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Helstu nidurstodur

« Utlit er fyrir ad 4fram muni bldsa byrlega i segl islensku pjédarskutunnar og ad yfirstandandi
hagvaxtarskeid muni standi i a.m.k. niu ar.

e Vid gerum rad fyrir kroftugum hagvexti i ar, eda 5,3%, en ad haegja taki a vextinum pegar fram i saekir
og verdur hann nalaegt 2% undir lok spatimans.

* Einkaneyslan verdur ein helsta driffjodur hagvaxtarins, studd afram af litlu atvinnuleysi og
kaupmattaraukningu, en einnig leggur pjonustuutflutningur hond a plég.

* \Verulega haegir a vexti fjarfestingar a naestunni en framlag hennar til hagvaxtar verdur engu ad sidur
jakveett Ut spatimann. Munar par mestu um mikinn voxt ibudafjarfestingar.

e Vid spaum jakvaedum vidskiptajofnudi ut spatimann en hann minnkar jafnt og pétt pegar fram i
sakir, einkum sokum vaxandi halla a véruvidskiptum.

e Vid teljum ad krénan geti styrkst litillega 8 komandi manudum en gefi eftir um mitt naesta ar, enda
raungengid pa komid i haestu haedir og farid ad haegja a i hagkerfinu.

* Verdbdlguhorfur hafa batnad umtalsvert fra pvi i mars en nu er reiknad med ad gengisahrifin vari
lengur og ad haegja taki hradar a husnadisverdshaekkunum en adur var talid. Verdbolgan tekur ad
stiga a naesta ari og fer yfir verdbolgumarkmid Sedlabankans en verdur pd innan vikmarka ut
spatimann.
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Uppfaersla a hagspa: Spaum 5,3% hagvextii ar

Hofum faert hagvaxtarspa okkar fyrir arid nidur a vid —ur 5,9% i 5,3%.

bratt fyrir 5% hagvoxt a
fyrsta fjordungi var hann Hagvéxtur
nokkud undir vaentingum

okkar, en vid hofdum 8%

reiknad med talsvert meiri ° 7,2%
vexti i utanrikisverslun og 7%
fjarfestingu.

- framlag undirlida

0, 7.
Med tolur fyrir fyrsta 6% Gamla spain
fjoréung i farteskinu og 5%
ymsar hatidnivisbendingar
fyrir annan fjérdung hofum 4%
vid uppfeert hagspa okkar
fra pvi i mars. Hafa ber { 3% = ==
huga ad ekki er um ad reeda 29%
nyja hagspa fra grunni —
adeins uppfeaerslu. 1%
Vid hofum faert 0%
hagvaxtarspa okkar litid eitt
nidur a vid, ur 5,9% i 5,3%. -1%
Mestu munar um minni voxt
atvinnuvegafjarfestingar en -2%
ymsar visbendingar hafa 2016 2017 2018 2019
komid fram ad undanférnu
sem benda til téluvert minni B Einkaneysla I Fjarfesting Samneysla mmm Utanrikisverslun =0=Hagvoxtur
vaxtar en undanfarin ar.
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Greiningaradilar buast vid mjukri lendingu

Samhljomur um kroftugan hagvoxt i ar, eda ad medaltali 5,9%, en ad haegja taki a pegar fram i saekir
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Sterk krona tekur ad gefa orlitid eftir undir lok spatimans

| kjolfar haftalosunar hefur krénan minnt & hversu dyntétt hdn er med miklum gengissveiflum & milli
manada

AG spd nkvaemlega rétt Gengisbreyting 4 milli fjérdunga Geingisvisitalan og spar
fyrir um gengi krénunnar - haekkun: veiking, laekkun: styrking Greiningardeildar
er eins og ad vinna i lottoi; 1% 220
likurnar eru hverfandi. Til i
ad mynda hefur krénan 0% 210 Spa
veikst um naerri 10% fra
pvi i byrjun juni, pvert a 1% 200
vaentingar margra, eftir
5,1% styrkingu i mai. 2% 190
Til skemmri tima geta Spa
ordid gengisbreytingar -3% 180
sem ekki ma ad rekja til
grunnpatta, s.s. -4% 170
vidskiptajafnadar, heldur
byggja 4 68rum pattum, -5% 160
eins og veentingum.

. . 2 . -6% 150
Vid teljum ad krénan haldi
afram ad sveiflast & milli .

-7% 140

manada en ad medaltali
verdi gengid & svipudum

2014 2015 2016 2017 2018 2019

, -8%
stad og i dag naestu Aot .
ma’nuégi. Tillgengri tima a L,_,m: i é E & i g a § Agust l’Jpp,faersls - Hagspaj mars 2017
teljum vid ad krénan geti S © o o o ©o o o o o Hagspa r‘c-)vem er 2016 Flagspa mars 2016
jumv _ 3 2 8 8 8 88 2 2 8 2 7% Gengisvisitalan
gefid litillega eftir.
5 Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka Arlon bankl
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Getur hagkerfid stadid undir svona sterku raungengi?

Island er & medal dyrustu, ef ekki dyrasta land i heimi

Eitt af fdu sem
hagfraedingar geta
nokkurn veginn sammaelst 120
um ad geti Utskyrt
gengisproun til lengri tima

Raungengi islensku krénunnar

L. 110
er kenningin um
kaupmattarjafnvaegi (e.
Purchasing Power Parity). 100
Utlit er fyrir ad raungengid 90
haldi afram ad haekka ut
spatimann, hvort sem i
midad er vid hlutfallslegt 80 Spa
neysluverd eda
launakostnad. 70
Kenningin um 60
kaupmattarjafnvaegi og su
stadreynd ad [sland er eitt
dyrasta land i heimi getur 50
dregid pad mikid ur
samkeppnishaefni 40
pjodarbusins ad gengi D03 >80 0338833833 s3I SIS
krénunnar taki ad veikjast. 22322222 2RRRIRIRIRIRIRRLIRLIRELRRER
= H|utfallslegt neysluverd, Visitala = H|utfallslegur launakostnadur, Visitala
6 Heimildir: Sedlabanki islands, Hagstofa islands, ECB, Greiningardeild Arion Arlon bankl
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Betri verdbolguhorfur en adur var talid — hvad gerir Sedlabankinn?

Gerum rad fyrir ad verdbodlgan taki ad stiga @ naesta ari og fari haest i 3,2% i arsbyrjun 2019

Verdbodlguspain tekur , . . Vexti : 1
extir, gengi og verdbdlga
nokkrum breytingum fra pvi i VerélbOIga_eftlr.g'éll Og uppruna 7% » BENSI 08 g 220
mars en ba var spad meiri . - arsbreyting visitdlu neysluverds
verdbolgu en nu er gert. 7% 210
Mismunurinn liggur i dlikri 6% 6% 200
gengis- og husnaedispréun, Spé
en nu er reiknad med ad 9 190
>% 5%
gengisahrifin vari lengur og °
ad haegja taki hradar a 4% -'N 180
husnaedisverdshaekkunum en 4% 170
adur var talid. P4 hefur aukin 3%
samkeppni veitt aukid adhald 160
’ . 0,
i verdlagningu. 2% R 3% 150
Einfold Taylor-regla* bendir 1%
til pess ad frekari . 140
vaxtaleekkanir séu i pipunum, o AALANNRRRNRNRNRRANAN | 2% a0
eda allt ad 50 punkta laekkun
e 1% |
pbad sem eftir lifir ars. o | 1% 120
Fleira en Taylor-reglan skiptir 2% 110
b6 mali vid akvordun vaxta og
skyndileg haekkun 3% 0% 100
verdbolgudlags geeti haeglega 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018
br.eytt vaxtahorfum i einni . Hsnzedisverd Innfluttar vérur —Meginyextir Sedlabankans*
svipan. e Annad = \/erdbdlga Verdbdlga

= = = Gengisvisitala (h. as)

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. *Gert er rad fyrir talsvert leegri jafnvaegisraunvoxtum . .
7 en adur hefur verid talid ad séu hér a landi, en pad rimar agaetlega vid vaxtadkvardanir peningastefnunefndar sidustu misseri. Arlon bankl
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Utlit fyrir 4framhaldandi myndarlegan einkaneysluvoxt

Hatidnivisbendingar gefa til kynna ad einkaneyslutolur fyrir annan arsfjoroung verdi sterkar
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Kroftugur vinnumarkadur stydur vid aukna einkaneyslu

Dregur Ur launaprystingi, pratt fyrir litid atvinnuleysi, sokum sveigjanleika vinnumarkadar og minnkandi
spennu i hagkerfinu
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Haegir a vexti fjarfestingar — ibudafjarfesting dregur vagninn pegar

fram i sakir

Minni atvinnuvegafjarfesting en adur var talid

Vidé hofum feert
fjarfestingaspa okkar fyrir
arid i ar talsvert nidur, eda
ur 18,9% i 9,4%. Munurinn
felst fyrst og fremst i
minni atvinnuvega-
fjarfestingu en adur var
talid, en visbendingar eru
pess efnis ad farid sé ad
draga Ur vextinum.

P4 virdist sem paer
flugvélar sem vid hofdum
adur dzetlad ad yrdu
keyptar verdi i stad pess
teknar 4 leigu og falla pvi
undir innflutta pjonustu.

Verulega dregur Ur vexti
atvinnuvegafjarfestingar
(an skipa og flugvéla) a
naesta ari en pa taka ahrif
uppbyggingar i stéridju- og
raforkuframleidslu ad fjara
ut.
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Fjarfesting
- hlutdeild einstakra lida i breytingu fra fyrra ari
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B Atvinnuvegafjarfesting HEEE Skip og flugvélar mmmm budafjarfesting Hid opinbera =Q=Breyting milli ara

10 Heimildir: Hagstofa Islands, Greiningardeild Arion banka Arlon bankl

- fyrir fromtidina



V4

Utlit fyrir ad pad haegi verulega 4 vexti atvinnuvegafjarfestingar i ar

Vid hofum feert spa okkar talsvert nidur a vid, ur 19,7% i 5,7%, en mestu munar um minni almenna
atvinnuvegafjarfestingu og ad flugvélar virdast frekar leigdar en keyptar

Konnun 3 fjarfestingaraformum fyrirtaekja (an Atvinnuvegafjarfesting
skipa og flugvéla) - hlutdeild einstakra lida i breytingu fra fyrra ari
- steerstu 102 fyrirtaekin, upphaedir i ma.kr. 30%
120 24,7%
25%
98,9 100,7 »
100 20% \q Gamla spain
80 15% \ !
10% >7% '
60 °
5%
40
0%
20 Nyja spain
- - - -5%
0 10% 23%
- ()
. 2015 2016 2017 2016 2017 2018 2019
M Sjavarutvegur M [Gnadur . o .
Verslun = Flutningar og ferdabj mmmmm Fjarfesting i storidju og raforkuframleidslu
o ) o : ) . Skip og flugvélar
B Fjarmal/tryggingar B Fj6Im. og upplysingataekni mmmmm Almenn atvinnuvegafjarfesting
M bjénusta og annad =@= Breyting milli ara
1 Heimildir: Sedlabanki islands, Hagstofa islands, Greiningardeild Arion Ar|0n bankl
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Ibudafjarfesting sakir i sig vedrid

Miklar haekkanir a sidustu manudum draga ur innstaedu fyrir aframhaldandi hrodum verdhakkunum

ibudafjarfesting hefur tekid hressilega ., ., .
vid sér ad undanférnu, enda talsverdur Ibuaafja rfestlng

hvati til nybyggingar og mikil pressa er - ma.kr. 8 verdlagi 2017
a stjornvoldum ad hrada uppbyggingu. 180

Huasnaedisverd
- nafnverdsbreytingar

25%

13% Spa

Eftir miklar hisnaedisverdshaekkanir ad
undanférnu er eru teikn a lofti um ad 160
farid sé ad haegja a
hdsnaedismarkadnum. Sem daemi hefur
auglystum fasteignum fj6lgad, asett
fermetraverd farid laekkandi og fjolbyli 229% 19%

a hofudborgarsvaedinu laekkadiiverdi 4 ¥y 12%

milli manada i juni, i fyrsta skipti fra 14% o 15%
2015. 100

140 16% 13% 20%

129
Vid gerum rad fyrir ad haegja taki 34%

verulega a husnadisverdshaekkunum 3 80 12%
.. 13% 10%
komandi misserum, enda hefur 15%
husnadisverd haekkad talsvert umfram LR
x : 60 -56% 11%
laun og radstofunartekjur ad 9
undanférnu, sem og ad utlit er fyrir

7%
.1898%

5%

mikilli frambodsaukningu. 40 0

Samanborid vid husnaedisverdsspa
okkar fra pvi i januar er
heildarhakkunin fram til arsloka 2019 0%
svipud. Munurinn er aftur & méti sa ad 0 2015 2016 2017 2018 2019
mikid af peim hakkunum sem pa var
spad hafa nu pegar raungerst.

20

2000
2002
2004
2006
2008
2010
2012
2014
2016
2018

e Arsbreyting === Breyting & milli fjsrdunga

12 Heimildir: Hagstofa islands, bjédskra islands, Greiningardeild Arion banka Arlon bankl
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Spaum talsverdum innflutningsvexti ut spatimann

Einkum i innflutningi @ neysluvérum og pjonustu, sem endurspeglar vaxandi innlenda eftirspurn. Vid
teljum ad dhaettan sé upp a vid, p.e. ad vid séum ad vanmeta innflutningsvoxtinn, par sem spain felur i
sér aframhaldandi raungengishakkun.

Innflutningur
- hlutdeild einstakra lida i breytingu frd fyrra ari

16% 14,7%
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I Skip og flugvélar Adfong alidnadur ~ mmEE Neysluvorur og annar voruinnflutningur B bjonusta  =@=Breyting fra fyrra ari
13 Heimildir: Hagstofa Islands, Greiningardeild Arion banka Arlon bankl
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Ferdapjonustan afram driffjodrin i utflutningsvexti

Adrar utflutningsgreinar stydja einnig vid voxtinn — mun hatt raungengi koma i veg fyrir pad?

Vid hofum feert
utflutningsspa okkar fra
bvi i mars upp a vid, en

Utflutningur
- hlutdeild einstakra lida i breytingu fra fyrra ari

atlit er fyrir meiri 14%
utflutningi a ali og
sjavarafurdum en vid 12% 11,1%
hofdum reiknad med.
pa gerum vid rad fyrir 10%
nokkud meiri
bjonustudtflutningi en 8%
adur, enda for fjoldi
ferdamanna a fyrri 6%
arshelmingi fram ur 3 6%
vantingum okkar. 4% !
begar fram i sakir haegir
2%

a utflutningsvextinum,
einkum pegar ahrifa
sterkrar kronu fer ad
geeta i auknum meeli i

0% ]

neyslu og dvalartima 2%
erlendra ferdamanna. 2016 2017 2018 2019
W Skip og flugvélar  mmmm Al Sjavarafurdir ~EEEE Annad B bjonusta =@Q=Breyting fra fyrra ari
14 Heimildir: Hagstofa slands, Greiningardeild Arion banka Arlon bankl
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Spaum vidskiptaafgangi ut spatimann
Fer minnkandi, einkum s6kum vaxandi halla @ voruskiptum

Vidskiptajofnudur*

- % af VLF
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m \/Oruskiptajofnudur N bj6nustujofnudur I Frumbattatekjur og rekstrarframlog e \/i§skiptajofnudur
15 Arion banki
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Proun helstu hagstaerda

Landsframleidsla og undirlidir

Breyting fra fyrra dri (%) 2016 2017 2018 2019
Einkaneysla 6,9 7,6 5,4 3,9
Samneysla 1,5 1,8 1,5 1,4
Fjarmunamyndun 22,7 9,4 2,1 4,1
Atvinnuvegafjarfesting 24,7 5,7 -2,5 0,7
Fjarfesting i ibudarhusnaedi 33,7 24,0 19,0 13,1
Fjarfesting hins opinbera 2,5 16,4 5,0 7,6
bjédarutgjold
Utflutningur véru og pjénustu 11,1 8,8 4,3 3,6
Innflutningur voru og pjonustu 14,7 11,8 7,2 6,2
Verg landsframleidsla 7,2 53 2,7 2,3
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Proun helstu hagstaerda

Hlutfall af VLF (%)

2016 2017 2018 2019
Vidskiptajofnudur 7,9 4,3 3,0 2,6
Fjarmunamyndun 21,2 21,5 20,9 20,8
Breyting milli arsmedaltala (%)
Verdbodlga 1,7 1,8 2,8 3,1
Nafnlaun 11,4 6,7 6,1 4,9
Raunlaun 9,5 4,8 3,2 1,7
Husnaedisverd 11,1 19,5 8,4 4,1
Raunverd hudsneaedis 9,2 17,4 5,6 0,9
Raungengi 12,9 14,9 2,5 0,9
Arsmedaltal
Atvinnuleysi (%) 3,0 2,5 2,4 2,7
Gengisvisitala 179,9 156,4 154,1 154,7
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Fyrirvari

*  Kynning pessi er eingdngu aetlud til upplysinga og er ekki aetlud sem grundvollur fyrir akvordunum mottakanda.
Upplysingar sem fram koma i pessari kynningu fela ekki i sér loford eda spa um framtidina. Bankanum ber ekki
skylda til ad utvega méttakanda adgang ad frekari upplysingum en peim sem fram koma i kynningu pessari, eda til
ad uppfeera paer upplysingar sem par koma fram. Bankanum ber ekki skylda til ad leidrétta upplysingar, reynist
baer rangar.

*  Upplysingar um bankann, détturfélog og hlutdeildarfélog hafa ekki verid stadfestar. Kynning pessi felur ekki i sér
teemandi upplysingar um bankann, dotturfélog eda hlutdeildarfélog hans.

* Upplysingar sem fram koma i kynningu pessari eru byggdar a fyrirliggjandi upplysingum, dsetlunum um
veentanlega proun ytri skilyrda o.fl. Eru upplysingarnar hadar ymsum évissupattum og geta peer breyst an
fyrirvara.

* Bankinn, b.m.t. hluthafar, stjornendur, starfsmenn og radgjafar peirra, taka enga abyrgd a peim upplysingum,
forsendum og nidurstodum sem fram koma i kynningunni eda upplysingum sem eru veittar i tengslum vid hana.
Munu framangreindir adilar ekki gefa yfirlysingar um ad upplysingarnar, forsendurnar og nidurstodurnar séu
nakvaemar, areidanlegar eda fullnzegjandi og peir skulu ekki bera skadabdtaabyrgd a tjoni sem rekja ma til pess ad
baer reynist dnakvaemar, dareidanlegar eda 6fullnaegjandi.

* Modttaka pessarar kynningar skal ekki talin fela i sér fjarfestingarradgjof af halfu bankans.

*  Med méttoku pessarar kynningar fellst moéttakandi @ framangreindan abyrgdarfyrirvara.
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