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Félag atvinnurekenda

Stada efnahagsmala og horfur fyrir naestu ar



Hagstaed ytri skilyrdi sem rekja ma til ytri buhnykkja

* Hlutfallslegt utflutningsverd haekkadi um 17% 2014-16 — dvenjulegt i ljosi haegs alpjodlegs hagvaxtar ... skilar sér i mesta
vidskiptakjarabata medal OECD-rikja
« Utflutningur hefur einnig vaxid hratt: drifinn afram af vexti ferdapjonustu — sem hefur hatt i fijdrfaldast ad umfangi sidan 2010

Utflutningsverd og alpjodlegur Vidskiptakjaraahrif i 15 OECD-rikjum Utflutningur og alpj. eftirspurn?
hagvoxtur 1990-20161 2014-20162 1. arsfj. 2010~ 1. arsfj. 2017
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1. Utflutningsverd islands i hlutfalli vid Gtflutningsverd helstu vidskiptalanda (feert i sama gjaldmidli med visitdlu medalgengis). Skyggda svaedid synir ar par sem heimshagvoxtur er undir 25 dra medaltali (1992-2016). 2. Mismunur
kaupmattar Gtflutnings og utflutningsmagns i hlutfalli af VLF fyrra ars. Samtals ahrif fyrir arin 2014-2016. bpau I6nd sem eru flokkud sem hravoruutflytjendur midad vid vaegi hravoru i hreinum atflutningi eru taknud med raudlitum
sulum. 3. Fjogurra arsfjordunga hreyfanlegt medaltal.

Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, OECD, Sameinudu pPjédirnar (UNCTAD), Sedlabanki islands.




Ytri stada pjodarbusins hefur tekid stakkaskiptum

* Uppsveiflan fyrir fjarmalakreppu var fjarmognud med erlendu lansfé: mikill vidskiptahalli og sifellt vaxandi erlendar skuldir ...
e ... alger umskipti nu: verulegur vidskiptaafgangur i hatt i aratug og hrein erlend stada var i arslok 2016 ordin jakvaed i fyrsta
skipti fra upphafi meaelinga

Vidskiptajofnudur 2005-2016* Hrein erlend stada 2000-20162
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0 Bil 1. og 3. fjordungs

1. Undirliggjandi vidskiptajofnudur (an ahrifa fallinna fjarmalafyrirtaekja 2008-2015 og lyfjafyrirteekisins Actavis 2009-2012 & jofnud frumpattatekna. Einnig hefur verid leidrétt fyrir dbeint meeldri fjarmalapjénustu (FSIM) fallinna
fjarmalafyrirtaekja. 2. Tolur fyrir arin 2008-2014 fyrir island byggjast 4 mati 4 undirliggjandi hreinni erlendri stodu.
Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Visbendingar um haegari utflutningsvoxt

* Visbendingar eru um ad vidskiptakjor hafi batnad meira @ H1 en spad var i PM 17/2 og horfur hafa batnad fyrir arid i heild
* Hins vegar var voxtur utflutnings haegari a Q1 og horfur fyrir arid i heild eru lakari ...
e ...astaedan liggur i haegari vexti i ferdapjonustu — og par eru visbendingar um moguleg vatnaskil

Hravoruverd og vidskiptakjor! Visbendingar um umsvif i ferdapjonustu
1. arsfj. 2010 - 2. arsfj. 2017 1. arsfj. 2012 - 2. arsfj. 2017
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1. Verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidli er reiknad med pvi ad deila i verd sjdvarafurda i islenskum krénum med gengisvisitolu. Alverd i USD er reiknad med pvi ad deila i alverd i islenskum krénum med gengi Bandarikjadals.
Vidskiptakjor fyrir 2. arsfjordung 2017 byggjast 4 grunnspa PM 2017/3. 2. Arsbreyting fjdgurra arsfjérdunga hreyfanlegs medaltals Gtfluttra ferdalaga a fostu verdlagi. 3. Arstidarleidrétt medalltgjold innanlands & ferdamann samkvaemt
gdgnum um pjénustutflutning. 4. Arstidarleidrétt kortaveltulitgjold & hvern ferdamann (an millilandaflugs og opinberra gjalda). 5. Arstidarleidréttar brottfarir erlendra ferdamanna um Keflavikurflugvéll. 6. battalikan sem tekur saman
tidni fimm dlikra leitarnidurstadna sem tengjast ferdaldgum til islands samkvaemt Google leitarvélinni (arstidarleidrétt).

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Google Trends, Hagstofa islands, ISAVIA, Rannsdknarsetur verslunarinnar, Sedlabanki islands.




Gengid laekkar eftir mikla haekkun i fyrra

* Gengi kronunnar haekkadi toluvert meginhluta sidasta ars ... i takt vid mikinn dtflutningsvoxt og baett vidskiptakjor
* Ppad hefur hins vegar leekkad nokkud undanfarid og sveiflur hafa aukist: gengid er litillega laegra en pad var um aramaotin og
riflega 10% laegra en pad var haest snemma i juni — pad er hins vegar enn teplega 7% heerra en pad var a sama tima i fyrra

Raungengi, vidskiptakjor og utflutningur Gengi erlendra gjaldmidla gagnvart kronu
2010-2016 Daglegar tolur 3. jan. 2011 - 31. agust 2017
Visitala, 2010 = 100 Visitala, 2010 = 100 Kr./USD, Kr./EUR, Kr./GBP Visitala
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Hagvoxtur hefur verio verulegur ...

e Hagvoxturifyrra var 7,2% og kemur i kjolfar 4,1% hagvexti 2015 — mun meiri hagvoxtur en i 6rum proudum rikjum
* Nokkud haegdi a hagvexti a Q1 vegna ahrifa sjomannaverkfalls a utflutning og birgdir — i takt vid spa bankans
e VLF hefur vaxid um taeplega 30% fra pvi ad hun nadi lagmarki snemma 2010 — komin teeplega 13% yfir fyrra hamark

bjodhagsreikningar fyrir fyrsta arsfjérdung VLF & Islandi og i helstu vidskiptalondum?
2017 1. arshl. 2007 - 1. arshl. 2017
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1. Medaltal arstidarleidréttra arshluta. Arstidarleidrétt gogn fyrir island fra Sedlabanka islands. Goégn fyrir 2. arsfjérdung a islandi byggjast 4 spa Peningamdla 2017/3.
Heimildir: Hagstofa islands, OECD, Sedlabanki islands.




... 0g vaxandi spenna i pjodarbuinu

* Vidvarandi skortur a starfsfolki, atvinnupatttaka sogulega ha og fyrirtaekjum sem starfa vid eda umfram fulla framleidslugetu
heldur afram ad fjolga ... atvinnuleysi komid i 2,5% og hefur ekki verid minna sidan 4 Q2/2008
* Vaxandi spenna i pjédarbuinu — en a méti vegur mikill innflutningur a erlendu vinnuafli

Nyting framleidslupatta og Atvinnuleysi eftir timalengd? Adfluttir umfram brottflutta 1995-
atvinnubéttta kal 1. arsfj. 2005 - 2. arsfj. 2017 20173
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Atvinnupatttaka (h. as) Alls

1. Maelikvardar & nytingu framleidslupatta eru Ur vidhorfskdnnun Gallup medal 400 staerstu fyrirtaekja landsins en atvinnupatttaka samkvaemt vinnumarkadskdnnun Hagstofunnar. Arstidarleidréttar tolur fyrir timabilid 1. arsfj. 2006 - 2.
arsfj. 2017. Brotalinur syna medalhlutfoll timabilsins. 2. Arstidarleidréttar tolur. 3. Buferlaflutningar félks 4 aldrinum 20-59 dra i hlutfalli af mannfjolda sama aldurshéps i upphafi ars. Arlegar télur 1995-2016 og uppsafnadar tolur fra

aramoétum a 2. fjérdungi aranna 2016 og 2017.
Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Verdbolga vido eda undir markmidi i taeplega 4 ar ...

* Verdbolga var 1,7% i agust og hefur verid a bilinu 1,5-2% undanfarid ar — undirliggjandi verdbadlga meelist minni a flesta
meelikvarda og an husnadis meelist mikil laekkun verdlags
e Sem fyrr vegast a ahrif haekkunar a gengi kronunnar og hakkunar a launakostnadi a framleidda einingu

Meeld og undirliggjandi verdbdlga?
Januar 2012 - agust 2017
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Innflutningsverd og alpj. utfl.verd?
1. &rsfj. 2012 - 2. arsfj. 2017
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1. Skyggda sveedid inniheldur bil 1. og 3. fjérdungs mats a undirliggjandi verdbadlgu par sem hun er maeld med kjarnavisitolum sem undanskilja sveiflukennda matvorulidi, bensin, opinbera pjonustu, reiknada husaleigu, ahrif breytinga a
Obeinum skottum og raunvoxtum husnaedislana en einnig med tolfraedilegum meaelikvordum eins og vegnu midgildi, klipptum medaltdélum og kviku pattalikani. 2. Grunnspa Sedlabankans 2. arsfj. 2017. 3. Framleidniaukning kemur fram
sem neikvaett framlag til heekkunar a launakostnadi 4 framleidda einingu. Grunnspa Sedlabankans 2015-2019.

Heimildir: Hagstofa islands, Thomson Reuters, Sedlabanki islands.



... 0g kjolfesta verobolguvantingar hefur styrkst

e Skammtimaverdbdlguvaentingar heimila, fyrirtaekja og markadsadila vid eda naleegt markmidi ...
e ... hid sama ma segja um langtimaverdbodlguvaentingar: markadsadilar buast vid 2%2% verdbodlgu naestu 5-10 ar ...
e ... pott verdbolgualagid hafi haekkad nokkud undanfarid — 10 ara alagid er 2,6% ad medaltali pad sem af er Q3

Verdbolga og ars verdbolguvaentingar Langtimaverdbdlguvantingar Verdbolguvaentingar til 1-10 ara?
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2017 1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2017 Meelingar & 3. arsfj. 2012, 2015 og 2017
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Verdbolgualag 2017 Kénnun 2017

1. Talan fyrir 3. arsfjérdung 2017 er medaltal pad sem af er fjéordungnum. 2. Verdbdlguvaentingar til 1, 2, 5 og 10 ara Ut frad verdbadlgualagi 4 skuldabréfamarkadi (arsfjordungsleg medaltol) og konnun medal markadsadila.
Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Efnahagshorfur samkvaemt spa PM 2017/3

* Horfur eru a5,2% hagvextii ar ... minnkar smam saman i langtima leitnivoxt
e Atvinnuleysi verdur ad medaltali 2,7% i ar en eykst sidan smam saman i langtimajafnvaegi
* Verdbolga pokast upp i 2% a H2/2017 og i markmid um mitt naesta ar ... eykst i um 3% seint 4 arinu en hjadnar sidan i markmid

Hagvoxtur 2008-20191 Atvinnuleysi 2008-20191 Verdbdlguspa og dvissumat
1. &rsfj. 2012 - 3. arsfj. 2020
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1. Grunnspa Peningamdla 2017/3. Ljéslitar sulur syna spatimabilid 2017-2019.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Vextir Sedlabankans hafa fario laekkandi

* Meginvextir Sedlabankans eru nu 4,5% og hafa pvi leekkad um 1,25 prosentur fra sama tima i fyrra ... peir hafa einungis einu
sinni verid laegri a pessari old
* Vaxtabreytingar undanfarin ar hafa fyrst fremst litast af pvi ad na tokum a verdbdlguvaentingum

Vextir Sedlabankans og markadsvextir® Meginvextir og verdbodlguvaentingar?
Jandar 2001 - 4gulst 2017 1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2017
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1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga vedlanum fram til 31. mars 2009, vextir a vidskiptareikningum innlansstofnana i Sedlabankanum fra 1. april 2009 til 30. september 2009, medaltal vaxta 4 innlansreikningum og a 28 daga
innsteedubréfum fra 1. oktdber 2009 til 20. mai 2014 og vextir & 7 daga bundnum innldnum fra 21. mai 2014. Méanadarleg medaltol. 2. Verdbdlguvaentingar metnar med verdbdlgualagi a skuldabréfamarkadi. Talan fyrir 3. arsfj. 2017 er
medaltal pad sem af er fjérdungnum.

Heimild: Sedlabanki islands.




Fravik fra markmidi hafa minnkad undanfarin ar ...

* Fra 2001 hafa fravik verdbolgu fra markmidi verid baedi verid stor og tid ... lakari arangur en medal annarra landa
* Arangurinn hefur batnad téluvert undanfarin 5 ar: medalfravik hafa minnkad téluvert og stér fravik eru mun fatidari en adur ...

e ... ekki einungis yfirskot heldur einnig undirskot — sem er naudsynlegt ef verdbdlga a ad medaltali ad vera i markmidi

Fravik umfram 2 présentur fra

Medalfravik fra verdbdlgumarkmidi? Fravik umfram 1 présentu fra
markmidi? markmidi3
Tolugildi fravika (présentur) % af tima % af tima
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1. Tolugildi medalfravika fra verdbolgumarkmidi (Ut fra meelikvarda a verdbdlgu sem verdbdlgumarkmid hvers lands midast vid) og hlutfallslegt framlag fravika yfir og undir markmidi. 2. Tidni fravika umfram 1 présentu fra
verdbdlgumarkmidi (Ut fra maelikvarda a verdbolgu sem verdbdlgumarkmid hvers lands midast vid) og hlutfallslegt framlag fravika yfir og undir markmidi. 3. Tidni fravika umfram 2 prosentur fra verébdlgumarkmidi (Ut fra meelikvarda a

verdbadlgu sem verdbdlgumarkmid hvers lands midast vid) og hlutfallslegt framlag fravika yfir og undir markmidi.
Heimild: Sedlabanki islands (2017), , Peningastefna byggd 4 verdbdlgumarkmidi: reynslan & islandi fra arinu 2001 og breytingar i kjoIfar fjarmalakreppunnar®, Sérrit nr. 11 (vaentanlegt).




... og sveiflur i veroboélgu og -vaentingum minnkad

e Beettur arangur vid ad halda verdbolgu i skefjum hefur m.a. skilad sér i pvi ad sveiflur i verdbodlgu og verdbolguvaentingum hafa
minnkad fra pvi sem adur var ... eru eftir sem adur meiri en i 66rum idnrikjum en munurinn hefur minnkad mikid
* Hefur einnig skilad sér i minnkandi dvissu um framtidar verdbolguhorfur

Sveiflur i verdbodlgu og Sveiflur i verdbdlgu 1990-20162 Sundurleitni verdbdélguvaentinga3
verdbdlguvaentingum?
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1. Stadalfravik i mismunandi maelikvordum a verdbdlgu og verdbodlguveentingum fyrir 5 jafnlong timabil fra 1. arsfj. 2002 - 4. arsfj. 2017. Undirliggjandi verdbdlga er metin med midgildi sex tolfraedilegra maelikvarda (fimm klipptra
medaltala og vegins midgildis). Notast er vid verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi sem maelikvarda a verdbodlguveentingar til 2 og 5 ara (gogn einungis fra 2003). 2. Stadalfravik i arsverdbdlgu midad vid arsfjordungsleg medaltol visitolu
neysluverds. 3. Stadalfravik i svorum um verdbodlguveentingar fyrir 5 jafnlong timabil fra 1. arsfj. 2002 - 4. arsfj. 2017 (linuleg briun notud par sem maelingar vantar). Ekki voru gerdar kannanir medal greiningar- og markadsadila fra midju

ari 2008 og fram til arsbyrjunar 2012. Fra peim tima eru langtimaverdbdlguvaentingar einnig kannadar.
Heimild: Sedlabanki islands (2017), , Peningastefna byggd 4 verdbdlgumarkmidi: reynslan & islandi fra arinu 2001 og breytingar i kjoIfar fjarmalakreppunnar®, Sérrit nr. 11 (vaentanlegt).




Hagsveiflur hafa einnig farid minnkandi ...

* Hagsveiflur hafa einnig minnkad verulega hér a landi fra pvi sem adur var — hvort sem horft er a hagvoxt, innlenda eftirspurn
eda vinnumarkad ...

e ...sveiflurnar eru po eftir sem adur meiri en i 68rum idnrikjum — en munurinn hefur minnkad verulega

Sveiflur i ymsum hagstaerdum 1990-2016* Sveiflur i hagvexti 1990-2016°
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1. Stadalfravik i arsbreytingu ymissa pjédhagssteerda. 2. Stadalfravik i arshagvexti.
Heimild: Sedlabanki islands (2017), ,Peningastefna byggd & verdbdlgumarkmidi: reynslan & islandi fra arinu 2001 og breytingar i kjdlfar fjarmalakreppunnar®, Sérrit nr. 11 (veentanlegt).




... med minni sveiflum i utflutningi og raunvoxtum

* Sveiflukennd ytri skilyrdi eru oft nefnd sem astaeda meiri hagsveiflna hér a landi — eiga 6rugglega hlut ad mali en pa einkum
sveiflur i utflutningi fremur en i vidskiptakjorum ...
* ...en sveiflur i raunvoxtum vega einnig pungt — og aukin stodugleiki peirra er veigamikil asteeda minni hagsveiflna undanfarid

Sveiflur i Utflutningi 1990-20161 Sveiflur i vidskiptakjorum 1990-20162 Sveiflur i langtimaraunvoxtum 1990-
20163
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1. Stadalfravik i arsbreytingu drsmedaltals utflutnings voru og pjénustu. 2. Stadalfravik i breytingu drsmedaltals vidskiptakjara. 3. Stadalfravik arsfjordungsmedaltala langtimaraunvaxta (5-10 ara rikisskuldabréfa) midad vid arsverdbadlgu
hvers tima.
Heimild: Sedlabanki islands (2017), ,Peningastefna byggd & verdbdlgumarkmidi: reynslan & islandi fra arinu 2001 og breytingar i kjdlfar fjarmalakreppunnar®, Sérrit nr. 11 (veentanlegt).




Aukin fylgni gengisbreytinga og hagsveiflna

* Gengi kronunnar hefur haekkad mikid undanfarin ar — en kemur ekki a évart i [josi efnahagsuppsveiflu
* Raungengissveiflur pekkjast hér eins og i 6drum litlum og opnum hagkerfum — ekki sist i peim sem reida sig a
hravoruframleidslu ... pekkjast jafnvel i londum i myntbandalagi og sem notast vid myntrad

Hagsveiflan og raungengid 1990-

20161
Présentur Visitala, 2005 = 100
1990 1995 2000 2005 2010 2015

——Framleidsluspenna (v. as) ——Raungengi (h. as)

1. Mismunur framleidsluspennu & islandi og i helstu vidskiptaldondum. Raungengi er midad vid hlutfallslegt neysluverdlag. Myndin synir arsmedaltdl arsfiérdungsgagna.
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Gengishakkun gagnvart EUR 2010-2016 (%)
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2. Uppsafnadur hagvaxtarmunur er mismunur breytingar VLF fra 2010 til 2016 fyrir hvert land og fyrir evrusvaedid. Breyting a gengi gjaldmidla gagnvart EUR er breyting milli arsmedaltala 2010 og 2016. Haekkun taknar haskkun
vidkomandi gjaldmidils gagnvart EUR. 3. Breytingar i raungengi fra hapunkti (lagpunkti) til Iagpunkts (hdpunkts). Nanari skyringar 4 adferdafraedi er ad finna i Sedlabanki islands (2017).
Heimild: Sedlabanki islands (2017), , Peningastefna byggd 4 verdbdlgumarkmidi: reynslan & islandi fra arinu 2001 og breytingar i kjoIfar fjarmalakreppunnar®, Sérrit nr. 11 (vaentanlegt).




