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Mikil haekkun visitolu neysluverds i februar

Staerstu tidindin 1 februar voru veruleg haekkun visitolu neysluverds milli manada en
arsverdbolgan jékst um 0,6 présent. Sedlabanki Islands var virkur a gjaldeyrismarkadi i
manudinum i peim tilgangi ad stydja vid gengi krénunnar sem atti undir hogg ad sakja. Til ad
byrja med virtust pessar adgerdir ekki bera tilaetladan arangur, en undir lok manadarins tok
kréonan vid sér og gengid styrktist nokkud. Launaproun sidustu manada hefur ekki leitt til
mikillar aukningar kaupmattar. Tolur um kortaveltu sem komu i manudinum benda til pess ad
enn haegist a vexti einkaneyslu. Sa bjartsynistonn sem var uppi um proun fasteignamarkadar
hefur frekar latid undan siga, en p6 eru merki um toluvert lif, t.d. 1 kringum fjolbyli a
eftirsottum svaedum.
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htsnadis er meiri en heekkun VNV yfir sama timabil.
betta bendir til bess ad undirliggjandi
verdbolguprystingur sé meiri en hefdbundna
verdbdlgutalan (p.e. t6lf manadabreyting visitolu

] Mynd 1 . .

neysluverds) gefur til kynna. , ~ 12ménadabreyting
S %

Utsélulok hafa ahrif s = z
5 4 3

Breytingin 4 milli manada var mun meiri en spad hafdi 4 —

verid. Opinberar spar lagu 4 bilinu 1,0% til 1,2% 3

hakkunar. Hagfraedideild Landsbankans spadi 1,2%. j

Steersti einstaki ahrifavaldurinn milli manada er 0

. . , s e . WARN RN RN 2NN 2N N N 2N 20N 2N NN
lidurinn fatnadur og skoér. S lidur hackkadi um 11,6% S S LSS

@'b.'z?‘ N "8 &
(ahrif a visitolu 0,55%) sem er nokkud umfram pad
sem spa Hagfraedideildar gerdi rad fyrir.

Visitala neysluverds
Visitala neysluverds dn husnaedis
Kjarnavisitala 3
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I jantiar voru tatsoluahrifin meiri en i medalari.
Utsoluahrifin gengu til baka i febriar eins og buist
hafdi verid vid. Pad gerdist hins vegar med talsvert
meiri krafti en buist hafdi verid vid sem skyrist af pvi
ad leekkunin i jandar var nokkud meiri en 4 sama tima
undanfarin tvo ar.

Stutt i naestu vaxtaakvoroun

Hafa verdur ihuga ad 4 arsgrundvelli hafa atséluahrif,
b.e. timabundin laekkun sem gengur til baka, ekki ahrif
a undirliggjandi verdbdlgustig. Verdbolgan er na
hinsvegar fyrir ofan efri vikmork verdbolgumarkmids
Sedlabanka Islands 4 alla helstu melikvarda.

Neasta vaxtaakvoroun Peningastefnunefndar verdur
20. mars nastkomandi. Pratt fyrir ad verdbolgan sé
fyrir ofan verdbolgumarkmid telur Hagfraedideild
oliklegt ad nefndin muni haekka vexti pa. Petta &
sérstaklega vid ef st styrking 4 gengi kronunnar sem
hefur att sér stad fra seinustu verdbolgumeelingu
Hagstofunnar gengur ekki til baka fyrir naesta fund
nefndarinnar.

Helstu &heettupaettir naestu manudi

Sem fyrr telur Hagfraedideild tvo ahattupaetti vardandi
framvindu verdbdlgunnar skipta mestu mali:

I fyrsta lagi er um ad raeda préoun 4 gengi krénunnar.
seinustu viku styrktist kronan eftir ad hafa veikst
nokkud stodugt sidan sumarid 2012. Ef st proun snyst
vid mun pad leida til aukinnar verdbolgu.

I 60ru lagi er heaetta 4 ad adrir hopar launafélks muni
krefjast sambeerilegra launahakkana i kjolfar
stofnanasamnings Landsspitalans vid
hjakrunarfreedinga. Launahsekkanir umfram
framleidnivoxt leida gjarnan til aukinnar verdboélgu og
pbar med verdur varanlegur kaupmattarauki litill eda
enginn.

Sedlabankinn virkur & gjaldeyrismarkadi

A seinni helmingi 4rs 2012 veiktist kronan og endadi
arid i rtimum 172 krénum 4 evru. Til samanburdar
kostadi hver evra einungis 147 kréonur i byrjun agust
begar krénan var hvad sterkust.

Sedlabankinn brast vido med inngripum...

Um 4ramétin brast Sedlabanki fslands vid og seldi 6
milljonir evra a gjaldeyrismarkadi til pess ad stemma
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stigu vid veikingu krénunnar.

Nokkrum dégum seinna, eda 4. januar, kom
peningastefnunefndin saman til ad reeda préun a
gjaldeyrismarkadi og inngrip bankans. Akvedid var ad
Sedlabankinn haetti kaupum gjaldeyris um hrid og
styddi vid gengi kronunnar med inngripum a
gjaldeyrismarkadi. I fundargerd peningastefnunefndar
kom fram ad tilgangur inngripanna veeri:

»-- €kki ad vera ad verja dkvedid gengisstig heldur
a0 jafna flaedi 4 gjaldeyrismarkadi og leitast vid ad
draga tr 6hoflegum gengissveiflum og haettu 4 ad
sjalfuppfylltar veentingar magni sveiflur vegna
timabundinna patta“.

Sidan pa hefur Sedlabankinn selt 30 milljonir evra &
gjaldeyrismarkadi.

... 0g selur Landsbankanum gjaldeyri framvirkt

Eftir lokun markadarins 19. febraar tilkynnti
Sedlabankinn hann hefdi gert framvirkan
gjaldeyrisskiptasamninga vid Landsbankann.
Midvikudaginn 20. febraar hof kréonan ad styrkjast og
er nat bain ad styrkjast um teep 4% midad vid lok dags
pann 19. februar.

Samningurinn vid Landsbankann felur i sér ad & naestu
méanudum afhendir Sedlabankinn Landsbankanum
evrur gegn greidslu i kronum ad andvirdi 6 milljéroum
krona, sem nemur u.p.b. 35 milljonum evra.

Svo virdist sem astaeda veikingar kronunnar hafi
einmitt verid veentingar um frekari veikingu, medal
annars vegna naudsynlegra kaupa Landsbankans a
evrum & gjaldeyrismarkadi vegna uppgjors vid protaba
gamla bankans. Styrking kronunnar a4
millibankamarkadi undir lok ménadarins ber med sér
ad pessi framvirku vidskipti hafa r6ad markadinn
nokkud og slegid & vaentingar um frekari veikingu.

Heekkun launa eykur ekki kaupmatt

Kaupmattur launa minnkadi mikid i kjolfar
efnahagshrunsins 2008, t.d. var kaupmattur
launavisit6lunnar alika 4 arinu 2010 og var & arunum
2002-2003. Fimm &ra kaupmattaraukning, sem
vaentanlega var ekki mikil innistaeda fyrir, hvarf eins og
dogg fyrir s6lu. Kaupmétturinn hefur heldur farid

! Seinasta dagsetning midast vid 26. febrdar
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vaxandi undanfarin misseri og var t.d. rimlega 5% Mynd 7
meiri 4 4rinu 2012 en 2010. Kaupméttarstigid 4 rinu Préun kaupmattar fra 2007

2012 var pannig svipad og arinu 2005. 1. drsfi. 2007 = 100

103 -

Sé litid nanar 4 prounina sést ad kaupméattur tok ad 12;
hridfalla i arsbyrjun 2008 med vaxandi verdbolgu og 97
laekkadi stodugt fram ad arslokum 2009. Kaupmattur 95
jOkst svo fram til 3. arsfjordungs 2010 og var svo 93 -
stodugur 1 u.p.b. eitt ar. Toluvert baetti svo 1 :;
kaupméttinn 4 4rinu 2011 en préunin hefur verid &7
tiltolulega flot sidan. 85
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Laun ap réun timabilsins Heimild: Hagstofa [slands, Hagfraedideild

Augljost er ad almenn launapréun atti erfitt uppdrattar
i kjolfar hrunsins, t.d. gerdu ASI og SA samkomulag
um frestun launahsekkana sem taka attu gildi 1. mars
2009 og var pa einungis samid um hakkun
lagmarkslauna. Launavisitala hefur engu ad sidur
hakkad um 40% fra 1. arsfjéoroungi 2007 fram til
dagsins i dag en kaupmattur dregist saman um
nastum 7%. Proéunin var eitthvad jakvaedari seinni
hluta timabilsins med 20% launahakkun fra arsbyrjun
2010 og 6,5% kaupmattaraukningu.

Préun sidustu tveggja ara

Launavisitalan hefur haekkad um tep 15% fra
arsbyrjun 2011, en kaupmattur einungis um riam 3%.
Kaupmatturinn nadi ad aukast i takt vid launaproun
um mitt 4r 2011 i kjolfar kjarasamnings ASI og SA sem
gerdur var i mai. Sidan hafa laun hakkad um ram 7%,
en kaupméttur um rdmt prosent. Neer allar
launahaekkanir sidasta eitt og halfa arid hafa pvi ordid
verdbdlgunni ad brad. Pott 4standid 1 hagkerfinu na
jafnist ekki 4 vid verdbolguédrin miklu er pad samt
umhugsunarvert ad téluverdar launahaekkanir sidustu
ara hafi ekki n4d ad auka kaupmatt ad neinu marki.

Framlenging heildarkjarasamninga

Eins og adur hefur gerst toku adilar vinnumarkadar Mynd 8 .. )
1 e L, . Launavisitala og kaupmattur
akvordun na i vor um framlengingu o ar 2011 = 100
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heildarkjarasamninga, pratt fyrir ad fullar forsendur 120
hafi verid fyrir uppsogn peirra. Opnun samninga a 115

almennum vinnumarkadi i pvi erfida efnahagsastandi
sem nu rikir og kosningum i nand hefdi ad ollu leyti
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Polinmedi ymissa hopa 4 vinnumarkadnum virdist & & eSS
protin og t.d. var nia nylega gerdur stofnanasamningur

vid hjukrunarfraedinga 4 Landsspitala —

Launavisitala Kaupmattur
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Héaskélasjukrahisi. S4 samningur gekk mun lengra en
stjornvold stefndu ad i upphafi og ekki virdist liggja &
lj6su hvernig 4 ad fjsrmagna efndir pess samnings.
Ymsir adrir hopar virdast stefna 4 svipadar lausnir og
hjakrunarfreedingar nadu fram, sérstaklega a opinbera
markadnum. Verdi raunin su ad fleiri hépar nai
svipudum arangri er liklegt a0 markmio fjarlaga um
minnkun 4 rekstrarhalla komist i nokkurt uppnam.
Hekkun verdboélgu ni i lok febraar dregur ekki ar
bessum prystingi.

Advaranir Sedlabankans

Sedlabankinn hefur séd asteedu til pess ad vara
vinnumarkadinn vid peirri préun sem mogulega er ad
fara af stad. A opnum fundi efnahags- og
vidskiptanefndar sagdi sedlabankastjori ad veroi
almennar launahaekkanir 4 vinnumarkadi eitthvad i
samrami vid baer sem hjukrunarfraedingar &
Landsspitalanum nadu fram sé ljost ad slikt geeti leitt
til aukinnar verdbolgu og myndi i kjolfarid kalla &
herta peningastefnu Sedlabankans i formi
vaxtahaekkana. Pad eru pvi fleiri peettir en
rikisatgjoldin sem kunna ad vera i uppnami vegna
launahekkana.

VOxtur kortaveltu litill

Innlend greidslukortavelta jokst um 0,5% ijantar
midad vid sama manud fyrir ari a fostu verdlagi. Pessar
tolur stadfesta haegan voxt einkaneyslu undanfarna
manudi. Sidustu 6 ménudi hefur voxturinn verid ad
medaltali 0,9% samanborid vid 4,1% ad medaltali
sidustu 6 manudi par 4 undan.

VOxtur kortaveltu farinn ad fylgja betur vexti
kaupmattar

Upp ar midju ari 2010 fér 12 manada voxtur kortaveltu
fram ar 12 manada vexti kaupmattar og hélst pannig
neestu misseri medal annars vegna ymissa
timabundinna sértekna heimila svo sem sérstakrar
undanpagu um uttekt séreignarsparnadar. Upp ar
byrjun sidasta ars for ad myndast meira jafnvaegi i
bessu sambandi og voxtur kortaveltu tok ad fylgja vexti
kaupmaéttar i meira meeli. Til skemmri tima litid getur
einkaneysla vaxid umfram voxt kaupmattar t.d. vegna
sértekna heimila, aukinna neyslulana, eda attektar
innlana. Til lengri tima litid er pad hins vegar ekki
sjalfbaert og parf einkaneyslan pvi ad haldast betur i
hendur vid préoun kaupmattar.
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Hagvoxtur geeti ordid litill & pessu ari

Veikari voxtur kortaveltu er skyr visbending um ad
voxtur einkaneyslu sé ad dragast saman. Pad hefur
mikil ahrif 4 hagvaxtarproun 1 1j6si mikilveegis
einkaneyslu i landsframleidslu. Verdi voxtur
einkaneyslu 4 svipudu roli ut 4rid og verid hefur
undanfarna manudi mun pad ad 6dru 6breyttu hafa i
for med sér mun minni hagvoxt i ar en flestar
opinberar spar gera rad fyrir. Hér er b6 rétt ad geta
bess ad kaupmattur hefur vaentanlega aukist nokkud
nu i febraar i kjolfar framlengingar kjarasamninga en
par var samid um 3,25% haekkun. Pad mun an efa hafa
einhver skammtimaahrif 4 einkaneyslu til aukningar.

Fasteignamarkadur enn stirdur

Velta 4 fasteignamarkadi 4 hfudborgarsveedinu var
nokkud stodug seinni hluta arsins 2012 og er enn
eitthvad fyrir nedan pad sem btiast ma vid i
venjulegu arferdi. Veltan 4 arinu 2012 var p6 um
14% meiri en 4 arinu 2011 bannig ad préunin er
nokkud upp 4 vid. Nokkud dro ar veltu seinni hluta
arsins 2011 eftir mikla aukningu fyrr 4 arinu. St
préun endurtoék sig ekki 4 arinu 2012. Miklar
sveiflur eru i veltu innan ars, en priggja manada
medaltal synir nokkud vel hvert prounin stefnir.

Toluvert vantar upp 4 ad velta fjolbylis nai medaltali
sidustu 10 ara, en velta a sérbyli er ekki langt fra pvi
sem reyndin var sidustu 10 ar. Frambod a fjolbyli
virdist pvi vera toluvert meira fra sogulegu medaltali
og kann pad ad skyra ad verohakkanir 4 fjolbyli eru
toluvert minni en & sérbyli par sem frambod virdist i
meira jafnvaegi.

Verdproun mismunandi

Verd 4 fjolbyli hefur haekkad nokkud stodugt 4
sidustu tveimur arum, eda um ram 15%. Meiri
sveiflur hafa verid a verdi sérbylis og hefur pad
laekkad toluvert a sidustu premur manudum. Eins og
aour segir er velta 4 sérbyli naer sogulegu medaltali
og kann naegt frambod ad skyra pessa proun ad
einhverju leyti.

Raunverd fjolbylis hefur haekkad um ramlega 5% &
sidustu tveimur arum og leitadi mikid upp a vio
seinnihluta arsins 2012. Raunverd sérbylis er hins
vegar laegra nt en pad var i upphafi arsins 2011 og er
pvi téluverdur munur a préun raunverds pessara
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tveggja ibudategunda sé litid 4 upphaf og lok pessa
2ja ara timabils. Toluverd eftirspurn og hreyfing
virdist vera i kringum ibadir 1 {fjolbyli, sérstaklega i
eftirsottustu hverfunum. Pa virdist markadurinn
vera frekar stirdari hvad vardar vidskipti med dyrari
eignir.

Markadur i fjotrum

Sa bjartsynistonn sem var uppi um préun
fasteignamarkadar hefur frekar verid 4 undanhaldi,
en sums stadar er po toluvert lif, t.d. fjolbyli 1
eftirs6ttum hverfum. Stada peirra hopa sem attu ad
vera virkir 4 markadnum er enn erfid. Horfur eru pvi
a aframhaldandi stirdleika 4 markadi og liklega parf
toluverda breytingu & adsteedum og moguleikum
pessara hopa til pess ad markadurinn hressist til
muna.
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A0 skyrslunni unnu:
Daniel Svavarsson
Ari Skidlason

Arnar Ingi Jonsson
Gustaf Steingrimsson
Magnus Stefansson

Utgefandi: Hagfraedideild Landsbankans — hagfraedideild@landsbankinn.is

Innihald og form skjals bessa er unnid af starfsmonnum Hagfraedideildar Landsbankans hf. og byggist 4
adgengilegum opinberum upplysingum & peim tima sem greiningin var unnin. Mat a4 peim upplysingum
endurspeglar skodanir starfsmanna Hagfraedideildar Landsbankans 4 beim degi pegar greiningin er dagsett,

en peer geta breyst an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsfolk hans taka ekki abyrgd & vidskiptum sem byggd eru 4 peim upplysingum og

skodunum sem hér eru settar fram.

Bent skal a4 ad Landsbankinn hf. getur 4 hverjum tima haft beinna eda 6ébeinna hagsmuna ad gaeta, ymist
sjalfur, dotturfélog hans eda fyrir hond vidskiptamanna, s.s. sem fjarfestir, lanardrottinn eda pjonustuadili.
Greiningar eru engu a0 sidur unnar sjalfsteett af Hagfraedideild Landsbankans og innan Landsbankans eru i

gildi reglur um adskilnad starfssvida sem eru adgengilegar a vef bankans.
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