeetti sem leidir til heaerri vaxta innanlands (sja hér a
eftir). Atvinnuvegafjarfesting vex pvi % présentu minna &
ari & spatimanum en samkvaeemt grunnspanni (mynd 6b).
A heildina litid er véxtur innlendrar eftirspurnar p6 hradari
en { grunnspanni og vegna minni pjédhagslegs sparnadar er
vidskiptajofnudurinn ordinn um 1% présentu minni af lands-
framleidslu i lok spatimans en felst i grunnspanni (mynd 6c).

pott aukin eftirspurn eftir innfluttri véru og pjénustu vegi &

_6‘

Mynd 5

Breyting sparnadarhlutfalls heimila’

Présentur

8

6

2020 2021-2022

mm Grunnspd PM 2020/4 Grunnspa PM 2021/4
Fraviksdaeemi PM 2020/4

1. Breyting sparnadarhlutfalls fra 2019 til 2020 annars vegar og fra 2020 til 2022
hins vegar. Vid atreikning & hlutfalli sparnadar er midad vid aztlun Sedlabankans um
radstéfunartekjur.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 6

Fraviksdeemi: Heimilin ganga hradar & uppsafnadan sparnad
Mynd 6a Einkaneysla Mynd 6b Atvinnuvegafjarfesting Mynd 6c Vidskiptajéfnudur

Fravik fra grunnspa (présentur) Fravik fra grunnspa (proésentur) Fravik frd grunnspé (présentur)

2022 2023 T 2024 2022 2023 T 2024
Mynd 6d Hagvoxtur Mynd 6e Verdbolga Mynd 6f Meginvextir
Fravik frd grunnspé (prosentur) Fravik fra grunnspa (présentur) Fravik frd grunnspd (présentur)

Heimild: Sedlabanki islands.

moti verdur hagvoxtur um 1 prosentu meiri & naesta ari og
Ya prosentu meiri arid@ 2023 (mynd 6d). Hagvoxtur yrdi pvi
lidlega 6% & nasta ari i stad 5% samkveemt grunnspanni
og landsframleidslan veeri ordin hatt i 1% meiri i lok spatim-
ans. Aukin efnahagsumsvif innanlands gera pad ad verkum
ad spenna myndast fyrr i pjodarblskapnum og pott gengi
krénunnar sé ordid riflega 1% heerra en i grunnspanni a
neesta ari verdur arsverdbolga um 0,2-0,3 présentum meiri &
spatimanum (mynd 6e). Til ad tryggja ad hun leiti ad lokum i
verdbdlgumarkmid Sedlabankans eru vextir bankans um 0,8

présentum haerri & naestu tveimur &rum (mynd 6f).

Adrir 6vissupaettir

Efnahagshorfur eru hadar arangri vid ad halda farsott i
skefjum

Efnahagshorfur naestu ara eru hadar fjolda annarra évissu-
patta. bungt vegur hvernig til tekst vid ad rada nidurlogum
COVID-19-farsottarinnar. pétt stor hluti pjédarinnar sé nu
bolusettur og buid sé ad aflétta flestum séttvarnaradgerd-
um er enn Ovissa um virkni bdlusetningarinnar, ekki sist
gagnvart nyjum afbrigdum veirunnar. Ekki er pvi utilokad ad

bakslag verdi i barattunni vid farséttina og gripa purfi aftur



til einhverra séttvarnaradgerda sem geeti haegt 4 hagvexti
a ny (sja t.d. fraviksdeemi par ad lutandi i rammagrein 1 i
Peningamdlum 2021/2).

Efnahagshorfur gaetu breyst ef stjornvold vikja fra
nuverandi fjarmaladaetiun

Annar veigamikill dvissupattur lytur ad aformum i fijarmalum
hins opinbera ni ad afstddnum pingkosningum auk pess
sem rekstur margra sveitarfélaga hefur pyngst ad undan-
fornu. pPar sem fjarlagafrumvarp fyrir naesta ar hefur enn
ekki birst tekur naverandi grunnspd ad mestu leyti mid af
bodudum dtgjaldaramma fjarmaladaetlunar fra pvi i mars sl.
(sja umfjollun i kafla 11). pétt &framhaldandi stjornarsamstarf
auki likur & ad fjarlog neesta ars verdi i meginatridum i takt vid
fijarmaladaetlunina er ekki utilokad ad meiri slaki verdi i rikis-
fiarmalum en gert er rad fyrir { grunnspanni. Verdi pad raunin
verdur voxtur innlendrar eftirspurnar ad 60ru 6breyttu meiri
en samkveemt grunnspd og verdbdlguprystingur pvi meiri.
Taumhald peningastefnunnar gaeti pa purft ad vera péttara
en grunnspain gerir rad fyrir eins og lyst er i fraviksdemi i
kafla | i Peningamdlum 2019/4.

Aukin dvissa i heimsbuskapnum gaeti leitt til harra
ahaettualags en grunnspain gerir rad fyrir

Medal annarra dvissupatta ma t.d. nefna alpj6dlegar efna-
hagshorfur og heettuna & pvi ad éhrif framleidslutruflana
& heimsvidskipti verdi enn skadlegri pannig ad alpjodleg
efnahagsumsvif gefi eftir 4 ny. Ovissa i alpjodlegum efna-
hagsmalum geeti einnig aukist enn frekar og leitt til snarpra
breytinga 4 fjarmalalegum skilyrdum um allan heim, endur-

mats & dheettu og hakkun dheettualags a innlendar fjareignir.

Farsottin hefur leitt til mikilla breytinga a utgjaldamynstri
sem gerir mat 4 efnahagshorfum erfidara en ella

Miklar breytingar hafa ordid a neyslumynstri heimila og vio-
skiptahattum i kjolfar farsottarinnar. Mikil dvissa er um hvort
eda hve hratt pessar breytingar gangi til baka. Liklegt er ad
sumar breytingar séu komnar til ad vera eins og aukin net-
verslun og fjarvinna en um adrar breytingar, eins og t.d. ahrif
& husnadismarkadi, er meiri 6vissa. P4 munu hagvaxtarhorf-
ur einnig radast af pvi ad hve miklu leyti aukinn atgjaldavilji
heimila og fyrirtaekja beinist ad innlendri framleidslu fremur

en innfluttri véru og pjonustu.

Mikil évissa um verdboélguhorfur

Allir peettirnir sem nefndir eru hér ad framan gera mat a
verdbolguhorfum erfidara en ella eins og lyst er i fraviks-
daemunum tveimur i byrjun rammagreinarinnar. Ovissan um

alpjodlegar verdlagshorfur vegur par pungt. Par vid batast
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miklar hakkanir orkuverds undanfari® sem m.a. ma rekja
til ahrifa yfirstandandi orkuskipta yfir i greena orku en mikil
o6vissa er um hve langvinn pessi ahrif verda.

Mikil 6vissa er einnig um framvindu kjaravidraedna sem
framundan eru & naesta ari en verdi nidurstadan st ad laun
halda &fram ad heaekka vel umfram framleidni geeti verdbolga
& spatimanum reynst vanmetin. Undirliggjandi verdbolgu-
prystingur geeti einnig reynst meiri dragi ekki ur heaekkun
husnzadisverds eins og gert er rad fyrir i grunnspanni.

Efnahagslegar afleidingar farséttarinnar hafa haft mikil
ahrif & framleidslugetu pjodarbusins sem valda pvi ad erfitt er
ad meta framleidsluslaka og hversu hratt hann minnkar. pvi
er erfidara en ella ad meta undirliggjandi verdbdlguprysting,
einkum i ljosi 6rra breytinga a hlutfallslegu verdi.

Sem fyrr mun gengi krénunnar einnig vega pungt i
proun verdbdlgu & naestu misserum. Samkveemt grunnspa
helst medalgengi kronunnar tiltélulega stodugt & spatiman-
um en frekari gengishakkun myndi ad 6dru dbreyttu leida
til hradari hjodnunar ver8bolgu — baedi med pvi ad draga ar
innfluttri verdbolgu og med pvi ad beina steerri hluta utgjalda
innlendra adila Gt ar pjodarbuinu og létta pannig & prystingi
a innlenda framleidslupeetti. Gefi gengi krénunnar hins vegar
eftir & ny myndi pad ad 6dru obreyttu leida til pess ad verd-
bolga hjadni haegar en nu er spad eda jafnvel ad hin aukist
enn frekar.

Eins og rakid er i fraviksdeemi fyrr i pessari rammagrein
mun préun verdbolguvaentinga rada miklu um hve mikil og
langvarandi ahrif alpj6dlegra verShakkana verda & innlenda
verdbolgupréun. Hid sama ma segja um ahrif gengislaekkun-
ar krénunnar eda launaheakkana. Verdbolga hefur ni verid
yfir 4% i taeplega ar og vaxandi hatta er &4 ad verdbolgu-
vaentingar tapi kjolfestu. Gerist pad geeti verdbolgan ordid
pralatari en nu er spad.

Verdbolguhorfur eru pvi 6venju Ovissar um pessar
mundir og pétt verdbolga hafi ad undanférnu reynst pralat-
ari en buist var vid i 4gust eru afram taldar meiri likur & ad
grunnspain vanmeti verdbdlgu 4 neestunni en ad hin ofmeti

hana auk pess sem 6vissa um horfurnar er talin hafa aukist.
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Rammagrein 2

Ny utgafa af DYNIMO-likani Sedlabankans

Til grundvallar akvordunum i peningamalum bparf ad
liggja mat & astandi og horfum i efnahagsmalum og
fyrir slikt mat er naudsynlegt ad reida sig & haglikon. Af
pessum soékum er mikil vinna 16gd0 i likanasmid innan
Sedlabankans. Meginpjodhagslikan bankans er QMM-likanid
(Quarterly Macroeconomic Model; sja Asgeir Danielsson
o.fl., 2019) en undanfarin ar hefur einnig verid unnid ad
proéun heildarjafnvaegislikans sem notad er vid spagerdina,
m.a. til ad kanna areiBanleika grunnspar QMM-likansins.
Heildarjafnvaegislikanid® ber heitid DYNIMO (Dynamic
Icelandic Model) og nylega kom Gt handbdk fyrir likanid
sem lysir pridju utgafu pess en su uppfarsla fol i sér gagn-
gera endurskodun 4 likaninu (Stefan Pérarinsson, 2020). |
pessari rammagrein er fjallad stuttlega um DYNIMO-Ilikanid
og helstu endurbatur sem hafa verid gerdar & pvi fra fyrri
utgafu asamt pvi ad bera saman spa DYNIMO-likansins vid

grunnspa Peningamala.

Megineiginleikar DYNIMO-likansins

DYNIMO-likanid er svokallad DSGE-likan (DSGE stendur fyrir

Dynamic Stochastic General Equilibrium). Helstu eiginleikar

pess eru eftirfarandi:

1. Likanid er kvikt (e. dynamic) pannig ad gildi hagsterda
og akvardanir einstaklinga, fyrirtaekja og hagstjérnenda a
einum tima hafa ahrif yfir tima.

2. Likanid er slembid (e. stochastic) pannig ad fravik fra
langtimaproun steerda ma rekja til skella (e. shocks) sem
pjédarbuaskapurinn verdur fyrir. Gert er rad fyrir ad heimili
og fyrirtaeki pekki likindadreifingu pessara skella og taki
akvardanir at fra pvi.

3. Likanid er almennt jafnveegislikan (e. general equilibrium
model) par sem efnahagssambond eru leidd at fra
hagnadarhamorkun fyrirteekja og nytjahamérkun heimila.
Leitast er vid ad skyra proun pjodarbuskaparins i heild par

sem jafnveegi dkvardast & 6llum morkudum samtimis.

Eins og flest 6nnur DSGE-likén byggist DYNIMO-
likanid jafnframt & ny-Keynesiskum grunni, p.e. i likaninu er
gert rad fyrir ad einkasolusamkeppni riki & lykilmérkudum og
ad nafnsteerdir eins og laun og verdlag séu tregbreytanlegar.

Undanfarin ar hafa DSGE-likén notid vaxandi vin-
selda. [ Sedlabanka fslands var hafist handa vi§ préun
sliks likans arid 2008 og var fyrsta Utgéafa pess birt i Seneca
(2010). Fra peim tima hefur likanid verid i stédugri préun og
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samhlida pvi hefur veegi pess i greiningar- og spavinnu innan

bankans aukist.

Helstu breytingar i nyrri atgafu DYNIMO-likansins

pjodhagslikén eru endurskodud reglulega vegna breyttra
efnahagsadsteedna, nyrra gagna sem hafa ahrif & mat &
stikum likansins og framfara innan hagfraedinnar. Hér verdur
farid yfir helstu breytingar sem hafa ordi® 4 DYNIMO-
likaninu fra fyrri Gtgafum en itarlegar lysingar & uppfaersiu
likansins ma finna i nyutgefinni handbdk likansins (Stefan

Pérarinsson, 2020).

Gagnatimabilid sem likanid er metid yfir

{ fyrri atgafum DYNIMO-likansins var likani® metid med
gbgnum fyrir timabilid 1991-2015 en i nyjustu utgafu pess er
notast vid gbgn fyrir timabilid 2011-2019. pannig er komid
i veg fyrir ad efnahagsleg ahrif fjarmalakreppunnar liti um of
mat & undirliggjandi jafnveegi likansins.

Peningastefnuregla likansins

[ fyrri atgafum DYNIMO-likansins var notud peninga-
stefnuregla sem endurspegladi ad markmid peningastefnu
Sedlabankans breyttist 4 matstimabilinu. Peningastefna byggd
a verdbodlgumarkmidi var formlega tekin upp ari® 2001 og
til ad endurspegla fastgengisstefnuna fram ad pvi var talid
rétt ad leyfa voxtum bankans ad radast ekki eingéngu af
verdbolgu og framleidsluspennu eins og i hefdbundinni
Taylor-reglu, heldur einnig af gengi krénunnar. | nyrri atgafu
DYNIMO-likansins er hins vegar einungis notast vié gogn eftir
ad verdbodlgumarkmidid var tekid upp og pvi er hefdbundinni
Taylor-reglu beitt par sem meginvextir bankans radast af fra-

viki verdbdlgu fra markmidi og framleidsluspennu.

ftarlegri flokkun atflutningsfyrirtaekia

Hagkerfi [slands er litid og opid hagkerfi sem reidir sig 4 faar
og Olikar utflutningsgreinar (par sem ferdapjonusta, alut-
flutningur og sjavarttvegur vega pyngst). Framleidslugeta
alfyrirteekja er takmorkud til medallangs tima og frambod
sjavarafur@a takmarkast af veidiheimildum. Alla jafna nyta
alfyrirteekin alla pa framleidslugetu sem pau bda yfir og
bregdast pvi litid eda ekkert vid skammtimasveiflum i afurda-
verdi og eftirspurn. Pad a einnig vid um sjavarutvegsfyrir-
teekin sem veida i takt vid peer aflaheimildir sem gefnar eru
at & arinu. Af pessum s6kum var batt vid flokki sérhaefdra
Utflutningsfyrirteekja med oteygid frambod i nyjustu upp-
feerslu DYNIMO-likansins til pess ad gefa raunheefari mynd
af mikilveegu atridi i pjodarbuskapnum. Sams konar flokkun
Utflutningsfyrirteekja er i QMM-likaninu.
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Val & stikagildum likansins

islenskur pjédarbuskapur hefur tekid téluverdum breyting-
um fra peim tima sem gognin fyrir fyrri Gtgafur DYNIMO-
likansins na yfir. betta ma t.d. sja ef borin er saman fram-
leidsluhlutdeild olikra atflutningsgreina en hlutfall ferda-
pjonustu hefur aukist mikid en hlutdeild sjavaratvegs hefur
minnkad. P4 hafa sidustu ar einkennst af tiltélulega litilli
og stodugri verdbolgu og lagum voxtum baedi hér 4 landi
og erlendis. Stikar DYNIMO-likansins eru , djapir” i peim
skilningi ad peir endurspegla eiginleika nytjafalla heimila og
framleidslufalla fyrirteekja. [ ljosi pess hve miklar breytingar
hafa ordi® a samsetningu pjoédarbusins var naudsynlegt ad

endurskoda pessa stika f nyrri Gtgafu likansins.

Samanburdur vid QMM-likanid

DYNIMO-likanid er i grundvallaratridum frabrugdid adal-
spalikani bankans, QMM. [ fyrsta lagi er DYNIMO-likanid
heildarjafnveegislikan par sem jafnveegi akvardast & 6llum
morkudum samtimis, en frambod og eftirspurn a4 pessum
morkudum eru leidd at frd hagnadar- og nytjahamérkun
heimila og fyrirteekja. QMM-likanid byggist hins vegar 4 tol-
fraedilega metnum hegdunarsambéndum og bokhaldsjéfnum
sem lata ekki somu pvingunum sem heildarjafnveegi leggur a
efnahagssambdnd i DYNIMO-likaninu.

i 68ru lagi er DYNIMO-likanid metid heildstett en
einstakar jofnur QMM-likansins eru metnar an tillits til annarra
jafna likansins. P4 eru stikagildi DYNIMO-likansins ymist metin
med baysiskum tolfreediadferdum eda fengin beint Ut fra
nidurstddum rannsdkna & vibkomandi hegdunarsambéndum.

I pridja lagi er samleitni (e. convergence) tryggd i
DYNIMO-likaninu, p.e. allar breytur leita i langtimajafnvaegi.
bessi eiginleiki er ekki endilega tryggdur i QMM-likaninu pétt
oftast leiti likanid i jafnveegi par sem hagvoxtur er i samreemi
vid hagvaxtargetu pjédarbusins og verdbélga er i verdbolgu-

markmidi.

Samanburdur & spam

i undirbaningi fyrir Utgafu Peningamdla eru badi DYNIMO-
og QMM-likonin keyrd og spar peirra bornar saman. Vid
samanburdinn nytir DYNIMO-likanid somu grunnupplys-
ingar frd geirasérfreedingum bankans (e. sector experts)
um neerhorfur i einstékum geirum pjédarbusins og i alpjod-
legum efnahagsmalum og nyttar eru vid gerd grunnspar
Peningamdla med QMM-likaninu.

Mynd 1 synir samanburd 4 nyjustu grunnspa og spa
DYNIMO-likansins ut arid 2024 (samsvarandi samanburd
ma einnig finna i rammagrein 3 i Peningamalum 2017/4).
Eins og sja ma spair DYNIMO-likanid heldur meiri hagvexti

& naesta ari en gert er rad fyrir i grunnspanni. Endurspeglar
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Mynd 1
Samanburdur 4 grunnspé og spa DYNIMO-likans Sedlabankans

Mynd 1a Hagvoxtur Mynd 1b Einkaneysla

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

-4
" 2019 " 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 " 2019 " 2020 | 2021 2022 | 2023 | 2024
Mynd 1c Gengisvisitala kréonunnar Mynd 1d Verdbolga
Visitala Breyting fra fyrra ari (%)
208 = m oo 6~ oo

178 Y
" 2019 2020 2021 2022 2023 | 2024 " 2019 " 2020 | 2021 2022 2023 2024

— Grunnspa ~— DYNIMO-likan Verdbdlgumarkmid

Heimild: Sedlabanki slands.

pad meiri bjartsyni um voxt einkaneyslu og atvinnuvegafjar-
festingar pott & moti vegi lakari Gtflutningshorfur. Dekkri
horfur um utflutning ma m.a. rekja til pess ad DYNIMO-
likani® spair meiri haekkun raungengis & arinu. bad snyst hins
vegar vid pegar lida tekur & spatimann.

pott DYNIMO-likanid spai harra gengi kronunnar a
naesta ari og minni hakkun launa en gert er rad fyrir i grunn-
spanni valda betri hagvaxtarhorfur pvi a8 DYNIMO-likanid
spair meiri verdbolgu en grunnspdin & nastu tveimur arum.
Undir lok spatimans er verdbolga hins vegar ordin apekk

samkvaemt badum likénum.

Heimildir

Asgeir Danielsson, Ludvik Eliasson, Magnus F. Gudmundsson,
Svava J. Haraldsdéttir, Lilja S. Kro, bérarinn G. Pétursson
og borsteinn S. Sveinsson (2019). QMM: A quarterly
macroeconomic model of the Icelandic economy. Version
4.0. Sedlabanki islands Working Papers, nr. 82.

Seneca, M., (2010). A DSGE model for Iceland. Sedlabanki
{slands Working Papers, nr. 50.

Stefan pérarinsson (2020). DYNIMO - Version IIl. A DSGE
model of the Icelandic economy. Sedlabanki islands
Working Papers, nr. 84.
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Rammagrein 3

Spar Sedlabankans um efnahagspréun arsins 2020

Eins og fyrri ar birtir Sedlabankinn i névemberhefti Peninga-
madla samantekt & pvi hvernig bankanum toékst til vid ad spa
um framvindu efnahagsmala & nylidnu ari. Med pvi er reynt
ad draga fram helstu orsakir fravika i spam bankans svo ad
heegt sé ad leera af peim og nyta til ad beeta spagerdina og
likén bankans.

Arid 2020 einkenndist af miklu umréti i efnahagsmal-
um innanlands og alpjodlega eftir a8 COVID-19-farséttin
dreifdist um allan heim snemma & arinu. Efnahagsleg ahrif
faraldursins voru nanast an fordeema og hid sama ma segja
um paer séttvarnar- og efnahagsadgerdir sem gripid var til ad
hemja farséttina og stydja vid eftirspurn i heimsbtskapnum.

Spar bankans sem gerdar voru fyrir farséttina reynd-
ust of bjartsynar en strax eftir ad farséttin skall &4 var mati
a efnahagshorfum breytt og sa samdrattur sem spad var
hefur i meginatridum gengid eftir. Spar um verdbdlgu & arinu
reyndust hins vegar of bjartsynar sem endurspeglar baedi ad
slakinn i pjédarbuinu reyndist minni en fyrst var spad og ad
farséttin olli mun meiri framleidslutruflunum um allan heim

en gert hafdi verid rad fyrir.

Miklar breytingar uru a hagvaxtarhorfum eftir ad farséttin
braust ut

| spa Sedlabankans i febriar 2020 var gert rad fyrir ad hag-
voxtur & arinu yréi 0,8% (mynd 1). Horfur hoféu versnad
frd spa bankans i névember arid adur par sem utlit var fyrir
heegari bata i ferdapjonustu eftir fall flugfélagsins WOW Air
i mars 2019 auk pess sem utflutningshorfur hoféu versnad
vegna lodnubrests og framleidsluhnokra i aliénadi. Vi undir-
buning febraarsparinnar hoféu einnig borist fréttir af nyrri
veirusykingu i Kina og i febrdarhefti Peningaméla var nefnt
ad vaxandi dhyggjur veeru af ahrifum hennar & heimsbuskap-
inn naedi hun ad breidast Gt. Faa éradi hins vegar fyrir hvada
afleidingar hiin myndi hafa.

i lok febriarmanadar barst COVID-19-farséttin hingad
til lands. Til ad hemja faraldurinn gripu stjérnvold hér sem
og annars stadar til vidtekra adgerda. Samkomutakmarkanir
voru settar &, pjonusta sem krefst nalaegdar vid folk skert og
ferdalog milli landa takmorkud. bessar adgerdir hofdu gridar-
leg ahrif & heimsbuskapinn og fljétlega vard ljést ad framund-
an veeri djupur samdrattur. Mikil évissa var hins vegar um
hversu djupur hann yrdi, hveneer og hvernig taekist til vid ad
rada nidurlogum farséttarinnar og hve langan tima pad teeki

fyrir efnahagsumsvif ad na sér a strik & nyjan leik. Spagerd vid

Mynd 1
Hagvaxtarspar Peningamala fyrir arid 2020’

Breyting fra fyrra ari (%)

=10 T T T

19/4 ' 2011 | 202 | 203 | 2074 | 211 | Nyjast |

1. Spar PM 2019/4 og 2020/1-2020/4 fyrir hagvxt drsins 2020 dsamt nyjasta mati
Hagstofu islands. Myndin synir einnig spa PM 2021/1 sem er sidasta spa bankans
fyrir fyrstu aaetlun Hagstofunnar a hagvexti arsins 2020.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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pessar adsteedur var 6venju erfid enda engin daemi ur ndtima
efnahagssogu til ad byggja 4.

i mai 2020 h6f8u efnahagshorfur i heiminum og hér &
landi pvi breyst verulega fra pvi fyrir farséttina. Samkveemt
maispd bankans var buist vid ad landsframleidsla myndi drag-
ast saman um 8% 4 arinu sem yrdi mesti samdrattur 4 einu
ari i heila 6ld hefdi spain gengid eftir. par vogu pungt horfur
um ad lidlega 80% farri ferdamenn kamu til landsins en
arid adur. Talid var ad utflutningur voéru og pjénustu myndi
dragast saman um rimlega pridjung fra fyrra ari og hefur su
spa i meginatridum gengid eftir (mynd 2).

begar kom fram & sumarid virtist farséttin hins vegar
& nidurleid og slakad var & umfangi sottvarnaradgerda.
Efnahagshorfur bétnudu pvi litillega og var samdrattur arsins
2020 feerdur i 7,1% i agustspa bankans. Farsottin dgerdist
hins vegar a ny er leid & haustid og i kjolfarid purfti aftur
ad gripa til hertra séttvarnaradgerda hér og i utlondum. pvi
voru hagvaxtarhorfur fyrir arid 2020 feerdar enn frekar nidur
og spad 8,5% samdratti i névemberspa bankans. Eins og
rakid er hér 4 eftir vo par pungt bradabirgdamat Hagstofu
fslands & miklum samdreetti & 68rum fj6rdungi arsins. Eftir
endurskodun Hagstofunnar & samdratti 4 fjordungnum sem
reyndist minni en a0ur hafi verid birt auk visbendinga um
meiri umsvif & pridja fjordungi var matid & samdraetti arsins
feert i 7,7% i spa bankans i febrtar 2021. Hagstofan hefur
sidan endurskodad hagvoxt & pridja fjordungi enn frekar
upp & vid og nyjustu tolur syna enn kroftugri voxt a sidasta
fiérdungi arsins. Nyjasta mat Hagstofunnar bendir pvi til pess

ad samdrattur arsins hafi veri® minni en 6ttast var eda 6,5%.

Eftirspurn einkaadila drost verulega saman i kjolfar
farséttarinnar ...

Spér bankans um préun innlendrar eftirspurnar einkaadila
breyttust einnig verulega eftir tbreidslu farséttarinnar (mynd
3). Horfur um voxt einkaneyslu & arinu 2020 voru endur-
skodadar i maispa bankans ur 2,4% vextii 5% samdratt. pad
reyndist & endanum of svartsyn spad en samkveemt nyjustu
tolum Hagstofunnar var samdrattur arsins 3%.

Horfur um fjarfestingarumsvif breyttust einnig. |
febraarspa bankans var talid ad atvinnuvegafjarfesting myndi
vaxa um lidlega 1% 4 arinu 6llu. Horfur voru taldar nokkru
lakari en i spa Peningamdla 2019/4 enda hafdi 6vissa um
efnahagshorfur aukist og vaxtadlag 4 fyrirtaekjalan hakkad.
Horfur versnudu enn frekar i kj6lfar farséttarinnar og i maispa
bankans var gert rad fyrir riflega 6% samdreetti & arinu 6llu
sem reyndist pé nokkru minni samdrattur en nyjustu tolur
Hagstofunnar benda til. Ibudafjarfesting var einnig ferd
nidur i maispa bankans i takt vid helstu hatidnivisbendingar

og talningu Samtaka iGnadarins um mikinn samdratt i

Mynd 2
Utflutningsspér Peningamadla fyrir 4rié 2020

Breyting fra fyrra ari (%)
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19/4 20/1 20/2 20/3 20/4 211 Nyjast

1. Spar PM 2019/4 og 2020/1-2020/4 fyrir voxt Gtflutnings véru og pjénustu drsins
2020 asamt nyjasta mati Hagstofu islands. Myndin synir einnig spa PM 2021/1 sem
er sidasta spa bankans fyrir fyrstu aaetlun Hagstofunnar & utflutningsvexti arsins 2020.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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Mynd 3
Spar Peningamdla um valdar pjédhagsstaerdir arid 2020"

Einkaneysla Fjarfesting einkaadila

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

20/1
20/2
20/3
20/4
21/1
Nyjast

mm Fjarfesting atvinnuveganna
mm jbudafjarfesting

Eftirspurn hins opinbera Innflutningur

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

19/4

Hm Framlag samneyslu
mm Framlag opinberrar fjarfestingar

1. Spar PM 2019/4 og 2020/1-2020/4 fyrir valdar pj6dhagsstzerdir arid 2020 dsamt nyjasta mati Hagstofu fslands. Myndin synir einnig spA PM 2021/1 sem er sidasta spa bankans fyrir fyrstu dzetlun

Hagstofunnar fyrir arid 2020. Eftirspurn hins opinbera er samtala samneyslu og fjarfestingar hins opinbera.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

nybyggingum. [ spanni var gert rad fyrir ad ibudafjarfesting
myndi dragast saman um teeplega fjordung & arinu og
hlutfall ibadafjarfestingar af landsframleidslu taka ad leekka
4 ny i att ad langtimamedaltali. begar lida tok 4 arid vard
hins vegar ljést ad pessi spa var of svartsyn og i reynd jokst
ibudafjarfesting litillega milli ara og hélt hlutfall hennar af
landsframleidslu pvi afram ad heekka og nadi sinu heesta gildi
sidan arid 2007.

... en & méti vogu aukin umsvif hins opinbera

A méti versnandi horfum um eftirspurn einkaadila vé veru-
leg endurskodun & spam um eftirspurn hins opinbera sem
endurspegladi bodadar adgerdir stjérnvalda til ad milda afall-
id fyrir pau heimili og fyrirtaeki sem urdu helst fyrir bardinu
a farséttinni. Spar um voxt samneyslultgjalda voru ferdar
nokkud upp en nyjustu télur Hagstofunnar benda til pess ad i
peim spam hafi heldur verid vanmeti® hve mikid samneyslan
var i raun aukin i kjolfar farséttarinnar. Meiri vandi reyndist
p6 ad sja fyrir um voxt opinberrar fjarfestingar. Maispa
bankans endurspegladi umfangsmikil fijarfestingarverkefni
sem rikisstjornin hafdi nyverié bodad. Par var m.a. bodad ad
umsvifamiklum fjarfestingarverkefnum yréi flytt og ad stor-
auka eatti fjarfestingu hins opinbera & arinu. Maispain gerdi
pvi rad fyrir um fimmtungsvexti fiarfestingar hins opinbera
4 arinu. Reyndin var hins vegar si ad pessi fjarfestingar-
aform hins opinbera tofdust verulega og benda nyjustu télur
Hagstofunnar til pess ad fjarfesting hins opinbera hafi i reynd

dregist saman um lidlega 5% & arinu.

Fyrsta mat Sedlabankans 4 dhrifum COVID-19-farséttar
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var narri lagi ...
Eftir ad farséttin barst til landsins birti Sedlabankinn sérstaka
svidsmyndagreiningu & mogulegum efnahagslegum &hrifum
farséttarinnar seint i mars 2020 og svo aftur snemma i april.
Fyrsta mat bankans af dhrifum farsottarinnar fra pvi
seint i mars var ekki eins svartsynt og bankinn gerdi sidar
rad fyrir i spam sinum sem birtust i Peningamdlum. Talid
var ad landsframlei@slan myndi dragast saman um 4,8% &
arinu 6llu eda 1,7 présentum minna en hun gerdi i reynd
(mynd 4). Mestu munadi um Gtflutningshorfur sem reyndust
of bjartsynar enda byggdist pessi svidsmynd 4 fyrsta mati &
alpjédlegum ahrifum farséttarinnar t fra nybirtri spA OECD
en samkveemt henni voru alpjédleg ahrif farséttarinnar til-
tolulega hofleg. Fliotlega vard pé ljost ad fyrsta mat OECD
var of bjartsynt og ad samdratturinn hér & landi yrdi dypri
enda var stuttu sidar nanast lokad fyrir ferdalog milli landa.
i byrjun april birti bankinn pvi endurskodad mat 4 efnahags-
ahrifum farséttarinnar par sem gert var rad fyrir 6,4% sam-
dreetti i helstu vidskiptaldondum sem er nzr peim lidlega 5%
samdraetti sem 4 endanum vard. Samkvamt pessari svids-
mynd var gert rad fyrir um 27% samdreetti utflutnings og
4% samdreetti einkaneyslu. Gert var rad fyrir ad landsfram-
leidsla myndi dragast saman um 6,9% sem er mjog naerri
beim 6,5% samdratti sem Hagstofan metur ni. | pessari
svidsmynd var hins vegar ofmetid hve mikid atvinnuleysi
myndi aukast & arinu enda lagu ekki fyrir allar paer adgerdir
sem stjornvold 16gdu i til ad halda félki i vinnu. P& var van-
metid hve mikid verdbdlga myndi aukast og hversu pralat
hin reyndist sem endurspeglar badi ad gengi krénunnar gaf
meira eftir og ad alpjodleg verdbolga reyndist mun meiri en

gert var rad fyrir (sja umfjollun hér 4 eftir).

... en bradabirgdatolur Hagstofunnar gafu til kynna ad
samdratturinn veeri vanmetinn ...

Mat bankans a efnahagslegum ahrifum farséttarinnar i byrj-
un april 2020 virdist hafa gengid dgaetlega eftir. Pegar matid
var gert 14 hins vegar litid af hagtolum fyrir sem hagt var
ad byggja 4.2 begar hagtolur foru ad berast og bakslag vard
i vidureigninni vid farséttina urdu spar bankans svartsynni
og ferdust fijaer endanlegri nidurstodu arsins. AJ hluta til
ma rekja pad til pess ad bradabirgdatolur Hagstofunnar um
arsfjordungslegan hagvoxt arsins 2020 gafu til kynna meiri

1. Bankinn birti tveer svidsmyndir (, mildari* og , dekkri*) i hvort skipti en
i allri umfjollun var 16g0 ahersla a pa dekkri sem raunsannari mynd og
byggist pessi umfjollun & peirri svidsmynd.

2. Nokkur timi lidur fra lokum hvers arsfjordungs fram ad birtingu Hag-
stofunnar & bradabirgdatdlum pjodhagsreikninga. Fyrsta mat 4 lands-
framleidslu fyrsta arsfjordungs 2020 var t.d. birt i lok mai i fyrra (14 til
grundvallar vid spa Peningamdla 2020/3 i agust i fyrra) og tolur fyrir
annan arsfjoréung birtust seint i aglst 2020 (14 til grundvallar vid spa
Peningamdla 2020/4 i névember i fyrra).

Mynd 4

Fyrsta mat Sedlabankans & ahrifum COVID-19-farsottar
a efnahagsumsvif arid 2020°

Breyting fra fyrra ari (%)

2 T T
Einka- Ut- Atvinnu- Verd- Hag- Alpj.
neysla  flutningur leysi bolga voxtur  hagvoxtur

mm Svidsmynd 25. mars 2020
mm Svidsmynd 2. april 2020

Nyjasta mat

1. Myndin synir mat Sedlabankans a dhrifum COVID-19-farséttar a pjodarbuskapinn
sem birt var i lok mars 2020 og uppfaert mat sem birt var stuttu sidar asamt nyjasta
mati & endanlegri nidurstédu arsins.

Heimildir: Hagstofa [slands, Refinitiv Datastream, Sedlabanki islands.

Mynd 5
Aztlanir Hagstofu [slands & arsfjordungslegum hagvexti
2020'

Breyting fra fyrri fjordungi (%)

1. arsfj. 2. arsfj. 3. arsfj. 4. arsfj.

Névember 2020
Em Febriar 2021

Mai 2021
== Aglst 2021

mm Mai 2020
= Aglst 2020

1. Myndin synir mismunandi 4ztlanir Hagstofu islands 4 arsfjérdungslegri breytingu
VLF ari6 2020 fra fyrstu birtingu & 1. arsfj. 2020 i mai 2020 til nyjustu birtingar i
agust 2021.

Heimild: Hagstofa islands.
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samdratt i upphafi faraldursins en sidan reyndist (mynd 5).
Petta & sérstaklega vid fyrstu datlanir Hagstofunnar & pro-
uninni & 60rum arsfjérdungi sem birtar voru i 4gist 2020 og
lagu til grundvallar vid spa bankans i névember pad ar. Pa
taldi Hagstofan ad landsframleidslan hafi dregist saman um
9,1% milli fyrsta og annars fjordungs arsins en samdratturinn

reyndist minni og var endurskodadur i riflega 7%.

. og undirliggjandi proéttur pjédarbusins i addraganda
farséttarinnar var meiri en fyrstu télur gafu til kynna
Auk endurskodunar Hagstofunnar & arsfjordungslegum hag-
vexti arsins 2020 haf8i endurskodun & télum arsins 2019
einnig ahrif & mat 4 efnahagsumsvifum i fyrra. Upphaflega
taldi Hagstofan ad hagvoxtur arsins 2019 hafi verid 1,9% en
samkvaemt nyjasta mati var hann 2,4% (mynd 6). Par munar
mest um toéluverda endurskodun & fjarfestingu atvinnuveg-
anna, sem er sa lidur sem ad o6llu jofnu er mest endurskod-
adur. Undirliggjandi prottur efnahagsumsvifa i addraganda
farsottarinnar var pvi meiri en upphaflega var talid og atti

patt i pvi ad spar um umsvif i fyrra reyndust of svartsynar.

Mikil hlidrun eftirspurnar inn i landid i takt vid spar

Eins og rakid er i rammagrein 4 i Peningamalum 2020/4 var
veigamikil asteeda pess ad efnahagssamdratturinn eftir fall
WOW Air var ofmetinn st ad vanmetid var ad hve miklu leyti
samdrattur Utgjalda heimila og fyrirteekja i kjolfar afallsins
myndi beinast ad innfluttum vérum og pjénustu. betta & hins
vegar ekki vid i spam bankans fyrir arid 2020. Fyrir farséttina
var gert rad fyrir ad hlutfall innflutnings af pjédarutgjoldum
myndi haldast ébreytt milli ara en petta hlutfall var um 37%
arid 2019 (mynd 7). Matid var hins vegar endurskodad pegar
farsottin barst til landsins og i maispa bankans var gert rad
fyrir ad innflutningur myndi dragast saman um fjéréung a
arinu ollu (mynd 3) og hlutfall innflutnings af pjédaratgjold-
um pvi leekka verulega og fara i 29% sem er pad legsta
fra arinu 1995. bessi spa hefur i meginatridum gengid eftir.
Ljost er ad pessi feersla eftirspurnar inn i landid var mikilvaeg
astaeda pess ad framleidslusamdratturinn i fyrra vard ekki
meiri. Petta kann einnig ad skyra ad nokkru leyti pann mun
sem var & mati bankans og spdm ymissa annarra sem gerdu

rad fyrir meiri samdreetti i kjolfar farséttarinnar.

COVID-19-farséttin leiddi til meiri og pralatari verdbolgu
en upphaflega var spad

{ spa Peningamdla i névember 2019 var gert rad fyrir ad
verdbolga yrdi nalegt markmidi bankans ad medaltali 4 arinu
2020 en um leid og farsottin skall & landinu var spain feerd
verulega nidur enda utlit fyrir téluverdan efnahagssamdratt

og vaxandi slaka i pjédarblinu. P4 bentu alpjodlegar spar

Mynd 6

Fyrsta og nyjasta deetlun Hagstofu islands 4 vexti
nokkurra hagsteerda arid 2019"

Breyting fra fyrra ari (%)
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Einka-  Samneysla Fjarfesting Ut- Inn- Hagvoxtur
neysla flutningur  flutningur

B Fyrsta aatlun (febriar 2020) = Nyjasta aaetlun (dgust 2021)

1. Myndin synir samanburd a fyrstu og nyjustu aaetlun Hagstofunnar & préun ymissa
hagsteerda arié 2019.

Heimild: Hagstofa slands.

Mynd 7
Hlutfall innflutnings og pj6darutgjalda 2005-2020"

25

0506 07 08 09 10 11 12 1314 15 16 1718 119 20
— PM2020/1  — PM 2020/2 PM2020/4 — Nyjast

1. Spar PM 2020/1, 2020/2 og 2020/4 fyrir hlutfall innflutnings og pjodarutgjalda a
féstu verdlagi dsamt nyjasta mati Hagstofu Islands 4 hlutfallinu.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 8
Verdbolguspar Peningamala fyrir 4rid 2020°

19/4 | 2011 | 202 20/3 20/4 | Nyjast

1. Spar PM 2019/4 og 2020/1-2020/4 fyrir verdbolgu arsins 2020 asamt endanlegri
nidurstodu arsins.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 9
Spar Peningamala um ahrifapaetti verdbdlgu arid 2020

Atvinnuleysi Framleidsluspenna Gengi krénunnar Innflutningsverd

% af mannafla % af framleidslugetu Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Spar 2019/4 og 2020/1-2020/4 fyrir valdar pjédhagsstaerdir arid 2020 4samt endanlegri nidurstddu 4rsins. Myndin synir atvinnuleysi samkvaemt vinnumarkadskdnnun Hagstofu islands.
Innflutningsverd er i erlendum gjaldmidlum (midad vid vidskiptavegna gengisvisitolu).
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
einnig til pess ad alpjodlegt matveela- og hravoruverd myndi
leekka mikid & arinu. Eins og sést & mynd 4 gerdu svids- Mynd 10
. < .. a ooz . z A i 1 - AvEA Ari 1
myndir bankans fra pvi i mars og april rad fyrir ad verdbdlga Spar Peningamala um oliu- og hravoruverd arid 2020

yrdi einungis 1,4% & arinu en pad mat var feert upp i 2,3% Sl

i maispa Peningamdla sem er fyrsta formlega spa bankans
. Lo X X . L Breyting fra fyrra ari (%)
eftir ad farsottin barst til landsins (mynd 8) en pa voru ahrif
farséttarinnar & gengi krénunnar ordin greinilegri. Tali® var ad
gengi kronunnar myndi leekka um 11% milli &ra og hefur st
spa i meginatridum gengid eftir (mynd 9). Of svartsynar hag-
vaxtarhorfur i spAm bankans gerdu pad hins vegar ad verkum
ad fram eftir ari var spad of mikilli aukningu atvinnuleysis og

meiri slaka i pjédarbuinu en nu er 4aetlad.

Pegar ljost var ad slakinn i pjédarbuinu veeri i raun minni s " 2002 2073 20/4 | Nyjast
en upphaflega var spad voru verdboélguspar bankans smam
saman endurskodadar upp & vid. bar vegur einnig pungt ad Hrévoruverd
fliotlega kom i ljos ad farsottin olli mun meiri truflunum i . il il e &1 (7

alpj6dlegum virdiskedjum og voruflutningum milli landa en
upphaflega var 4eetlad (sjd rammagrein 2 i Peningamdlum
2020/4). A sama tima var ljést ad eftirspurn eftir varanlegum
neysluvérum tok hradar vid sér en innlendar og alpjédlegar
spar hofou séd fyrir. Samspil kréftugs vidsntinings i eftirspurn
eftir varanlegum neysluvérum og voruskorts gerdi pad ad

verkum ad matveela- og hravoruverd utan oliu haekkadi tolu-

19/4 20/1 | 202 20/3 20/4  Njast
vert umfram spar. P4 reyndist leekkun oliuverds & arinu minni
s , - . s , - 1. Spar 2019/4 2020/1-2020/4 fyrir alpj6dlegt oliu- hravo GF t
en aetlad var ut fra framvirku verdi i maispa bankans (mynd endunlogr niBuress arsine yrir alpjodlegt cliu- og ravbruverd dsam

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

10). Sama ma segja um annad hravoruverd sem laekkadi
i upphafi faraldursins en hakkadi sidan samfleytt fra vor-
manudum 2020 og var undir lok ars ordid haerra en pad var i
arsbyrjun. | maispa bankans var pvi gert rad fyrir 5% leekkun
hravoruverds a arinu en i reynd haekkadi pad um 3% milli ara.
Leekkun innflutningsverds i erlendum gjaldmidlum reyndist pvi

minni en fyrst var spad: i maispanni var gert rad fyrir ad pad
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myndi leekka um taeplega 5% & arinu en i reynd var laekkunin

einungis 1%% (mynd 9).

Samantekt

COVID-19-heimsfaraldurinn er efnahagsafall sem & sér fa
fordeemi hvort sem litid er & innlend eda erlend efnahags-
umsvif. E8li afallsins og vidbragda vid pvi gerdi allar spar
um ahrif farsottarinnar & efnahagsumsvif évenju erfidar.
pbratt fyrir pad ma segja ad hagvaxtarspar Sedlabankans hafi
gengid dgeaetlega eftir. Samdratturinn sem spad var strax eftir
ad farsottin barst til landsins for neerri lokanidurstédunni
en pegar leid & ari® urdu spar bankans of svartsynar sem
endurspeglar badi bakslag i vidureigninni vid farsottina og
ad fyrstu télur Hagstofunnar ofmatu samdrattinn & 6drum
fiordungi arsins.

Erfidlegar gekk hins vegar ad sja fyrir um préun verd-
bolgu & arinu og voru spar bankans of bjartsynar enda
reyndist slakinn i pjédarbdinu minni en spad var auk pess sem
innflutningsverd laekkadi toluvert minna en spad hafdi verid
en pad ma ad miklu leyti rekja til peirra framleidslutruflana i
heimsbuskapnum sem farséttin olli. pratt fyrir ad verdbolga i
fyrra hafi reynst baedi meiri og pralatari en spad var i kjolfar
farsottarinnar breyttust verdbolguveentingar hins vegar litid &
arinu. Likt og arid 2019 reyndist kjolfesta peirra i verdbolgu-
markmidi bankans halda pratt fyrir nokkra leekkun & gengi
kronunnar og sviptinga i efnahagsmalum. pad skipti skopum
vid ad skapa peningastefnunni svigrim til ad bregdast vid

afallinu med mikilli slokun & peningalegu adhaldi.
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Vidaukar

1 Svipmyndir af innlendum og erlendum efnahagsméalum i midjum heimsfaraldri

Mynd 1
Visbendingar um alpjédleg efnahagsumsvif!

Fjoldi folks sem er fullbolusett? Dagleg ny tilfelli COVID-19? Umfang séttvarna* Adsokn i smasoélu og afpreyingu®
1. jantar 2020 - 12. névember 2021 1. febrdar 2020 - 12. névember 2021 1. jantiar 2020 - 12. névember 2021 21. febrdar 2020 - 12. névember 2021
% af fjélda ibda Fjoldi & hverja 100 p. ibua Visitala Breyting fra arsbyrjun 2020 (%)

8O-~ ---mmmmmmmmmmeamo- 100

2020 2021

— Bandarikin — Evrusvaedid Bretland — Nordurlénd

1. Oll gégn eru 7 daga hreyfanlegt medaltal. Nordurlénd eru Danmérk, Noregur og Svipj6d. 2. Hlutfall folks sem talid er fullbolusett samkvaemt vidmidi heilbrigdisyfirvalda. 3. Stadfest ny smit. 4. Umfang
sottvarna vegur saman ymsa maelikvarda a hversu hart stjornvéld ganga fram vid ad draga ur tbreidslu COVID-19. 5. Fisldi heimsokna & veitingahus, kaffihus, verslunarmidstodvar, skemmtigarda, s6fn og
kvikmyndahts samkveemt uppl. Goggle. Breyting fra timabilinu 3. jantar - 6. febraar 2020.

Heimildir: Alpjédaheilbrigdismalastofnunin, Google, Johns Hopkins University, OECD, Our World in Data, Oxford COVID-19 Government Response Tracker.

Mynd 2
Visbendingar um innlend efnahagsumsvif’

Smit, bélusetning og séttvarnir Utgjold heimila eftir atgjalda-
Ferdamenn? 1. mars 2020 - 12. névember 2021 Umferd og kortavelta* flokkum?
7. mars 2020 - 7. névember 2021 1. mars 2020 - 12. névember 2021 1. mars 2020 - 7. névember 2021
Fjoldi & hverja Visitala, %
% af fjolda arid 2019 100 p. iba af mannfjélda Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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— Fjoldi farpega — Fjoldi stadfestra smita (v. as) — Akandi umferd — VYmis pjonusta
—— Fjoldi ferdamanna an —— Umfang séttvarna (h. 4s) = Velta innlendra greidslukorta —— Fot og fylgihlutir
skiptifarbega Fjoldi fullbslusettra (h. 4s) Heimilisttgjsld

— Naudsynjavorur

1. Oll gégn eru 7 daga hreyfanlegt medaltal nema umfang séttvarna (frumgégn), akandi umferd (14 daga) og velta innlendra greidslukorta og atgjold eftir utgjaldaflokkum (28 daga). 2. Fjsldi farpega
sem foru daglega um Keflavikurflugvéll. Télur fyrir arid 2019 eru an farpega WOW Air. 3. Umfang séttvarna vegur saman ymsa malikvarda a hversu hart stjiormvéld ganga fram vid ad draga ur utbreidslu
COVID-19. Hlutfall folks sem talid er fullbolusett samkvaemt vidmidi heilbrigdisyfirvalda. 4. Akandi umferd er dagleg umferd um Hafnarfjardarveg sunnan Kopavogslaekjar, Reykjanesbraut vid Dalveg i
Képavogi og Vesturlandsveg ofan Artinsbrekku. Greidslukortatélur eru samtala debet- og kreditkorta titgefinna af innlendum adilum. 5. Ymis pjonusta & vid veitingastadi, leikhus, likamsraektarstodvar,
ferGalagautgjold o.fl. Heimilisttgjold eiga vid kaup & raftekjum, hisgégnum og i byggingavoruverslunum.

Heimildir: Covid.is, Hagstofa islands, Isavia, Markadsvakt Meniga, Our World in Data, Oxford COVID-19 Government Response Tracker, Vegagerdin, Sedlabanki islands.
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Mynd 3
Visbendingar af innlendum vinnumarkadi'

Atvinnupatttaka og hlutfall Atvinnuleysi og slaki
Atvinna og vinnutimi starfandi? & vinnumarkadi® Langtimaatvinnuleysi*
Jandar 2019 - september 2021 Jantar 2019 - september 2021 Jantar 2019 - oktober 2021 Jantar 2008 - oktober 2021
Breyting fra fyrra ari (%) % af mannfjolda 16-74 ara % af mannafla
6-mmmmmm e 8 TR
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2019 2020 2021 2019 2020 ' 2021 2019 2020 2021 08 10 12 14 16 18 20
— Fjoldi starfandi — Atvinnupatttaka — Atvinnuleysi
—— Medalvinnutimi — Hlutfall starfandi ~—— Skrad atvinnuleysi
Heildarvinnustundir Slaki & vinnumarkadi

1. Télur Gr vinnumarkadskénnun Hagstofu islands nema skrad atvinnuleysi (an hlutabéta) og langtimaatvinnuleysi sem eru fra Vinnumalastofnun. Priggja manada hreyfanlegt medaltal. 2. Arstidarleidréttar
télur. Brotalinur syna medaltal arsins 2019. 3. Atvinnuleysi synt sem hlutfall af mannafla en slaki & vinnumarkadi sem hlutfall af mannafla med mégulegri vidbot. Arstidarleidréttar tolur. 4. Fioldi einstaklinga
sem hefur verid & atvinnuleysisskra lengur en 12 manudi.

Heimildir: Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

|60



2 Spatoflur

Tafla 1 Helstu hagsteerdir'

2020 2021

Einkaneysla -3,0 (-3,3) 5,4 (4,2)
Samneysla 4531 2,1(1,6)
Fjarmunamyndun -8,7 (-6,8) 10,5 (4,5)
Atvinnuvegafjarfesting -14,1 (-8,7) 17,6 (4,5)
Fjarfesting i ibadarhisnaedi 1,2(-1,2) -8,1(-7,7)
Fjarfesting hins opinbera -5,2 (-9,3) 17,0 (24,6)
pjédarutgjold -2,2(-1,9) 54 (3,1
Utflutningur véru og pjénustu -30,2 (-30,5) 14,1 (14,7)
Innflutningur véru og pjonustu -22,5 (-22,0) 18,1 (11,9)
Verg landsframleidsla (VLF) -6,5 (-6,6) 3,9 (4,0)
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar (prosentur) -4,4 (-4,9) -1,5(0,9)
Atvinnuleysi (VMK, % af mannafla)? 6,4 (6,4) 5,9 (6,5)
Skrad almennt atvinnuleysi (% af mannafla)?® 7.9 (7,9 7,7 (8,1)
Framleidsluspenna (% af framleidslugetu) -5,2 (-5,2) -1,2 (-1,0)
Vidskiptajofnudur (% af VLF) 09 (1,1) -0,9 (1,4)
Visitala medalgengis* 201,0 (201,0) 196,4 (195,0)
Verdbolga (visitala neysluverds) 2,8(2,8) 4,4 (4,2)
Verdbolga i helstu vidskiptalondum?® 0,7 (0,7) 2,7 (2,3)
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum?® -5,0 (-5,1) 55 (5,3)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tdlur i svigum eru spa PM 2021/3).
2. Atvinnuleysi skv. vinnumarkadskénnun Hagstofu [slands (VMK).
3. Skrad atvinnuleysi Vinnumalastofnunar an folks & hlutabétum.

2022

3,845
1,6 (1,4)
-0,3 (1,4)
-6,0 (-1,4)
9,2 (4,7)
57 (5,1)
2,4(2,8)
19,3 (16,7)
12,0 (14,1)
513,9)

2,7 (1,1)
4,7 (5,4)
52(5,3)
1,0 (0,3)
1,9 (2,6)
196,3 (193,6)
3528
2,4(1,8)
4,3 (4,5)

2023

3,93,0
1,5(1,3)
3,34.3)
1,5 (6,0)
14,3 (10,6)
-6,6 (-7,8)
3,128
4,6 (4,9
5,9 (6,6)
2,6(2,2)

-0,5 (-0,5)
4,3 (5,0)

4,2 (4,3)

0,5 (0,0)

1,1 (1,5)
196,6 (196,1)
29Q,6)

1.8 (1,7)
2,2(2,1)

4. prong vidskiptavog. Visitalan hefur verid endurreiknud pannig ad 2. jantiar 2009 taki hiin sama gildi og visitala gengisskraningar sem haett hefur verid ad reikna.

5. Spa byggd & Alpjodagjaldeyrissjodnum, Consensus Forecasts, IHS Markit og OECD.

Heimildir: Alpjodagjaldeyrissjodurinn, Consensus Forecasts, Hagstofa fslands, IHS Markit, OECD, Refinitiv Datastream, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Tafla 2 Arsfjordungsleg verdbolguspa (%)

Verdbdlga (br. frd sama Verdbdlga (br. frd fyrri

Arsfiérdungur tima fyrir ari) drsfjérdungi & drsgrundvelli)
Meld gildi
2020:4 3,6 (3,6) 3,8(3,8)
2021:1 4,2 (4,2) 2929
2021:2 4,4 (4,4) 6,7 (6,7)
2021:3 4,3 (4,2) 3,8 (3,5)
Spad gildi

2021:4 4,7 (4,1) 55(3,3)
2022:1 4,4 3,7) 1,8(1,2)
2022:2 39360 4,439
2022:3 32024 1,2(1,1)
2022:4 2,7 (2,3) 3,3(2,9)
2023:1 2,8(2,5) 2,1 (2,0)
2023:2 2,8(2,6) 4,7 (45)
2023:3 3,02,7) 1,8 (1,5)
2023:4 3,0(2,8) 3532
2024:1 3,02,7) 2,0 (1,8)
2024:2 3,0(2,6) 4,5 (4,2)
2024:3 2,8(2,5) 1,3 (1,0)
2024:4 2,7 31

1. Tolur i svigum eru spd PM 2021/3.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.

2024

4,0
1,6
1.7
25
4,3
-4,8
29
4,2
52
2,4

0,4
41
4,0
01
01

197,3
2,9
1,9
1,8
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