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Pjoohags- og verobolguspa Hagfraedideildar Landsbankans

Mai 2016

Kroftugur hagvoxtur naestu misseri

Hagfradideild Landsbankans birti sidast itarlega pjodhags- og verdbolguspa i névember
en hefur ni uppfeert spana i samraemi vid breytingar a préun og horfum i
pjoédarbuskapnum. Hagvaxtarhorfur teljast nu betri en fyrri spa gaf til kynna.
Verdboélguhorfurnar hafa einnig batnad dalitid en po er enn gert rad fyrir ad verdbélga

aukist allnokkud pegar lida tekur G naesta ar.

Vid teljum ad utlit sé fyrir ad hagvoxtur 4 pessu ari
verdi talsvert meiri en vid reiknudum me0 i
november og spaum 5,4% hagvexti 4 4rinu. Spain
fyrir 2017 0g 2018 gerir einnig rad fyrir
aframhaldandi kréftugum hagvexti, eda 4,3% ad
medaltali. Gert er rad fyrir ad fjarfesting og
einkaneysla verdi megindrifkraftar hagvaxtar allt
spatimabilid.

Lag verdbolga um pessar mundir skyrist ad
steerstum hluta af hagsteedri préun ytri patta og
styrkingu krénunnar. Utlit er fyrir ad
framleidsluspenna sé tekin ad myndast 1
pjo6darbuskapnum og ad innlend eftirspurn muni
vaxa toluvert & neestu a&rum. Verulegur hluti
eftirspurnaraukningarinnar snyr p6 ad innflutningi
sem dregur nokkud ar verdbolguahrifum hennar
innanlands. Mikill voxtur i Gtflutningi 4samt
verulega hagstaedri proun erlendrar skuldastodu
pbjodarbusins bendir til pess ad kronan geeti styrkst
nokkud & spatimanum. Lag verdbolga hefur einnig
att talsverdan patt i ad lekka verdbdlguveaentingar.
Vid teljum bpvi ad verdbolguhorfurnar til naestu ara
hafi batnad toluvert fra pvi i n6vember. P6 er enn
utlit fyrir ad veruleg heekkun launakostnadar og
hasnadiskostnadar muni yta verdbolgunni talsvert
upp fyrir verdbdlgumarkid Sedlabankans 4
spatimanum. Ad teknu tilliti til alls pessa spair
Hagfreedideildin ad verdbolgan verdi ad medaltali
1,9% & pessu ari og 3,6% ad medaltali & naestu 2
arum.

Framlag til hagvaxtar
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10%

8%

6%

4%

2% — — — -

0%

2% —

-4%

2016 2017 2018
Utanrikisverslun B Fjarmunamyndun
s Samneysla Einkaneysla
—@— Verg landsframleidsla

Heimild: Hagfraedideild Landsbankans.

Verdbadlgu- og styrivaxtaspa
%

9
______ -
8 — - ~. -
z S
7 ——
/.’_/
° N_~
5 = o
4 _—
3
2
1
0 r T T T T
2014 2015 2016 2017 2018
Verdbolga Styrivextir

Brotalina er spd fra névember 2015
Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands, Hagfraedideild.

bj6dhagur — 27. mai 2016



Yfirlit yfir pjodhagsspa Hagfraedideildar Landsbankans.

ma. kr. Magnbreytingar fra fyrra ari
Landsframleidsla og helstu undirlidir hennar 2015 2016 2017 2018
Verg landsframleidsla 2.205 5,4 (4,5) 4,3 (4,4) 4,4 (3,7)
Einkaneysla 1.106 7,0 (5,0) 6,0 (3,8) 4,5 (3,2)
Samneysla 520 2,5 (2,0) 2,5 (1,5) 2,5 (1,5)
Fidrmunamyndun 421 20,5 (14,9) 2,7 (6,1) 11,9 (12,3)
Atvinnuvegafjarfesting 300 25,8 (17,2) -0,8 (3,1) 12,9 (15,1)
Fjarfesting i ibudarhusnadi 58 15,0 (18,0) 18,0 (18,0) 15,0 (10,0)
Fjarfesting hins opinbera 63 0,5 (4,0) 5,0 (5,0) 4,0 (5,0)
pj6darutgjold 2.050 8,5 (6,0) 4,3 (3,6) 5,7 (4,4)
Utflutningur véru og pjénustu 1.177 7,1 (5,9) 5,3 (5,7) 3,9 (3,8)
Innflutningur voru og pjonustu 1.021 13,9 (9,4) 5,5 (4,5) 6,4 (6,1)
Vedlanavextir og verdboélga 2016 2017 2018
Styrivextir ~vedlan (lok ars, %) 6,50 (8,25) 7,50 (8,50) 7,50 (7,75)
Verdbdlga (drsmedaltal, %) 1,9 (3,1) 3,3 (4,7) 3,9 (3,9)
Gengi evru (arsmedaltal) 138 (141) 131 (139) 127 (138)
Fasteignaverd (breyting milli &ramedaltala,%) 9,0 (8,0) 8,0 (8,0) 8,0 (8,0)
Arsmedaltal

Vinnumarkadur 2016 2017 2018
Kaupmattur launa (breyting fra fyrra dri, %) 8,1 (53) 2,5 (2,1) 2,1 (2,3)
Atvinnuleysi (hlutfall af vinnuafla,% ) 2,6 (2,8) 2,5 (2,7) 2,4 (2,7)

Hlutfall af landsframleidslu

Vidskiptajofnudur 2016 2017 2018
Véru og pjénustujéfnudur 5,1 (5,8) 4,3 (6,5) 2,6 (5,3)
Vidskiptajofnudur 3,0 (2,7) 2,2 (3,8) 0,7 (2,5)

Tolur innan sviga eru spa Hagfraedideildar fra névember 2015.

Verdbolguhorfur hafa batnad nokkud

Verdbolga maldist 1,6% 1 april, teepu prosentustigi Visitala neysluverds
undir 2,5% verdbdlgumarkmidi Sedlabanka Islands. %
7 ;. . o x® 14
Verdbolga er buiin ad vera undir markmidinu
samfellt sidan i febraar 2014.
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Husnadisvero er helsti drifkrafturinn 8

Hakkun husnadiskostnadar er adaldritkraftur
verdbdlgunnar um pessar mundir en verdbolga an
husnadis maeldist 0,2% 1 april og er biin ad vera

undir 1% samfleytt i 20 manudi. Par af maeldist 0 ' ' ' ' Yz
verdhjoonun an hisnaedis 1 sex manudi. 2
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Frambod nys huisnadis virdist ekki halda i vid aukna VIV VNV an hsnzSis
. . . ., Verdbodlgumarkmid
eftirspurn. Um leid er aukin samkeppni &

Skyggda svaedid afmarkar svokollud efri og nedri vikmork

ibudalanamarkadi, adgangur ad fjirmagni hefur verdbolgumarkmids.
. , . 1 . , . Heimild: Hagstofa islands.
aukist, husnaedislanavextir eru lagir, skuldastada

2 bj6dhagur — 27. mai 2016



heimilanna hefur batnad til muna og hackkun
fasteignaverds hefur aukid vedrymi heimilanna. Vid
gerum rag fyrir pvi ad hisnadiskostnadur haldi
afram ad vera rddandi pattur i préun verdbdlgunnar
ut spatimabilid.

Alpj6dleg verdlagspréun og sterkari krona draga
ar verobadlgu

Framlag innfluttra vara til arsverdbdlgu er -0,8
prosentustig, par af er framlag bensins -0,4
prosentustig. Framlag innfluttra vara hefur verio
neikveett fra pvi i febriar 2014, jafnlengi og
verdbolgan hefur verid undir verdbdlgumarkmidi
Sedlabankans.

Sterkari krona og hagstaed alpjodleg verdlagsproun
16gdust 4 eitt. Munar par mest um laekkun
heimsmarkadsverds 4 oliu, en auk pess hefur
hagagangur 1 heimshagkerfinu valdid pvi ad flestar
hravorur hafa leekkad.

Umtalsverdar launahaekkanir hafa ekki aukio
verdboélguna ad radi enn sem komid er

bratt fyrir um 12% haekkun launavistolu milli ara 4
1. arsfjoroungi hefur opinber pjonusta einungis
hakkad um 3,5% og 6nnur pjonusta um 2,3%. Alls
er framlag pjonustu til arsverdbolgu 0,7
prosentustig.

Svo virdist pvi sem atvinnurekendur hafi haft
svigrum til ad haekka laun, 4n pess ad purfa ad veita
haekkunum tt i verdlagid. Ahrif aukins
launakostnadar geetu enn att eftir ad koma fram,
gengispréunin og laekkun bensinverds hefur
mogulega seinkad pvi ad haekkun launakostnadar
leidi til verohaekkana 4 innlendum vérum og
bjonustu.

Verdbolguveentingar féru upp og aftur nidur

Samhlida laekkun verdbdlgu 4 arunum 2012 til 2015
foru verdbodlguvaentingar laekkandi. I byrjun 4rs
2015 var verdbolguélag 4 skuldabréfamarkadi og
midgildi vantingarkénnunar Sedlabanka islands um
medalverdbolgu naestu fimm ar hvort um sig um 3%.

Verdbdlguveentingar heekkudu nokkud 2015 pegar i
1j6s kom ad liklega yrdi samid um riflegar
launahakkanir auk pess sem verdbolgan hakkadi
fyrstu manudi arsins. Verdbolguvaentingar hafa
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sidan leitad aftur nidur og eru na aftur svipadar og i
byrjun ars 2015.

BUumst vio ad krénan styrkist frekar

Fra upphafi ars 2015 hefur verd a evru laekkad ar
155 kronum 1 140 pratt fyrir stérfelld inngrip
Sedlabanka Islands 4 gjaldeyrismarkadi, en hann
keypti evrur fyrir 270 milljarda krona a sidasta ari
og hefur keypt evrur fyrir 121 milljard krona & fyrstu
fjorum manudum bessa ars.

Markmid Sedlabankans med kaupum & evrum hefur

medal annars verid ad safna gjaldeyri vegna utbods &

aflandskronum sem fyrirhugad er i jani

nestkomandi, en Sedlabankinn verdur motadili 1 pvi

uatbodi.

Vid baumst vid ad vidskiptajofnudur verdi afram
jakvaedur og ad & Arunum 2015-2018 verdi afgangur
af vidskiptajofnudi samtals 150 milljardar krona. Ad
pvi gefnu ad Sedlabankinn dragi Gt inngripum &
gjaldeyrismarkadi ad afloknu gjaldeyrisatbodinu
ma4, ad 60ru Obreyttu, bliast vid ad kronan haldi
afram ad styrkjast 4 spatimabilinu.

Gerum rad fyrir ad verdbolgan aukist minna en
aour var talio

Vid hofum faert verdbdlguspa okkar allnokkud nidur
midad vid névemberspana. I stad pess ad gera rad
fyrir ad verdbolgan nai hamarki i 5% 4 fyrsta
arsfjoroungi 2017 gerir spain na rad fyrir ad
verdbodlgan nai hamarki i 4% a fyrsta arsfjoroungi
2018. Breytingin fra névemberspa okkar skyrist af
nokkrum pattum. I fyrsta lagi er gert rad fyrir mun
sterkara gengi kronunnar en i né6vemberspanni.
odru lagi hafa launahaekkanir a seinasta ari ekki
skilad sér inn i verdlag af pvi marki sem vid
bjuggumst vid og pvi ttlit fyrir ad svigram
atvinnurekenda hafi verid meira en vid gerdum rad
fyrir. I pridja lagi eru verobdlguvaentingar nt
talsvert laegri sem veitir verobolgupréuninni
akveodna kjolfestu.

Spaum Obreyttum styrivoxtum at arid

Meginvextir Sedlabankans, p.e. peir vextir sem rada
mestu um framvindu skammtimavaxta 4 markadi,
eru vextir 4 bundnum innldnum fjarmalastofnana
hja Sedlabankanum. { kjolfar gjaldeyristitbodsins i
jini mun laust fé i bankakerfinu minnka og kann

-200

Verdbdlguvantingar

7%

6%

5%

4% PUDUP . TE—

3%

2% \,\ r//\/“\—
1%

i

0% T T T T
2012 2013 2014 2015 2016

Munur a dvoxtunarkrofu RIKB 22 og RIKS 21
Midgildi veentingarkénnunar Si (5 ar)
12 man lidin verdbdlga

Seinasta dagsetning 18. mai 2016.
Heimild: Hagstofa island, Sedlabanki islands, Kodiak pro.

Inngrip Si 4 gjaldeyrismarkad asamt
gjaldeyrisforda

Ma.kr.
8o —

600 ————

~

N 7
e

——

2014 2015 2016

Vergur gjaldeyrisfordi Oskuldsettur fordi *)

Uppso6fnud kaup

*) Gjaldeyrisfordi ad fradregnum heildarskuldum Si og
Rikissjods i erlendum gjaldmidlum
Heimild: Sedlabanki {sland, Linamal Rikisins.

Gengi kronu gagnvart evru

180

170 —

160 ——F -

150

140

130 =

120

110

100

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Juni 2016 til desember 2018 er spa hagfraedideildar.
Heimild: Thomson Reuters, Hagfraedideild.

bj6dhagur — 27. mai 2016



pad ad leida til pess ad vextir &4 millibankamarkadi
faerist naer Gtldnavoxtum Sedlabankans. Meginvextir
Sedlabanka fslands myndu b4 faerast tr pvi ad vera
vextir 4 bundnum innldnum i ad vera vextir 4
vedlanum, en vextir 4 vedlanum hja Sedlabankanum
eru 0,75 prosentustigum heerri en vextir 4 bundnum
innlanum.

Gangi bessi proun eftir er liklegt ad
peningastefnunefnd Sedlabankans liti svo & ad slik
proun veeri igildi vaxtahakkunar par sem
adhaldsstig peningastefnunnar eykst i kjolfarid. I
seinustu yfirlysingu nefndarinnar kom fram ad pad
seru visbendingar um ad peningastefnan hafi skapad
verdbodlguventingum traustari kjolfestu en adur*.
betta tvennt, 4samt frekari styrkingu kronunnar,
eetti ad gefa nefndinni svigram til ad halda voxtum
6breyttum at 2016 og ad nefndin bidi med bodadar
vaxtahakkanir til 2017.

Einkaneyslan tekur vid sér

Einkaneysla hefur aukist samfellt fra arinu 2011.
Hun jokst tilt6lulega litid arid 2013 eda um 1% en
beett hefur i voxturinn sidustu ar og i fyrra jokst
einkaneyslan um 4,8% samkvemt fyrsta mati
Hagstofunnar. St aukning er i samrami vid spa
okkar fra pvi i névember.

Margt bendir til bess ad voxtur einkaneyslunnar &
bessu ari verodi talsvert meiri en i fyrra. Par koma
m.a. til ahrif af batnandi eiginfjarstoou heimilanna
asamt verulegri aukningu kaupmattar launa
undanfarin misseri. Jafnframt er tlit fyrir ad
kaupmattur launa hakki meira 4 pessu og naesta ari
en adur var aaetlad og pad hefur ahrif til heekkunar a
spa okkar. Utlit er fyrir ad pad hagi 4 haekkun
nafnlauna & seinni hluta timabilsins og jafnframt
aukist kaupmattur launa hlutfallslega minna vegna
haerri verdbolgu.

Spa okkar gerir rad fyrir ad einkaneysla aukist um
7,0% a pessu ari og 6,0% a neesta ari en svo hagi
toluvert & arid 2018 og aukningin verdi 4,5%.

Kortaveltan tekur kipp og veaentingar gleedast

Tolur um kortaveltu benda til pess ad aukinn kraftur
hafi faerst 1 neyslu heimilanna undir lok sidasta ars
sem og fyrstu fjora manudi pessa ars. Einkaneyslan

Vantingavisitala Gallup
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a sidasta arsfjoroungi 2015 jokst um 6,1% milli ara.
A fyrsta arsfjoroungi pessa ars jokst
greidslukortavelta Islendinga i verslun hér
innanlands og erlendis um 11,4% og svipud aukning
meeldist 1 aprilmanudi.

Vaentingavisitala Gallup hefur hakkad nokkud
stodugt undanfarin ar pott reglulega hafi komid
timabundin bakslog i veentingar. Visitalan meelir
tiltra og veentingar folks til efnahagslifsins,
atvinnuastandsins og heildartekna heimilanna.
Markverd breyting vard a proun visitolunnar undir
lok sidasta ars pegar svor patttakenda i konnuninni
nokkra manudi i r6d bentu til pess ad meirihluti
landsmanna vaeri ordinn jakvaedur gagnvart
efnahagshorfum. Gildi visitolunnar var t.a.m. 35
stigum herra ad medaltali fyrstu 4 manudi arsins
2016 en 4 sama tima 4rid adur. Gildi visitélunnar nt
er 131,1 sem jafngildir pvi ad um 66% landsmanna
séu nu bjartsyn a efnahagshorfurnar naestu manudi.

Bilainnflutningur tekur vid sér

Innflutningur 4 bilum hefur aukist jafnt og pétt fra
pvi hann nédi lagmarki 4rid 2010 en proun
innflutnings og sala nyrra bifreida hefur jafnan
reynst ageet visbending um voxt eda samdratt
einkaneyslunnar. A fyrsta 4rsfjoroungi pessa ars
jokst bilainnflutningur um riflega 75% milli ara
begar horft er til innflutningsverdmeetis sem er um
tvofalt meiri aukning en 4 sama timabili i fyrra. Pad
er einnig athyglisvert ad svo virdist sem nud séu
fluttir inn toluvert dyrari bilar en undanfarin ar, en
meodalverdmeeti innfluttra bila haekkadi um 12%
milli &ra, meelt 4 fostu gengi. Bilaleigur standa 4 bak
vid umtalsverdan hluta af bilainnflutningi eda
ramlega 40% af heildarinnflutningi.

Dagvoruvelta hefur aukist mun minna en i flestum
odrum flokkum neysluvara 4 undanfornum
misserum, pratt fyrir auknar radstéfunartekjur og
mikla fjolgun ferdamanna. Vid reiknum med ad
voxtur einkaneyslunnar komi ad langmestu leyti
fram i aukinni neyslu & varanlegum neysluvérum,
pb.m.t. bifreidum, dsamt tidari ferdalogum til
utlanda. Hagvaxtarahrif aukinnar einkaneyslu verda
pvi minni en ella par sem innflutningur eykst
verulega 4 moti. Jafnframt verda eftirspurnarahrif
einkaneyslu 4 verdbolgupréunina minni en ella vid
pessar adstedur par sem segja ma ad hluti
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verdlagsahrifa eftirspurnarprystingsins sé fluttur ar
landi.

Hagur heimilanna fer batnandi

Hagur heimilanna hefur batnad verulega sidustu
arum. Kaupmattur launa jokst mikid & arinu 2015 og
skuldir hafa laekkad. I lok ars 2015 ndmu skuldir
heimilanna 84% af landsframleidslu og h6fou a
pennan maelikvarda leekkad um 11 prosentustig fra
fyrra ari. Skuldirnar hafa leekkad jafnt og pétt
sidustu ar eftir ad paer nadu hamarki arid 2009 i um
125% af landsframleidslu. Skuldirnar hafa pvi
lekkad um sem nemur 41% af landsframleidslu a
adeins 6 arum og er hlutfallid nt svipad og arid
1999. bessa laekkun ma badi rekja til aukinnar
landsframleidslu og leekkunar & nafnvirdi skulda.

Leekkun skulda heimila og hakkun fasteignarverds
hefur i fo6r med sér ad vedsetningarhlutfall
ibudarhtsnaedis hefur leekkad ort og var 39,1% i
arslok 2015. Petta hlutfall hefur ekki verid leegra i
a.m.k. 16 ar. Heildareignir heimilanna maeldar i
hlutfalli vid radstofunartekjur, ad fratoldum
lifeyrissjodseignum, hafa haldist nokkud stodugar
undanfarinn aratug og nema nt 456% af
radstofunartekjum.

Kroftugur vinnumarkadur

Atvinnuleysi hefur minnkad hratt 4 undanférnum
misserum og er ordid minna dhyggjuefni en 4
sidustu arum. N1 i april var skrad atvinnuleysi 2,5%
og medalatvinnuleysi sidustu 12 manudi 2,7%
samkvaemt upplysingum fra Vinnumalastofnun.
Eftirspurn eftir vinnuafli hefur aukist mikid i takt
vid aukna eftirspurn i hagkerfinu og er nt fremur
raett um skort 4 vinnuafli { &kvednum greinum en
skort 4 storfum.

Aukin bjartsyni stjornenda

I konnun Sedlabankans og Samtaka atvinnulifsins
medal stjérnenda fra pvi i mars a pessu ari, kom
fram ad stjornendur telja ad adstadur i atvinnulifinu
séu svipadar og 4 rinu 2007 og meiri bjartsyni rikir
nu um adstaedur eftir 6 manudi en pa var. Nu telur
um pridjungur stjérnenda ad skortur sé 4 starfsfolki,
samanborid vid 17% & sidasta ari. Sem fyrr er
skortur 4 vinnuafli sagdur mestur i byggingarionadi
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og ferdapjonustu en i idnadi og pjonustugreinum ber
ni meira a skorti a starfsfolki en adur.

pPorf fyrir innflutt vinnuafl

Umradan er aftur ordin havaer um ad ekki verdi
hagt ad anna eftirspurn eftir vinnuafli 4 nestu arum
meo innlendu starfsfolki einvéroungu og pvi purfi
ad stérauka innflutning vinnuafls. A drunum 2012-
2014 fluttu rimlega prja pasund fleiri erlendir
rikisborgarar a aldrinum 20-59 ara til landsins en
fluttu fra pvi. A arinu 2015 var nettéinnflutningur
erlendra rikisborgara um 3.000 manns.

Aukin atvinnupatttaka

I mars sl. hafdi atvinnupéatttaka sidustu 12 manudi
verid 82,7% ad medaltali. Samsvarandi tala i mars
2015 var 81,9%. A arinu 2007 var atvinnupatttaka
ad medaltali 83,6% og 82,8% 4 arinu 2008. Arid
2012 var atvinnupatttakan ad medaltali 80,5%
pannig ad htin er nd raimum tveimur
prosentustigum meiri en var pa.

Minni fékus & atvinnuleysid

I kjolfar hrunsins 2008 jokst atvinnuleysi mun
meira 4 hofudborgarsvaedinu og 4 Sudunesjum en
annars stadar 4 landinu. A sidustu 4rum hefur
atvinnuleysi minnkad hratt 4 Sudurnesjum og hefur
néalgast stoduna annars stadar 4 landinu. Nu i april
hafdi medalatvinnuleysi & Sudurnesjum verid 3,2%
sidustu 12 manudi, 2,7% & hofudborgarsvadinu og
2,2% 4 landsbyggdinni.

Hagfraedideild Landsbankans spair 2,7%
atvinnuleysi i ar, 2,6% 2017 og 2,5% 2017.

Mjog hagsteed kaupmattarpréun

Nyr kjarasamningur ASI og SA sem byggir 4 Salek
rammasamkomulaginu fra i oktober 2015 var gerdur
i upphafi pessa ars og gildir fra arsbyrjun 2016 fram
til arsloka 2018. Samningurinn byggir a tveimur
stodum; heekkun launa og auknum
lifeyrisréttindum. Toluvert var beett vid
launahakkanir fra fyrri samningi. Pannig haekkudu
laun um 6,2% fra 1. jantar 2016 i stad 5,5% fra 1.
mai. A naesta 4ri haekka laun um 4,5% i stad 3% og &
arinu 2018 verdur launahakkun 3% 1 stad 2%.
Pannig er 3,2% beinum launahaekkunum batt vid
fyrri kjarasamning. 1dgjold atvinnurekenda i

Atvinnuleysi skv. malingum
Hagstofu og Vinnumalastofnunar
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lifeyrissjooi haekka um 3% & samningstimabilinu.
Samningurinn er mjog dyr fyrir atvinnulifid en med
honum er buid ad tryggja frid 4 vinnumarkadi til
priggja ara.

Launa- og kaupmattarproun 4 sidasta ari var
hagsteed. Regluleg laun landsmanna voru ad jafnadi
7,2% heerri 4 arinu 2015 en 2014, sem gaf ad
medaltali 5,5% kaupmattaraukningu. Kaupmattur
launa er nt haerri en hann hefur verid nokkurn tima
adur. Kaupmattur 1t fra launavisitolu vard haestur i
aguast 2007 og nadi svo aftur sama stigi i n6vember
2014 og hefur aukist um 12% sidan pa.
Launahakkanir hafa verid miklar sidustu manudi og
na i mars hofdu laun hekkad um rim 13% 4 sidustu
12 manudum.

Margir hofou spad mikilli verdbolgu i kjolfar
kjarasamninganna sl. vor. Svo vard ekki og hefur
verdbolga verid 1ag og kaupmattaraukning pvi
veruleg. Pannig hakkadi launavisitala um 9,7% a
arinu 2015 og kaupmattur um 7,6%. Svo virdist sem
svigrim atvinnulifsins til ad taka 4 sig
launahaekkanir hafi verid meira en reiknad var meo,
en hér skiptir lika miklu ad ytri adstaedur hafa verid
hagstaedar og innflutningsverdlag og gengispréoun
pannig haldid aftur af verdbdlgu.

Hagfraedideild reiknar med ad launavisitalan haekki
um 10,1% a milli &ranna 2015 og 2016 og um u.p.b.
6% a naestu tveimur arum par 4 eftir.

Fjarfesting mun aukast mikid a arinu

Heildarfjasrmunamyndun i hagkerfinu jokst um
18,6% & sidasta ari. Petta er mesti voxtur i
fjArmunamyndun sidan arid 2006 pegar voxturinn
nam 23,4%. Voxturinn 4 sidasta ari var ad ollu leyti
borinn uppi af atvinnuvegafjarfestingu par sem
fjarfesting i ibtidarhisnaedi og fjarfesting hins
opinbera drést saman. A sidasta 4ri nam
atvinnuvegafjarfesting 13,6% af landsframleidslu
sem er litillega undir medaltali &ranna 1997-2015.
Hlutfallid er b6 umtalsvert betra en pad hefur verid
sidustu ar en pad var ad medaltali 10% af
landsframleidslu milli 2009-2014.

Meiri voxtur atvinnuvegafjarfestingar

Spa okkar um aukningu atvinnuvegafjarfestingar er
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toluvert meiri fyrir 2016 en hin var i névember.
betta helgast ad mestu leyti af aukinni
flugvélafjarfestingu auk pess sem vid haekkum
litillega spa um aukningu almennrar
atvinnuvegafjarfestingar. Bjartsyni stjornenda og
vidhorf peirra til ntiverandi stodu hefur batnad og
pbad, dsamt meiri eftirspurn sem birtist m.a. i haerri
spa um einkaneyslu og utflutning en i névember,
kallar 4 aukna fjarfestingu i atvinnulifinu.
Atvinnuvegafjarfesting dregst litillega saman a
neesta ari og helgast pad af samdraetti i fjarfestingu i
skipum og flugvélum sem utlit er fyrir ad verdi mikil
4 pessu ari. Arid 2018 tekur voxturinn sidan aftur
vid sér og verdur 12,9%. Vid gerum rad fyrir ad
hlutfall atvinnuvegafjarfestingar af landsframleidslu
haldi 4fram ad aukast a spatimabilinu og ad pad
verdi komid upp 1 16,7% arid 2018. Hlutfallid hefur
ekki verid hearra sidan 2007 pegar pad maldist 18%.
Ad medaltali var petta hlutfall 13,9% & arunum
1997-2015 en pad litast ad toluverdu leyti af mikilli
storidjufjarfestingu um midjan sidasta aratug.

Mjog vidteek aukning fjarfestingar & sidasta ari

Voxtur fjarfestingar hefur sjaldan verid jafn
vidtekur eins og a sidasta ari. Pannig jokst
fjarfesting i 33 af 36 atvinnugreinaflokkum
Hagstofunnar a sidasta ari eda 1 92% tilfella. Sé litid
aftur til sidustu 25 ara hefur hlutfallid einu sinni
adur meelst jafnhatt en pad var arid 1996. Petta
hlutfall hefur fylgst nokkud vel ad vid ganginn i
hagkerfinu og er pad jafnan hatt i uppsveiflum en
laegra 1 nidursveiflum.

Metfjarfesting i hotel- og veitingahUsarekstri

Fjarfesting i ferdapjonustutengdum greinum hefur
edlilega tekid nokkurn kipp vegna mikillar fjolgunar
erlendra ferdamanna & sidustu arum. Fjarfesting i
hétel- og veitingahtisarekstri nam 12,5 ma.kr. &
sidasta ari og hefur hun ekki meelst harri
undanfarin 25 ar. Fjarfesting 1 pessum geira maeldist
einnig mikil arid 2014 eda 9,6 ma.kr. sem pa var
metfjarfesting. Fjarfestingin hefur edlilega haldist
nokkud i hendur vid fjolda erlendra ferdamanna
sem hingad koma. Pannig var nokkur fjarfesting a
timabilinu 2003 til 2008 en hiin minnkadi sidan
verulega & arunum 2009 0g 2010 en pa feekkadi
ferdamonnum baedi arin. Fjarfesting i flugvollum
nam 7,3 ma.kr. a sidasta ar og hefur ekki verid jafn
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mikil Siéan érla 2006 en bé nam hﬁn 8,3 ma.kr. é Aukning fja’rfestingar og framlag
fostu verdlagi. undirlida

Ferdapjonusta mun hafa toluverd ahrif a

30
atvinnuvegafjarfestingu 2 #

Reglubundin kénnun & fjarfestingaraformum

fyrirtaekja bendir til toluverdrar aukningar 4 S 00 | —

fjarfestingu i atvinnulifinu 4 pessu ari. Pannig gera

fyrirteekin i konnuninni rad fyrir ad auka

fjarfestingu sina um 31% a pessu ari sem yrdi meira

en voxturinn a sidasta ari sem var 23%. 2015 2016
Fyrirtekjunum er skipt upp i sjo flokka og gera bau m— pjénusta og annad
, . , . . . . . o, . , I Fjolm. og upplysingataekni
ymist rad fyrir meiri eda minni fjarfestingu 4 pbessu m— Fj3rmé/tryggingar
ari en pau hofou adur gert. Fyrirtaeki sem falla undir Flutningar og ferdabjonusta
o xs . .y , . m— \/erslun
lidinn flutningar og ferdapjonusta gera nt rad fyrir s BmaBur
pvi ad fjarfesta fyrir um 34 ma.kr. en pad yrdi um Sjavaritvegur
87% meiri fjarfesting en { fyrra. o= Samtals
14 Z 3 3 4 3 4 s Byggt a kénnun Sedlabankans medal 100 fyrirtaekja
Sjavarutvegsfyrirtaeki gera rad fyrir ad fjarfesta fyrir DBt 8 Ko Sealebania

um 15,7 ma.kr. sem yrdi 29% aukning fra pvi fyrra.
Fjarmal og tryggingar er pridja atvinnugreinin sem
hyggst auka fjarfestingu sina hlutfallslega mikid
milli 4ra en fjarfestingin er reyndar litil. Af pessum
sjo flokkum hefur aukning i flutningum og
ferdapjonustu langmestu ahrifin 4 heildarvoxt
fjarfestingar.

Nokkur breyting & spanni fra névember

Spa okkar um stéridjufjarfestingu hefur ekki tekid

neinum breytingum fra pvi i né6vember. Vid gerum
rao fyrir ad kisilver United Silicon og Thorsil verdi

ad veruleika i Helguvik og kisilver PCC 4 Bakka vid
Husavik.

Fjarfesting i skipum og flugvélum hefur tekid peim

breytingum ad vid flota Icelandair munu baetast Opinber fjarfesting

tvaer Boeing 767-300 4 naesta 4ri. A bessu 4ri baetast Ma. kr. (verdlag arisins 2015) %
vid tveer Airbus potur hja Wow. Vid gerum einnig 120

rad fyrir ad flugvélafjarfesting Icelandair nemi um 100

25 ma.kr. arid 2018 en par er horft til dzetlana sem
Icelandair hefur kynnt um flugvélafjarfestingar.

80

60
Fjarfesting hins opinbera 40

Fjarfestingar rikisins hafa verid litlar fra arinu 2009 20
og geta sveitarfélaganna til fjarfestinga hefur .
almennt verio litil. Afleidingar pessa sjast vida, t.d. & 2000 2005 2010 2015
astandi innvida. Nu rikir pensla i hagkerfinu og pa s Opinber fjarfesting Hiutfall af VLF (h. 4s)
skiptir timasetning nyrra fjarfestinga 4 vegum hins 2016.18 er spé Hagfredideildar.
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ma ad opinberir adilar hafi 4 sidustu arum latid
nidurskurd bitna meira a fjarfestingu en
hefdbundnum ttgjoldum. Opinber fjarfesting drost
saman um 1,1% & arinu 2015 og var um 64 ma.kr.
eda 2,0% af vergri landsframleidslu (VLF) og 3,1% af
VLF 2014. { nyrri 4ztlun um opinber fjarmal er
reiknad med ad hin veroi 2,1% af VLF 1 ar en aukist
sidan a4 arunum 2017—2018 og verdi komin i 2,3% af
VLF arin 2020—2021. Opinber fjarfesting var ad
medaltali 4% af VLF 4 &runum 1998—2008.

bratt fyrir ad aeetlanir opinberra adila geri rad fyrir
ad opinberar fjarfestingar dragist saman i ar reiknar
Hagfraedideildin med 0,5% aukningu i ar, 5%
aukningu 2017 og 4% aukningu 2018. Mikil 6vissa
rikir um stjérn opinberra fjairmala 4 naestu drum.
Kosningar eru i veendum og 6ljost um stefnu nyrrar
rikisstjornar. Par ad auki hefur tekjuauki rikissjods
verid verulegur og rikid hefur pvi ar meiri
fjarmunum aod spila en 4dur.

ibudafjarfesting mun taka vid sér

ibadafjarfesting var talsvert minni en gert var rad
fyrir og std60 nanast i stad arid 2015. St skyring
hefur verid gefin ad aetludum framkveemdum hafi
verio frestad og ad liklega sjai verktakar sér frekar
hag 1 annars konar byggingum, sérstaklega
hotelbyggingum. EKKki er b6 ttilokad ad matid &
ibtidafjarfestingu fyrir arid 2015 kunni ad haekka
begar itarlegri upplysingar liggja fyrir. Tolur syna ad
byrjad var ad byggja mun fleiri ibadir 4 arinu 2015
en arin par 4 undan sem bendir til pess ad
byggingastarfsemi aukist i ar.

Sé litid 4 samhengi byggingarkostnadar og verds
hefur pad verid jakveett frdA midju ari 2014 midad vid
hlutfall pessara staerda sidustu 16 ar. Augljos skortur
er 4 ibildarhasnadi 4 hofudborgarsvaedinu, sem
hefur ytt undir veréhakkanir og porf 4 aukinni
ibtidafjarfestingu pvi mikil.

Samkvaemt nyjustu tolum minnkadi ibadafjarfesting
um 3,1% milli dranna 2014 og 2015. Hagfradideild
Landsbankans reiknar med 15% aukningu i ar, 18%
aukningu 2017 og 15% aukningu 2018.

Stédugar og miklar haekkanir fasteignaverds

Fasteignaverd hefur haekkad mikid og stodugt
sidustu misseri. Arid 2015 heekkadi ibadarhtisnaedi 4
hofudborgarsveedinu um 9,4% sem er i samraemi vid
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novemberspa Hagfraedideildar. N 1 april hafdi
fjolbyli heekkad um 9,7% og sérbyli um 4,8%.

Visitala neysluverds an hiisnadis hefur verid lag og
stodug sidustu misseri og pvi hefur raunverd
fasteigna hakkad mun meira en ella. Visitala
neysluverds an htisnadis hafdi i april einungis
haekkad um 0,2% sidustu 12 manudi sem pydir ad
raunverd hisnaedis haekkadi um ram 8% 4 peim
tima.

Medalfjoldi vidskipta med fasteignir &
hofudborgarsvaedinu hefur verid teplega 6.000 a ari
sidustu 13 arin og medalfjoldi vidskipta & manudi pvi
um 500. A 4rinu 2016 var fjoldi vidskipta um 16%
meiri en verid hefur ad jafnadi sidustu 13 ar.
Vidskipti halda pvi afram ad aukast. Medalfjoldi
vidskipta 4 hofudborgarsvaedinu fyrstu fjora
manudina i &r er 600 samningar sem er um 25 fleiri
en i medalmanudi 4 6llu arinu 2015.

Upplysingar um litla ibadafjarfestingu og um
hlutfall nyrra ibtida af seldum ibtidum benda til pess
ad toluvert vanti upp 4 ad frambod ibtida 4
hofudborgarsvaedinu anni eftirspurn og ad
umframeftirspurnin yti undir &framhaldandi
hakkun fasteignaverds. Mikil utleiga til ferdamanna
hefur einnig ordid til pess ad draga ar hefdbundnu
frambodi ibuda.

Heekkun fasteignaverds ekki Ur korti

bratt fyrir miklar heekkanir fasteignaverds er ekki
hagt ad segja ad verdid haekki ur takti vid adrar
tengdar staerdir. Kaupmattur launa hefur aukist
stodugt 4 sidustu misserum og almenn bjartsyni
rikir 1 pjodfélaginu. Fasteignaverd hakkar fyrst og
fremst vegna hefdbundinna ahrifapatta eins og
préunar kaupmattar, tekna, vaxtastigs af
hasnedislanum og atvinnustigs. Allir pessir paettir
yta undir haekkun fasteignaverds. Pessu til vidbotar
er ekki naegt frambod ibtida til ad anna
eftirspurninni og greinileg porf virdist vera 4 fleiri
nyjum ibtdum inn 4 markadinn. Flestir
undirliggjandi peettir benda pvi til ad fasteignaverd
muni afram haekka. Hagfraedideildin reiknar med ad
fasteignaverd hakki um 9% milli 2015 og 2016 og
um 8% & naestu tveimur arum bar 4 eftir.
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Riki og sveitarfélog

I tengslum vid fjarmala4eetlun hins opinbera til
lengri tima hafa riki og sveitarfélog gert med sér
samkomulag um ad hid opinbera vinni sameiginlega
ad godri hagstjorn og dbyrgri stjérn opinberra
fjarmala. Stefnt er ad pvi ad afgangur af
heildaratkomu A—hluta rikissjods og sveitarfélaga
verdi a.m.k. 1% af VLF arin 2017—-2021. Reiknad er
med ad afgangur hins opinbera verdi ordinn a.m.k.
25 ma.kr. arid 2017 og 31 ma.kr. arid 2021. bratt
fyrir mikinn tekjuauka hafa aform um afkomu hins
opinbera versnad nokkud fra sidustu
langtimadatlun fra haustinu 2015. P4 var stefnt ad
afgangi sem jafngilti 1,6% af VLF 4 arinu 2019 en nu
er markmidid fyrir timabilid leegra, eda a.m.k. 1% af
VLF.

Ageet stada rikissjods

Samkveemt asetlunum rikissjods er stefnt ad pvi ad
raunutgjold aukist 1 takt vid voxt
landsframleidslunnar 4 naestu arum. Hlutfall
frumgjalda af VLF verdur pvi neer 6breytt yfir
timabilid. Petta er nokkud meiri raunaukning
utgjalda en verid hefur i dzetlunum sidustu ara.

Umtalsverd verdmeeti féllu i fang rikissjods vid
greidslu stodugleikaframlaga slitabtia follnu
bankanna og er 16gbundid ad peim skuli varid til
laekkunar & skuldum rikissj6ds. Stefnt er ad pvi ad
uppgreidsla skulda rikissjods verdi ekki minni i ar
en hun var 2015 pegar 10% af brattoskuldum
rikissjods voru greidd upp.
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Mikilvaegt hlutverk opinberra fjarmala

Adstadur i efnahagslifinu krefjast pess ad vel sé
haldid 4 spodunum i opinberum fjarmalum i heild
og par skipta rikisfjarmalin langmestu mali. Pattur
rikisfjarmala 1 hagstjorninni vid niverandi adsteedur
eetti adallega ad sniiast um ad studla ekki ad 6rvun
hagkerfisins og aukinni penslu. Heaegja parf a hradri
aukningu heildareftirspurnar med tilheyrandi
verdbolgudhrifum i uppsveiflu eftir samdrattarskeid.
bessi stada er bvi nokkud hefdbundin 4 islenskan
meelikvarda. Gifurlegur tekjuauki rikissjods og
launahekkanir, umfram verdmataskopun
atvinnulifsins, eru hins vegar peettir sem gera
verkefnid erfidara en ella. Vid pessar adstaedur
skytur dalitid skokku vid ad bua til sjalfvirka
tengingu tutgjalda vid préoun landsframleidslu. I
umfjollun um fjarfestingu hins opinbera er
sérstaklega hugad ad naudsyn sveiflujofnunar. Slikt
pyrfti einnig ad vera inni i myndinni hvad
hefdbundin samneysluatgjold vardar.

Viovorun Sedlabankans

I nyitkomnum Peningamalum Sedlabankans er pvi
haldid fram ad nokkud hafi slaknad a adhaldsstigi
rikisfjarmala 1 fyrra og horfur séu 4 ad svo verdi
4fram {1 4r og ad slik préun sé dheppileg. I fravikaspé
Sedlabankans kemur t.d. fram ad med auknu
adhaldi i rikisfjaArmalum megi gera rad fyrir ad vextir
Sedlabankans gaetu veriod 0,5 prosentum laegri 4
pessu ari og um 0,75 prosentum leegri 4 naesta ari en
ella. Skynsamleg stjornun opinberra fjarméla skiptir
pvi miklu mali vid ntverandi adstaedur.

Samneysla

Samkvaemt fyrstu upplysingum tr
pjodhagsreikningum jokst samneysla um 1,1% a
arinu 2015. Launahakkanir undir lok arsins breyttu
aeetlunum toluvert sem veldur pvi ad utgjold til
samneyslu arid 2016 verda meiri en & arinu 2015.
Haekkun launakostnadar verdur afram ein helsta
skyringin 4 aukinni samneyslu arin 2017-2021.
Adstadur 1 fjarmalum rikisins hafa verio
ovenjulegar 4 sidustu arum. Einskiptislidir hafa haft
mikil dhrif 4 afkomu, évaentar tekjur rikissjods, t.d.
vegna ardgreidslna og stodugleikaframlaga, eru
verulegar og hafa a.m.k. 6bein ahrif &4
samneysluatgjold. Hagvoxtur verdur verulegur &
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2016-18 er spa Hagfraedideildar
Heimild: Hagstofa islands, Hagfraedideild.
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neestu arum og Hagfraedideildin reiknar med ad
samneysluatgjold haekki med svipudum heetti at
timabilid sem nemur 2,5% arlegri aukningu
samneysluatgjalda.

Haegja mun a vexti utflutnings pegar lidur a spatimabilio

Utflutningur jokst kroftuglega 4 sidasta ari eda um
8,2% fra fyrra ari. Leita parf aftur til arsins 2007 til
ad finna meiri voxt. Aukningin 4 sidasta ari var ad
meginporra borin uppi af vexti i pjonustu. Pannig
st6d pjonustuitflutningur 4 bak vid 80%
aukningarinnar en voruutflutningur 20%. Rétt eins
og sidustu ar var voxtur pjonustu borinn uppi af Véxtur Gtflutnings
ferdapjonustunni. 25

20

Ferdapjonustan mun halda &fram ad vidhalda

z . . 15 B
préouninni

10 —

Afram er gert rad fyrir pvi ad proun ttflutnings
neestu ara markist ad miklu leyti af vexti

ferdapjonustunnar. Vid gerum rad fyrir ad 0 - %

heildaratflutningur aukist um 7,1% & pessu ari en i

sidan dragi ur aukningunni og hun verdi 5,3% a "

nasta ari. Vid reiknum med 3,9% aukningu 1998 2002 2006 2010 2014 2018

atflutnings arid 2018. Afram er gert rad fyrir pvi ad
utflutningsvoxtur naestu ara markist ad miklu leyti
af préun ferdapjonustunnar. Vid gerum rad fyrir ad
fjolgun erlendra ferdamanna verdi 35% & pessu ari,
15% a naesta ari og 10% 2018. Ef spain gengur munu
teeplega 2,2 milljonir ferdamanna koma til landsins
arid 2018.

2016-2018 er spa Hagfraedideildar
Heimild: Hagstofa fslands, Hagfraedideild.

Voxtur utflutnings og framlag

Kréonan mun hafa meiri ahrif & fjolda feréamanna undirliga
Kroénan hefur styrkst toluvert 4 sidustu arum en svo %
virdist sem styrkingin hafi ekki komid mikid nidur a

fjolgun ferdamanna. Vid teljum ad aframhaldandi

styrking krénunnar fari ad bita meira 4 6
ferdamannstrauminn og pess vegna muni hagja 4 4
aukningunni. Ad auki er farid er ad prengja toluvert 5
ad vardandi gistirymi hér 4 landi, en mun minna .
hefur baest vid af gistirymi en sem nemur fjolgun -
ferdamanna & sidustu arum. 2 016 017 018
. Storidja s Annar voruutflutningur

Gert er rad fyrir ad aukning almenns voru- og s Lo borekur
bjonustuttflutnings verdi nokkud minni en gert var W Adrar sjdvarafurdir W Ferdapjonusta
rad fyrir i n6vemberspanni. Pad helgast fyrst og Onnur bjonusta = Samtals

. Heimild: Hagfraedideild.
fremst af tvennu. Annars vegar sterkara raungengi cimi: oglre=oicel

16 bj6dhagur — 27. mai 2016



kronunnar og hins vegar bvi ad nu er gert rad fyrir
heldur minni hagvexti i helstu vidskiptalondum
Islands.

Mikill voxtur innflutnings & sidasta ari

Innflutningur jokst kroftuglega 4 sidasta ari rétt eins
og i tilfelli atflutnings. Aukningin var 13,5% og hafdi
ekki verid meiri fra arinu 2005. Kipp i innflutningi
milli &ra méa ad nokkru leyti rekja til aukins
innflutnings flutningataekja. Pannig jokst
innflutningur flugvéla um 15 ma.kr., skipa um 5,2
ma.kr. og f6lksbila um 12 ma.kr. Samtals jokst pvi
innflutningur a pessum lidum um 33,2 ma.kr. milli
ara sem er u.p.b. tvofalt heerri uppheed en arid 4dur.

Mikil aukning a pessu ari en dregur sidan ur

Gert er rad fyrir ad innflutningur aukist nokkud
hratt 4 spatimabilinu en voxtur hans markast ad
miklu leyti af préun einkaneyslu og
atvinnuvegafjarfestingar. Einnig hefur fjoldi
erlendra ferdamanna sem hér dvelja nokkur ahrif.
Erlendum ferdamonnum hefur fjolgad langt umfram
ibuafjolda hér a landi. Fjolgun ferdamanna hefur
sifellt meiri ahrif 4 innflutning, enda er nokkur hluti
af neyslu pessara ferdamanna hér a landi fluttur inn
ilandid. A spatimabilinu mun innflutningur aukast
mest & pessu ari eda um 13,9%, en voxturinn
markast ad toluverdu leyti af miklum innflutningi
flugvéla. Sidan dregur ur vextinum og verdur hann 4
bilinu 5,5-6,4% arin 2017 og 2018.

Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdour
neikveett a spatimabilinu

bratt fyrir verulega aukinn utflutning verdur
framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar neikvaett 4
spatimabilinu 1 heild vegna pess ad innflutningur
mun aukast mun meira. Smavagilegt jakvaett
framlag arid 2017 skyrist af grunnahrifum vegna
innflutnings & flugvélum 2016.

Eftir mikla leekkun 2014 og 2015 hefur verd hraoliu
hakkad nokkud fra &ramoétum. Vid gerum rad fyrir
aframhaldandi haeekkun 4 heimsmarkadsverdi oliu
neestu tvo ar, en ad ahrif verdbreytinga annarra
hravara verdi minni og vidskiptakjor versni pvi
litillega milli ara 2017 og 2018.

Vid gerum einnig rad fyrir ad heldur dragi ur afgangi
af vidskiptum vid utlond 4 spatimabilinu. Afgangur
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2016-2018 er spa Hagfraedideildar
Heimild: Hagstofa [slands, Hagfraedideild Landsbankans.
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Heimild: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Hagfraedideild.
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af voru- og pjonustujéfnudi var 155 ma.kr. 2015. Vi
gerum rao fyrir ad heldur dragi tr afgangi er lidur 4
spatimabilid og hann verdi um 300 ma.kr. { heild 4
arunum 2016-2018, og ad afgangur af
vidskiptajofnudi verdi 150 ma.kr. samtals &
spatimabilinu.
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Seinasta dagsetning 24. mai 2016.
Heimild: Thomson Reuters Datastream.
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Utgefandi: Hagfraedideild Landsbankans — hagfraedideild@landsbankinn.is

Abyrgdamadur: Daniel Svavarsson
A0 skyrslunni unnu: Ari Skdlason, Arnar Ingi Jonsson, Daniel Svavarsson, Gustaf Steingrimsson,
Magns Stefansson og Sveinn Poérarinsson

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 a peim upplysingum
endurspeglar skodanir starfsmanna Hagfraedideildar Landsbankans 4 peim degi begar greiningin er dagsett,

en peer geta breyst an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsfélk hans taka ekki abyrgd & vidskiptum sem byggd eru &4 beim upplysingum og

skodunum sem hér eru settar fram.

Bent skal a4 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 pjonustuadili.
Greiningar eru engu ad sidur unnar sjalfstett af Hagfraedideild Landsbankans og innan Landsbankans eru i

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