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Seodlabankinn spair skaplegri
verobolgu i ar en ad hun aukist a ny a

naesta ari
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Skuldanidurfaerslan eykur verdbélgu og
kallar d heerra vaxtastig

Sedlabankinn birti i geer 4kvordun
Peningastefnunefndar um styrivexti og samhlida
birtist i Peningamalum bankans endurskodud
bjodhags- og verdbolguspa. Nefndin akvad ad halda
styrivoxtum 6breyttum sem er i samraemi vid
vaentingar markadsadila. Sedlabankinn segir
verdbolguhorfur fyrir petta ar hafa batnad nokkud
fra sidustu spa en versnad fyrir arin 2015 og 2016.

Préunin & pessu ari skyrist einkum af sterkara gengi
kronunnar og laegri launakostnadi en reiknad var
meo i fyrri spa. Pad er reyndar had pvi ad
meginnidurstédur kjarasamninga sem gerdir voru
fyrir aramot gildi fyrir vinnumarkadinn 1 heild.

Steerstu tidindi Peningamala liggja b6 ekki
uppfeerdri verdbolguspa pessa ars heldur pvi mati
bankans ad versnandi verdbolguhorfur til naestu
tveggja ara skyrist einkum af
skuldanidurfaersluaformum rikisstjérnarinnar.

Hardari tonn - aukid peningalegt adhald

Sedlabankinn segir ad horfur a vexti innlendrar
eftirspurnar umfram pad sem adur var talid, muni
ad 00ru Obreyttu krefjast pess ad taumhald
peningastefnunnar verdi hert fyrr og meira en talin
hefur verio porf a til pessa. Ad pvi marki sem
verdbodlga hjadnar frekar mun taumhald

peningastefnunnar aukast an frekari vaxtabreytinga.

Samkvaemt verdbolguspa bankans munu nafnvextir
hans b6 ad 6breyttu purfa ad haekka pegar naer
dregur pvi ad slaki snuist i spennu.

Heldur meiri hagvéxtur i kortunum

Sedlabankinn gerir nt rad fyrir ad medalhagvoxtur
arin 2014-2016 verdi 3,1% i stad 2,5% 1 fyrri spa.
Breytingin skyrist ad steerstu leyti af adgerdum til ad
leekka verdtryggdar skuldir heimila. Paer munu ad
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0dru 6breyttu auka einkaneyslu og innflutning og

draga ar pjodhagslegum sparnadi og Framleidsluspenna

vidskiptaafgangi, sem studlar ad laeegra gengi % af framleidslugetu

kronunnar en ella. Hagvaxtarahrif adgerdanna verda 2

b6 einkum utan landsteinanna pvi staerstur hluti 1

aukinnar einkaneyslu verdur i formi innfluttra 0 A=
neysluvara.

bratt fyrir aukinn hagvoxt 4 spatimabilinu 1 heild
heldur Sedlabankinn spa sinni um hagvoxt & pessu

ari 6breyttri. Gert er rad fyrir minni Gtflutningi 3

lodnuafurda og als 4samt minni vexti 4 A —

atvinnuvegafjarfestingar. A moti vegur aukinn p

voxtur einkaneyslu. Samsetning hagvaxtar a pessu (1/213[a[12[3a]1]2]3]a|1]2[3]a]1]2]3]a|1]2]s]a1]2|3]a|
ari verdur pvi 6hagstaedari en fyrri spa gerdi rad 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

fyrir, par sem hagvoxtur verdur i meira meeli drifinn
afram af innlendri eftirspurn en framlag
utanrikisvidskipta og fjarfestinga verdur minna.

feb '14 név '13

Heimild: Peningamal 2014/1, Sedlabanki {slands

Ferill framleidsluspennunnar liggur na nokkud ofar

en spad var i névember en framleidsluspenna er stor
ahrifapattur & verdbolgu. Baedi breytist slakinn fyrr i
spennu og spennan verdur einnig meiri a

Spar Sedlabankans fyrir undirlidi
landsframleidslunnar
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spatimabilinu. Sedlabankinn gerir rad fyrir ad um :
nastu aramot verdi komin framleidsluspenna og ad 7
hitn nai hadmarki { 1,5% af framleidslugetu um mitt :
ar 2016. 4 —

3 — p—
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hagar en ella. I heildina gerir Sedlabankinn rad fyrir
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pvi ad fjarmunamyndun vaxi um 5,5% & pessu ari
borid saman vid 9% i névemberspa bankans.
Sedlabankinn spair nti minni vexti i fjarfestingu
atvinnuveganna en i november. Pad helgast adallega
af pvi ad gengid er 1t fra u.p.b. ars seinkun a
fjarfestingu i tengslum vid alver 1 Helguvik sem
veldur pvi ad fjarfesting i orkufrekum idnadi verdur
minni { 4r en 4dur hafdi verid aztlad. A nasta 4ri er
einnig utlit fyrir ad voxtur atvinnuvegafjarfestingar
verdi umtalsvert minni en gert var rad fyrir i
noévember.

Heimild: Sedlabanki {slands

Sedlabankinn spdir umtalsvert meiri dhrifum
vegna skuldanidurfellingar en Analytica

Sedlabankinn birtir itarlegt mat 4 efnahagslegum
ahrifum adgerda stjéornvalda til leekkunar
hisnaedisskulda heimila. Nidurstadan er ad ahrifin &
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stodu heimila og utgjaldadkvardanir peirra verdi
toluverd. Mat Sedlabankans er i veigamiklum
atridum frabrugdid mati Analytica sem fylgdi
upphaflegum tillogum sérfraeedingahops
Forsaetisraduneytisins og var vaentanlega haft til
hlidsjonar vid métun tillagnanna. Sedlabankann og
Analytica greinir helst & vardandi ahrif &
einkaneyslu, verobolgu og voru- og pjonustujofnud.

1,5% meiri einkaneysla en i grunnspa drio 2014

Sedlabankinn telur ad einkaneysla verdi um 1,5%
meiri en i grunnspa vegna adgerdanna a pessu og
naesta ari, m.a. vegna audsahrifa. Ahrifin 4 hagvoxt
verda hins vegar minni par sem reiknad er med ad
toluverdur hluti aukinnar einkaneyslu renni til
kaupa 4 innfluttum vérum. bPannig telur
Sedlabankinn ad hagvoxtur verdi um 0,2% meiri en
ella 4 Arunum 2014-2017. Ahrifin 4 voru- og
pbjonustujofnud verdi pvi toluvert meiri og
neikvedari en gert var rad fyrir i mati Analytica.

Sedlabankinn telur einnig ad hrif adgerdanna &
verdbolgu verdi meiri en 14tid var i vedri vaka pegar
tillogurnar komu fram. Sedlabankinn telur
verdbodlgu verda 0,2% meiri en ella 4 rinu 2015 og
0,4% meiri & arunum 2016 og 2017. Athyglisvert er
ad Analytica gerdi rad fyrir ad skuldanidurferslan
hefdi ekki nein teljandi ahrif 4 verdbdlgu utan arsins
2014.

Skuldanidurfaerslan kallar a hzerri vexti

Sedlabankinn telur ad ahrif adgerda til
skuldaleekkunar muni birtast i heerri voxtum en ella.
Vextir verdi pannig 0,6% heerri en &tla ma
samkvaemt grunnspa 4 neesta ari og 1% haerri fra
arinu 2016. Sedlabankinn leggur adherslu a ad pessar
spar séu hadar mikilli 6vissu en liklegra sé ad dhrifin
verdi meiri frekar en minni.

Rikisfjarmdlastefnan og peningastefnan ganga
ekki i takt

St nidurstada greiningar Sedlabankans ad aform
rikisstjornarinnar um leekkun & verdtryggdum
ibidalanum hluta landsmanna sé verulega
verdbolguhvetjandi, er fyrsta augljosa deemio fra
hruni fjarmalakerfisins um ad peningastefnan og
rikisfjarmalin vinni ekki saman ad verdstodugleika.
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Mat bankans er ad naudsynlegt verdi, vegna
fyrirhugadra adgerda rikisstjornarinnar, ad beita
stjorntaekjum peningastefnunnar, b.e. styrivoxtum,
af mun meiri horku en ella hefdi verid porf 4, en
engu ad sidur verdi 6mogulegt ad hemja
verdbolguahrif adgerdanna ad fullu.

Vidbrogo forseetisradherra i reedu 4 Vidskiptapingi
Vidskiptarads Islands vekja einnig athygli. Par lysti
forseetisradherra furdu a forgangsrédun
Sedlabankans og beetti vid ad hann hefdi verid bainn
ad panta allt adra greiningu sem enn veri bedid
eftir.

Ekki verdur betur séd en ad st stada sé upp kominn,
ad rikisstjorn landsins vantreysti Sedlabankanum til
ad gegna logbundnum skyldum sinum. Pad mun
oOhjakveemilega veikja tri markadsadila, almennings
og alpjodlegra matsfyrirteekja 4 ad hér takist ad
koma 4 langpradum efnahagslegum stodugleika og
stefnufestu i stjorn efnahagsmala.

Innihald og form skjals pessa er unnid af starfsménnum Hagfraedideildar Landsbankans hf. (hagfraedideild @landsbankinn.is)
og byggist & adgengilegum opinberum upplysingum & peim tima sem greiningin var unnin. Mat 4 peim upplysingum
endurspeglar skodanir starfsmanna Hagfraedideildar Landsbankans 4 peim degi pegar greiningin er dagsett, en per geta breyst
an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsfolk hans taka ekki 4byrgd & vidskiptum sem byggd eru & peim upplysingum og skodunum sem hér eru
settar fram, enda eru peer ekki veittar sem personuleg radgjof fyrir einstok vidskipti.

Bent skal 4 ad Landsbankinn hf. getur 4 hverjum tima haft beinna eda 6beinna hagsmuna ad geeta, ymist sjalfur, dotturfélog
hans eda fyrir hond vidskiptamanna, s.s. sem fjarfestir, lanardrottinn eda pjénustuadili. Greiningar eru engu ad sidur unnar
sjalfstaett af Hagfraedideild Landsbankans og innan Landsbankans eru i gildi reglur um adskilnad starfssvida sem eru
adgengilegar a vef bankans.
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