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Skyrsla peningasteftnunefndar til Alpingis

14. januar 2025

Log um Sedlabanka islands sem téku gildi 1. jandar
2020 kveda svo a ad peningastefnunefnd Sedlabankans
gefi Alpingi skyrslu um storf sin tvisvar & ari og ad raeda
skuli efni skyrslunnar i peirri pingnefnd sem pingforseti
akvedur.

Samkveemt 16gunum skal peningastefnunefnd
halda fundi ad minnsta kosti sex sinnum a ari. Fra
pvi ad sidasta skyrsla var send Alpingi hefur nefndin
haldi® prja reglulega fundi, sidast 20. névember 2024.
Eftirfarandi skyrsla fjallar um storf nefndarinnar fra juli
til desember 2024.

Motun peningastefnunnar

Eins og kvedid er 4 um i ldgum um Sedlabanka islands
er meginmarkmid peningastefnunnar ad studla ad
stodugu verdlagi. Petta markmid er Utfeert nanar sem
2'2% verdbolgumarkmid midad vid visitdlu neyslu-
verds i sameiginlegri yfirlysingu Sedlabankans og rikis-
stjornar fra 27. mars 2001. Peningastefnunefnd tekur
samkvaemt 16gunum &akvardanir um beitingu stjorn-
teekja bankans i peningamalum og skulu akvardanir
nefndarinnar byggdar & itarlegu og véndudu mati &
astandi og horfum i efnahagsméalum m.a. eins og pad
birtist i riti Sedlabankans, Peningamdlum. i yfirlysingum
og fundargerdum peningastefnunefndar, sem fylgja
pessari skyrslu, er ad finna réksemdir fyrir akvordunum
nefndarinnar & seinni hluta arsins 2024.

Préunin fra juli til desember 2024

Peningastefnunefnd akvad a fundi sinum i agust ad
halda meginvoxtum bankans &breyttum i 9,25%.
Verdbolga hafdi aukist litillega fra sidasta fundi nefnd-
arinnar, undirliggjandi verdbdlga var enn mikil og
verdhaekkanir & breidum grunni pétt hisnaedislidurinn
hafi vegid pungt. Haegt hafdi & innlendri eftirspurn
undanfarin misseri i takt vid aukid peningalegt adhald
en po var talid ad nokkur spenna veeri enn til stadar i
pj6darbuinu og litid hefdi dregi® ur henni fra maifundi
nefndarinnar. Pa virtust launahakkanir undanfarna

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Tafla 1. Vaxtaakvardanir Sedlabanka
fslands & seinni arshelmingi 2024 (%)

Bundin

Vidskipta- innlan til
Dags. reikningar 7 daga’ Vedldn Daglan
21. 4gust 9,0 9,25 10,0 11,0
2. oktéber 8,75 9,0 9,75 10,75
20. névember 8,25 8,5 9,25 10,25

1. Meginvextir Sedlabankans.

Mynd 1

Meginvextir Sedlabanka islands'
3. januar 2001 - 31. desember 2024
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1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga vedlanum fram til 31. mars 2009, vextir
& vidskiptareikningum innlansstofnana i Sedlabankanum fré 1. april 2009 til 30. sept-
ember 2009, medaltal vaxta & vidskiptareikningunum og & 28 daga innsteedubréfum fra
1. oktéber 2009 til 20. mai 2014 og vextir & 7 daga bundnum innlanum fra 21. mai
2014.

Heimild: Sedlabanki fslands.



manudi og adgerdir i rikisfjarmalum i tengslum vid
kjarasamninga hafa stutt vid eftirspurn. Horfur voru &
ad pad geeti tekid nokkurn tima ad na fram asaettan-
legri hjédnun verdbolgu. Nefndin taldi jafnframt ad
paverandi adhaldsstig veeri heefilegt til pess ad koma
verdbolgu i markmid pott pralat verdbdlga og kraftur i
innlendri eftirspurn kalladi & varkarni.

A fundi sinum i oktéber akvad nefndin ad lsekka
vexti um 0,25 présentur eftir ad hafa haldid peim
Obreyttum i lidlega ar. Verdbdlga hafdi hjadnad og dreg-
i0 hafdi ar umfangi og tidni ver8haekkana pott dkvednir
einskiptislidir hafi vegid pungt i hjodnun verdbdlgu.
Undirliggjandi verdbdlga hafdi jafnframt minnkad og
verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi laekkad. Afram virt-
ist haegja & efnahagsumsvifum i takt vid auki® peninga-
legt adhald og visbendingar voru um ad dregid hefdi ur
spennu a vinnumarkadi auk pess sem kannanir syndu
aukna svartsyni heimila og fyrirteekja. Taumhaldi®d hafdi
aukist undanfarid og pvi taldi nefndin ad heegt veeri
ad taka skref til laekkunar nafnvaxta. pralat verdbolga,
verdbolguvaentingar yfir markmidi og mikil innlend eftir-
spurn koélludu pd &fram & varkarni ad mati nefndarinnar.

A névemberfundi sinum akvad nefndin ad laekka
vexti um 0,5 présentur til vidbotar. Verdbdlga hafdi
hjadnad afram og var hjodnunin & breidum grunni.
Undirliggjandi verdbolga hafdi einnig minnkad og
verdbolguveentingar almennt leekkad og raunvextir pvi
haekkad. | ljési pess ad taumhaldid hafdi afram aukist
var pvi haegt ad leekka vexti en vidhalda jafnframt heefi-
legu adhaldsstigi. Ahrifa pétts peningalegs taumhalds
geetti 4fram i efnahagsumsvifum og haegt hafdi a vexti
innlendrar eftirspurnar auk pess sem atvinnuleysi hafdi
pokast upp. Horfur voru & ad pad myndi draga ur
spennu i pjodarbuinu poé ad utlit veeri fyrir ad pad gerd-
ist haegar en adur var talid. Sem fyrr kalladi pralat verd-
bdlga og verdbdlguveentingar yfir markmidi & varkarni.
Meginvextir bankans voru pvi 8,5% i lok desember eda
0,75 prosentum laegri en pegar sidasta skyrsla var send
Alpingi i lok juni.”

Taumhald peningastefnunnar, meelt med raun-
voxtum Sedlabankans, hefur haldist apekkt & seinni
hluta arsins samhlida leekkun meginvaxta enda hefur
verdbolga hjadnad og skammtimaverdbdlguvaentingar
leekkad. Raunvextir bankans midad vid medaltal mis-
munandi malikvarda & verdbdlgu og verdbdlguvaent-
ingar til eins ars voru 4,5% i lok arsins en midad vid tolf
manada verdbdlgu meeldust peir 3,5%.

1. Hér er att vid pa vexti sem skipta meginmali fyrir skammtimavexti a
markadi og maela pvi best adhaldsstig peningastefnunnar. peir vextir
eru nu vextir bankans a sj6 daga bundnum innlanum.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Mynd 2

Raunvextir Sedlabanka islands'
Jantar 2010 - desember 2024
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— Raunvextir Sedlabanka islands m.v. t6If manada verdbélgu

Raunvextir Sedlabanka islands m.v. medaltal mismunandi
meelikvarda & verdbélgu og verdbélguveentingar?

1. Fram til mai 2014 er midad vid medaltal innlansvaxta og hamarksvaxta & innstaedu-
bréfum med 28 daga binditima sem meginvexti bankans en fra mai 2014 er midad
vid vexti 7 daga bundinna innlana. 2. Fram til jandar 2012 er midad vid 12 manada
verdbolgu, verdbdlguvaentingar fyrirtaekja til eins ars, verdbolguveentingar heimila til
eins ars, verdbolgualag a fjarmalamarkadi og spa Sedlabankans um arsverdbolgu
eftir fiora arsfiordunga. Fra febriar 2012 er einnig midad vid verdbdlguvaentingar
markadsadila til eins ars samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans.

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Avéxtunarkrafa lengri éverdtryggdra rikisbréfa
haekkadi nokkud fram eftir sumri enda 6ttudust fjarfest-
ar ad verdbolga yrdi pralatari en adur var talid auk pess
sem tilkynnt var um auki®d frambod rikisbréfa & arinu i
lok juni. Krafan tok hins vegar ad leekka i 4gust, ad hluta
vegna vaentinga um hradari laekkun vaxta i helstu vio-
skiptalondum okkar, en fra peim tima minnkadi verd-
bolga hér a landi einnig meira en vaentingar voru um.
Fjarfestar veentu pvi hradari laeekkunar vaxta en adur auk
pess sem innflaedi erlendra fjarfesta i rikisbréf ytti undir
leekkun avoxtunarkréfunnar. Krafan haekkadi hins vegar
adeins aftur i desember. Avéxtunarkrafa tiu 4ra 6vers-
tryggdra rikisbréfa var 6,5% i lok desember og laekkadi
um 0,2 prosentur & seinni hluta arsins. Avéxtunarkrafa
tiu ara verdtryggdra rikisbréfa breyttist hins vegar litid
& arinu og var 2,5% i lok desember eda 0,1 prosentu
leegri en um mitt ar.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) var a bilinu
9-12% fra juli og fram i ndbvember sl. eda svipadur og
a fyrri hluta arsins. Aukin innlan heimila skyréu afram
steerstan hluta vaxtarins en arsvoxtur peirra var um
17"2% ad medaltali & seinni hluta arsins. Voxtur innlana
atvinnufyrirtaekja gaf eftir fra midju ari i takt vid minnk-
andi umsvif i pjodarbuskapnum. Miklar kostnadar-
haekkanir undanfarid og minni lantaka fyrirteekja skyra
liklega einnig préunina.

Utlan lanakerfisins til heimila jukust um rdm-
lega 5% milli ara i november sl. og hefur arsvoxturinn
veri® a pvi reiki fra pvi i agust 2023. Hrein ny utlan til
heimila voru um 13 ma.kr. & manudi ad medaltali & fyrri
hluta arsins en jukust i teplega 19 ma.kr. & manudi
fra juli til nbvember og toluverd velta var & fasteigna-
markadi. Hluta af umsvifum & fasteignamarkadi i vor
og sumar matti po rekja til kaupa Porkotlu a husnaedi
i Grindavik og flutnings Grindvikinga i dnnur sveitar-
félog. Meirihluti nyrra Gtlana til heimila var verdtryggd-
ur & timabilinu & medan uppgreidslur 6verdtryggdra
lana hafa haldid afram. Vextir éverdtryggdra inn- og
Utldna heimila laekkudu litillega & seinni hluta arsins en
vextir verdtryggdra ibudalana haekkudu afram.

Arsvoxtur Gtlana lanakerfisins til fyrirtaekja var
um 6%% a fyrri hluta arsins en jokst pegar leid a arid.
Hann var ordinn taep 12% i september en minnkadi i
rim 10% i névember sl. eftir ad dregid haféi Ur hreinum
nyjum Gtlanum til fyrirtaekja & seinni hluta arsins. A
arinu 2024 voru hrein ny Gtlan til fyrirtaekja ad mestu
verdtryggd eda i erlendum gjaldmidlum olikt pvi sem
hefur verid undangengin tvd ar pegar pau voru ad
miklu leyti overdtryggd. Litlar breytingar hafa ordid a
voxtum oOverdtryggdra Utlana fyrirteekja en vextir inn-
lana peirra leekkudu & seinni hluta arsins. Vextir verd-

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 3

Avoxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa’
2. jandar 2019 - 30. desember 2024
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— Overdtryggd 5 éra Verdtryggd 5 ara

Overdtryggd 10 ara — Verdtryggd 10 ara

1. Ut fra eingreidsluvaxtaferlum (metnum med adferd Nelson-Siegel) par sem er
notast vid vexti a millibankamarkadi med kronur og vexti rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 4
Utlan lanakerfis til innlendra adila’
Januar 2017 - névember 2024

Breyting fra fyrra ari (%)
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— Heimili Fyrirtaeki Utlanastofn

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalaekkunaradgerdum stjérnvalda. An Gtlana til
innlansstofnana, fallinna fjarmalafyrirtaekja og rikissjods. Fyrirtaeki eru atvinnufyrirtaeki
og félagasamtok sem pjona heimilum.

Heimild: Sedlabanki islands.



tryggdra lana peirra haekkudu hins vegar likt og hja
heimilum.

Innstreymi fjarmagns vegna nyfjarfestingar var
36,9 ma.kr. fra juli til nbvember og var eingdngu tengt
kaupum & rikisbréfum og hlutabréfum. Utfleedi fjar-
magns sem adur kom inn sem nyfjarfesting nam 23
ma.kr. & sama timabili. Hreint innflaedi nyfjarfestingar
nam pvi 13,9 makr. & timabilinu samanborid vid 21,9
ma.kr. & fyrri hluta arsins.

Gengi kronunnar var stodugt framan af ari en
tok ad laekka i agust. Fjarfestar hoféu pa ad hluta
lokad framvirkum stodum sinum. | byrjun septem-
ber tok gengi kronunnar ad haekka aftur og haekkadi
enn frekar um midjan névember. Liklega ma rekja
hluta haekkunarinnar til innfledis i innlend rikisbréf
en vextir hér & landi hafa verid toluvert haerri en i
helstu vidskiptalondum okkar og lanshaefiseinkunn
rikissjods var haekkud i september sl. P4 virdist inn-
flaedi tengt yfirtokutilbodi bandariska félagsins John
Bean Technologies & Marel mogulega lita préunina ad
undanférnu. A seinni hluta arsins haekkadi gengi kron-
unnar um 3,1% gagnvart medaltali gjaldmidla helstu
vidskiptalanda. Sedlabankinn beitti ekki inngripum a
gjaldeyrismarkadi & seinni hluta arsins en hafdi beitt
peim einu sinni & fyrri hluta arsins til ad bregdast vid
ahrifum mikils innflaedis & skuldabréfamarkad a verd-
myndun & gjaldeyrismarkadi.

Verdbodlga minnkadi & seinni hluta arsins og
meeldist 4,8% i desember en var 5,8% i juni sl. pegar
sidasta skyrsla var send Alpingi. A fjérda arsfj6rdungi var
hun ad medaltali 4,9% en i nbvemberhefti Peningamdla
var spad ad hun yrdi 4,8%. Verdbdlga an hlsnaedis var
2,8% i desember og hefur hin einnig hjadnad undan-
farna manudi en hin meeldist 4% i juni sl. Undirliggjandi
verdbolga meeldist 4,4% i desember sé midad vid
medaltal dlikra meelikvarda samanborid vid 5% i jani.
Hun hefur ekki verid minni sidan i lok ars 2021.

Framlag husnaedislidarins til arsverdbolgu jokst sl.
sumar samhli®a miklum umsvifum & hdsnaedismarkadi
en hefur undanfari® minnkad & ny. Husnaedislidurinn
skyrir pé enn rimlega helming af arsverdbolgu. | kjolfar
pess ad breytt var um adferd vid Utreikning & reiknadri
husaleigu i juni sl. hafa manadarleg ahrif reiknadrar
husaleigu til haekkunar visitélu neysluverds verid ad
medaltali 0,12 prosentur. Reiknud husaleiga haféi i
desember haekkad um 10,8% sl. tolf manudi saman-
borid vid rimlega 12% arshaekkun i juni.

Afram hefur dregid ur verdhaekkun innlendrar
voru samhlida pvi ad haegt hefur a vexti efnahagsum-
svifa & seinni hluta arsins. | desember hafi verd inn-
lendrar voru haekkad um 3,8% sl. tolIf manudi sem matti

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 5

Gengi krénu og gengisflokt!
4. jantar 2010 - 31. desember 2024
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125 15
150 12
175 09
200 0,6
225 03

SOr—T—T T T T T T T T T 11100
10 11 12 "13 14 15 16 ‘17 18 19 ‘20 ‘21 22 '23 24

— Visitala medalgengis - prong vidskiptavog (andhverfur v. as)
Gengisflokt kronu (h. as)

1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum. Vinstri as er andhverfur pannig ad styrking

kronunnar kemur fram sem haekkun ferilsins. FIokt kronu er 3 manada stadal-

fravik daglegra breytinga.

Heimild: Sedlabanki Islands.

Mynd 6

Verdbdlga a ymsa meelikvarda
JanGar 2015 - desember 2024

12 manada breyting (%)
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— VNV — Undirliggjandi verdbolga’
VNV an hisnaedis Verdbolgumarkmid

Samraemd visitala neysluverds

1. Undirliggjandi verdbdlga synir medaltal fimm olikra maelikvarda.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.



ad mestu leyti rekja til verdhaekkunar bavéru og ann-
arrar innlendrar matvoru. Einnig hefur dregi® ur verd-
haekkunum almennrar pjénustu en hin hafdi haekkad
um 4,2% i desember fra fyrra ari og er arshaekkunin
nokkru minni en i juni sl. A3 miklu leyti mé rekja pad til
pess ad gjold & skélamaltidir voru afnumin sem hafdi
toluverd ahrif til leekkunar visitolu neysluverds sl. haust.
Afndm skolagjalda i nokkrum haskdlum hafdi jafn-
framt ahrif til laekkunar a verdi opinberrar pjénustu og
nam arshaekkun opinberrar pjénustu 6,2% i desember
samanborid vid 9,4% i juni. Pjonustuverdbolga er pvi
enn mikil enda hefur afram veri® nokkur spenna a
vinnumarkadi. Innflutt verdbodlga hefur & heildina litid
minnkad og var arshaekkun innfluttrar voru komin nidur

1% i desember. Ver8haekkanir & innfluttri mat- og
drykkjarvoru hafa po verid nokkud praldtar og nam ars-
haekkunin 3,8% i desember.

Samkveemt ndévemberspd Peningamdla hoféu
verdbdlguhorfur til skamms tima batnad nokkud vegna
hagsteedari upphafsstodu par sem verdbodlga a pridja
fjordungi pessa ars var heldur minni en spad var i agust
sl. | spanni var gert rad fyrir ad verdbodlga yrdi 3,2% i lok
ars 2025 sem er heldur minna en spad var i agust og
endurspegladi einnig bjartsynni horfur um gengi kréon-
unnar og minni innfluttan verdbdlguprysting. Horfur
lengra fram i timann hoféu hins vegar litid breyst og
spad var ad verdbodlga yrdi komin nidur fyrir 3% a fyrri
hluta ars 2026. Verdbolga helst sidan vid markmid ut
spatimann skilyrt & vaxtaferil sparinnar.

Verdbdlguvaentingar til skamms tima leekkudu &
seinni hluta arsins en voru enn yfir verdbdlgumarkmidi
undir lok arsins. Samkvaemt kénnun bankans & veent-
ingum markadsadila i november laekkudu verdbolgu-
veentingar peirra til eins og tveggja ara fra fyrri kdnnun
og namu um 3,5%. Samkvaemt vetrarkdnnunum Gallup
leekkudu verdbolguveentingar heimila og fyrirtaekja
jafnframt fra pvi i sumar. Heimilin bjuggust vid ad verd-
bolga yrdi 4% eftir tvo ar en stjérnendur fyrirteekja ad
hun yrdi 3,5%.

Langtimaverdbolguveentingar hafa proast a apekk-
an hatt og hafa laekkad a flesta meelikvarda fra pvi i juni.
Samkvaemt ndévemberkdnnuninni vaentu markadsad-
ilar pess ad verdbdlga yrdi ad medaltali 3,3% & naestu
fimm arum og 3% & naestu tiu &rum sem er um halfri
présentu leegra en pegar sidasta skyrsla var send
Alpingi. Langtimaverdbolguveentingar heimila og fyrir-
teekja laekkudu einnig og veentu heimili pess ad medal-
verdbolga til fimm ara yrdi 4% en stjornendur fyrirtaekja
bjuggust vid ad hun yrdi 3,5%.

Verdbolgualag & skuldabréfamarkadi til skamms
tima sveifladist nokkud & seinni hluta arsins sem matti

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 7

Undirlidir verdbdlgu
Jantar 2018 - desember 2024

Framlag til arsverdbolgu (%)
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— Fyrirteeki Heimili

Markadsadilar — Verdbolgumarkmid

1. Kannanir Gallup & ver8bélguveentingum heimila og fyrirtaekja og kénnun Sedla-
bankans a verdbolguvaentingum markadsadila. Midgildi svara.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.
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mm Innfluttar vorur an afengis, Innlendar vorur an bavoru
tobaks og bensins og graeenmetis
Bensin mm  Almenn pjonusta
mm Hisnaedi mm Adrir lidir
Visitala neysluverds
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
Mynd 8
Verd & voru og pjonustu
Jantar 2019 - desember 2024
12 manada breyting (%)
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— Dagvara — Almenn pjénusta
Fot og skort Opinber pjonusta
Husgogn og heimilisbinadur!
1. Midad er vid priggja manada hlaupandi medaltal.
Heimild: Hagstofa Islands.
Mynd 9
Verdboélguvaentingar til 2 og 5 ara’
1. arsfj. 2018 - 4 arsfj. 2024
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liklega rekja til stodutoku fjarfesta & styttri enda skulda-
bréfamarkadarins. Verdbolgualag til tiu dra maeldist um
4% i lok desember sem er svipad og pad var i lok juni sl.

A névemberfundi peningastefnunefndar kom
fram ad afram hefdi haegt & efnahagsumsvifum i takt
vi® pétt peningalegt taumhald og margir peettir heféu
pokast i rétta att. Dregid haféi ir umfangi verdhaekkana
og badi innlend og innflutt verdbdlga minnkad. Fram
kom ad verdbdélguhorfur hefdu heldur batnad fra fyrri
fundi. P& hefdi jafnframt afram dregid Ur spennu baedi
& vinnumarkadi og husnaedismarkadnum.

Nefndin raeddi einnig ad pott haegt hefdi a vexti
innlendrar eftirspurnar veeri préunin afar haeg og ymsar
visbendingar vaeru um ad enn veeri proéttur i pjédar-
buaskapnum. Ekki veeri Utilokad ad efnahagsumsvif veeru
vanmetin i ljési nylegra endurskodana Hagstofunnar
a4 sogulegum hagtolum. P4 hefdi kaupmattur rad-
stofunartekna aukist meira & sidustu arum en adur var
deetlad og geeti voxtur einkaneyslu pvi ordid meiri en
spad var. Nefndin var sammala um ad taumhald pen-
ingastefnunnar hefdi aukist og pvi hafi verid svigrim
til ad taka steerra skref til laekkunar vaxta og vidhalda
um leid heaefilegu adhaldsstigi til pess ad stydja vid
aframhaldandi hjodnun verdbdlgu og draga Ur fram-
leidsluspennu & komandi misserum. Pralat verdbodlga
og verdbolguvaentingar yfir markmidi kélludu po & var-
karni. Métun peningastefnunnar naestu misseri myndi
radast af proun efnahagsumsvifa, verdbdlgu og verd-
bolguveentinga.

Fyrir hénd peningastefnunefndar Sedlabanka islands,

Asgeir Jonsson
sedlabankastjéri og formadur
peningastefnunefndar
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Yfirlysing peningastefnunefndar
21. agust 2024

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad halda véxtum
bankans dbreyttum. Meginvextir bankans, vextir a sjo daga bundnum
innlanum, verda pvi afram 9,25%.

Verdbdlga hefur aukist litillega fra sidasta fundi nefndarinnar eftir ad
hafa hjadnad fram eftir ari. Undirliggjandi ver8bdlga er enn mikil og
verBhaekkanir eru a breidum grunni pott husnaedislidurinn vegi enn
pbungt. Verdbodlguvaentingar hafa einnig litid breyst og haldist yfir mark-
midi.

Haegt hefur a innlendri eftirspurn undanfarid ar i takt vid aukid pen-
ingalegt taumhald. Nokkur spenna er pé enn til stadar i pjodarbuinu og
hefur litid dregid ur henni fra maifundi nefndarinnar. Horfur eru pvi a
ad pad geti tekid nokkurn tima ad na fram asaettanlegri hjodnun verd-
bolgu.

Peningastefnunefnd telur ad ndverandi adhaldsstig sé haefilegt til pess
ad koma verdbodlgu i markmid en pralat verdbdlga og kraftur i innlendri
eftirspurn kalla a varkarni. Métun peningastefnunnar mun sem fyrr rad-
ast af proun efnahagsumsvifa, verdbolgu og verdbolguveentinga.
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Yfirlysing peningastefnunefndar
2. oktober 2024

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad laekka vexti
bankans um 0,25 présentur. Meginvextir bankans, vextir a sjo daga
bundnum innlanum, verda pvi 9%.

Verdbdlga hefur hjadnad undanfarid og meeldist 5,4% i september. P6tt
akvednir einskiptislidir vegi pungt hefur dregid Ur umfangi og tidni
ver8haekkana. Undirliggjandi verdbdlga hefur jafnframt minnkad og
verdbolgualag a skuldabréfamarkadi laekkad.

Afram virdist haegja & efnahagsumsvifum i takt vid auki® peningalegt
taumhald. Pa eru visbendingar um ad dregid hafi Ur spennu a
vinnumarkadi og svartsyni heimila og fyrirtaekja hefur aukist.

Pralat verdbolga, verdbdlguveentingar yfir markmidi og mikil innlend
eftirspurn kalla pé a varkarni. Afram parf pvi ad vidhalda hafilegu ad-
haldsstigi til pess ad koma verdbdlgu i markmid innan asaettanlegs
tima.

Motun peningastefnunnar naestu misseri mun sem fyrr radast af proun
efnahagsumsvifa, verdbdlgu og verdbdlguvaentinga.
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Yfirlysing peningastefnunefndar
20. november 2024

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad laekka vexti
bankans um 0,5 présentur. Meginvextir bankans, vextir a sj6 daga
bundnum innlanum, verda pvi 8,5%.

Verdbdlga hefur hjadnad undanfarid og meeldist 5,1% i oktober. Hjodn-
un verdbolgu er & breidum grunni og undirliggjandi verdbdlga hefur
einnig minnkad. Pa hafa verdbolguvaentingar almennt leekkad og raun-
vextir pvi haekkad.

Ahrifa pétts peningalegs taumhalds gaetir 4fram i efnahagsumsvifum
og haegt hefur a vexti innlendrar eftirspurnar. Atvinnuleysi heldur afram
ad pokast upp og horfur eru & ad pad dragi Ur spennu i pjédarbuinu
bott pad gerist haegar en adur var talid.

Pralat verdbodlga og verdbolguveentingar yfir markmidi kalla p6 a var-
karni. Afram parf pvi ad vidhalda heaefilegu adhaldsstigi til pess ad koma
verdbdlgu i markmid innan asaettanlegs tima.

Motun peningastefnunnar naestu misseri mun sem fyrr radast af préun
efnahagsumsvifa, verdbolgu og verdbdlguveentinga.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands

Agust 2024 (123. fundur)
Birt: 4. september 2024

[ logum um Sedlabanka fslands segir ad akvardanir um beitingu stjérntaekja bankans i peningamalum séu
teknar af peningastefnunefnd og ad opinberlega skuli birta fundargerdir peningastefnunefndar og gera
grein fyrir &kvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra. A grundvelli pessa birtir peningastefnunefnd
fundargerdir tveimur vikum eftir ad akvardanir hennar eru kynntar. | fundargerdunum koma m.a. fram upp-
lysingar um hvernig atkveedi einstakra nefndarmanna féllu vid akvardanir nefndarinnar.

Her birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 19.-20. &gust 2024, en & honum reeddi nefndin
efnahagspréunina, proun a fjarmalamoérkudum, akvardanir um beitingu stjorntaekja bankans i peninga-
malum og kynningu peirra akvardana 21. agust.

| Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjslludu um akvardanir i peningamalum reeddu peir innlenda fjarméalamarkadi, fjar-
malalegan stodugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum fslands, innlendan pjéarbuskap
og verdbolgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra sidasta fundi nefndarinnar 8. mai 2024
eins og peer birtust i uppfaerdri spa i Peningamalum 2024/3 hinn 21. agust.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i mai hafdi gengi kronunnar laekkad um 0,7% gagnvart vidskiptaveginni
gengisvisitolu. Sedlabankinn atti engin vidskipti med gjaldeyri a timabilinu.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans jokst fra fundi nefndarinnar i mai. Raunvextir
bankans voru 4,2% midad vid medaltal mismunandi maelikvarda a verdbolgu og verdbdlguveentingar til eins
ars og voru 0,3 prosentum haerri en rétt eftir birtingu vaxtaakvérdunar nefndarinnar i mai. Midad vid ars-
verdbolgu leekkudu peir hins vegar um 0,3 prosentur & sama timabili og voru 2,8%.

Vextir & 6tryggdum innlanum i vidskiptum til einnar naetur (IKON) laekkudu litillega a milli funda nefndarinnar.
Vextir & millibankamarkadi med krénur laekkudu einnig litillega & sama tima og var velta & millibankamarkadi
13 ma.kr. & timabilinu. Avoxtunarkrafa lengri éverdtryggdra rikisbréfa heekkadi um allt ad 0,3 présentur fra
fundinum i mai en krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa haekkadi um allt ad 0,1 prosentu & sama tima. Medal-
vextir verdtryggdra ibudalana haekkudu litillega milli funda dsamt fostum voxtum éverdtryggdra ibudalana.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti jékst um 0,2 prosentur milli funda og var
4,1 prosenta gagnvart Bandarikjunum og 6,1 prosenta gagnvart evrusvaedinu. Langtimavaxtamunur jokst
einnig um 0,6 présentur gagnvart Bandarikjunum og nam 3,4 prosentum og um 0,2 présentur gagnvart
pyskalandi og nam 5 prosentum. Skuldatryggingaralag a fimm ara skuldbindingar rikissjods i Bandarikja-
doélum var nanast obreytt milli funda og var 0,4%. Vaxtamunur & evrudtgafu rikissjods gagnvart pyskum
rikisskuldabréfum breyttist jafnframt itid og var 0,8-0,9 prosentur.

Samkveemt arsfjéréungslegri kdnnun Sedlabankans & vaentingum markadsadila sem framkvaemd var { agust
vaentu markadsadilar pess ad meginvextir Sedlabankans hefdu nad hamarki i 9,25%. Peir gerdu rad fyrir ad
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meginvextir yrdu laekkadir a fjorda fjordungi arsins sem er seinna en buist var vid i sidustu konnun i april. Pa
gerdu peir rad fyrir ad meginvextir laekki heldur haegar en i sidustu konnun og yrdu 7,75% eftir eitt ar og
6,25% eftir tvo ar. Hlutfall peirra sem téldu taumhald peningastefnunnar of pétt minnkadi milli kannana og
var 52% samanborid vid 62% i aprilkdnnuninni. A maéti fidlgadi peim sem toldu taumhaldid haefilegt { 40%
samanborid vid 34% i april og peim sem téldu taumhaldid of laust i 8% ur 3% i sidustu kénnun.

Greiningardeildir fijarmalafyrirtaekja veentu pess ad peningastefnunefnd myndi halda voxtum obreyttum.
Visudu peer til pess ad verdbdlga hefdi aukist i sumar og veeri talsvert yfir markmidi og ad undirliggjandi
verdboélguprystingur veeri a breidum grunni. Pa veeri enn spenna a vinnumarkadi og mikill prottur & hds-
naedismarkadi pott ahrif flutninga Grindvikinga liti pa proun ad einhverju leyti. Aftur a méti veeru visbend-
ingar um minnkandi umsvif i hagkerfinu framundan og ahrif niverandi taumhalds peningastefnunnar vaeru
ekki ad fullu komin fram.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) var taeplega 12% i juni og likt og a8ur skyra innlan heimila staerstan hluta
aukningarinnar. Arsvoxtur Gtlana lanakerfisins var 7,1% f juni og hefur aukist Iitillega & arinu. Utlan til heimila
jukust um 6,1% milli &ra i juni og hefur véxturinn verid stédugur undanfarin misseri. Utlan til fyrirtaekja jukust
um teep 9% milli ara og hefur arsvoxturinn aukist i ar.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI15, haekkadi um 2,1% milli funda nefndarinnar. Velta & adalmarkadi nam
542 ma.kr. a fyrstu sj6 manudum arsins sem er um 16% meiri velta en & sama timabili arid & undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjédagjaldeyrissjodsins, sem birt var i juli sl., er gert rad fyrir ad hagvoxtur i heiminum verdi
3,2% i ar. Pad er jafn mikill voxtur og sjédurinn spadi i april. NU er hins vegar talid ad heimshagvdxtur aukist
{ 3,3% a naesta ari eda 0,1 prosentu meira en i sidustu spa. Pad ma rekja til litillega betri hagvaxtarhorfa i
nymarkads- og prounarrikjum, einkum i Kina og Indlandi, en horfur i préudum rikjum heims eru heilt yfir
Obreyttar. Alpjodagjaldeyrissjodurinn spair pvi ad verdbdlga i heiminum verdi 5,9% i ar og 4,4% a naesta ari
eda apekk og spad var i april. Sjédurinn byst po vid heldur minni verdbolgu i nymarkads- og préunarrikjum
en & moti hafa verdbdlguhorfur versnad litillega i préudum rikjum heims vegna prélatari arshaekkunar
bjonustuverds og haerra hravoruverds.

Samkvaemt bradabirgdatslum Hagstofu islands maeldist halli & voruskiptajofnudi 98 ma.kr. & 63rum &rs-
fijoréungi arsins og 155 ma.kr. & fyrri helmingi arsins samanbori® vid 128 ma.kr. halla & fyrri helmingi arsins i
fyrra & fostu gengi. Utflutningsverdmeaeti véru drést saman um 2% milli ara en par vé pungt minna verd-
meeti &l- og sjavarafurda. A sama tima jokst verdmaeti innflutnings um 2% en &n skipa og flugvéla maeldist
um 1% voxtur. Verdmeeti allra helstu undirflokka innflutnings jokst & milli &ra nema verdmeeti flutningateekja
vegna samdrattar i innflutningi félksbila.

Heimsmarkadsverd a ali laekkadi um lidlega 2% fra maifundi nefndarinnar og var um 2.470 Bandarikjadalir a
tonnid a agustfundinum. Pad er po rimlega 5% haerra verd en var i byrjun pessa ars og 18% heerra en { agust
 fyrra. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi
lzekkad litillega & milli fjérdunga & 68rum arsfjérdungi og hafi verid um 2% laegra a fyrri helmingi arsins i ar
en & sama tima i fyrra. Heimsmarkad®sverd a Brent-hraoliu laekkadi um rdmlega 7% milli funda nefndarinnar
og var um 77 Bandarikjadalir & tunnu & agustfundinum. Pad er apekkt verd og i upphafi pessa ars en hatt i
9% leegra en var i agust i fyrra. Annad hravoruverd hafdi einnig laekkad fra fundinum i mai.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 0,8% milli m&nada i juli og var pa um 12% yfir medal-
tali sidasta aldarfjordungs og 2,7% haerra en i desember 2019. Raungengi a pann meelikvarda haekkadi um
4,3% milli &ra & fyrstu sj© manudum arsins og ma rekja haekkunina til 0,7% haekkunar nafngengis krénu en
verdbolga hér & landi var 3,6 présentum meiri en ad medaltali { vidskiptalondum [slands.
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Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkvaemt bradabirgdatdlum sem Hagstofan birti i lok mai drost landsframleidsla & fyrsta arsfjérdungi
saman um 4% milli &ra sem er svipadur samdrattur og gert var rad fyrir i maihefti Peningamdla. Neikvaed
ahrif birgdabreytinga skyra stéran hluta samdrattarins en neikvaett 3,5 prosentna framlag peirra til hagvaxtar
ma ad miklu leyti rekja til pess ad engar lodnubirgdir séfnudust upp a fjéréungnum olikt pvi sem var arid
adur vegna lodnubrests i ar. A8 birgdabreytingum fratdldum jokst innlend eftirspurn hins vegar um 0,9%
milli ara sem er litillega meiri voxtur en gert var rad fyrir i mai.

Préun einkaneyslu a fyrsta arsfjordungi var kroftugri en asetlad var og i betra samraemi vid nylega endur-
skodun & kortaveltutdlum sem syna meiri voxt Utgjalda heimila & fjérdungnum en fyrri télur um kortaveltu
bentu til. Pessar nyju kortaveltutélur benda jafnframt til aframhaldandi vaxtar einkaneyslu a 68rum fjéréungi
arsins. Adrar visbendingar gefa hins vegar ekki eins afdrattarlausa mynd af préuninni. Svartsyni heimila hefur
aukist fra fyrsta fjérdungi arsins og eins hafa nyskraningar bifrei®a an bilaleiga dregist saman. Grunnspa
bankans gerir pvi rad fyrir ad einkaneysla hafi stadid i stad milli ara a fjordungnum sem er svipad og gert var
rad fyrir i mai.

Samkvaemt nidurstddum sumarkénnunar Gallup sem framkvaemd var i mai og juni medal 400 steerstu fyrir-
teekja landsins voru vidhorf fyrirtaekja til niverandi efnahagsadstae®na nokkru betri en i vorkénnuninni.
Vantingar stjornenda til naestu sex manada voru einnig nokkru betri par sem um pridjungur stjérnenda taldi
ad adsteedur i efnahagslifinu batni eftir sex manudi eda litlu fleiri en { vor. Helmingur stjornenda taldi ad
adstaedur i efnahagslifinu muni verda dbreyttar & naestu sex manudum. Stjornendur voru pé litlu svartsynni
um innlenda eftirspurn en & méti litlu bjartsynni um erlenda eftirspurn en i vorkénnuninni.

Samkvaemt &rstidarleidréttum nidurstddum sumarkdnnunar Gallup var munur a hlutfalli fyrirtaekja sem vildu
fidlga starfsfélki og peirra sem vildu faekka pvi & naestu sex manudum um 10 prosentur. Munurinn minnkadi
milli kannana og var naleegt ségulegu medaltali. Teeplega 30% stjornenda toldu vera skort a starfsfolki, tolu-
vert feerri en i siBustu kénnun, en enn segist lidlega helmingur fyrirtaekja starfa vid full afkdst. Baedi hlutfoll
eru enn yfir ségulegu medaltali.

Samkvaemt nidurstddum vinnumarkadskdnnunar Hagstofunnar (VMK) fjélgadi heildarvinnustundum um
4,5% milli ara & 68rum arsfjordungi. Par af fjélgadi storfum um 4,9% en a méti vé 0,3% styttri medalvinnuvika.
Arsfilgun launafélks & stadgreidsluskra var hins vegar um helmingi minni en fidlgun starfa i VMK &
fiordungnum eda 2,3% og hefur haegt a fjdlgun starfa & pennan meelikvarda naer samfellt fra pvi um vorid
2023. Samkvaemt arstidarleidréttum nidurstddum VMK var atvinnupétttaka nalsegt sdgulegu hamarki og
minnkadi atvinnuleysi  3,1% & fjordungnum. Arstidarleidrétt skrad atvinnuleysi maeldist hins vegar 3,5% og
jokst litillega milli fjoréunga.

Launavisitalan haekkadi um 2,4% milli fjéréunga og um 6,6% milli ara & 68rum fjérdungi en kaupmattur launa
jokst um 0,5% a sama tima.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid haekkadi um 2,2% milli manada i juli ad teknu tilliti til
arstidarsveiflu en um 9,9% milli ara. Visitala ibudaverds a landinu 6llu, sem Husnaedis- og mannvirkjastofnun
reiknar ut, haekkadi um 1,4% milli manada en 9,1% milli ara i juni. Visitala ibudaverds a héfudborgarsveedinu
haekkadi um 9,8% milli ara en & landsbyggdinni haekkadi hun um 7,2%. Pinglystum kaupsamningum a landinu
ollu fjdlgadi um teep 72% milli ara a fyrstu sex manudum arsins fra sama tima i fyrra en kaupsamningum um
nybyggingar um 86,3% a sama timabili. Aukna veltu ma ad hluta rekja til uppkaupa fasteignafélagsins poér-
kotlu og flutninga Grindvikinga. Medalsolutimi ibuda a landinu 6llu lengdist aftur milli manada i juni og
meeldist 3,3 manudir en ibudum til sélu hefur fjdlgad litillega & sidustu premur manudum.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,46% milli manada i juli og meeldist arsverdbdlga 6,3%. Hun jokst pvi
nokkud fra pvi [ juni. Verdbdlga an hdsnaedis jokst einnig og meeldist 4,2% og pvi hefur munurinn & milli
verdbdlgu med og an husnaedis aukist litillega a ny milli manada. Undirliggjandi verdbdlga jokst jafnframt
milli ménada og maeldist 5,3% midad vid medaltal dlikra meelikvarda.
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Verdhaekkanir 4 flugfargjoldum til Gtlanda og matvéru hofdu mest ahrif & visitlu neysluverds i jali. Ars-
haekkun mat- og drykkjarvoru jokst a ny eftir ad hafa leekkad fra aramotum. Heildarahrif af sumardtsélum a
verdbolgu voru litillega minni en a sama tima fyrir ari. Reiknud hdsaleiga haekkadi um 0,5% milli manada og
er pad minnsta manadarhaekkun lidarins fra pvi i agust 2023. Undirlidurinn hefur haekkad um 13,6% milli ara
og skyrir enn taeplega helming &rsverdbdlgu. [ juni sl. breytti Hagstofan um adferdafraedi vid Utreikning &
reiknadri husaleigu pegar tekin var upp adferd husaleiguigildis. Liklegt er ad breytt adferd muni draga Ur
sveiflum i hdsnaedislid visitdlunnar.

Samkvaemt kénnun Sedlabankans a veentingum markadsadila voru verdbodlguvaentingar peirra ad mestu
Obreyttar fra aprilkdnnuninni og bulast peir vid ad verdbolga verdi 4% eftir tvo ar. Langtimaverdbolguveent-
ingar markadsadila hofdu jafnframt itid breyst, hvort sem horft er til sidustu kdnnunar eda til peirrar sem var
gerd & sama tima i fyrra. bPeir gera rad fyrir ad verdbolga verdi ad medaltali 3,6% & naestu tiu arum sem er
litillega meira en { april. | sumarkénnunum Gallup gera heimili og fyrirtaeki rad fyrir pvi ad verdbolga verdi 5-
6% ad ari lidnu. Stjérnendur fyrirtaekja buast afram vid pvi ad verdbolga verdi ad medaltali 4% a naestu fimm
arum en heimilin eru svartsynni. P& hefur verdbolgualag a skuldabréfamarkadi tekid ad haekka a ny fra pvi i
mai og maeldist um 4,2% um midjan agust.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 21. agust 2024 eru horfur & ad arsverdbdlga verdi 6,3% a
pridja arsfjordungi og ad hun minnki i 5,8% & sidasta fjordungi arsins sem er heldur meiri verdbolga en buist
var vid i mai. Pad skyrist af lakari upphafsstddu en verdbdlguhorfur hafa i raun litid breyst fra maispanni.
Spennan i pjédarbuskapnum er talin vera litillega minni en ad hun snuist i slaka & neesta ari eins og adur var
tali®. Ennfremur er atlit fyrir ad launakostnadur aukist heldur minna a pessu og naesta ari en adur var buist
vid. A méti vegur ad verdbdlguveentingar hafa litid breyst og kjolfesta peirra vid markmi& hefur laskast. Spad
er ad verdbodlga verdi 3,6% i lok naesta ars og verdi komin i markmid & seinni hluta ars 2026 skilyrt & vaxtaferil
grunnsparinnar.

Alpjodlegar hagvaxtarhorfur hafa litid breyst fra pvi i maispa Peningamadla. Talid er ad hagvoxtur i helstu
vidskiptalondum verdi ad medaltali 1,3% i ar en pokist upp i lilega /2% & neestu tveimur arum. Ovissa um
alpjédlegar efnahagshorfur hefur pé aukist. Alpjodleg verdbdlga hefur minnkad afram pad sem af er ari og
fleiri sedlabankar idnrikja eru teknir ad laekka vexti. Eins og i mai er talid ad verdbdlga haldi afram ad hjadna
i helstu idnrikjum og verdi komin i markmid a seinni hluta naesta ars.

Hratt dré Ur hagvexti hér & landi er leid a siGasta ar og a fyrsta fjéréungi pessa ars drést landsframleidsla
saman um 4% milli &ra en i mai var gert rad fyrir 3,7% samdraetti. Neikvaed ahrif minni birgdaséfnunar vegna
lodnubrests { upphafi pessa ars vega pungt en ef birgdabreytingar eru frataldar jokst innlend eftirspurn um
0,9% milli &ra a fjordungnum en i mai var buist vid 0,6% vexti. Talid er ad landsframleidsla hafi aukist um 2%
milli ara a 68rum fjérdungi arsins og ad hagvoxtur i ar verdi einungis 0,5% en i mai var spad 1,1% hagvexti.
Skyrist fravikid fyrst og fremst af lakari horfum i ferdapjonustu. Hagvaxtarhorfur fyrir naestu tvo ar hafa einnig
versnad litillega fra pvi i mai.

Haegt hefur & fjdlgun starfa fra pvi & fyrri hluta sidasta ars. Atvinnuleysi hefur hins vegar litid breyst enda
hefur atvinnupétttaka aukist & méti fiolgun starfa. Atvinnuleysi meelist enn liti® pétt visbendingar séu um
minnkandi spennu & vinnumarkadi. Talid er ad framleidsluspennan haldi afram ad minnka og snuist  litillegan
slaka um mitt naesta ar sem er svipad og spad var i mai.

Astandi& f alpjodlegum efnahagsmalum er sem fyrr tvisynt, ekki sist vegna stridsataka i Ukrainu og fyrir botni
Midjardarhafs. Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum hefur verid litill og 6vissa er um hversu traustum fétum
hann hvilir 4. Hér & landi hefur haegt & umsvifum i ferdapjonustu og hagvaxtarhorfur geetu verid of bjartsynar
ef atvinnugreinin gefur enn frekar eftir. Hagvoxtur gaeti hins vegar reynst vanmetinn i josi mikils uppsafnads
sparnadar sem heimilin geetu kosid ad ganga hradar & en spain gerir rad fyrir. Toluverd dvissa er einnig um
broun verdbolgu & spatimanum, ekki sist i ljosi laskadrar kj6lfestu verdbdlguvaentinga sem geeti valdi®d pvi
ad verdbolga verdi pralatari en spad er. ba baetist vid ovissa um ahrif bodadra breytinga & skattlagningu
bifreidanotkunar um naestu aramét & maelda verdbodlgu.
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Il Akvardanir um stjérnteeki bankans i peningamalum

A fundi nefndarinnar i 4gUst var reett um taumhald peningastefnunnar { ljési framvindu efnahagsmala og
préunar raunvaxta fra& maifundi nefndarinnar. Reett var um hvort taumhaldid veeri heefilegt i ljosi verdbolgu-
horfa en nefndin &kvad & fundi sinum i maf ad halda voxtum ébreyttum. A peim fundi var horft til pess ad
verdbolga hafdi afram hjadnad og haegt & vexti innlendrar eftirspurnar. Spennan i pjédarbuskapnum virtist
pé hafa verid meiri en a8ur haféi verid talid og utlit var fyrir ad verdbdlga myndi minnka haegar.

Nefndarmenn raeddu verdbdlguproun og ad verdbdlga hefdi aukist litillega fra sidasta fundi nefndarinnar i
maf eftir ad hafa hjadnad fram eftir ari. Undirliggjandi verdbdlga hefdi einnig aukist & milli funda og vaeri enn
mikil auk pess sem verdhaekkanir veeru a breidum grunni pott hisnaedislidurinn vaegi enn pungt. Reett var
um ad verdbdlguvaentingar hefdu einnig litid breyst og haldist yfir markmidi.

Nefndin fjalladi um ad haegt hefdi & innlendri eftirspurn undanfari® ar i takt vi® aukid peningalegt taumhald.
Nokkur spenna veeri p6 enn til stadar i pjodarbuinu og byggt & nyjustu gégnum hefdi litid dregid Ur henni
fra maifundi nefndarinnar. Taldi nefndin pvi ad horfur veeru & ad pad geeti tekid nokkurn tima ad na fram
aseettanlegri hjodnun verdbdlgu.

Allir nefndarmenn voru sammala um ad halda voxtum obreyttum. Verdbdlga veeri afram pralat og verd-
bélguvaentingar hefdu litid breyst. Pétt haegt hefdi & umsvifum i pjédarbuskapnum fra pvi i fyrra vaeri stadan
ad morgu leyti svipud og hun var & maifundinum. Nefndin taldi ad innlend eftirspurn vaeri enn nokkud sterk
og faar visbendingar veeru um ad efnahagslifi® hefdi kdlnad fra sidasta fundi nefndarinnar, hvort sem litid
veeri til vinnu- eda husnaedismarkadar. Pa virtust launahaekkanir undanfarna manudi og adgerdir i rikisfjar-
malum i tengslum vid kjarasamninga hafa stutt vid eftirspurn. Launahaekkanir endurspegludust einnig ad
hluta til i miklum vexti innlana heimila i takt vid haekkun vaxta. Sparnadarstig heimila veeri enn tiltélulega hatt
og jakveett veeri ad sja hversu vel midlunin hefdi gengid i gegnum pennan farveg undanfarin misseri pott
mikill sparnadur geeti hugsanlega ytt undir eftirspurn horft fram & veginn. P4 veeri einnig ljost ad uppkaup
rikisins & ibudarhusnaedi i Grindavik hefdu haft hvetjandi ahrif a fasteignamarkadinn en ad mati nefndarinnar
vaeru pau ahrif timabundin. Hins vegar pétt litid veeri framhja ahrifum vegna flutninga Grindvikinga virtust
umsvif & hisnaedismarkadi vera nokkud sterk.

Fram kom i umraedunni ad i ljosi kréftugra efnahagsumsvifa og hversu pralat verdbolga veeri geeti verid porf
& pvi ad hafa taumhald peningastefnunnar pétt i lengri tima en ella enda teaeki nokkurn tima fyrir adhald
peningastefnunnar ad hafa tileetlud ahrif. Pad aetti sérstaklega vid pegar verdbdlga hefdi verid lengi yfir
markmidi og kjolfesta verdbdlguveentinga vid markmid hefdi veikst. Einnig veeri vandasamt ad haegja a eftir-
spurn { ljosi vidvarandi haekkana launa og aukinna tilfaersina fra hinu opinbera. Bent var & ad hugsanlega
veeri erfitt ad na verdbdlgu nidur i markmid innan asaettanlegs tima nema haegja verulega a efnahags-
umsvifum.

Nefndin taldi pvi ad i ljosi pess ad enn vaeru hvorki komnar fram naegjanlega skyrar visbendingar um ad
verdbolguprystingur veeri ad minnka né ad verdbolguvaentingar feeru laekkandi pyrfti taumhald peninga-
stefnunnar afram ad haldast pétt. Pott vaxtahaekkanir bankans hef8u skilad arangri i ad draga Ur spennu og
studla ad hjodnun verdbdlgu veeri prounin haegari en reiknad var med.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yréu ébreyttir. Meginvextir bankans,
b.e. vextir & sj© daga bundnum innlanum, yréu 9,25%, innlansvextir (vextir a vidskiptareikningum) 9%, vextir
af lanum gegn vedi til sj6 daga 10% og daglanavextir 11%. Allir nefndarmenn sampykktu tilléguna.

Nefndin taldi ad ndverandi adhaldsstig veeri haefilegt til pess ad koma verdbolgu i markmid en pralat verd-
boélga og kraftur i innlendri eftirspurn kalladi & varkarni. Motun peningastefnunnar myndi sem fyrr radast af
broun efnahagsumsvifa, verdbolgu og verdbdélguvaentinga.
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Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardottir, varasedlabankastjori peningastefnu
Témas Brynjolfsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika
Herdis Steingrimsdottir, dosent, utanadkomandi nefndarmadur

Asgerdur Osk Pétursdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Poérarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. Par ad auki satu nokkrir

starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Neesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 2. oktéber 2024.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands

Oktober 2024 (124. fundur)
Birt; 16. oktober 2024

[ logum um Sedlabanka fslands segir ad &kvardanir um beitingu stjérntaekja bankans i peningamalum séu
teknar af peningastefnunefnd og ad opinberlega skuli birta fundargerdir peningastefnunefndar og gera
grein fyrir &kvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra. A grundvelli pessa birtir peningastefnunefnd
fundargerdir tveimur vikum eftir ad akvardanir hennar eru kynntar. | fundargerdunum koma m.a. fram upp-
lysingar um hvernig atkveedi einstakra nefndarmanna féllu vid adkvardanir nefndarinnar.

Heér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 30. september og 1. oktéber 2024, en & honum
reeddi nefndin efnahagsprounina, proun a fjarmalamaorkudum, dkvardanir um beitingu stjérnteekja bankans
{ peningamalum og kynningu peirra akvardana 2. oktdber.

| Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjolludu um &kvardanir i peningamalum raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi, fjar-
malalegan stodugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum fslands, innlendan pjéarbuskap
og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra sidasta fundi nefndarinnar 21. agust.

Fjarmalamarkadir
Fra fundi peningastefnunefndar i agust hafdi gengi kronunnar haekkad um 1,1% gagnvart vidskiptaveginni
gengisvisitolu. Sedlabankinn atti engin vidskipti med gjaldeyri & timabilinu.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans jokst fra fundi nefndarinnar i agust. Raun-
vextir bankans voru 4,4% midad vid medaltal mismunandi meelikvarda & verdbdlgu og verdbdlguveentingar
til eins ars og voru 0,2 présentum haerri en rétt eftir birtingu vaxtadkvérdunar nefndarinnar i 4gust. Midad
vid arsverdbolgu haekkudu peir um 0,9 prdsentur & sama timabili og voru 3,7%.

Vextir & 6tryggdum innlanum i vidskiptum til einnar naetur (IKON) laekkudu litillega a milli funda nefndarinnar.
Vextir a millibankamarkadi med krénur breyttust itid a sama tima en engin velta var a millibankamarkadi a
timabilinu. Avéxtunarkrafa lengri dverdtryggdra rikisbréfa laekkadi um 0,4 prosentur fra fundinum i 4gust og
krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa laekkadi um 0,1 prosentu & sama tima. Vextir verdtryggdra ibudalana
haekkudu milli funda en fastir vextir a dverdtryggdum ibudalanum leekkudu.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti jokst um 0,2 présentur gagnvart evru-
svaedinu milli funda og nam 6,3 présentum og um 0,4 présentur gagnvart Bandarikjunum og var 4,7
prosentur. Langtimavaxtamunur minnkadi hins vegar um 0,3 présentur milli funda og nam 4,7 présentum
gagnvart byskalandi og 3,1 prosentu gagnvart Bandarikjunum. Skuldatryggingaralag a fimm ara skuldbind-
ingar rikissjéds i Bandarikjaddlum var 0,4% og var nanast 6breytt milli funda. Vaxtamunur a evruutgafu rikis-
sj6ds gagnvart pyskum rikisskuldabréfum breyttist sdmuleidis [itid og var 0,8-0,9 prosentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja vaentu pess ad peningastefnunefnd myndi halda voxtum ébreyttum.
Visudu peer til pess ad hluta af hjodnun verdbdlgunnar ad undanférnu meetti rekja til nidurfellingar opinberra
gjalda og verdbdlguvaentingar til lengri tima veeru enn haar a flesta maelikvarda. Pa vaeri enn talsverd spenna

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis 21



& husnaedismarkadi og seigla i fjarfestingu og kortaveltu. Aftur & méti hefdu undirliggjandi verdbolgupryst-
ingur, verdbolgualag a skuldabréfamarkadi og spenna a vinnumarkadi minnkad.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) var taeplega 9% i gust. Innlan heimila skyra 4fram ad miklu leyti aukn-
inguna en véxtur innlana atvinnufyrirtaekja gaf mjég eftir i manudinum og var naerri nulli. Arsvoxtur Gtlana
lanakerfisins var 7,1% 1 juli og hefur aukist & arinu. Utlan til heimila jukust um 5,9% milli &ra i juli og hefur
voxturinn verid naerri 6% fra pvi i agust 1 fyrra. Utlan til fyrirteekja jukust um 9,2% milli ara i juli og hefur
arsvoxturinn aukist pad sem af er ari en hrein ny Gtlan til fyrirtaekja hafa pé farid minnkandi i sumar.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI15, haekkadi um 3,6% milli funda nefndarinnar. Velta 4 adalmarkadi nam
614 ma.kr. a fyrstu atta manudum arsins sem er um 19% meiri velta en & sama timabili arid a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD), sem birt var i september sl., er gert rad fyrir
ad hagvoxtur i heiminum verdi 3,2% i ar eda 0,1 présentu meira en stofnunin spadi i mai sl. Hagvaxtarhorfur
{ Bretlandi hafa batnad toluvert { ar frd maispanni en eru ébreyttar i Bandarikjunum, a evrusveedinu og i Kina.
OECD spair einnig 3,2% hagvexti & naesta ari en pad er i samraemi vid maispana. Stofnunin gerir rad fyrir ad
verdbdlga i G20-rikjunum minnki i 5,4% ad medaltali i ar og i 3,3% & naesta ari, eda 0,5 og 0,3 présentum
minna en i sidustu spa. Pad méa po einkum rekja til minni verdbdlgu i Argentinu pétt &fram sé gert rad fyrir
gridarlegri verdbolgu par eda teeplega 150% i &r og hatt i 50% a naesta ari. OECD telur ad kjarnaverdbdlga
medal prdadra G20-rikja minnki enn frekar a naesta ari og ad hun verdi i samraemi vid verdbdlgumarkmid
sedlabanka i flestum peirra undir lok neesta ars.

Samkvaemt bradabirgdatslum Hagstofu slands maeldist halli & voruskiptajofnudi 209 ma.kr. & fyrstu atta
manudum arsins og var nanast dbreyttur milli ara & féstu gengi. Utflutningsverdmaeti véru jokst um 0,8% 4
milli &ra en an skipa og flugvéla meeldist litilshattar samdrattur. Par vegast a minna verdmaeti al- og sjavar-
afurda og aukid verdmaeti fiskeldisafurda, lyfja, leekningataekja og annarra idnadarvara. A sama tima jokst
innflutningsverdmaeti voru um 0,5% & milli ara en par vegast & aukid verdmaeti hra- og rekstrarvara, fjarfest-
ingar- og neysluvara en minna verdmeeti flutningataekja og eldsneytis.

Heimsmarkadsverd a ali haekkadi um 7% fra agustfundi nefndarinnar og var um 2.640 Bandarikjadalir &
tonnid & oktdberfundinum. Pad er um 15% haerra verd en pad var i byrjun oktdber i fyrra. Bradabirgdatolur
Hagstofu Islands benda til pess a8 verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi leekkad & milli manada i
agust og verid um 0,7% leegri & fyrstu atta manudum arsins en & sama tima i fyrra. Heimsmarkadsverd a
Brent-hraoliu laekkadi um teeplega 5% milli funda nefndarinnar og var um 74 Bandarikjadalir & tunnu & okto-
berfundinum. Pad er um fimmtungi leegra verd en var i byrjun oktdber i fyrra. Annad hravéruverd hafdi
einnig leekkad fra fundinum i 4gust.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag laekkadi um 1,5% milli ménada i agust og var pa 22% yfir medaltali
sidasta aldarfjordungs og 4,5% haerra en i desember 2019. Raungengi & pennan maelikvarda haekkadi um
3,6% milli ara & fyrstu atta manudum arsins sem ma ad mestu leyti rekja til meiri verdbdlgu hér & landi en |
vidskiptaldndum [slands en nafngengi krénu var nanast dbreytt milli ara.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbodlga

Samkvaemt bradabirgdatolum sem Hagstofan birti i lok a4gust drést landsframleidsla & fyrri hluta arsins saman
um 1,9% en i agust var gert rad fyrir 1% samdraetti. Meiri samdratt ma rekja til talsvert veikara framlags
utanrikisvidskipta en munurinn skyrist ad hluta af grunnahrifum endurskodunar fyrra ars. Voxtur innlendrar
eftirspurnar var i takt vid spana og stéd i stad a fyrri helmingi arsins.

Einkaneysla drést saman um 0,9% & 68rum arsfjordungi og helstu visbendingar um préunina & pridja ars-
fjordungi eru misvisandi. Greidslukortavelta jokst nokkud a milli ara i juli og agust sem ma po6 ad miklu leyti
rekja til aukinnar veltu erlendis. Nyskréning bifreida an bilaleiga drost aftur & moti afram saman i jali en po
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minna en verid hefur eda um 12% & milli ara en & fyrri helmingi ars meeldist 43% samdrattur. Pa virdist
svartsyni heimila hafa aukist samkvaemt veentingavisitdlu Gallup, en visitalan hefur farid laekkandi er 1igid
hefur & arid.

Samkveemt frumvarpi til fjarlaga fyrir arid 2025 er gert rad fyrir ad halli a rekstri rikissjods nemi 41 ma.kr. eda
0,8% af azetladri landsframleidslu og ad hann minnki um rdmlega 16 ma.kr. milli ara. pa er aaetlad ad frum-
jofnudur rikissjéds verdi jakveedur um 36,4 ma.kr. eda um 0,7% af landsframleidslu & naesta ari sem er Obreytt
hlutfall og gert er rad fyrir i &r. | frumvarpinu kemur fram ad adhald rikisfjarmala midad vid Al-hluta rikissjods
aukist um riflega 2% af framleidslugetu hagkerfisins i ar og um 0,5% a naesta ari.

Samkvaemt nidurstédum haustkdnnunar Gallup sem framkveemd var i agust og september medal 400
steerstu fyrirtaekja landsins voru vidhorf fyrirtaekja til ndverandi efnahagsadstaedna mun neikvaedari en i
sumarkdnnuninni. Vaentingar stjornenda til naestu sex manada voru einnig toluvert verri par sem 31% stjorn-
enda taldi ad efnahagsadstaedur versni eftir sex manudi eda mun fleiri en i sumar. Um 43% tdldu ad efna-
hagsadstaedur verdi afram Obreyttar naestu sex manudi. Stjérnendur voru einnig heldur svartsynni um inn-
lenda og erlenda eftirspurn en i sumarkénnuninni, einkum fyrirtaeki i samgdngum, flutningum og ferda-
bjonustu og verslun.

Horfur um afkomu fyrirtaekja versnudu einnig nokkud fra vorkénnuninni og toldu 44% stjérnenda ad hag-
nadur yrdi minni { ar en i fyrra, en um fimmtungur stjérnenda bjost vid meiri hagnadi. Framlegd sidustu sex
manudi versnadi i 6llum atvinnugreinum milli kannana og drést saman hja um 45% fyrirteekja en jokst hja
fijordungi fyrirtaekja. Jafnframt versnudu vaentingar stjornenda til framlegdar naestu sex manudi par sem 39%
stjérnenda bjuggust vid samdreetti en 22% bjuggust vid aukinni framlegd. Horfur um fjarfestingu & arinu
versnudu nokkud milli kannana og taldi riflega pridjungur stjérnenda ad fjarfesting myndi dragast saman a
arinu. Flestir stjornendur, eda um 45%, bjuggust po vid ad fjarfesting yrdi dbreytt milli ara.

Arstidarleidréttar nidurstédur haustkdnnunar Gallup syna ad &fram dregur Ur vinnuaflseftirspurn. Hlutfall
fyrirtaekja sem vilja fjdlga starfsfélki ad fradregnu hlutfalli peirra sem vilja faekka pvi var neikveett um 1
prosentu. Pad er vidsnuningur fra sumarkénnuninni pegar sami munur var jakveedur um 9 présentur og er
jafnframt komid nokkud undir ségulegt medaltal. A sama skapi dré Ur ménnunarvanda fyrirteekja en um
24% stjornenda toldu vera skort & starfsfolki. Pad er 5 proésentum leegra hlutfall en i sidustu kédnnun og i
samraemi vid sdgulegt medaltal. Pa téldu 46% stjornenda fyrirtaeki sitt i vanda med ad meeta Oveentri eftir-
spurn sem er laegra hlutfall en i sumarkdnnuninni en enn nokkru yfir ségulegu medaltali.

Launavisitalan haekkadi um 0,1% milli manada og um 6,3% milli ara { 4gust. A sama tima voru raunlaun 0,3%
heerri en & sama tima i fyrra.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid haekkadi um 1% milli manada i september ad teknu tilliti
til arstidarsveiflu en um 11,7% milli ara. Visitala ibudaverds & landinu 6llu, sem Husnaedis- og mannvirkja-
stofnun reiknar Gt, haekkadi um 1,4% milli manada en 10,8% milli ara i 4gust. Visitala ibudaverds a hofud-
borgarsveedinu haekkadi um 11,1% milli ara en & landsbyggdinni haekkadi hdn um 10,2%. Pinglystum kaup-
samningum a landinu 6llu fjélgadi um teep 66% milli ara & fyrstu atta manudum arsins fra sama tima i fyrra
en kaupsamningum um nybyggingar um taeplega 76% & sama timabili. Aukna veltu ma ad stérum hluta
rekja til uppkaupa fasteignafélagsins Pérkoétlu, flutninga Grindvikinga og fjdlgunar fyrstu kaupenda.
Medalsolutimi ibuda a landinu 6llu lengdist p6 milli manada i agust og meeldist 3,4 manudir en ibddum til
solu hefur fjolgad nokkud & sidustu fimm manudum, einkum nybyggingum.

Visitala neysluverds laekkadi um 0,24% milli manada i september og hjadnadi arsverdbdlga ur 6% i 5,4%.
Verdbolga an hidsnaedis hjadnadi einnig og meeldist 2,8%. Munur & verdbolgu med og an hudsnaedis jokst pvi
afram. Undirliggjandi verdbdlga var 4,8% midad vid medaltal 6likra meelikvarda og hjadnadi um 0,4
prosentur a milli funda.

Verdhaekkun a fétum og ském vegna utsdluloka, haekkun kostnadar vegna eigin husnaedis, laekkun flugfar-
gjalda og akvordun stjérnvalda um ad skolamaltidir verdi gjaldfrjalsar hfdu mest ahrif a visitélu neysluverds
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i september. Kostnadur vegna eigin husnaedis hefur haekkad um 14,8% milli ara en arshaekkunin hjadnadi
litillega fra pvi i agust. Eins og jafnan a pessum arstima laekkudu flugfargjold til Utlanda og verd & gistingu.
Verd & mat- og drykkjarvéru laekkadi um 0,2% i september og hefur laekkad tvo manudi i réd. Arshaekkun
matvoruverds meeldist 4,2% og hefur ekki maelst minni sidan i jantar 2022.

Samkvaemt haustkdnnunum Gallup voru verdbdlguvaentingar heimila og fyrirtaekja dbreyttar a flesta meeli-
kvarda. Stjornendur fyrirtaekja buast enn vid pvi ad verdbodlga verdi ad medaltali 4% & naestu fimm arum og
heimilin veenta pess ad hun verdi 5%. Verdbodlgualag & skuldabréfamarkadi hefur hins vegar laekkad baedi til
skamms og lengri tima. Alagid til tiu &ra hefur leekkad litillega fra agustfundi nefndarinnar og maeldist um
3,8% i lok september.

Il Akvardanir um stjérntaeki bankans i peningamalum

A fundi nefndarinnar i oktéber var raett um taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmala og
préunar raunvaxta fra agustfundi nefndarinnar. Reett var um hvort taumhaldi® veeri haefilegt i ljési verdbdlgu-
horfa en nefndin akvad & fundi sinum i 4gust ad halda voxtum Sdbreyttum. A peim fundi var horft til pess ad
verdbolga vaeri enn mikil og litid hefdi dregid ur spennu i pjédarbuinu.

Nefndarmenn raeddu ad verdbolga hefdi hjadnad undanfarid og meeldist 5,4% i september. Pott akvednir
einskiptislidir veegju pungt hefdi dregid ur umfangi og tidni verdhaekkana. Horfdi nefndin til pess ad undirliggj-
andi verdbolga hefdi jafnframt minnkad og verid 4,8% i september. Pa hefdi verdbolgualag & skuldabréfa-
markadi leekkad.

Nefndin fjalladi um ad afram virtist haegja a efnahagsumsvifum i takt vid auki® peningalegt taumhald. Pa toldu
nefndarmenn ad visbendingar veeru um ad dregid hefdi Ur spennu & vinnumarkadi og ad svartsyni heimila og
fyrirteekja hefdi aukist.

Nefndarmenn rseddu um hvort halda aetti voxtum dbreyttum eda leekka pa. Nefndin var sammala um ad ymsar
visbendingar bentu til pess ad afram hefdi dregid ur vexti efnahagsumsvifa. Verdbodlga hefdi hjadnad meira en
gert var rad fyrir, dregid hefdi Ur framlagi innlendrar véru og pjénustu til verdbolgu og verdhaekkanir veeru ekki
a jafn breidum grunni og adur. Pa hefdu verdbodlguveentingar leekkad & suma meelikvarda. Pétt vinnuaflseftir-
spurn veeri enn mikil vaeru skyrari visbendingar um ad tekid hefdi ad haegja a par sem &fram draegi Ur fjdlgun
starfa og skrad atvinnuleysi héldi afram ad pokast upp. Auk pess virtist skortur & starfsfolki hafa minnkad,
dregid hefdi Ur radningaraformum og hlutfall fyrirtaekja sem starfa vid full afkdst leekkad. Fram kom ad nyleg
haekkun verdtryggdra vaxta a hisnaedislanum vidskiptabankanna og ymsar breytingar a lanamarkadi sem hertu
skilyrdi til lantoku geetu ad 68ru Obreyttu leitt til pess ad pad myndi draga hradar Ur Utlanavexti en ella. pvi
geeti haegt hratt & umsvifum & hisnaedismarkadnum en haekkun hisnaedislidar visitolu neysluverds skyrdi enn
storan hluta af arsverdbolgu. Einnig var bent & ad pad gaeti almennt dregid hratt Ur efnahagsumsvifum & naesta
ari. Margt hefdi pvi pokast i rétta att undanfarid og ahrif harra raunvaxta veeru skyr.

Hins vegar kom einnig fram i umraedunni ad um helmingur af hjédnun verdbdlgu undanfarid skyrdist af
einskiptislidum og ad enn veeri undirliggjandi verdbdlguprystingur til stadar. Bent var & ad ekki veeri augljést
ad undirliggjandi verdbdlguprystingur hefdi minnkad ad radi & milli funda. Raett var um ad innlend eftirspurn
veeri enn mikil, nokkur kraftur veeri fyrir hendi & fasteignamarkadi og télur um greidslukortaveltu bentu til pess
ao eftirspurn hefdi heldur aukist & pridja arsfjérdungi enda veeru undangengnar launahaekkanir enn ad stydja
vid eftirspurn. Pad virtist pvi enn vera undirliggjandi spenna i pjédarbuinu. Stada heimila veeri & heildina sterk
sem endurspegladist i hau sparnadarstigi og miklum vexti innlana. Einnig var bent & ad vid pessar adsteedur
geetu tilfaerslur stjérnvalda til heimila ytt undir eftirspurn. i pvi samhengi kom fram ad ahyggjur veeru af pvi ad
pott verdbolga myndi hjadna afram naesta kastid geeti hin i kjolfarid stadnad nokkru yfir markmidi og pvi veeri
mikilveegt ad vidhalda péttu taumhaldi fram & veginn. Nefndin reeddi einnig fjarlagafrumvarpid og ad pott gert
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veeri rad fyrir ad adhaldsstig rikisfjarmala yrdi nokkurn veginn hlutlaust & naesta ari pa aetti frumvarpid eftir ad
hljota medferd a Alpingi.

A heildina liti® hefdi dregid jafnt og pétt Gr vexti efnahagsumsvifa fra pvi i fyrra. Nefndin var jafnframt sammala
um ad taumhald peningastefnunnar hefdi aukist undanfarid, sérstaklega i ljosi pess ad midlun Ut i langtima-
raunvexti hefdi aukist enn frekar. Jafnframt vaeri liklegt ad taumhaldid myndi fara vaxandi & naestunni. i ljési
pess veeri haegt ad taka varkar skref til laekkunar nafnvaxta en vidhalda jafnframt haefilegu adhaldsstigi.

Med hlidsjéon af umreedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu leekkadir um 0,25 présentur.
Meginvextir bankans, p.e. vextir & sjo daga bundnum innlanum, yrdu 9%, innlansvextir (vextir & vidskiptareikn-
ingum) 8,75%, vextir af lanum gegn vedi til sj6 daga 9,75% og daglanavextir 10,75%. Allir nefndarmenn sam-
bykktu tilldguna en Herdis Steingrimsdottir hefdi pd fremur kosid ad halda voxtum obreyttum.

Nefndin taldi ad pralat verdbolga, verdbdlguveentingar yfir markmidi og mikil innlend eftirspurn kolludu a
varkarni. Afram pyrfti pvi ad vidhalda haefilegu adhaldsstigi til pess ad koma verdbélgu i markmid innan
asaettanlegs tima. Motun peningastefnunnar myndi sem fyrr radast af préun efnahagsumsvifa, verdbdlgu og
verdbolguvaentinga.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Tomas Brynjélfsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika
Herdis Steingrimsdottir, désent, utanadkomandi nefndarmadur

Asgerdur Osk Pétursdattir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfraeedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. Par ad auki satu nokkrir
starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdottir ritadi fundargers.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 20. névember 2024.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands

November 2024 (125. fundur)
Birt: 4. desember 2024

[ logum um Sedlabanka fslands segir ad &kvardanir um beitingu stjérntaekja bankans i peningamalum séu
teknar af peningastefnunefnd og ad opinberlega skuli birta fundargerdir peningastefnunefndar og gera
grein fyrir &kvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra. A grundvelli pessa birtir peningastefnunefnd
fundargerdir tveimur vikum eftir ad akvardanir hennar eru kynntar. | fundargerdunum koma m.a. fram upp-
lysingar um hvernig atkveedi einstakra nefndarmanna féllu vid adkvardanir nefndarinnar.

Her birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 18.-19. névember 2024, en & honum raeddi nefndin
efnahagspréunina, proun a fjarmalamoérkudum, akvardanir um beitingu stjorntaekja bankans i peninga-
malum og kynningu peirra akvardana 20. november.

| Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjslludu um akvardanir i peningamalum reeddu peir innlenda fjarméalamarkadi, fjar-
malalegan stodugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum fslands, innlendan pjéarbuskap
og verdbolgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra sidasta fundi nefndarinnar 2. oktéber.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i oktober haféi gengi krénunnar haekkad um 2,5% gagnvart vidskiptaveginni
gengisvisitolu. Sedlabankinn atti engin vidskipti med gjaldeyri & timabilinu.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans jokst fra fundi nefndarinnar i oktéber. Raun-
vextir bankans voru 4,4% midad vid medaltal mismunandi maelikvar®a & verdbdlgu og verdbdlguveentingar
til eins ars eda 0,2 prosentum haerri en rétt eftir birtingu vaxtaakvoérdunar nefndarinnar i oktdber. Midad vid
arsverdbolgu haekkudu peir um 0,3 présentur & sama timabili og voru 3,7%.

Vextir & 6tryggdum innlanum i vidskiptum til einnar naetur (IKON) leekkudu i takt vid vaxtalaekkun bankans i
oktober. Vextir a millibankamarkadi med kronur laekkudu einnig en vextir til lengri tima en sjo daga laekkudu
umfram laekkun meginvaxta i oktober. Velta a millibankamarkadi nam 1 ma.kr. fré sidasta fundi nefndarinnar.
Avoxtunarkrafa lengri éverdtryggdra rikisbréfa laekkadi litillega fra fundinum i oktéber & medan krafa lengri
verdtryggdra rikisbréfa haekkadi litillega & sama tima. Vextir verdtryggdra ibudalana haekkudu milli funda en
vextir & overdtryggdum ibudalanum laekkudu.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja méanada millibankavexti minnkadi um 0,4 présentur gagnvart
evrusvaedinu milli funda og nam 5,9 présentum og um 0,6 présentur gagnvart Bandarikjunum og var 4,1
prosenta. Langtimavaxtamunur minnkadi einnig milli funda eda um 0,4 présentur gagnvart pyskalandi og
nam 4,3 présentum og um 0,8 présentur gagnvart Bandarikjunum og nam 2,2 prosentum. Skuldatrygg-
ingaralag & fimm éara skuldbindingar rikissjods i Bandarikjaddlum var 0,4% og var nanast dbreytt milli funda.
Vaxtamunur a evrultgéfu rikissjods gagnvart pyskum rikisskuldabréfum minnkadi litillega og var 0,6-0,7
prosentur.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis 27



Samkveemt arsfjordungslegri kdnnun bankans & veentingum markadsadila sem framkveemd var i byrjun
névember veentu markadsadilar pess ad meginvextir bankans yrdu leekkadir um 0,5 prosentur til vidbotar a
nuverandi arsfjérdungi. P4 gerdu peir rad fyrir ad vextir bankans yrdu laekkadir afram a naesta ari og ad
meginvextir yrdu 5,75% eftir tvd ar. betta eru laegri vextir en peir bjuggust vid i sidustu kdnnun bankans {
agust. Toluverd breyting vard a afstodu svarenda til taumhalds peningastefnunnar milli kannana. Hlutfall
pbeirra sem téldu taumhaldid of pétt var 87% og jokst pad ur 52% [ agustkdnnuninni. Um 13% svarenda téldu
taumhaldi® heaefilegt samanbori® vid 40% i 4gust en enginn svaradi pvi ad taumhaldid veeri of laust.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja vaentu pess ad peningastefnunefnd myndi laekka vexti um annadhvort
0,25 eda 0,5 prosentur. Visudu paer til pess ad verdbdlga hefdi hjadnad afram og raunvextir veeru hair, spenna
& husnaedismarkadi hefdi minnkad og eftirspurn i pjédarbuskapnum feeri einnig minnkandi. Aftur & moti veeri
ovissa um adhald rikisfjarmala a komandi misserum og um ahrif kjaradeilna & opinberum vinnumarkadi auk
bess sem verdbdlga og verdbdlguveentingar vaeru enn nokkud yfir markmidi.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) var taeplega 10% i september. Innlan heimila skyra &fram ad miklu leyti
aukninguna en véxtur innlana atvinnufyrirtaekja hefur gefid eftir fra fyrri hluta arsins. Arsvéxtur Gtlana lana-
kerfisins var rim 8% i september og hefur aukist & arinu. Utlan til heimila jukust afram um 6% milli &ra likt
og undanfarin misseri en arsvoxtur Gtlana til fyrirtaekja var um 12% i september. Arsvoxturinn hefur aukist
pad sem af er ari en hrein ny Utlan til fyrirtaekja hafa pé farid minnkandi i sumar.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI15, haekkadi um 10,5% milli funda nefndarinnar. Velta & adalmarkadi nam
826 ma.kr. a fyrstu tiu manudum arsins sem er um pridjungi meiri velta en & sama timabili arid & undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjddagjaldeyrissjédsins, sem birt var i oktdber sl., er gert rad fyrir ad hagvoxtur i heiminum
minnki Ur 3,3% i fyrra i 3,2% i ar. Pad er jafn mikill voxtur og i baedi april- og julispa sjédsins. Ennfremur er
tali® ad heimshagvoxtur haldist Obreyttur & naesta ari i 3,2%. A8 mati sj6dsins hafa hagvaxtarhorfur i Banda-
rikjunum po batnad i ar og a naesta ari en versnad a méti i Japan og a evrusvaedinu, adallega i ljosi verri
horfa i byskalandi. Alpjodagjaldeyrissjédurinn spair pvi ad verdbdlga i heiminum verdi 5,8% ad medaltali i ar
0g 4,3% a naesta ari eda heldur minni en i sidustu spa sjédsins. Par vega betri horfur i préudum rikjum pyngst
en talid er ad verdbdlga i peim minnki Ur 2,6% ad medaltali i ar og i 2% a pvi naesta. Alpjodagjaldeyrissjodur-
inn er enn peirrar skodunar ad alpjodavidskipti med vorur og pjénustu taki vid sér i ar og enn frekar a pvi
naesta eftir litinn voxt i fyrra. Afram er pé buist vid ad voxtur alpjédavidskipta verdi undir medalvexti undan-
farinna aratuga i takt vid minni heimshagvoxt og vaxandi verndarstefnu rikja. Sjodurinn gerir jafnframt rad
fyrir pvi ad voxtur inn- og Utflutnings préadra rikja verdi heldur minni en { sidustu spé sjédsins.

Samkvaemt bradabirgdatélum Hagstofu islands meeldist halli & voruskiptajofnudi 229 ma.kr. & fyrstu niu
manudum arsins samanborid vid 219 ma.kr. halla 4 sama tima i fyrra & fostu gengi. Utflutningsverdmaeti voru
drést saman um 0,4% & milli ara en an skipa og flugvéla meeldist 1% samdrattur. Par vegur pungt minna
verdmaeti als vegna ahrifa raforkuskerdingar til stérnotenda a framleidslu élfyrirtaekja en einnig minna verd-
meeti sjavarafurda vegna lodnubrests. A méti vegur meira verdmaeti fiskeldis og lyfja og laekningataekja. A
sama tima jokst innflutningsverdmeeti voru um 0,8% a milli ara en par vegast & aukid verdmaeti hra- og
rekstrarvoru, fjarfestingar- og neysluvoru en minna verdmeeti flutningateekja og eldsneytis.

Heimsmarkadsverd a ali breyttist tiltdlulega litid fra oktoberfundi nefndarinnar og var riflega 2.600 Banda-
rikjadalir & tonnid a ndvemberfundinum. Pad er um fimmtungi haerra verd en pad var i névember i fyrra.
Bradabirgdatolur Hagstofunnar benda til pess ad Utflutningsverd islenskra sjavarafurda i erlendum gjald-
midlum hafi verid um 1,4% leegra & fyrstu niu manudum arsins en & sama tima i fyrra. Heimsmarkadsverd &
Brent-hraoliu var riflega 73 Bandarikjadalir 4 tunnu & névemberfundi nefndarinnar eda svipad og pad var a
sidasta fundi. Pad er po um 11% leegra ver®d en i nbvember i fyrra. Annad hravoruverd haekkadi hins vegar
litillega milli funda, einkum verd & malmum og aburdi.
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Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 2% milli manada i oktober og var pa 12% yfir medaltali
sidasta aldarfjordungs og 2,9% heerra en i desember 2019. Raungengi & pennan maelikvarda haekkadi um
2,8% milli ara & fyrstu tiu manudum arsins og ma rekja haekkunina til pess ad verdbdlga hér a landi var 3,6
présentum meiri en ad medaltali { vidskiptaldndum fslands en & méti vé 0,6% laekkun & nafngengi kronu.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkveaemt stadgreidsluskra Skattsins fjolgadi launafélki um 1,8% milli ara en sé litid til priggja ménada tima-
september. Nidurstdédur vinnumarkadskénnunar Hagstofu [slands (VMK) litast hins vegar afram af nokkrum
vanda tengdum versnandi svarhlutfalli og vanda vid mat a nylegri mannfjéldaproun sem virdist leida til télu-
verds ofmats a stérfum og heildarvinnustundum.

Arstidarleidrétt skrad atvinnuleysi maeldist 3,6% i oktdber og stdd i stad milli manada. bad hefur pvi aukist
um 0,4 présentur fra pvi i mai 2023 pegar pad maeldist minnst eftir farsottina eda sem nemur fjdlgun um
1.700 manns & atvinnuleysisskra. Arstidarleidrétt atvinnuleysi samkvaemt VMK var &pekkt & fiérdungnum.

ibdum landsins fjdlgadi um 1,7% milli ara & pridja arsfiérdungi. Heegt hefur & ibuafjdlgun fra pvi um mitt
sidasta ar samhlida pvi ad feerri erlendir rikisborgarar flytjast til landsins og fleiri flytjast af landi brott. A3
hluta til skyrist prounin af pvi ad dregid hefur Ur komu flottafolks til landsins.

Launavisitalan haekkadi um 0,9% milli fjordunga & pridja fjérdungi arsins og um 6,3% milli ara. Raunlaun voru
0,4% heerri & fjérdungnum en & sama tima arid 2023.

Horfur fyrir proun einkaneyslu & pridja arsfjordungi eru heilt yfir litid breyttar en greidslukortavelta jokst um
4,4% milli ara vegna aukinnar kortaveltu erlendis. Pa drogust bifreidakaup heimila saman milli &ra en sam-
dratturinn var minni en fjérdungana tvo a undan. Veentingavisitala Gallup hélt jafnframt afram ad laekka a
pridja fjordungi arsins og pétt hin hafi haekkad aftur i oktdber meaeldist hin enn undir 100 stigum. pvi er talid
ad einkaneysla hafi aukist um 1,5% milli ara a pridja fjordungi. Nyleg endurskodun & radstofunartekjum
heimilanna bendir aftur & méti til pess ad kaupmattur radstofunartekna hafi aukist tdluvert meira a sidustu
tveimur arum og pad sem af er ari en adur hafdi veri® azetlad og maelist sparnadarstig heimila pvi nokkru
haerra. Utlit er pvi fyrir ad voxtur einkaneyslu verdi meiri 4 fjorda arsfjérdungi og & naesta ari en adur var tali.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid laekkadi um 0,3% milli manada i oktdber ad teknu tilliti
til arstidarsveiflu en haekkadi um 10% milli &ra. Visitala ibudaverds a landinu 6llu sem Husnaedis- og mann-
virkjastofnun reiknar Ut, laekkadi um 0,3% milli manada og haekkadi um 9,5% milli ara i september. Visitala
ibudaverds & hofudborgarsveedinu haekkadi um 8,5% milli ara en & landsbyggdinni haekkadi hun um 12,8%.
Pinglystum kaupsamningum & landinu 6llu fjdlgadi um 59,2% milli ara a fyrstu niu manudum arsins fra sama
tima i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar um 66,6% a sama timabili. Aukna veltu ma ad storum hluta
rekja til uppkaupa fasteignafélagsins Porkétlu, flutninga Grindvikinga og fiélgunar fyrstu kaupenda. Medal-
solutimi ibdda & landinu 6llu lengdist nokkud milli manada i september og meeldist 3,9 manudir en ibidum
til solu hefur fjolgad nokkud & sidustu fimm manudum, einkum nybyggingum, en hlutdeild peirra hefur ekki
verid haerri fra upphafi maelinga eda rim 36% i september.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,28% milli manada i oktdber og hjadnadi arsverdbolga Ur 5,4% i 5,1% og
hefur ekki verid minni sidan i desember 2021. Verdbdlga an husnaedis meeldist 2,8% likt og i september.
Undirliggjandi verdbdlga var 4,7% midad vid medaltal 6likra maelikvarda og hefur einnig minnkad.

Haekkun matveelaverds og flugfargjalda til Gtlanda haf&i mest ahrif a visitdlu neysluverds i oktéber. Matvéru-
verd haekkadi um 1% a milli manada og hefur haekkad um 4,2% sl. tolf manudi. Dregid hefur Ur veréhaekk-
unum a innlendri véru og pjonustu og innfluttri verdbolgu. Verd a innlendri voru var 3,6% haerra i oktober
en & sama tima i fyrra og hefur arshaekkunin hjadnad jafnt og pétt fra byrjun ars. Verd & almennri pjénustu
hefur haekkad um 4,4% sl. toIf manudi og jokst arstakturinn fra pvi i september.
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Samkvaemt kdnnun bankans & veentingum markadsadila hafa verdbdlguvaentingar peirra til eins og tveggja
ara laekkad fra fyrri kdnnun og namu um 3,5%. Vaentingar peirra um verdbolgu til lengri tima laekkudu einnig
milli kannana. Peir gera rad fyrir ad verdbdlga verdi ad medaltali 3,3% & naestu fimm arum og 3% a naestu
tiu arum. Verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi til skamms tima hefur sveiflast undanfarid vegna évissu um
medhondlun Hagstofunnar a fyrirhugudum breytingum a gjaldtdku vegna bifreidanotkunar. Verdbdlgua-
lagid til tveggja ara nam teeplega 3% um midjan ndvember og stéd i stad fra oktdberfundi nefndarinnar. Tiu
ara alagio hefur laekkad litillega og var 3,6% um midjan névember og fimm ara alagid eftir fimm ar laekkadi
einnig & milli funda og nam 4,1% um midjan november.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 20. ndvember hafa verdbdlguhorfur Ut naesta ar batnad
nokkud vegna hagsteedari upphafsstodu par sem verdbdlga a pridja fjérdungi pessa ars var heldur minni en
spad var i agust. Spad er ad verdbolga verdi 4,8% a fjorda arsfjordungi sem er 1 présentu minna en buist var
vi® i 4glst og ad hun minnki afram og verdi 4,1% a fyrsta fjéréungi naesta ars. Vid baetast ahrif heldur haerra
gengis krébnunnar en a méti vegur meiri spenna i pjodarbuinu. Verdbdlguhorfur a seinni hluta spatimans eru
bvi svipadar og i agust. Spad er ad verdbdlga fari nidur fyrir 3% a fyrri hluta ars 2026 og verdi komin
markmid um mitt pad ar.

Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum hefur préast i takt vid pad sem gert var rad fyrir i agustspa Peningamala
og hagvaxtarhorfur hafa pvi litid breyst. Talid er ad hagvoxtur aukist smadm saman Ur 1,4% i ar i 1,7% arid
2026. Sem fyrr vegur kroftugur hagvoxtur i Bandarikjunum pungt en hagvaxtarhorfur & evrusveaedinu eru
afram tiltélulega daprar. Alpjodleg verdbodlga hefur haldid afram ad minnka. HUn var 2,2% ad medaltali &
bridja fjordungi pessa ars en likt og i agust er gert rad fyrir ad han verdi komin nidur i 2% seint a naesta ari.

Landsframleidsla hér & landi jokst a ny milli fjérdunga & 68rum fjordungi pessa ars en vegna mikils samdrattar
a fyrsta fjérdungi sem rekja ma til neikvaedra ahrifa birgdabreytinga vegna lodnubrests var landsframleidsla
enn 1,9% minni & fyrri helmingi arsins en & sama tima { fyrra. Pad er mikill vidsniningur i hagvexti sem var
5% i fyrra og um 9% arid adur. Tali® er ad landsframleidslan standi i stad milli &ra i &r en i 4gust var spad
0,5% hagvexti. Lakari horfur litast fyrst og fremst af pvi ad samdratturinn & fyrri hluta arsins reyndist meiri en
adur var spad. Likt og i 4gust er gert rad fyrir ad hagvoxtur taki vid sér & ny & naesta ari og verdi um 2% og
um 2%% ad medaltali & seinni hluta spatimans. Eins og i agust er hagvoxtur & spatimanum ad meginhluta
drifinn afram af innlendri eftirspurn, sérstaklega vexti einkaneyslu.

Samkvaemt stadgreidslugognum hefur stérfum faekkad og atvinnuleysi heldur afram ad pokast upp. Spennan
i pjédarbuinu minnkar pvi afram poétt endurskodun Hagstofunnar & hagvaxtartélum sidasta ars geri pad ad
verkum ad meiri framleidsluspenna maelist N4 en &dur var talid. Talid er ad spennan snuist { slaka undir lok
naesta ars sem er adeins seinna en adur var spad.

Haetta a hardri lendingu bandarisks efnahagslifs hefur minnkad en afram er toéluverd dvissa um alpjodlegar
efnahagshorfur. bar vega pungt ahyggjur af langvinnum stridsatskum i Ukrainu og fyrir botni Midjardarhafs
sem hafa stigmagnast. Alpjodlegt hravoruverd geeti pvi haekkad meira en nd er spad og innfluttur verd-
boélguprystingur hér & landi reynst meiri. P4 geetu ahrif haerra hravéruverds og nylegra launahaekkana hér
verid vanmetin { spa bankans i ljosi pess ad kjolfesta verdbdlguveentinga hefur laskast. Framvinda innlendra
efnahagsumsvifa mun einnig lita verdbdélguhorfur. Verdbdlga geeti t.d. reynst pralatari en nu er spad ef
heimilin ganga hradar & pann sparnad sem byggst hefur upp undanfarin ar. Verdbdlga geeti hins vegar
hjadnad hradar t.d. ef umsvif i ferdapjonustu gefa meira eftir en nd er spad.

Il Akvardanir um stjérntaeki bankans i peningamalum

A fundi nefndarinnar i névember var raett um taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmala
og préunar raunvaxta fra oktoberfundi nefndarinnar. Raett var um hvort taumhaldid veaeri haefilegt i ljési
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verdbdlguhorfa en nefndin akvad 4 fundi sinum f oktéber ad leekka vexti um 0,25 présentur. A peim fundi
haf&i verdbdlga hjadnad og afram virtist haegja & efnahagsumsvifum i takt vid aukid peningalegt taumhald.

Nefndarmenn reeddu ad ver&bdlga hefdi hjadnad undanfarid og meeldist 5,1% i oktober. Hjodnun verdbolgu
veeri & breidum grunni og undirliggjandi verdbolga hefdi einnig minnkad. Pa horfdi nefndin til pess ad verd-
bélguveentingar hefdu almennt leekkad og raunvextir pvi haekkad.

Nefndin fjalladi um ad ahrifa pétts peningalegs taumhalds geetti &fram i efnahagsumsvifum og haegt hefdi a
vexti innlendrar eftirspurnar. Pa reeddu nefndarmenn ad atvinnuleysi héldi afram ad pokast upp og horfur
veeru a ad pad draegi Ur spennu i pjédarbuskapnum pott pad gerdist haegar en adur var talid.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad laekka aetti vexti bankans og reeddu um hvort eetti ad laekka pa
um 0,25 eda 0,5 prosentur. Nefndin var sammala um ad afram hefdi haegt & efnahagsumsvifum og margir
paettir hefdu pokast i rétta att. Dregi® hefdi ur umfangi verdheekkana og baedi innlend og innflutt verdbdlga
minnkad. Fram kom ad horfur veeru & ad verdbdlga myndi hjadna hradar en adur var talid og verdbdlgu-
horfur pvi batnad. Ef fram héldi sem horfdi veeri liklegt ad skammtimaverdbdlguvaentingar leekkudu enn
frekar. Afram hef8i dregi® Ur spennu baedi & vinnumarkadi og hisnaedismarkadnum en ibudaverd hafdi
laekkad fra sidasta fundi nefndarinnar og medalsolutimi lengst. Nefndin taldi ad svo virtist sem ahrif vegna
flutninga Grindvikinga veeru ad mestu komin fram og husnaedismarkadurinn veeri pvi ad komast i betra jafn-
veegi.

Nefndin raeddi einnig ad pott haegt hefdi a vexti innlendrar eftirspurnar vaeri proéunin afar haeg og ymsar
visbendingar vaeru um ad enn veeri prottur i pjodarbuskapnum. Nefndarmenn téldu ad ekki veeri Gtilokad ad
efnahagsumsvif veeru vanmetin i ljosi nylegra endurskodana Hagstofunnar a ségulegum hagtélum. Nokkrar
likur veeru m.a. & ad pjonustuttflutningur veeri vanmetinn og ad hagvoxtur hefdi pvi verid meiri a fyrri hluta
arsins en bradabirgdatolur geefu visbendingu um. Endurskodadar toélur um radstéfunartekjur heimila bentu
einnig til pess ad kaupmattur radstdéfunartekna hefdi aukist meira & sidustu arum en adur var azetlad og
sparnadur heimila veeri pvi meiri. Voxtur einkaneyslu geeti pvi ordid meiri en spad var og launahaskkanir
veeru enn ad stydja vid eftirspurn. Fram kom ad enn virtist téluverd spenna i byggingageiranum pétt vis-
bendingar veeru um ad araun a framleidslupaetti hefdi minnkad i 68rum atvinnugreinum. Einnig var bent &
ad ef stor skref til leekkunar vaxta yrdu tekin of snemma geeti pad skadad triverdugleika peningastefnunnar,
einkum ef pad leiddi til pess ad undirliggjandi kraftur i pjédarbuskapnum myndi aukast & ny, verdbdlga
aukast og verdbodlguvaentingar haekka. Nefndin reeddi einnig ad dévissa veeri um kjarasamninga hja hluta
opinberra starfsmanna og ad framundan vaeru kosningar.

Nefndin var sammala um ad taumhald peningastefnunnar hefdi aukist undanfarid. Einnig kom fram ad
haekkun verdtryggdra vaxta & hudsnaedislanum vidskiptabankanna og hert lanaskilyrdi myndu veentanlega
afram draga Ur umsvifum & husnaedismarkadi auk pess sem greidslubyrdi af lanum faeri vaxandi hja peim
hluta heimila sem staedi frammi fyrir endurskodun vaxtaskilmala. Fram kom ad naesti reglulegi fundur
nefndarinnar yrdi ekki fyrr en a nyju ari og taldi nefndin ad svigrdm veeri til ad taka staerra skref til laekkunar
vaxta og vidhalda um lei® haefilegu adhaldsstigi til pess ad stydja vid aframhaldandi hjodnun verdbdlgu og
draga ur framleidsluspennu & komandi misserum. Utlit veeri p6 fyrir ad taumhald peningastefnunnar pyrfti
afram ad vera pétt.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjéri til ad vextir bankans yrdu leekkadir um 0,5 présentur.
Meginvextir bankans, p.e. vextir & sj6 daga bundnum innlanum, yréu 8,5%, innlansvextir (vextir & vidskipta-
reikningum) 8,25%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 9,25% og daglanavextir 10,25%. Allir nefndarmenn
sampykktu tilléguna.

Peningastefnunefnd akvad einnig ad samraema birtingu vaxta i vaxtatoflu Sedlabankans pannig ad allir vextir
i vaxtatoflunni verdi framvegis birtir sem nafnvextir. Breytingin ték gildi 20. névember 2024 og hefur ein-
gongu ahrif a vexti a vidskiptareikningum i Sedlabankanum.
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Nefndin taldi ad prélat verdbdlga og verdbdlguvaentingar yfir markmidi kolludu & varkarni. Afram pyrfti pvi
ad vidhalda haefilegu adhaldsstigi til pess ad koma verdbdlgu i markmid innan aseettanlegs tima. Métun
peningastefnunnar naestu misseri myndi sem fyrr radast af proun efnahagsumsvifa, verdbdélgu og verdbdlgu-
vaentinga.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardattir, varasedlabankastjori peningastefnu
Témas Brynjodlfsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika
Herdis Steingrimsdottir, dosent, utanadkomandi nefndarmadur

Asgerdur Osk Pétursdattir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

porarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki satu nokkrir
starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 5. febrdar 2025.
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SEDLABANKI ISLANDS

Vextir Sedlabankans

- vita bitlausir eda allt ad kaefa?

Kynning fyrir Félag atvinnurekenda Rannveig Sigurdardottir
5. september 2024 Varasedlabankastjoéri peningastefnu

Efnahagsumsvif
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Samdrattur @ H1 i ar —i fyrsta skipti sidan 2021 ...

* Hratt dré ur hagvexti er leid & 2023: var 8% 4 H1/23 en kominn i 1,5% & F4 og nyir PHR syna 1,9% samdratt 4 H1 i ar
* Neikvaed 4hrif minni birgdaséfnunar vega pungt i samdraettinum og framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar toluvert lakara en spad
* Neysla og fjarfesting jokst hins vegar meira en gert var rad fyrir i 4gust spanni

Piddhagsisikningar 1H 2024
Hagvitur og framlag undirliga®
1. drsf], 2020- 2. drsfj, 2024
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Hagvaxtarhorfur hafa versnad fra pvi i mai

* Spad 0,5% hagvexti & arinu 6llu — 0,6 pr. minni voxtur en spad var i mai
... lakari horfur i ferdapjonustu vega pyngst
¢ Hagvaxtarhorfur versna einnig litillega a naestu tveimur drum

Hagvixtur og framlag undirlida 2018-20261 Brayting 4 hagvastarhorfum frd PM 2442
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Visbendingar um minnkandi spennu a vinnumarkadi

* Taeplega pridjungur stjérnenda taldi sig bua vid skort & starfsfélki i juni - um 14 présentum fzerri en 4 sama tima i fyrra
« Lidlega helmingur fyrirtaekja starfar vid fulla framleidslugetu eda um 10 présentum fzerri en i fyrra
¢ Enn meaelist téluvert alag & framleidslupattum i bygginga- og fjarmalastarfsemi en dregid hefur ar pvi i 6drum atvinnugreinum
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Mismikil spenna eftir atvinnugreinum

¢ Hlutfall stjornenda sem t6ldu vera skort a starfsfolki fjolgadi mikid i batanum eftir farséttina — hefur faekkad en er enn um 20
présentum yfir sogulegu medaltali
* Hlutfall peirra sem eiga i vandreedum med ad maeta eftirspurn var 62% i juni og hefur aldrei maelst haerra

Fyrirtaeki sem telja ad skortur sé & starfsfolki' Fyrirtaeki [ vanda med ad maeta 6vaentri eftirspurn’
Hiutfall fyrirtackja () Oll fyrirtaeki Hlutfall fyrirtaskia (%) Bl Fyrirtanki
10 100
¥mis sérhafd pidnusta inadur og framleidsla Vnis sérhaefd pjénusta L. Hinadur og framleldsla
40
{1]
Flarmala-og " Fldrmdla- og
tryggingastarfsemi Merlon tryggingastarfsemi Verikin

Byggingastarfemiog Sidvardtvegur Byggingastarfsemi og

veltur R Siivanitvegur

Samgéngur, flutningar Samgongur, flutningar
og ferdapjdnusta og ferdabjénusta
—Jini 2023 —Jini 2024 —Iini 2023 —Juni 2024

Verdbolga
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Verdbodlga tekin ad hjadna en er enn of mikil

* Nyleg préun verdbolgu eins og sagarblad
e .. jokstijali(5,8% i6,3%) en hjadnadi aftur i agust (6%) ... eins og verdbdlga an husnaedis (3,6%) og undirliggjandi verdbdlga (5,3%)
* HudsnadisliGurinn vegur afram pyngst i arsverdbdlgu en badi innlend og innflutt matveeli leekkudu i verdi i agust

Verdbélga 4 ymsa melikvarda® Innlend og innflutt verdbélga® Undirlidir verdbdlgu?
Jandar 2019 - dgist 2024 Jandar 2019 - dgist 2024 Jardar 2019 - 4gist 2024
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Innflutningsverd er tekid ad haekka a ny

e Dregur ur lekkun atflutningsverds helstu vidskiptalanda og i erlendum gjaldmidlum er innflutningsverd tekid ad haekka a ny
¢ Gengi ISK var fremur stédugt framan af ari en hefur laekkad um 2% fréa byrjun agust en er 6,8% leegra en 4 sama tima i fyrra
 Arshaekkun ISK & F1 leiddi til laekkunar & innflutningsverdi i krénum en st laeekkun virdist hafa gengid til baka 4 F2

Innflutt verdbslga® Gengi krénunnar? Innflutningsverd?
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i fslands.
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Haegir 8 haekkun launa en husnaedisverdbdlga eykst

¢ Haegt hefur a arshaekkun launa pétt hun sé enn téluverd eda 6,6% m.v. launavisitolu

« Arshaekkun hisnaedisverds var 11.7% i aglst og ekki verid meiri sidan i april 2023 ... greinileg ahrif eldsumbrota: mikil aukning
kaupsamninga en frambod hefur aukist 8 moti og medalsélutimi ordinn svipadur og i mars eftir ad hafa styst mikid i april og mai

* [rétta att en enn um helmingur neyslukorfunnar ad haekka um meira en 5%

Laun
1. drsf], 2018 - 2. drsfj. 2024

Umfang verdhakkana®
Jsniar 2020 - Agdst 2024

Huisnaedisverd!
Januar 2021 - 4gust 2024

Breyting frd Fyrra &l (%) Hiutfall neyshubaefu (%)
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021 2022 2023 2023 2020 011 2022 2023 2024
==launavisitala —ibudaverd 4 landinu 6llu (v. 4s) EMinnaen2,5% W 255% 5.7,5%
—Visitala helldarlauna ——fbudaverd & hofudborgarsvaedinu (v. as) 7 5-10% Meira en 10%
Kaupmattur lunavisiodl (m.v. VNV) Selt yfir auglystu séluverdi (h. 4s)
étt m.v. fasteignamat og byggist & kaupsamningum sl. manaar. Hlutfall ibida sem seldar eru yfir auglystu séluverdi af heildarfjslda seldra ibuda (priggja ménada hlaupandi medaltal). 2. Fjsldi ibuda & sélu og

lu
Hagstofa [slands, Husnedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands

Verdbadlguveentingar haldast enn haar

e Verdbdlguvaentingar skv. kdnnunum breytast [itid fra fyrri konnunum en eru laegri en & sama tima i fyrra a flesta meaelikvarda
e Skammtima verdbdlgualagid laeekkadi um midjan juli i kjolfar tilkynningar um breytta skattlagningu bifreidanotkunar nk. dramét
« Tilkynningin hafdi litil ahrif & 10-ara alagid og pvi haekkadi 5/5-ara alagid — ekki augljést ad pad endurspegli haekkun vaentinga

Verdb.vantingar heimila og fyrirtakjal Verdbdlguvaentingar markadsadila® Verdbolgualag & skuldabréfamarkadi?
1. arsfj. 2018 - 2. arefj. 2024 1. arsfj. 2018 - 3. arefj. 2024 Jantar 2018 - dgust 2024
% % %
L] L] L]
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5 5 5
4 4 /—-/N\- 14
; % 2 A /-\/—'/\‘ :
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H z 2
1 1 1
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—Heimili- 2 bt —Helnilli- 5 dr —1lirs —zdn —2ira —sira
Fyrirtaeki - 2 é —Fyrirtaeki - 5 dr 5 dra =—104ra 10 4ra =5 dr eftir 5 dr
Verdbolgumarkmid Verdbolgumarkmid Werdbdlgurrarkmid

di svara i kénnun Gallug

dbdlguvaentingum heimila og fyrirteekja. 2. Midgildi svara i ksnnun Sedla

kans & verdbolguvaentingum markadsadila. 3. Medaltal ménada. Gogn til og med 29. agus

allup, Sedlabanki Islands
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Litlar breytingar a verdbolguhorfum fra pvi i mai

* Verdbdlga var 6% & F2 eins og gert var rad fyrir i maispa ... en jokst meira i juli en gert hafdi verid rad fyrir
* Pessi lakari upphafsstada skyrir af hverju spad er meiri verdbdlgu fram & naesta ar en i mai en verdbdlguhorfur breytast i raun litid
* Spad er ad verdbodlga verdi 6,3% 4 Q3 en minnki sidan i 5,8% a F4 (i stad 5,3% i maispa) ... minnkar sidan afram i takt vid maispa

Verdbodlguspa til skemmri tima® Verdbolguspa og ovissumat
4, drsff. 2023 - 4. drsfy, 2024 1. &rsfj. 2018 - 3. 4rsf). 2027

Breyting frd fyrra drl (%) i Breyting frd fyrra dri (3] Arsmedaltsl

80
10
5 2023 (EREL

7o &

60
5.5 4
50 2025
2
4.5
a0 - - - . - . o . - . - - - - - - 2026
4023 LA.26 0 L6248 3LM 0 462 018 019 2020 201 2022 2023 2024 085 2026 207
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——Medakal skammiimalikana Bil haesta og lsgsta mats - 50% Nkindabil - 75% lkindakil 90% likindabil
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Raunvextir ekki haerri sidan 2009

* Raunvextir midad vid medaltal mismunandi malikvarda a verdbdlgu urdu jdkvaedir snemma a sidasta ari ...
e ...voru4,2% i lok agust midad vid medaltal mismunandi maelikvarda & verdbdlgu

e ...0g3,1% midad vid tolf manada verdbolgu

* Skammtimavaxtamunur vid Utlond jokst talsvert i fyrra en hefur verid st6dugur pad sem af er ari

5 PR . i A A 3
Raunvextir Sedlabankans i kjolifar vaxtadkvardana Skammtimavaxtamunur vid Gtlénd
. 1.lardar 2018 - 28, ap sl 3024
peningastefnunefndar s e
% 27. janiar 2010 - 21, 4gist 2024 Ty
10 ?
8 @
L3 a
a4
1
2
A n
|
2
2
o 1
5 a, 0 0 0
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 208 2030 2021 2009 2078 2074
— eginvextir Sedlabankans'
.. 4 verdbolgu og verdbalguvaentingum? —ragrvart Ranclzokjunn e—magnvart aurisssfing
= Raunvextir m.v. télf mdnada verd bélgu
1. Fram til 21. mai 2! nnlana eim tima. 2. Fram til febrdar 201
2 ména irsy gu eftir fiora arsfijorounga. Fr:
cinnigm
Heimildir: Gallup, Refinitiv Datastream, Hagstofa Islands, Sedlabanki Islands.
]
|

Haegir @ utlanavexti

e Voxtur atlana til heimila hefur verid fremur stédugur ad undanfornu
e Voxtur utlana til fyrirtaekja hefur aukist er 1idid hefur a arid sem skyrist ad mestu af fasteignafélogum og

byggingageiranum
Utlan lanakerfis' Utlan lanakerfis til atvinnufyrirtakja®
Jandiar 2018 - joli 2024 Jandar 2021 - j01i 2024
% Breting fed hyra i %]
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6 — ke og Bnadur — Eypgingageiti Wersiun
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— ROND pon m— Fastegradéily
ey =ty el == ARHDssom — Annad Uridnastotn UmLknastatn & st geng’

og skuldalaekkunar:

n stjérnvalda. An Gtldna til innldnsstofnanna, fallinna fjarmalafyrirtaekja og rikissjéds. 2. Stofn Gtlana i erlendum gjaldeyri er reik

dur midad vid visitslu medalgengis i juli
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Mikil asékn i verdtryggd lan

* Eftirspurn eftir verdtryggdum ibudaldanum tok ad aukast a sidasta ari ...
e ...ognu er 57% af stofni ibudaldna verdtryggdur
* Teeplega 70% utlanastofnsins var verdtryggdur i jandar 2020

Tezund fasteignalama til heimila® Teguned nirra fzsteignalanatil heimila®
lanuar 000l 2324 Januar U0 ol 2089
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Haekkun husnaedisverds aukist pad sem af er ari

* Fra sidasta fundi nefndarinnar i april hefur arstaktur ibudaverds aukist nokkud
+ ibudaverd a landinu 6llu haekkadi um 11% milli ara i juli sl., p.a. 10,7% & hofudborgarsvaedinu og 11,8% & landsbyggdinni
* Mest i sérbyli 4 hofudborgarsvaedinu, 13,7% og sérbyli 4 landsbyggd um 11,8%

{btidaverd 4 landinu bllu! ibudaverd a hofudborgarsvaedinu! ibidaverd 4 landsbyggdinnil
Jandar 2021 - jili 2024 Jandar 2021 - juli 2024 Januar 2021 - juli 2024
3o AZménalabrevting(¥) . zp l2mémadabrevting(%) 35 2minafia breyting (K)
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Setanal Al E=Hibiucborgarayeaid ZDIZI:ﬁO hi 29;2 Il :':zlz" s:‘”‘fr io?l:ﬂﬂ hd 2062'2 Il —:EZI3'II Szalz;" i
Landsbyggdin arhisnaedi alls jolbyli rbyli arhusnaedi alls jalby rhyli
1. Visitalan er gaedaleidrétt m.v. fasteignamat og byggist & kaupsamningum sidastligins manadar
Heimildir: Hasnzedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki Islands
] |

Enn ekki merki um misvaegi milli hisnaedisverds og radandi patta

* Husnadisverd & arinu hefur proast nokkud dlikt pvi sem kvik spa ut fra radandi efnahagsstaerdum gefur til kynna
e En pratt fyrir talsverdar nafnverdshaekkanir virdist ekki hafa skapast misvaegi ennpd
* Aukinn kaupmattur og adrir paettir hafa valdid prystingi & raunverd en haerri raunvextir og aukid frambod ibida vegid a moti

Raunverulegt og spad husnaedisverd® Hlutfall iblidaverds og launa? Raunverd hiznaedis og framlag rddandi

1. 8rsf]. 2017 - 2. drsff. 2024 Jandar 2015 - juni 2024 efnahagspatta’
1, arsfj, 2020 - 7. arsfj, 2024
oo Brayting fré fyrea drl (%)
Visitala, 2015= 100 GSADF-prafgildi Breyting fra fyrra ari |%)
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——Hisnmfisverd ===spifi hisnmdisvers Hiutfall bidaverds og launavisitdlu (v. ds) Ut s hiisnzdisiing
- s ——95% brygglsmork GSADF-profs (h. ds) GO
I * 1 stadalfravik + 2 stadalfrdvik Fing
——GSADF-préfid (h. i) Raurverd ibidarhusnazdic

1. Spad arsbreyting hisnaedisverds Gt fra kvikri (e. dynamic) spa fra 1. arsfj. 2020 til 2. 4rsfj. 2024 med hisnaedisverdsjsfnu dpekkri husnzedisverdsjofnu bjédhagslikans Sedlabankans metinni fyrir timabilid 3

arsfj. 2001 -4.3 2017. 2. GSADF-profid er einhlida einingarrdtarpréf Phillips, Shi og Yu (2015) sem leitar ad dstédugum rétum (e. explosive roots) i eignaverdi. O ismork fundin med Monte Carlo

hermunum. Skyggd t ad hafna tilgatu um Sstoduga einingarrét. Arstidarleidréttar tolur. 3. Matid 4 framlagi radandi batta byggist & spajofnu pjédhagslikans Sedlabanka
s (QMM) fyrir raunverd htsnaedis. Lidurinn ,Annad” er leifalidur jsfnunnar.

r: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

svaedi syna timabil par sem ekki er hz
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Umsvif hafa verid mikil a fasteignamarkadi

¢ Umsvif a fasteignamarkadi a arinu hafa litast mikid af uppkaupum ibida i Grindavik og eftirspurn Grindvikinga eftir nyju hisnzedi
¢ Hlutfall fyrstu kaupenda a landinu 6llu hefur laekkad nokkud 4 sama tima

Velta og fjéldi kaupsamninga® Fyrstu kaupendur?
Jandar 2013 - juni 2024 1. arsfj. 2006 - 2. 4rsfj. 2024
1g5 Mk fdifbiel Hiutfall (%)
s
2
15
1
0.5
0 . . —— . . . |
13 ‘14 15 16 17 18 19 00 21 2 3 'm 2007 2008 2010 2011 2013 2014 2016 2017 2019 2020 2022 2023
—Velta kaupsamninga (v. s} —Landid allt
—Fjéldi kaupsamninga (h. as) —Hofudborgarsvadid

1. Arstidarleidréttur fjoldi og velta kaupsamninga & landinu 6llu. 2. Hlutfall fyrstu kaupenda af heildarfjélda pinglystra kaupsamninga i hverjum manudi.
Heimildir: Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.

Framb06 ibuda hefur aukist litillega a ny

ibudum 4 sélu hefur fjolgad litillega undanfarna prja manudi og eru nu taeplega 3.500 ibudir & sélu
Medalsélutiminn hefur pvi lengst & nyjan leik og hlutfall ibuda a yfirverdi virdist hafa nad toppi

{budir seldar yfir dsettu séluverdi 4 landinu 6llu?

Fioldi ibida 4 sélu og medalstlutimia landinu allu®
Jandar 2017 - jdli 2024

Jandar 2018 - jali 2024

Flaldi (bos.) Manudir Hlutfall {%)
o T B e e e e o e e T P e S s e e
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1
1]
] 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 w—llar il
= Eldri b8 (v, 5) Mibyggingar (v. 4s) S
m—pAllar ibGdir (v, &s) =——=Medalsdlutimi (h. 45} Eldri ibadir

1. Tolur yfir fjdlda ibada a sélu og medalsdlutimi dzetladur med pvi ad deila upp i fjldann med arstidarleidréttum fjélda kaupsamninga. 2. Hlutfall ibada sem seldar eru yfir auglystu séluverdi af heildarfjolda
seldra ibuda. Priggja manada hlaupandi medaltal
Heimildir: Fasteignavefur Visis, Hagstofa [slands, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.
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Meiri voxtur ibudafjarfestingar a pessu og naesta ari

* Grunnspa bankans g.r.f. svipadri haekkun husnadisverds a spatimanum og i mai
* Nokkru sterkari voxtur ibudafjarfestingar a pessu og naesta ari en spad var i mai ...

* ...vegna sterkari pjodhagstalna a Q1 og visbendinga um aukin umsvif

Husnaedisverd*
1. arsfj. 2021 - 4. drsfj. 2024

Breyting fra fyrra dri (%)
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ibudafjarfesting!
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SEDLABANKI ISLANDS

Efnahagsmalin og horfurnar framundan

Fjdrmalarddstefna sveitarfélaga Asgeir J6nsson
Hilton Reykjavik Nordica 10. oktéber 2024 Sedlabankastjori

lsland i dag
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Island — land hagvaxtarins

Landsframleidsla! Landsframleidsla @ mann, rédun slands medal OECD landa
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... 0g land mikillar atvinnu

Folk & vinnufeerum aldri’ Avinna og laus storf? Skrad atvinnuleysi®

Breyting fra fyrra ari (%)
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En einnig — land penslu og verdbdlgu

. P
Alpjédleg verdbolga Framlag orkuverds til verdbodlgu
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Folksfjolgun og launahakkanir hafa kynt undir eftirspurn
eftir husnadi

Husnaedisverd! T, e s A
Fjéldi ibuda & sélu og medalsélutimi & landinu &llu’

12 ménada breyting (%) Hlutfall (%) -
40 100 Fioldi (pds.) Manugir
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Greidslubyrdi heimila pyngist en eiginfjarstada
beirra hefur styrkst ad miklum mun
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Stefna Sedlabankans

Numer 1: Pétt peningalegt adhald til pess ad kaela
hagkerfid og na verdbolgu aftur i markmid

Meginvextir (7 daga bundin innlan) Raunvextir Sedlabankans i kjolfar vaxtaakvardana
n % peningastefnunefndar’
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Numer 2: Beiting pjédhagsvarudartekja — koma i veg
fyrir [Anabdlu og tryggja stodugleika i greidslujofnudi

Véru- og pjénustujofnudur! Gengi islensku krénunnar
f VLF
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Dregid hefur ur verdbdlgu og ef husnadi er tekid ut fyrir
sviga er hun nalaegt markmidi

- Verdbdlga var 5,4% i september en 2,8% an husnzedis

Verdbdlga 4 ymsa maelikvarda Innlend og innflutt verdbdlga Undirlidir verdbdlgu
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Meginvandinn: Verdbdlguvaentingar umfram
verdbodlgumarkmid en paer fara samt leekkandi

Verdbdlgualag 4 skuldabréfamarkadi’ Fravik eins ars verdbolguvaentinga fra verdbdlgumarkmidi?
% Présentur
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Engin l[anabdla pratt fyrir efnahagslegan uppgang og
haekkun fasteignaverds

Skuldir heimila sem hlutfall af radstofunartekjum’ Skuldir fyrirtaekja sem hlutfall af landsframleidslu
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Folki fjolgar i byggingar- og mannvirkjageiranum og

frambod mun halda afram ad vaxa

Fjoldi starfandi i byggingastarfsemi og mannvirkjagerd

Fjoldi i pus. 12 manada breyting (%)
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Litid til framtidar

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Nyjar fullbdnar ibudir a landinu 6llu?
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Aztlun Sedlabankans
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Litid til framtidar ...

* Fra 2020 hefur landsframleidsla vaxid um 20% a0 raunvirdi — samhlida
hefur folki fjolgad um 8% a vinnumarkadi

» Sidustu ar hafa verid miklir uppgangstimar & islandi

* Sedlabankinn hefur fengid pad verkefni ad vidhalda stodugleika — og beitt
badi peningastefnu og pjodhagsvarudartaekjum

* betta eru bitur medul

* pad hillir undir drangur — ad vid getum nad fram mjukri lendingu og komist
i verdbodlgumarkmid an kreppu, vidskiptahalla eda fjarhagsvandrada

* Gangi petta eftir laekka vextir

Litid til framtidar ...

« A sidustu drum hafa opnast nyir moguleikar til fjarmognunar
fasteignakaupa a nafnvaxtakjorum

* Lan a nafnvaxtakjorum hafa varid heimili landsins fyrir verdbdlgu ad
einhverju marki og aukid bit peningastefnunnar

* pessum breytingum parf ad fylgja eftir til ad tryggja stoduga og hagsteda
fjarmognun fyrir heimili landsins til lengri tima

* bad sem vantar nu er ad huga betur ad frambodshlidinni og tryggja
hidsnaedi til samraemis vid parfir pjédarinnar
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Takk fyrir
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SEDLABANKI ISLANDS

Vextir Sedlabankans

- vita bitlausir eda allt ad kaefa?

Erindi um akvérdun PSN og forsendur hennar Rannveig Sigurdardottir
Samidn 10. oktéber 2024 Varasedlabankastjoéri peningastefnu

Efnahagsumsvif
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Hratt dré ur hagvexti i fyrra og samdrattur maelista H1 i ar

* Hratt dré ar hagvexti er leid a 2023: var 8% a H1/23 en kominn i 1,5% a F4

¢ Nyir PHR syna 1,9% samdratt & H1 i &r — neikvaed ahrif minni birgdaséfnunar vega pungt i samdraettinum ...
¢ ... og framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar toluvert lakara en gert var rad fyrir i 4gustspa Sedlabankans

* Neysla og fjarfesting jokst hins vegar meira en spad var

Piddhagsisikningar 1H 2024
Hagvitur og framlag undirliga®
1. drsf], 2020- 2. drsfj, 2024

Firzwting fré fyra arl (%)
Breyting ind fyrea del (%)
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Hagvaxtarhorfur verri i agust en mai

« Agustspa Sedlabankans gerir rad fyrir 0,5% hagvexti i ar — 0,6 pr. minni véxtur en spad i mai ...
 ..lakari horfur i ferdapjénustu vega pyngst
¢ Samkvaemt spanni eykst hagvoxtur aftur a naesta ari og verdur komin i 2%:% arid 2026 — litillega haegari voxtur en spad var i mai

Hagvoxtur og framlag undirlida 2015-20261

Breyting fra fyrra ari (%)
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Haegt hefur a fjolgun starfa og atvinnuleysi pokast upp

* Haegt hefur a fjdlgun launafdlks 4 stadgreidsluskrd og hlutfall lausra starfa og fjolda atvinnulausra hefur laekkad
« Storfum hefur fjolgad einna mest i byggingastarfsemi fra pvi fyrir farsottina eda um teeplega fjérdung
e Atvinnuleysi er enn litid en hefur pokast upp fra midju sidasta ari

Avinna og laus starf Fjdldi starfandi § vildum Atvinnuleysi*
L. drsr). 20192, drst). 204 atvin I"II..IgI'Eim.I m? landar 2018 - dgdst 2024
Baniiar 2019 - dgdst 2024
Brovuing fa frra o (v Hute.l Visitala, 2019 = 100 "
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. —Vershun Uppl. og fjarsk.  ——Opinber pjdnusta
~——Huutz Lz Lzre starfa o7 fiokza awvinnaLausra it as) Ferdabjénista — Sjévanitvegur
1. Launafélk 4 aldrinum 16-74 4ra talum dr i jora. Laus strf skv. fyrirtaekjakénnun Hagstofu fslands og fjsldi atvi innumar ) sému stofnunar. Hlutfall lausra starfa og
fiélda atvinnulausra er arstidarleidrétt. 2. Launafdlk skv. stadgreldsluskra rikisskattstjéra. Arstidarleidréttar tolur. 3. Priggja ménada hreyfanlegt medaltal drstidarleidréttra talna.
Heimildir: Hagstofa islands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.
| I

Enn mikil eftirspurn eftir vinnuafli i byggingastarfsemi

« Afram er toluvert 4lag 4 framleidslupattum i byggingastarfsemi og minna hefur dregid ur pvi en i 68rum atvinnugreinum
* Um 84% fyrirtaekja i byggingastarfsemi og veitum starfa vid fulla framleidslugetu samanborid vid 47% fyrirtaekja i heild

¢ Um 56% fyrirtaekja i byggingastarfsemi og veitum skortir starfsfélk samanborid vid 24% fyrirteekja i heild

* Munur & hlutfalli fyrirteekja sem vilja fjdlga starfsfélki og beim sem vilja faekka pvi jakvaedur um 18 pr. i byggingastarfsemi

Fyrirtaeki sem telja a8 skortur sé 4 starfsflki' Fyrirtaeki sem vilja fjolga starfsfolki umfram

Fyrirtzeki i vanda med ad maeta Gvaentri bau sem vilja fakka pvi 4 naestu 6 manudum’
Hiluttall fyrirtia (%) eftirspurn’
Hiutfall fyrietakja (%]
Hlutfall fyrirtakia (%)
EHl Fyrirtakl i Fyrirtaeki
@ T &l fyeirtaki
Frnls sérhanfd 13nadur og s sérhaf Mnadur og . ﬁ
piémusta framleidala pjanusta /S % Yenis sérhaefd an Mnabur og
Bjénusta E framleissla
Flirmila- og
Fjirmila- og ¥
i f: Vershun Svmgn i, Fiirmils- of
i Vershin
mi tryggingastarfsem|
Em-ngasm{smi‘ ~ 5l 2
; — Sjvaritvegur .
Byggingastarfse . - oF veltur - e Byggingastarfsemi " "
el | Sibivanitvegur SR gl Sjivaritvegur
| Samgngur,
Sarmgdngur, fiutningar o SampgSngur,
flutningar og ferdabjénusta flutningar og
4 —_ 4
ferfapjanusta Sept. 202 ferfabjoruata
—Sept. 2024 L Sept. 2024
—sept. —Sept. 2023
—sept, 2023 Sépd I
. I « Sagulagt medaltal
+ ségulegt medaltal =ogclegt medainal
1. Launafélk 4 aldrinum 16-74 4ra tolum dr i jora. Laus storf skv. fyrirtaekjakénnun Hagstofu fslands og fioldi atvi innumar s6mu stofnunar. Hlutfall lausra starfa og

fjélda atvinnulausra er arstidarleidrétt. 2. Launafolk skv. stadgreldsluskra rikisskattstjéra. Arstiarleidréttar télur. 3. Priggja manada hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna.
Heimildir: Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fstands.
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Verdbolga

Verdbadlga hjadnar en er enn mikil

* Verdbdlga komin i 5,4% i sept. og ekki verid minni sidan i des. 2021 ... minnkar um 0,9 pr. sidan i juli — hluti vegna einskiptisadgerda
* An hisnaedis minnkadi verdbdlga enn meira og er komin i 2,8% og hefur minnkad um 1,4 pr. sidan i juli
¢ Hjodnun 4 tiltélulega breidum grunni (fyrir utan husnadislid) og undirliggjandi verdbdlga minnkar um 0,4 pr. i 4,8%

Verdbdlga & ymsa maelikvardal Undirlidir VNV2

Umfang vardhakkana?
Jandiar 2019 - september 2024 Jandar 2019 - september 2024 Jardan 2020~ seperiber 2014
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Alpjodleg verdbodlga heldur afram ad hjadna ...

e Verd 4 oliu og annarri hrdvoru hefur laekkad aftur pratt fyrir haekkun flutningskostnadar — auknar ahyggjur af alpjédahorfum
¢ Alpjodleg verdbdlga komin nidur i 2,1% ad medaltali ... undirliggjandi komin i 2,7% og ekki verid minni sidan i okt. 2021
¢ Miklar sveiflur i orkuverdi vega pungt i aukningu og hjédnun alpjédlegrar verdbdlgu ... en hafa litil hrif hér & landi

Hréaviruverd og flutningskostnadur! Verdholgai helstu vidskiptal dndum? Framlag orkuverds til verdbdlgu?
Baniar 2019 - oktdber 2024 Janua r 2005 - dais 202 Jandar 2019 - dgdst 2024
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... en innlendur verdbdlguprystingur vegur @ moti ...

¢ Haegt hefur a drshaekkun launa pétt hun sé enn toluverd eda 6,6% m.v. launavisitolu
* Arshaekkun husnaedisverds var 10,8% i 4gust og minnkadi litillega fra juli og medalsolutimi lengist aftur eftir styttingu i vor
* Gengi ISK lekkadi um 1,8% i dgust en su laeekkun hefur gengid til baka: er ni 2% haerra en i agust og 1% haerra en i byrjun ars
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... 0g verObodlguvantingar eru enn yfir markmidi

Verdbolguvaentingar til medallangs og langs tima hafa haldist i kringum 3%-4% i riflega tvo ar
Skemmri tima vaentingar hafa hins vegar laekkad en eru enn nokkru yfir markmidi og sambaerilegum vaentingum i 66rum I6ndum
Kjolfesta verdbdlguvaentinga haldid misvel

Verdb.vaentingar heimila og fyrirtzkja? Verdbélguvaentingar markadsadila® Fravik 1-ars verdbdlguvaentinga
1. drsfj. 2018 - 3. drf]. 2024 L. draf|. 2018 - 3. rsf]. 2024 markadi fra verdbdlgurnarkmidi’
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Verdbadlga hjadnadi meira a F3 en spad var i agust

* Verdbdlga var 5,9% 4 F3 en i 4gust var spad ad hun yrdi 6,3% — hradari hjédnun tengist m.a. vanmati 4 ahrifum einskiptisadgerda
* Pbréunin hins vegar i takt vid spa DYNIMO-likans bankans og bendir til pess ad verdbdlga verdi minni & naestunni en spad var i 4gust
« Qvissa tengd medhondlun breytingar 4 skattlagningu bifreidanotkunar — en hefur ekki hrif a undirliggjandi verdbdlgupréun

Verdbodlguspa til skemmri tima® Verdbdlguspa og dvissumat Ahrif breytingar 4 skatt agninau bifreida
4, drsf). 2023 - 4. drsfy. 2024 1. drsfi, 2018 - 3. drsfj. 2027 4 verdlag og 12-manada \.rerébéulgu2
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Peningastefnan

Raunvextir ekki haarri sidan 2009

e Raunvextir midad vid medaltal mismunandi malikvarda a verdbdlgu haekkudu hratt i fyrra og 4 pessu ari ...
e ..ogvoru4,2% i byrjun oktéber - en 3,4% midad vid tolf manada verdbdlgu

* Skammtimavaxtamunur vid Gtlond minnkadi eftir sidustu akvordun PSN en hafdi aukist eftir leekkun vaxta erlendis ad undanfornu

Raunvextir Sedlabankans [ kjolfar vaxtadkvarGana

peningastefnunefndar!
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Aukin atlan til fyrirteekja

e Voxtur utlana til heimila hefur verid fremur stodugur ad undanférnu
e Voxtur utlana til fyrirtaekja hefur aukist eftir pvi sem lidid hefur & arid ...
e ... skyrist ad mestu af lanum til fasteignafélaga og byggingageirans

Utlén lanakerfis! Utldn lanakerfis til atvinnufyrirtaekja®
Janiar 2018 - sgist 2024

Jandar 2021 - dgdst 2024
Breyting frd Fyrra dri (%)
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Breyting fri fyrea ari (%)
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Utlanastofn & fastu geng’
1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalaekkunaradgerdum stjérnvalda. An Gtlana til innlansstofnanna, fallinna fjarmalafyrirtaekja og rikissjéds. 2. Stofn tléna i erlendum gjaldeyri er reiknadur midad vid visitdlu medalgengis i jali
2024
Heimild: Sedlabanki Islands.
] |
|
Mikil asokn i verdtryggd lan
 Eftirspurn eftir verdtryggdum ibudalanum tdék ad aukast 4 sidasta ari ...
e Verdtryggd lan nu 58% af stofni ibudaldna ...
e ... 1januar 2020 var teplega 70% utlanastofnsins verdtryggdur
Tegund fasteignald-a til neytenda? Tepund nyrra Tasteignaldna Lil neytenda’
Lardar 200 dgiss 2024
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1. Hlutfallsleg skiptin ignalana KMB og HMS til neytenda eftir tegundum. Fra agust 2020 né t5lur einnig til staerstu lifeyrissjoda
Heimild: Sed
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Endurskodun vaxta overdtryggdra lana

e Vextir 4 um 13% (350 ma.kr.) dverdtryggdra ibudalana koma til endurskodunar til loka naesta ar

¢ Neer til um 10-11% heimila (15 pusund heimili)

* AJ medaltali 74% af heildarfasteignalanum pessara heimila — ad medaltali 23 m.kr. & hvert heimili
¢ Um 90% pessara heimila eru med vedsetningarhlutfall undir 70%

Endurskodun vaxta og hlutfall af heildaranum
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Takk fyrir
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VISBENDING ..

VIKURIT UM VIDSKIPTI, EFNAHAGSMAL OG NYSKOPUN o uistonaingn

— visbending.is

\¢

<« Peningastefnunefnd sem akvad ad
leekka meginvexti Ur 9,25% i 9,0% & sidasta
fundi sinum: Asgerdur Osk Pétursdattir,
Témas Brynjolfsson, Herdis Steingrims-
déttir, Asgeir Jonsson, formadur og Rann-
veig Sigurdardéttir stadgengill formanns.
Mynd: Sedlabanki islands

Asgerdur Osk Pétursdéttir
lektor i hagfraedi
vid Haskolann i Bath

eningastefnunefnd dkvad 4 sidasta
Pfundi sinum ad leekka vexti um 0,25

prosentur. Meginvextir bankans eru
pvi nt 9%. Sem fyrr reeddi nefndin framvindu
efnahagsmala, verdbolguhorfur og mat a
naudsynlegu taumhaldi peningastefnunnar.
I yfirlysingum nefndarinnar fra mai og 4gtist
sl. kom fram ad adhaldid veeri talid heaefilegt til
ad na verdbolgu i markmid innan aseettanlegs
tima. Nefndin mat pad svo ad taumhaldid
hefdi aukist fra peim fundum og midad vid
horfur veeri liklegt ad pad myndi halda afram
ad vaxa. Mat 4 naudsynlegu taumhaldi haf6i
ekki breyst og pvi var akvedid ad leekka nafn-
styrivexti svo pad myndi ekki aukast um of &
milli funda. Akvérdunin um nafnvaxtalaekkun
snérist pvi um ad vidhalda raunstyrivaxtastigi.
Ad gefnum fyrri yfirlysingum nefndarinnar
hefdi pessi adlogun a4 nafnstyrivoxtum pvi ekki
att ad koma 4 6vart.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Raunstyrivextir

Raunstyrivextir

Taumbhald peningastefnunnar visar til
raunvaxtastigs Sedlabankans. I fundar-
gerdum nefndarinnar ma finna mat &
raunstyrivoxtum, sett fram sem medaltal
sex mismunandi meelikvarda 4 verdbolgu

og verdbélguvaentingar til eins ars. [ medal-
talsmeelikvardanum eru raunvextir midadir
vid: verdbdlguveentingar fyrirtekja, heimila,
markadsadila og verdbélgualag 4 fjarmala-
markadi, allt til eins ars, asamt arsverdbodlgu
og spa Sedlabankans um verdbélgu eftir fjéra
arsfjordunga.

Medaltalsmeelikvardinn dregur ur sveiflum
sem geta einkennt einstaka undirlidi og gefur
visbendingu um préun taumhaldsins. Hann
er pvi gagnlegur til ad bera saman raunstyri-
vexti 4 mismunandi timapunktum. Hins vegar
hefur medaltalsmaelikvardinn einnig sina
annmarka. Uppfaerdar melingar 4 raunvoxt-
um byggdum a kénnunum og a verdbdlguspa
Sedlabankans eru ekki birtar fyrir hvern fund.
Einnig geta nefndarmenn haft skodanir 4 eins-
taka meelikvordum medaltalsins og gefid beim
mismikid veegi. Peir geta pvi haft sina eigin
skodun 4 undirliggjandi raunvéxtum.

Mat & taumhaldi

A mynd 1 sést préun raunvaxta Sedlabank-
ans. Blaa linan synir raunvexti midad vid
arsverdbolgu og rauda linan midad vid
medaltalsmeelikvardann. Pegar peninga-
stefnunefnd kom saman 1 addraganda
vaxtadkvordunar i byrjun oktdber voru
raunvextir Sedlabankans 4,4% midad vid of-
angreint medaltal.! { kjdlfar vaxtadkvordunar
i agust 2023 pegar meginvextir bankans voru
faerdir upp 19,25% voru raunvextir 4 pann
meelikvarda metnir 2,6%. Taumhaldid hafdi
pvi aukist jafnt og pétt pratt fyrir dbreytta
nafnstyrivexti.

Skyggda svaedid 4 mynd 1 synir bil heestu
og laegstu raunvaxta sem liggja til grundvall-
ar medaltalsins. I lok september hafdi bilid
breikkad og meeldist 4,4 prosentur. Munur &
raunvéxtum metnum ut fra verdbélgualagi
4 fjarmalamarkadi og verdbolguveentingum
heimila til eins ars skyrir petta stora bil.

Verdbdlguveentingar heimila

Sidasta konnun a verdbdlguveentingum
heimila f6r fram fyrri hluta september. Verd-
boélguvaentingar peirra til eins ars jukust pa
og foru r 6% upp 1 7%. Raunvextir 4 pennan
maelikvarda voru pvi 2,1% i lok september.

Rannsoknir syna ad verdbdlguvaentingar
heimilanna métast oft af nyjustu verd-
bélgumeelingum. Hin almenna umraeda,

t.d. um hvort verdbolga sé mikil, hafi verid

ad aukast eda hjadna hefur jafnframt ahrif

4 verdbdlguveentingar peirra. Breytingar 4
bensin- og matvoruverdi geta einnig drifid
veentingarmyndun heimilanna, sérstaklega
til skemmri tima 1itid. Petta eru vorur sem
heimilin kaupa reglulega. Pau eru pvi morg
medvitud um verdpréun peirra og verd-
breytingar i pessum voruflokkum geta pannig
haft dhrif 4 verdbdlguvaentingar.?

Meeld verdbdlga fér ur 5,8% i juni upp
16,3% 1 juli og 6,0% 1 4gust. Pad er ekki
o6venjulegt ad hun sveiflist { hjodnunarferl-
inu, sérstaklega i kjolfar langvarandi mikillar
verdbolgu. bvi horfir peningastefnunefnd
ekki 4 einstakar meelingar, heldur einbeit-
ir sér almennt ad mati a undirliggjandi
verdbolguprystingi og -horfum. Hins vegar
ma buast vid ad pessar sveiflur, umreedan i
kringum peer og pad sem heimilin gaetu pvi
deetlad sem aukningu verdbodlgu, hafi ytt und-
ir veentingar peirra. Heekkun 4 matvoruverdi
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Mynd 1

Raunvextir Sedlabankans i kjolfar vaxtadkvardana peningastefnunefndar?

22.mai 2014 - 27. september 2024
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1. Raunvextir midad vid meginvexti Sedlabankans sem eru vextir 7 daga bundinna innlana.

Heimildir: Gallup, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands

atti sinn patt { verdbolgutélu julimanadar og
geeti pvi einnig hafa haft dhrif 4 veentingar-
myndun heimilanna.

Verdboélga minnkadi i september og
meeldist 5,4%. Samkvaemt skammtima-
verdbolguspa ma buast vid aframhaldandi
hjodnun fram ad naestu veentingarkdnnun.?
Ad pvi gefnu ad verdbolguvaentingar heim-
ilanna prdist i takt vid maelda verdbdlgu,
ma pvi einnig gera rad fyrir ad peer muni
hjadna. Pekkt er ad verdbolguveentingar
heimila eru jafnan heerri en veentingar 4 adra
meelikvarda. P6 ma gera rad fyrir ad sidasta
gildi upp & 7% sé fravik. bvi gaf ég bessum
meelikvarda minna veegi vid mitt mat &
undirliggjandi raunstyrivoxtum. Ef veentingar
peirra haldast hins vegar a pessu stigi parf ad
endurskoda pad mat.

Verdbdlgudlag & fjarmdlamarkadi

A hinum endanum voru raunvextir midad
vid verdbodlgualag a fjarmalamarkadi til eins
ars. Peir meeldust 6,5% vid upphaf fundar
peningastefnunefndar og h6fdu aukist um
1,1 présentu fra agustakvorduninni. Eins
og nyleg rannséknarritgerd Sedlabankans*
utlistar, parf ad fara varlega i tilkun verd-
bélguveentinga ut fra verdbolgualaginu par
sem pad inniheldur einnig aheettupéknanir
fjarfesta vegna verdbdlgu- og seljanleikaa-
heettu.

P6 ma gera rad fyrir ad alla vega hluti
aukningar raunvaxta 4 pennan maelikvarda
sé vegna hjodnunar verdboélguveentinga.
Meeld verdbodlga minnkadi nokkud 4 milli
agust og oktéberfunda nefndarinnar. Fjar-
malamarkadir eru einnig framsynni heldur
en heimilin. Greiningaradilar biast vi0
aframhaldandi hj6dnun verdbdlgu auk pess
sem fjarmalamarkadir virdast gera rad fyrir
ad veent afnam eldsneytisgjalds muni leida til
leekkunar visitdlu neysluverds.

Raunvextir midad vid drsverdbdlgu
Raunvextir midad vid arsverdbdlgu jukust
ar 2,8% upp 1 3,7% a milli 4gust og oktober

Mynd2 Ahrif einskiptislida
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funda peningastefnunefndar. Hluti af
hj6dnun meeldrar verdbdlgu var vegna
nidurfellingu haskélagjalda og afnams gjalda
fyrir skdlamaltidir. betta eru einskiptislidir
tilkomnir vegna akvardana stjérnvalda. Peir
leida pé einungis til leegra verdbolgustigs
eitt ar eins og deemid hér fyrir nedan synir.
bvi barf ad fara varlega 1 a0 meta undirliggj-
andi raunvexti midad vid arsverdbdlgu pegar
hluti hjédnunarinnar er adeins timabundinn.

Ahrif einskiptislida & verdbélgu

Gerum rag fyrir ad vid séum 1 hagkerfi par
sem manadarhakkun visitélu neysluverds
(VNV) er 0,206% sem samsvarar 2,5% ars-
verdbdélgumarkmidinu. Manudinn sem skdla-
maltidir eru gerdar gjaldfrjalsar leekkar VNV
um 0,26% sem pydir ad arsverdbolga hjadnar
nidur i 2%. Eftir pad heldur manadartaktur
VNV afram med 0,206% hzekkun. Blaa linan a
mynd 2 synir pessa préun VNV.

Verdboélga meelir 12 manada breytingu
VNV. 12 ménudi er bvi verid ad bera saman
VNV par sem skélamaltidir eru gjaldfrjalsar
vid VNV pegar heimilin purftu ad borga fyrir
peer. Pessi samanburdur leidir pvi til hj6dn-
unar verdbolgu nidur i 2% i 12 manudi. Eftir
ad pessi grunnahrif hverfa pa feerist verd-

2021 2022 2023 2024

——Raunvextir m.v. mismunandi meelikvarda a verdbolgu og verdbolguvaentingum

bélga aftur upp 1 2,5%. Appelsinugula linan 4
mynd 2 synir bessa pbréun verdbélgu.

Til ad einskiptislidir leidi ekki bara
timabundid til minni verdbdlgu parf afnam
gjaldanna ad leida til hjédnunar undirliggj-
andi verdbolgu og pvi hafa ahrif 4 afram-
haldandi manadartakt VNV. Tilfeerslur vegna
haskdlagjalda og skélamaltida eru hins vegar
frekar til pess fallnar ad yta undir verdbélgu-
prysting. Aftur 4 méti getur leekkun verd-
bélguveentinga tilkomin vegna einskiptislid-
anna leitt til minni undirliggjandi prystings.

Lokaord

AJ 6llu saman vegnu mat ég pad svo ad
undirliggjandi raunstyrivextir hefdu aukist &
milli funda nefndarinnar. Heekkun verd-
tryggdra utlanavaxta bankanna auk almennt
heerri raunvaxta & markadi gefur til kynna
aukna leidni peningastefnunnar og stydur
vid pad ad taumhaldid hafi aukist. bar sem
verdbolga hefur verid pralat og enn er kraftur
til stadar 1 hagkerfinu eins og fram kom {
seinustu fundargerd peningastefnunefndar,
pa er hins vegar mikilveegt ad taka varfeerin
skref. Peningastefnunefnd mun sem fyrr
meta préun, horfur og naudsynlegt taumhald
peningastefnunnar & neesta fundi sinum. ¥

Fyrirvari:

Hoéfundur er ytri nefndarmadur i peninga-
stefnunefnd Sedlabanka islands. baer skodanir og
alyktanir sem koma fram i pessari grein purfa ekki
ad endurspegla vidhorf annarra nefndarmanna.

Tilvisanir
1. Raunvextir m.v. verdbélguveentingar markadsadila til eins ars

og verdbolguspéa Sedlabankans voru ekki uppfaerdar fyrir fundinn
i lok september/byrjun oktéber.

2. Sja t.a.m. Weber, M., D'Acunto, F., Gorodnichenko, Y., og
Coibion, O., (2022) “The Subjective Inflation Expectations of
Households and Firms: Measurement, Determinants, and
Implications,” Journal of Economic Perspectives, 36 (3), 157-184.
fyrir almenna yfirferd & rannséknum um verdbdlguveentingar
heimilanna

3. bessi grein var skrifud 4dur en verdbolgutala oktobermanadar
var birt.

4. bérarinn G. Pétursson (2024), “Extracting inflation expect-
ations and risk premia from the breakeven inflation rate in
Iceland,” Central Bank of Iceland Working Paper 97.
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SEDLABANKI ISLANDS

Rammi peningastefnunnar, horfur i efnahagsmalum og

novemberakvordunin

Kynning fyrir MBA-nemendur Rannveig Sigurdurdardottir
Haskdli islands 23. névember 2024 Varasedlabankastjoéri peningastefnu

g Peningastefnunefnd
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Verdbodlgumarkmid tekid upp i mars 2001

Yfirlysingin um verdbdlgumarkmidid - samkomulag milli
Sedlabankans og rikisstjérnar

Sedlabankanum gefid fullt sjalfstadi til ad beita peim taekjum
sem hann hefur yfir ad rdda til ad na verdbdlgumarkmidinu

Verdbdlgumarkmidid skilgreint sem hakkun a visitélu
neysluverds @ 12 manudum, verdi ad jafnadi sem naest 2%4%

Viki verdbdlga meira en 1% présentu i hvora att ber bankanum ad gera
rikisstjorninni opinberlega grein fyrir asteedum pess, leidum til trbdta og
hve langan tima pad taki ad na verdbdlgumarkmidinu

Peningastefnunefnd

e Peningastefnunefnd —_— Stjérnaeki
peningastefnunefndar ]

¢ Fimm nefndarmenn - par af tveir
utanadkomandi

o Sjalfstaed akvordunartaka
e Meirihluti reedur

e Yfirlysingar

¢ Fundargerdir

e Skyrslur til Alpingis
¢ Fundir med Alpingi

e Akvardanir um vexti

o Vidskipti vid lanastofnanir

¢ Bindiskylda

o Vidskipti & gjaldeyrismarkadi

o Vidskipti med verdbréf til ad nd markmidum
bankans um st6dugt verdlag

o Abyrgd - gagnseei —_

Akvardanir
mm peningastefnunefndar byggja &8 |——

¢ Verdbdlgumarkmidinu

e Vondudu mati a astandi og horfum i
efnahagsmalum

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Vaxtaakvordun

o Stodumatsfundir hagfraedisvids sem
nefndarmenn geta setid

e Vikuna fyrir akvordun fa nefndarmenn mikid
magn af samantektum og minnisbl6dum med
umfjollun um dkvedin efni og samantekt a
nyjustu hagtdlum

= |. Undirblaningur —

= |Il. Umraedur og akvordun

* Mat einstakra nefndarmanna

e Atkvaedagreidsla og nidurstada

¢ Yfirlysing samin

e Umraedur um meginskilabod og aherslur

II. Fundir PSN

e Umfjollun um st6du og horfur

* Kynning @ PM, umfjéllun um meginspa og helstu ahaettupaetti
* Kynning 8 rammagreinum PM

* Kynningar & stodunni i fjarmalakerfinu og & fjarmalamoérkudum
* Peningastefnan erlendis

o Aghaldsstig innlendrar peningastefnu

* Mat & voxtum ut fra fjolda peningastefnuregina

* Mat & jafnvaegisvoxtum og -gengi

* Vaxtaferlar spalikana

* Svidsmyndir med dlikum vaxtaferlum

* Mogulegar sérkynningar

Ur yfirlysingu PSN 20. névember 2024

— G

« Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur
4kvedid ad leekka vexti bankans um 0,5 présentur.
Meginvextir bankans, vextir 4 sj6 daga bundnum
innldnum, verda pvi 8,5%.

¢ Verdbolga hefur hjadnad undanfarid og maeldist 5,1%
i oktéber. Hjodnun verdbdlgu er & breidum grunni og
undirliggjandi verdbdlga hefur einnig minnkad. b3
hafa verdbdlguvantingar almennt leekkad og
raunvextir pvi haekkad.

« Ahrifa pétts peningalegs taumhalds gaetir 4fram i
efnahagsumsvifum og haegt hefur 4 vexti innlendrar
eftirspurnar. Atvinnuleysi heldur afram ad pokast upp
og horfur eru & ad pad dragi Ur spennu i pjédarbuinu
pott pbad gerist haegar en adur var talid.

N,

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

IV. Akvordunardagur og dagarnir 4 eftir IR

o Akvérdun tilkynnt

e Fréttamannafundur:
¢ Kynning og mat 4 stodu og horfum i efnahagsmalum
e Spurningar og svor
® Vidtol ad fundi loknum

e Kynningar i fijarmalafyrirtaeekjum (og 68rum) 4 akvordun
og mati & st6du og horfum

« Aframhaldandi vidtol, bladagreinar, tist og Kalkofninn

Horfur og framsyn leidsogn

e pralat verdbdlga og verdbdlguvaentingar
yfir markmidi kalla p6 & varkarni. Afram
parf pvi ad vidhalda hafilegu adhaldsstigi
til pess ad koma verdbodlgu i markmid
innan asaettanlegs tima.

Framsyn leidsogn

e Métun peningastefnunnar naestu misseri
mun sem fyrr rddast af préun
efnahagsumsvifa, verdbdlgu og
verdbdlguvaentinga.
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Pjodarbuskapurinn ad na jafnvaegi an hardrar
lendingar?

Hagvioxtur og framlag undirlifa 2018-20271 Verdbdlguspa og dvissumat
L. drsfi. 2018 - 4. drsfj. 2027
Breyting frd fyrra ari (%) Breyting fré fyrra dri (%)
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Verulega hefur haegt a hagvexti hér a landi

* Hratt dré ur hagvexti er leid 4 2023: var 8% 4 H1/23 en 1,5% & F4 ... og & F1 i ar maeldist 3,5% arssamdrattur vegna lodnubrests
* Umsvif toku hins vegar vid sér 4 ny & F2 pegar VLF jokst um 1,7% milli fjérdunga — en VLF var pé enn 0,3% minni en a F2/2023
¢ Innlend eftirspurn & H1 i takt vid dgustspd en samdrattur VLF meiri ... apekk préun pegar litid er til endurskodunar 4 hagvexti 2023

Hagvtixtur og framlag undirlida® Arsfidrdungsleg breyting VLF? biadhapsreikningar fyrir 2023 og fyrri
1. drsf]. 2022 - 2. drefy. 2024 1 arsf . a022 -2 fred 2020 hiuta 20247
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Horfur @ meiri einkaneyslu en minni fjarfestingu

¢ Haegt hefur verulega a vexti einkaneyslu ... en endurskodun a télum um radstéfunartekjur bendir til sterkari st6du heimila og
meiri uppsafnads sparnadar ... pvi er spa um einkaneyslu feerd upp

¢ Visbendingar um ad haegt hafi aftur a fjarfestingu og spad haegari vexti ... minni fjarfestingarporf i [josi endurskodunar eldri talna

Kaupmattur radstéfunartekna Einkaneysla 2021-20272 Fiarmunamyndun atvinnuvega? Fjarmunamyndun og framlag
2021-2024- & A TEE, AR undirlida 2021-2027*
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Storfum faekkar og atvinnuleysi pokast afram upp

* Haegt hefur a arsfjolgun starfa og atvinnuleysi var 3,6% i oktéber og hefur aukist um 0,4 pr. frd mai i fyrra pegar pad var minnst
* Hlutfoll fyrirtaekja sem segjast skorta starfsfolk og starfa vid full afkost leekka og fleiri fyrirtaeki vilja faekka starfsfélki en fjolga
* Talid ad atvinnuleysi haldi 4fram ad aukast en pé minna en spad var i agust enda meiri spenna i pjédarbuinu en pa var talid

Atvinnal Atvinnuleysi? MWyting framleidsl upatta’ Atvinnuleysi og framleidisl

Jariar 2022 - sepbember 2024 laniar 2019 - oktdber 2024 Lodesk 2OLE 3 &rst 2022 2022_202?‘
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Horfur @ minni hagvexti i ar en spad var i agust

 Azetlad er ad VLF hafi aukist um 2,5% milli éra & F3 og ad hagvoxtur a H2 verdi 1,8% eins og spad var i PM 24/3 ...
e ...enlakari préun & H1 veldur pvi ad hagvoxtur a drinu 6llu er faerdur nidur — endurspeglar fyrst og fremst lakari utanrikisvidskipti
« Eins og i agust er gert rad fyrir ad hagvoxtur taki vid sér a ny & naesta ari — drifinn 4fram af vexti innlendrar eftirspurnar

Hagvixtur og framlag undirlida 2018-2027* Breyting 4 hagvaxtarpréun og -horfum
frd PM 24/3 og framlag undirlida
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Verdbolga

Verdbadlga heldur afram ad hjadna

* Verdbdlga var 5,1% i oktéber — minnkar um 0,3 pr. milli manada og 2,8 pr. milli dra og ekki verid minni sidan i desember 2021
* Verdbdlga an husnaedis hefur minnkad enn meira: 2,8% i oktdber og er 4,5 pr. minni en i oktéber i fyrra
¢ Undirliggjandi verdbdlga meelist 4,7% og skyrir meginhluta maeldrar verdbdlgu — minnkar um 0,2 pr. milli man. og 1,7 pr. milli ara

Verdbdlga & ymsa maelikvarda Mzeld og undirliggjandiverdbdlgal Max'd verdbdlga og framlag undirlida’
Jandiar 2015 - oktéber 2024 Janviiar 2009 - okréber 2024 Jaria 2018+ ok o 2014
12 mdnada breyting (%) 12 mdnada breyting (%) 12 mérada brayeing (5]
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Hjédnun verdbolgu a breidum grunni

¢ Haegt hefur enn frekar 4 arstakti verdhaekkana innlendrar og innfluttrar véru og pjonustuverdbdlga gefur eftir
¢ Aukning husnaedisverdbdlgu hefur einnig stodvast pott husnaedislidur vegi afram pungt i maeldri verdbdlgu

« Afram dregur einnig Gr umfangi verdhaekkana og hlutfall undirlida sem haekka minna e

Innlend og innflutt verdbolga®
Jandiar 2019 - oktéber 2024

Undirlidir verdodlgu®
Favin 2008 ak due 2024

n 5% milli 4ra fer haekkandi

Umfang verdhakkana?
Jandiar 2020 - cktéber 2024

12 mdnada breyting (%) Feamlag tl arsverdlalgy (3] 1 Hiutfall umdiriida (%)
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1. bjénusta er vegid medaltal af undirlidunum almennri og opinb bjénustu. 2. Innfluttar vorur an &fengis, tébaks og bensins. Innlendar vérur an buvéru og graenmetis. 3 gid og 6vegid hlutfall af neyslukérfu VNV sem haekkar minna

milli ara.

Hagstofa slands, Sedlabanki fslands

Afram dregur ur alpjodlegri verdbdlgu

¢ Verd 4 oliu og annarri hrdvoru hefur laekkad fré pvi i vor og flutningskostnadur laekkar & ny eftir haekkun framan af drinu

e Alpjodleg verdbdlga heldur afram ad hjadna og var komin i 2,1% ad medaltali i oktdber
vegur pungt (en sidur hér a landi) ... og pvi hjadnar undirliggjandi verdbdlga haegar

Hrévoruverd og flutningskostnadur?
Janiiar 2019 - névernber 2024

Verdholgai helstu vidskiptal 3ndum?
Janar 2028 - okiobe 2004
Visitala, jan. 2020 = 100

Wisitala, jan. 2020 = 100 12 mirada broysieg (%)
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... par sem framlag laekkunar orkuverds

Framlag orkuverds til verdbolgu®
Jandar 2013 - oktsber 2024

Présentur

A \Vadl
2

3 T

9

T

00

T

2021

T

2032

T

2023 04

=—island
Hin

——Evrusvmedid

maeld sem verdk

; orkugjafa f husr

73



Gengi ISK haekkar aftur eftir laekkun i agust

* Gengi ISK hefur haekkad undanfarid eftir laekkun i 4glst: er nu 3,7% haerra en i agust og 4,7% haerra en fyrir ari
¢ Liklegt er ad laeekkun ISK & F3 hafi valdid pvi ad innflutningsverdbdlga jokst & ny a F3 en hun ztti ad hjadna aftur 4 F4
e Horfur & svipudu gengi ISK i ar og spad var i PM 24/3 en ad pad verdi riflega 2% haerra en pa var spad i lok spatimans

Gengi kronunnar!
1o lannar 2021 - 15 pdverber 2024

Wsimaln

2022 2013 o

—lfickiptavagin gang aviisala

1. Verd erlendra gjaldmidla i krénum (préng vidskiptavog)

Hagstofa [slands, LSEG Datastream, Sedlabanki isla

Haegir a haekkun husnaedisverds og veentingar laekka

2. Grunnspé S
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Reryming S byrmm i (7] Visitala
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irsfj. 202 erd erlendra gjaldmidla i kronum. Préng vidskiptavog. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa PM 202

Innflutningsverd®
ek 2014, dred 2

Gengi krénunnar 2015-2027°

¢ Haegir @ haekkun nafnlauna en &fram mikil haekkun launakostnadar & framleidda einingu par sem framleidni gefur eftir
* Haegir einnig a arshaekkun husnadisverds a landinu 6llu ... var 9,5% i september og hefur minnkad 2 manudi i r6d
¢ Verdbdlguvaentingar markadsadila laekka um 0,5-0,8 pr. milli kannana og hafa ekki verid lzegri sidan i byrjun ars 2022

Launakostnadur 3 framleidda einingu!
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Husnaedisverd?
Jandar 2021 - september 2024

Langtimaverdbélguvaentingar & markadi®
1. arsfj. 2018 - 4. &refj. 2024

12 mdnada breyting (%) Verdbdlguvaentingar markadzadila (%)
a
L _/ ;
2
1
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
g Verdblgudlag & skuldabeéfamarkadi (%)
5
: =
3 J\
3 =

- - ™ . ;

2071 a0z 023 2024 ] 7 ¥ : X 5 ! '
018 019 0w NN 0 2023 2024

en framleidni vinnuafls €
ar a launak

—ibddaverd 4 landinu allu

—iboaverd 5 hofudborgarsvadinn —5dra =104 —35 dr eftir 5 & —Verdbélgumarkmid

ramleidda einingu er fenginn sem hlutfall
i naer yfir

innustundir nnumagni pjo:

gsreikninga. Launakostnadu

nnugreinaflokkun er
geedaleidrétt m.v. f:

1d par sem launakostnad
ggist 4 kaup.

74



Horfur @ hradari hjodnun verdbdlgu en i fyrri spa

* Verdbdlga var 5,9% a F3 ... 0,4 pr. minni en spad var i PM 24/3 — skyrist adallega af meiri dhrifum einskiptisadgerda stjérnvalda
* Undirliggjandi ver8bdlguprystingur einnig ofmetinn og naerhorfur batna pvi: spad ad verdbolga verdi um 1 pr. minni en i PM 24/3
fram & mitt naesta ar en haegari hjodnun spennu gerir pad ad verkum ad horfur & seinni hluta spatimans breytast litid

Verdbolguspa til skemmri tima® Verdbolguspa og 6vissumat
2, drsfj, 2024 - 1. drsfi. 2025 1. drsfj. 2018 - 4. Arsf. 2027
Breyting frd Fyrra drl (%) 3 Breting fra Fyrea ari (3] Arsmedaltsl
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SEDLABANKI ISLANDS

Novemberakvordun peningastefnunefndar,

nyjustu hagtolur og horfur i efnahagsmalum

Freedslufundur BHM Rannveig Sigurdardottir
5. desember 2024 Varasedlabankastjoéri peningastefnu

Naest jafnvaegi i pjodarbuinu an hardrar lendingar?

Hagviéxtur og framlag undirlida 2018-20271 Verdbdlguspa og dvissumat
1. drefj. 2008 - 4. arsfj. 2027
Breyting fra fyrra &ri (%) Breyting fré fyrra dri (%)
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Hagvoxtur gaf aftur eftir a pridja fjordungi arsins
* Hratt dré ur hagvexti er leid & 2023: var 8% & H1/23 en var kominn niduri 1,5% & F4 ... og 4 H1 i ar maeldist 2,8% arssamdrattur

¢ Umsvif toku hins vegar vid sér a ny a H2 og maeldist 0,2% hagvoxtur ...
... en umsvif gafu aftur eftir a H3 pegar VLF drdést saman um 0,5% milli ara og 1,1% samdrattur maeldist milli fjérdunga

Hagvixtur og framlag undirlidia® Arsfjordungsleg breyting VLF?
L. érsfj. 2022 - 3. arsfj. 2024 1.arsli. 2021 - 2. arsli. 2034
Breyting fri fyrra dei (%) Greyting Ira Lo arsljordurgi (5]
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Innlend eftirspurn i takt vid névemberspa en hagvoxtur minni

* Einkaneysla jokst litillega minna a F3 en spad var i PM 24/4 en fjarfesting var heldur sterkari ... pj6darutgjold an birgdabreytinga
jukust umfram spd en dhagstaedari préun birgda og utflutnings gera pad ad verkum ad hagvoxtur maeldist minni en spad var
* VLF drést saman um 1% a fyrstu premur fjérdungum arsins en i PM 24/4 var spad 0,3% samdraetti

Cir kar 2ysla Fldnlezing Fradnritggid g . s . . . . '
ke s el pjddhagsreikningar & fyrstu premur arsfiérdungum 2024
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Spenna minnkar einnig a vinnumarkadi

¢ Haegt hefur a arsfjolgun starfa og atvinnuleysi var 3,6% i oktéber og hefur aukist um 0,4 pr. frd mai i fyrra pegar pad var minnst
* Hlutfoll fyrirtaekja sem segjast skorta starfsfolk og starfa vid full afkost leekka ...
e ... ogifyrsta sinn i naestum 4 ar vilja fleiri fyrirtaeki faekka starfsfélki en fjdlga pvi og lausum stérfum heldur afram ad faekka

Atvinnal Atvinnuleysi? Hyting framleidslupatta? Rédnirgariform og laus stérf
Jarviiar 2022 - september 2024 landar 2019 - oktdber 2024 L. awsk ZOLE 2o arst. 2024 L. §rsfl.2€20 3. §rst]. 2023
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Haegir 8 vexti einkaneyslu en horfur 8 meiri vexti

¢ Endurskodadar tolur um radstéfunartekjur heimila benda til mun meiri tekjuvaxtar heimila en 4dur var talid ...
e ... sparnadur heimilar hefur pvi aukist & ny og er meiri en adur var talid og vid baetist aframhaldandi aukning hreins auds peirra
* Spd um voxt einkaneyslu hefur pvi verid endurskodud upp a vid

Kaupmattur radstifunartekna Sparnadur heimila 2018-20241 Hreinn audur heimila 2005-2024? Einkaneysla2021-2027¢
2021-2024
Breytrg frafera - ] % af ridsttfunartejum Hiatsl Breyting frd fyrea drl (%)
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——Hreinn audur 3 raunvirdl i hkatalll vid mannfjalda

1. Rédstofunartekjur a fostu verdlagi midad vid verdvisitdlu einkaneyslu. 2. Vid Gtreikning 4 hlutfalli sparnadar idad vid daetlun Sedlabankans um radstofunartekjur. Grunnspa Sedlabankans fyrir arid 2024. 3. Hreinn audur heimila
amanstendur af hreinum fjarmalalegum eignum og hdsnzdisaud heimila. Myndin synir drsmedaltél og spa Sedlabankans fyrir arig 2024. 4. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa fra PM 2024/3

vildir: Hagstofa islands, Sedlabanki island

Horfur @ minni hagvexti i ar en spad var i agust

[ spa PM 24/4 var gert rad fyrir 1,8% hagvexti 4 H2 og 0% hagvexti a arinu 6llu ... heldur lakari en i 4gust vegna minni Gtflutnings
¢ Pott nybirtir pjédhagsreikningar gaetu bent til verri horfa fyrir arid er liklegt ad endurskodun talna muni vega par 4 moti
« Eins og i agust er gert rad fyrir ad hagvoxtur taki vid sér a ny & naesta ari — drifinn 4fram af vexti innlendrar eftirspurnar

Hagvixtur og framlag undirlida 2018-2027* Breyting 4 hagvaxtarpréun og -horfum
frd PM 24/3 og framlag undirlida
Breyting frd fyrra dri (%) Prosentur
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Verdbolga

Verdbadlga heldur afram ad hjadna

¢ Verdbdlga var 4,8% i ndvember — minnkar um 0,3 pr. milli manada og 3,2 pr. milli ara og ekki verid minni i prju ar
* Verdbdlga an husnaedis hefur minnkad enn meira: maeldist 2,7% i ndvember og var 4,5 pr. minni en i névember i fyrra
¢ Undirliggjandi verdbdlga var 4,6% i november — minnkar um 1,8 pr. milli ara og ekki verid minni sidan i jandar 2022

Verdbodlga & ymsa maelikvarfa
Jandar 2015 - ndvemnber 2024
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Mzeld og undirliggjandiverdbdlga?
Jandar 2019 - ndwember 2024
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Bil huesta o leegsta mats 4 undirliggiandi verdbolgu
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Hjédnun verdbolgu a breidum grunni

¢ Haegt hefur enn frekar 4 arstakti verdhaekkana innlendrar og innfluttrar véru og pjonustuverdbdlga gefur eftir
¢ Aukning husnaedisverdbdlgu hefur einnig stodvast pott husnaedislidur vegi afram pungt i maeldri verdbdlgu
« Afram dregur einnig Gr umfangi verdhaekkana og hlutfall undirlida sem haekka héflega milli ara fer haekkandi

Innlend og innflutt verdbolga®
Jandiar 2019 - ndvembar 2024

12 ménada breyting (%)
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Alpjédleg verdbodlga minnkar og gengi ISK haekkar

* Alpjodleg verdbdlga heldur afram ad hjadna og var komin i 2,1% ad medaltali i oktdber ... par sem framlag laekkunar orkuverds

Undirlidir verdodlgu®
Javin 2028 nwerniber 2024
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Umfang verdhakkana?
Jandar 2020 - névember 2024
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vegur pungt (en sidur hér a landi) ... og pvi hjadnar undirliggjandi verdbdlga haegar: maeldist 2,6% i oktéber
¢ Gengi ISK hefur haekkad undanfarid eftir laekkun i dgust: er ni 3%% haerra en i agust og 2%% haerra en fyrir ari

Verdholgai helstu vidskiptal 3ndum?
Januar 2024 - okrsbes Guga
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Framlag orkuverds til verdbolgu?
Janibar 2019 - ckéber 2024
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Tekid ad haegja a8 husnaedisverdbdlgu

 Arshaekkun hisnaedisverds 4 landinu 6llu maeldist 8,7% i oktéber og hefur minnkad prja manudii r6d
 {badum 4 sélu heldur afram ad fjdlga og medalsélutiminn hefur lengst aftur eftir timabundna styttingu eftir eldsumbrotin
¢ Kaupsamningum heldur afram ad faekka og er fjoldi peirra aftur kominn i takt vid nyjar lanveitingar eftir ahrif eldsumbrota

Husnzadisverd* Fjoldi ibifa & solu og medalsélutimi? Ny 1an og fjéldi kaupsamninga®
Jandar 2021 - oktéber 2024 Jandar 2021 - oktéber 2024 Jandiar 2021 - oktréber 2024
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Verdbodlguveentingar teknar ad laekka

¢ Haegir @ haekkun nafnlauna en &fram mikil haekkun launakostnadar & framleidda einingu par sem framleidni gefur eftir
¢ Verdbdlguvaentingar markadsadila laekka um 0,5-0,8 pr. milli kannana og hafa ekki verid laegri sidan i byrjun ars 2022
¢ Einnig visbendingar um ad évissa um verdbodlguhorfur fari minnkandi

Launakostnadur 3 framleidda einingu® Langtimaverdbadlguvaentingar 4 markadi? Stadalfrévik | verdbdlguvantingum?
1. drshelmirgur 203% - 1 arsh2lv ingur 2027 1. drsfj. 2018 - 4. 4rsfj. 2024 1. drsfj. 2012 - 4. drsfy. 2024
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Laun og kaupmattur i farsottinni

* Leegri laun haekkudu meira i farséttinni hér a landi
* ... likt og vida i OECD ...
* ... 0g kaupmattur jokst hér a landi en minnkadi @ hinum Nordurléndum

Breyting | raunlaunum’
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1. Raunlaun reiknud sem nafnlaun a8 fradreginni verdbélgu. Tolur fyrir OECD er évegid medaltal landahpsins 4 mynd. Laegri laun synir launabréun atvinnugreina i gistingar- og veitingarekstri; leigustarfsemi og ymissi sérhafdri pjénustu og
ingar-, ibrétta- o t6 fsemi. synir laun { flutningi og geymslu; idslu; annarri pjénustu; fasteignavidskiptum og  byggi fsemi og mannvirkjagerd. Herri laun syna laun | heilbrigdis- og félagsbjénustu;
fraedslustarfsemi; sérfraedilegri, visindalegri og taeknilegri starfsemi; upplysingum og fjarskiptum og fidrmala- og vétryggingarstarfsemi.
Heimild: OECD.

Horfur a hradari hjodnun verdbodlgu en i fyrri spa

* Verdbdlga var 5,9% a H3 ... 0,4 pr. minni en spad var i PM 24/3 — skyrist adallega af meiri dhrifum einskiptisadgerda stjérnvalda
* Undirliggjandi verdbolguprystingur einnig ofmetinn og naerhorfur batna pvi: spad ad verdbdlga verdi um 1 pr. minni en i PM 24/3
fram & mitt naesta ar en haegari hjodnun spennu gerir pad ad verkum ad horfur & seinni hluta spatimans breytast litid

Verdbodlguspa til skemmri tima® Verdbolguspa og ovissumat
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Hvaol ef?

Hvad ef pjédhagsreikningar vanmeta fjarfestingu?

+ Areidanleiki sogulegra hagtalna hefur farid minnkandi og undanfarin ar hafa umsvif itrekad verid vanmetin
A7 af sidustu 10 drum hefur fjarfesting verid faerd upp fra fyrsta mati (ad medaltali um 4,5%) - fylgir gjarnan hagsveiflunni

* Fraviksdeemi PM gerir rad fyrir ad almenn atvinnuvegafjarfesting 2023 og H1/2024 sé i raun 5% meiri en skv. ndverandi télum

Endurskodun a hagvaxtartdlum’
1 arsfi. 2012 - 1. @nsli. 2024
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Hvaol ef faerri ferdamenn koma til landsins?

* Frd 2012-2018 fjolgadi ferdamoénnum til landsins um 248% ... & sama tima og raungengid haekkadi um 41%
* Langt umfram 33% fjolgun i heiminum — endurspeglar aukinn dhuga 4 ferdum til landsins ... en hvad ef petta gengur til baka?
e Skv. fraviksdeeminu faekkar ferdaménnum um 2%% a spatima i stad 10% fjolgun i grunnspa

Raungengi og fjcldi ferSamanna 2012- Frambod og eftirspurn eftir ferdaltgum Fravik hagvaxtar fra grunnspd ef faarri
20191 til islands’ fartiamann keme en nd er talid
Visitala, 2012 = 100 Visitala, 2012 = 100 Raungeng! Eréwik brst grunnsad {prasznhar)
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27. mars 2001

Yfirlysing um verobolgumarkmio og breytta gengisstefnu

[ dag undirritudu forsatisradherra og bankastjorn Sedlabanka fslands yfirlysingu um
breytingar 4 fyrirkomulagi stjornar peningamala & Islandi og er hun svohljédandi:

Rikisstjorn Islands og Sedlabanki fslands hafa akvedid eftirfarandi breytingar 4
fyrirkomulagi stjornar peningamala & Islandi sem taka gildi 28. mars 2001:

(1) Meginmarkmid stjornar peningamala verdur stodugleiki i verdlagsmalum, eins og hann er
skilgreindur hér ad nedan. Sedlabankanum ber p6 einnig ad studla ad fjarmalalegum
stodugleika og framgangi meginmarkmida efnahagsstefnu rikisstjornarinnar ad svo miklu
leyti sem hann telur pad ekki ganga gegn meginmarkmidi hans um verdstodugleika.

(2) 1 stad pess ad mida peningastefnuna vid ad halda gengi krénunnar innan vikmarka mun
Sedlabankinn hér eftir mida hana vid ad halda verdbolgu innan dkvedinna marka sem nénar
eru tilgreind hér ad nedan.

(3) Med ofangreindri breytingu eru nuverandi vikmork gengis islensku krénunnar afnumin.
Gengid mun p6 afram verda mikilveg vidomidun peningastefnunnar.

(4) Rikisstjornin veitir Sedlabankanum fullt svigram til ad beita stjorntaekjum sinum i pvi
skyni ad na verobolgumarkmidi sinu.

(5) Sidar i pessari viku mun rikisstjornin leggja fram frumvarp til laga um Sedlabanka
fslands sem felur i sér ad 16gfestar verda ofangreindar akvardanir um stodugleika i
verdlagsmalum sem meginmarkmid peningastefnunnar og um sjalfstaedi Sedlabankans til ad
beita stjorntekjum sinum.

(6) Verobolgumarkmid Sedlabankans mun midast vid 12 manada breytingu visitdlu
neysluverds eins og hiin er na reiknud af Hagstofu Islands. ba verdur pess farid 4 leit vid
Hagstofuna ad hun reikni eina eda fleiri visitdlur sem nota ma til ad meta undirliggjandi
verdlagsproun, eins og nanar verdur samid um 4 milli Hagstofunnar og Sedlabanka {slands.
Sedlabankinn mun hafa hlidsjon af slikum visitolum vid mat a stodu verdlagsmala og
framkvemd peningastefnunnar.

(7) Sedlabankinn mun stefna ad pvi ad arleg verobolga, reiknud sem hakkun visitélu
neysluverds 4 12 manudum, verdi ad jafnadi sem nest 2'2%.

(8) Viki verobolga meira en £1%2% fra settu marki ber bankanum ad na verdbolgu svo fljott
sem audio er inn fyrir pau mork ad nyju. Jafnframt ber bankanum ad senda greinargerd til
rikisstjornar par sem fram kemur hver asteda fravikanna er, hvernig bankinn hyggst bregdast
vi0 og hve langan tima hann telur pad taka ad nd verdbolgumarkmidinu ad nyju. Greinargerd
bankans verdur birt opinberlega.
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(9) Sedlabankinn skal stefna ad pvi ad nd markmidinu um 2%2% verdbodlgu eigi sidar en i
arslok 2003. A arinu 2001 skulu efri mork verdbolgunnar vera 3%4% fyrir ofan
verdbolgumarkmidid en 2% 4 arinu 2002. Nedri morkin verda 142% nedan vid markmidid &
pessum arum og framvegis. Fari verdbolgan ut fyrir pessi mork & arunum 2001 og 2002
kemur til vidbragda i samraemi vid 8. tolulid.

(10) bratt fyrir afndm vikmarka gengisstefnunnar mun Sedlabankinn gripa inn i proun
gjaldeyrismarkadar med kaupum og solu gjaldeyris telji hann pad naudsynlegt til ad studla
ad ofangreindum markmidum um verdbolgu eda ef hann telur ad gengissveiflur geti 6gnad
fjarmalalegum stodugleika.

(11) Sedlabankinn gerir verdbolguspar par sem spad er a.m.k. tvo ar fram i timann. Sparnar
skulu birtar 1 riti bankans Peningamdlum. Par skal einnig koma fram mat bankans 4 helstu
ovissupattum tengdum spanni. Jafnframt mun bankinn gera grein fyrir mati sinu 4 stodu og
horfum i efnahagsmalum.

[Breyting samkvamt samkomulagi forsatisraoherra og bankastjornar Sedlabanka
Islands 11. n6vember 2005]

(12) Sedlabankinn mun i ritum sinum gera grein fyrir pvi hvernig til hefur tekist vid ad na
verdbolgumarkmidi bankans. Jafnframt mun bankastjorn Sedlabanka {slands gera radherra,
rikisstjorn, einstokum radherrum og nefndum Alpingis grein fyrir stefnu bankans i
peningamdlum og mati hans 4 stodu og horfum i efnahagsmalum.
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