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2018: Hagvoxtur i takti vio veentingar

Samkvaemt uppfaerdum tdlum Hagstofu islands jokst verg landsframleidsla um 4,6% arid 2018
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Spaum efnahagssamdraetti i ar

Utlit fyrir ad eitt lengsta hagvaxtartimabil islandssogunnar 1idi undir lok & pessu éri, fyrst og fremst vegna

utflutningssamdrattar
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Syrtir i alinn og sverfur ad ferdapjonustunni

Hlutur ferdapjonustunnar i vergri landsframleidslu var 11% arid 2018. Aukid flugframbod til landsins og lag flugfargjéld hafa
gegnt lykilhlutverki i vaxandi efnahagslegu veegi ferdapjonustunnar, sem pydir ad gjaldprot WOW air hefur enn meiri ahrif &
bjodarbuskapinn en ella.
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Heimildir: Hagstofa Islands, Ferdamalastofa, Icelandair, WOW air, Greiningardeild Arion banka. * Vaegi ferdapjonustu i VLF er ekki i fullkomnu samreemi vid
ferdapjonustultreikninga Hagstofunnar par sem flutningar med flugi fa meira vaegi hér en i ferdapjonustureikningum.
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Feerri feroamenn, feerri kronur

Ferdamannaspa okkar gerir rad fyrir ad erlendum ferdamonnum er saekja landid heim muni feekka um 16% a pessu ari
vegna samdrattar i flugframbodi. Hversu stort tekjutapid verdur fyrir pjodarbuio reedst af neysluhegdoun ferdamanna.
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Sjaldan er ein baran stok: Loonubrestur samhlida faekkun ferdamanna

pratt fyrir gaumgeefilega leit fannst ekki naegilega mikil lodna til ad maela med veidum i ar. Efnahagsleg ahrif lodnubrestsins
eru veruleg, enda miklar Gtflutningstekjur i hufi. | fyrra nam Gtflutningsverdmeeti lodnu teepum 18 ma.kr., sem samsvarar
1,3% af atflutningstekjum pjédarbusins og 0,6% af VLF.
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Burdarasar utflutnings bogna, en ekki brotna

Samdrattur i ferdapjonustunni og sjavarutvegnum ber voxt annarra utflutningsgreina ofurlidi a pessu ari. Kisill,
lyfjaframleidsla og fiskeldi vega pyngst i 6drum utflutningi.

Utflutningur
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Utflutningsgreinarnar og vinnumarkadurinn 6samstiga

Birt hefur til i kjaravidreedum en skv. forsvarsmoénnum verkalydshreyfingarinnar er adkoma stjornvalda naudsynleg til ad
samid verdi. Fram til pessa hefur litid pokast i vidreedunum, enda bilid breitt & milli samningaadila.

Launahaekkanir**
- svigram og kréfur, deemi
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Heimildir: Samtok atvinnulifsins, Sedlabanki islands, Stefan Olafsson, Greiningardeild Arion banka. * Visad er til greinar Stefans Olafssonar sem birtist i
Kjarnanum pann 25. febrtar 2019. ** Hér er tekid saman mat félagsmanna SA & svigrami til launahaekkana og borid saman vid krofur verkalydshreyfingarinnar, ‘klr
8 beedi skv. Utreikningum Stefans Olafssonar og einféldum utreikningum Greiningardeildar. "‘




Verri samkeppnisstada leioir til aukins atvinnuleysis

Spa okkar gerir rad fyrir ad laun haekki umfram pad sem samrymist verdstodugleika. S6kum aukinnar alpjodlegrar
samkeppni og versnandi samkeppnisstodu islenskra fyrirteekja eykst atvinnuleysi meira en ella. betta er nylunda i islenskri
hagsodgu, par sem kappkostad hefur verid ad vidhalda atvinnustigi a kostnad verdstbdugleika.
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Storfum i ferdapjonustutengdum greinum geeti feekkad verulega

Fram ad pessu hefur ordid til eitt nytt starf fyrir hverja 110 ferdamenn
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Heimildir: Hagstofa islands, Ferdamalastofa, Greiningardeild Arion banka
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Heimilin nU pegar farin ad stiga varlega til jardar

Litill sem enginn kortaveltuvoxtur, éverulegur voxtur i innflutningi neysluvara og vaxandi svartsyni benda til pess ad hratt
muni haegja & einkaneyslunni
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Heimildir: Sedlabanki islands, Hagstofa islands, Gallup, Greiningardeild Arion banka. Jantar og febraar &rid 2019
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Drattarklarinn snarhemlar

Samkvaemt spanni mun aukid atvinnuleysi og aukin dvissa vega pyngra en kaupmattaraukning, og einkaneyslan pvi gefa
orlitid eftir. Einkaneysla & mann mun pvi liklega dragast saman i ar.

Einkaneysla 2000-2021
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Braoum kemur alls ekki betri tid

Veaentingar stjérnenda til neestu sex manada eru ennpa i lagmarki, laegri en paer meeldust & arunum eftir ffarmalakreppuna.
Aukin svartsyni um framtidina endurspeglast i fjarfestingavisitélunni, sem hefur ekki verid leegri fra arsbyrjun 2010.
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Veentingar fyrirteekja* um stédu og horfur i Fjarfestingavisitala** i febraar 2019 eftir
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Litils hattar samdrattur i fjarfestingum i ar

Ovissan sem er uppi i hagkerfinu i dag birtist einna helst i hefdbundinni atvinnuvegafjarfestingu & naesta ari

Fjarfesting
- hlutdeild einstakra lida i breytingu fra fyrra éri
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Fjarfestingastigio helst pd vid langtimamedaltal sitt

Jafnvel po framlag atvinnuvegafjarfestingar til hagvaxtar minnki heldur ibudafjarfesting, sem og fjarfesting hins opinbera,
heildarfjarfestingarstiginu uppi

Fjarfesting
- sem hlutfall af VLF
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Aukid frambod og vaxandi atvinnuleysi tempra hdsnaedisverdshaekkanir

Vid gerum rad fyrir littum sem engum husnaedisverdshaekkunum Gt spatimann og ad raunverd laekki strax a pessu ari. Ad
okkar mati er liklegt ad nafnverdslaekkanir liti dagsins ljos a spatimanum. Téluverdar launahaekkanir pyda ad ojafnveegio
sem hefur skapast & milli hisnaedisverds og launa verdur nanast horfid undir lok spatimans.
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Innflutningur dregst saman i ar

Endurspeglar éverulegan voxt innlendrar eftirspurnar. Liklegt er ad ferdalogum islendinga til Gtlanda feekki sem skyrir
medal annars samdratt i innfluttri pjénustu.

Innflutningur
- hlutdeild einstakra lida i breytingu fra fyrra ari
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Vidskiptajofnudur dansar a linunni

Vid spaum vidskiptahalla & arinu, i fyrsta sinn fra arinu 2011. Vidskiptahallinn er i laegri kantinum enda
dregst innflutningur einnig saman a arinu. Minni voruskiptahalli & naesta ari leidir til pess ad afgangur
skapast a nyjan leik.
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bratt fyrir neikvaedar fréttir virdist ageett jafnvaegi a gjaldeyrismarkadi

Eftir ad bindiskyldan var feerd nidur i 0% hefur nyfjarfesting erlendra adila glaedst. A sama tima virdist sem (tflaedi
lifeyrissjédanna verdi nokkud minna a pessu ari, enda margir hverjir komnir naleegt fjarfestingastefnu sinni fyrir arid

vardandi hlutfall erlendra eigna.
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19 Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. * Agetlun Greiningardeildar.
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Kréonan flygur yfir okyrrdina i hagkerfinu

Flaedid & gjaldeyrismarkadi undanfarnar vikur hefur ekki endilega endurspeglad ganginn i hagkerfinu. A medan
vinnumarkadurinn er i jarnum og erfidleikar i flugrekstri hafa verid a allra vérum hefur krénan haldid sj6. Vid teljum ad
gjaldprot WOW air muni leida til gengisveikingar a 6drum arsfjéroungi, en ad Sedlabankinn muni dempa hreyfingarnar.
Olikt fyrri hagsveiflum teljum vié ad adldgun hagkerfisins fari ekki eingéngu i gegnum gengi krénunnar heldur bitni einnig &
atvinnustigi.
Gengi kronunnar gagnvart evru
- medaltal arsfjérounga
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Billy segir veiking!

Haegt er ad meta raungengi & milli tveggja myntsveeda med pvi ad bera saman hvad einsleit vara kostar a badum stédum,
eftir ad leidrett hefur verid fyrir nafngengi. Vinseelasta Ikea vara allra tima, Billy békahillan, er dsemi um slika voru, enda
nakveemlega eins sama hvar i heiminum neytandinn er staddur. Samkvaemt 6formlegri kénnun Greiningardeildar a verdi a
Billy bokahillu er kréna ofmetin* gagnvart flestum helstu vidskiptamyntum, sem aetti ad benda til veikingar i framtidinni.

N Hvernig er krénan skrad m.v. Billy bokahillu?
EUROPEAN CENTRAL BANK - of/vanmat krénunnar gagnvart myntum nokkurra landa

Svipj6d
pyskaland
Working Paper Series Bretland
Michele Ca' Zorzi, Michal Rubaszek - Exchange rate forecasting on a napkin Pélland

“The primary intention of this paper was to show how Astrali
misleading is the common belief that exchange stralia
rates are not predictable. It is false that nothing can Ungverjaland
be said about future movements in exchange rates. Malasia
They act as shock absorbers. The secret to beat the Réssland

RW is to impose a reasonable pace at which PPP is
restored and assume that relative inflation is zero.“ Kanada
Danmork
Indland
No 2151 / May 2018

Tyrkland
Singapur
Noregur
Kina
Bandarikin
Sviss
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Heimildir: ECB, IKEA, Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. * Ekki er tekid tillit til flutningakostnadar, vidskiptakostnadar, ‘l"
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Laun & Islandi, mzaeld i evrum, eru med pvi haesta sem gerist. Verulegar launahaekkanir umfram pad sem gengur og gerist i

Har launakostnadur setur prysting a kronuna

helstu vidskiptaldondum okkar leida & endanum til veikingar kronunnar.
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Heimildir: OECD, Greiningardeild Arion banka. * Midad vid gengi gjaldmidla 20. mars 2019. Sé land
stjornumerkt pydir ad notast er vid gogn fra arinu 2017.
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Verdbolgudraugurinn heldur sig til hlés

pratt fyrir efnahagssamdratt, launahaekkanir og veikingu krénunnar mun verdbolgan ekki stiga jafn mikid og oft hefur adur gerst,
enda eins og adur sagai fer adlégunin ad meira meeli fram i gegnum vinnumarkadinn. Pad reynir a peningastefnunefnd pegar
verobolga stigur upp fyrir markmid. Ef akkeri verdbélguveentinga heldur pegar a reynir geeti peningastefnunefnd laekkad vexti.

Verdobolga eftir edli og uppruna

- framlag undirlioa
7%
6%

5%

% HHAiA - -----"-¢-==-
3% ﬂ\ I
| ﬂll.

2%

T..
!

1%

il

-1%
-2% I

-3%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

mmmm Hisnaedisverd Innfluttar vorur s Annad
Verdbdlga === Verdbolgumarkmid = = Vikmork

23 Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. * Taylor regla midad viid verdbdlgu- og efnahagsspéa Sedlabanka islands. "
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Helstu ahaettupeettir

Ad miklu leyti samtvinnadir ad pvi leyti ad vinnumarkadurinn hefur ahrif a ferdapjonustuna og 6fugt, og badir paettir hafa
ahrif & kronuna.

Vinnumarkaour

Mikil 6vissa er um launaproun naestu ara. Langt er a milli samningaadila og maetast stalin stinn. Litid svigram er i
hagkerfinu til ad haekka laun verulega, sérstaklega nuna pegar utlit er fyrir efnahagssamdratt. Launahaekkanir tr hofi
fram setja prysting & verdlag, atvinnuleysi og samkeppnishaefni landsins.

Ferdapjonustan

Ferdapjonustan, steersta utflutningsgrein landsins, stendur héllum feeti. Utlit er fyrir talsverdri faekkun i komum
ferdamanna til landsins, & sama tima og verkfallsadgerdir beinast ad ferdapjonustufyrirtaekjum.

Kronan

Kronan hefur ahrif a hvern kima hagkerfisins, s.s. verdbolgu, vexti og utanrikisverslun. Gengi krénunnar er
sveiflugjarnt og a pad til ad sveiflast mun meira en undirliggjandi efnahagssteerdir geta réttleett.

Rikisfjarmal
Litill afgangur er af rekstri hins opinbera pratt fyrir kréftugan hagvoxt ad undanférnu. Mikill prystingur er a hid
opinbera ad auka utgjold sin, s.s. til frekari fjarfestingar og til ad lidka um a vinnumarkadi.

Alpjodlegar efnahagshorfur

Aukin ovissa i alpjédavidskiptum hefur temprad veentingar um hagvoxt. Alpjodlegar hagvaxtarhorfur hafa versnad,
sérstaklega a evrusvaedinu. Enginn er eyland i heimi alpjodavidskipta og getur prounin erlendis haft veruleg ahrif a
islenskt efnahagsilif, t.d. i gegnum ferdapjonustuna og adrar Gtflutningsgreinar.
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broun helstu hagstaerda

Landsframleidsla og undirlidir

Breyting fra fyrra ari (%) 2017 2018 2019 2020 2021
Einkaneysla 8,1 4,8 -0,1 0,8 2,2
Samneysla 3,6 3,3 2,9 2,5 2,2
Fjarmunamyndun 11,6 2,1 -0,1 0,6 1,3
Atvinnuvegafjarfesting 7,7 -5,4 -3,4 -3,6 -0,3
Fjarfesting i ibudarhisnaedi 20,7 16,7 17,6 10,3 3,8
Fjarfesting hins opinbera 23,3 21,2 2,7 4,8 3,5
pjodarutgjold
Utflutningur voru og pjénustu 5,4 1,6 -10,9 4.8 3,0
Innflutningur véru og pjonustu 12,5 0,1 -5,6 4,7 2,4

Verg landsframleidsla
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broun helstu hagstaerda

Hlutfall af VLF (%) 2017 2018 2019 2020 2021
Vidskiptajofnudur 3,7 2,9 -0,2 0,5 1,4
Fjarfesting 22,1 22,2 22,9 22,7 22,4
Breyting milli arsmedaltala (%)

Verdbolga 1,8 2,7 3,6 4,5 3,6
Nafnlaun 6,8 6,5 6,1 6,7 4,1
Raunlaun 5,0 3,7 2,4 2,2 0,5
Husnaedisverd 18,9 6,2 2,1 0,0 1,6
Raunverd husnaedis 16,8 3,4 -1,3 -4.5 -2,0
Raungengi 11,9 -3,0 -7,1 0,2 0,2
Arsmedaltal

Atvinnuleysi (%) 2,8 2,7 4.4 4,7 3,9
EUR/ISK 121 128 138 141 143
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Fyrirvari
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Kynning pessi er eingdngu aetlud til upplysinga og er ekki aetlud sem grundvollur fyrir akvérounum méttakanda.
Upplysingar sem fram koma i pessari kynningu fela ekki i sér loford eda spa um framtidina. Bankanum ber ekki
skylda til ad utvega moéttakanda 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 paer
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, asetlunum um veentanlega
broun ytri skilyrda o.fl. Eru upplysingarnar hadar ymsum dvissupattum og geta peer breyst an fyrirvara.

Bankinn, pb.m.t. hluthafar, stjérnendur, starfsmenn og radgjafar peirra, taka enga abyrgd & 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 nakveemar,
areidanlegar eda fullnaegjandi og peir skulu ekki bera skadabotaabyrgd a tjoni sem rekja ma til pess ad peer reynist
onakveemar, 6areidanlegar eda ofullnsegjandi.

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

Med mottoku pessarar kynningar fellst mottakandi a framangreindan abyrgdarfyrirvara.



