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Stadan sjaldan verid betri a einu lengsta hagvaxtarskeidi ségunnar

Hagkerfid vex og utgjold pjédarinnar aukast Uppsveiflan er ekki skuldsett heldur kaupmattardrifin

bjédarutgjold og hagvoxtur Hrein erlend stada pjodarbusins
%, raunbreyting fra fyrra ari %, hlutfall af VLF
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Pad eru hins vegar blikur a lofti. bad er byrjad ad haegja a vexti hagkerfisins.

Hagkerfio vex afram, en a haegari takti

Hagvoxtur (arleg breyting)
%, landsframleidsla a fostu verdlagi
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A sama tima og verdbdlga hefur haldist ségulega lag — svipud medaltali OECD

Verdbolguvaentingar virka vel ankeradar
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Launahakkanir verda a ny vidskila vido framleidniaukningu. Til langs tima getur kaupmattur
launa ekki haekkad umfram undirliggjandi veromaetasképun — pad er kjarni mals
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Heimildir: Utreikningar efnahagssvids, Sedlabanki islands




Segin saga. Islenskar framurkeyrslur eru idulega leidréttar med gengisfalli

Breytingar a gengi ISK gagnvart USD
%, breyting 4 arsmedaltdlum
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Heimildir: Utreikningar efnahagssvids, Sedlabanki islands




Islenskt pjédarbu hefur sjaldan stadid betur. bratt fyrir ad hafa haekkad laun langt umfram nagrannapjédir
hefur verdbolga ekki 1atid a sér kraela og kaupmattur vaxido mikid a8 undanféornum arum.

e Hagvoxtur hefur verid mikill 8 undanférnum arum og pjédarutgjold aukast hratt.
o .-_rrrr_l'r_":';"ff T Byggdi voxturinn & auknum tekjum og verdmaetaskdpun fremur en skuldsetningu.

nmnsntin

islendingar hafa greitt hratt nidur erlendar skuldir og er hrein skuldastada
pjodarbusins nu ordin jakveed hafandi verid neikvaed um langa hrid.
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pratt fyrir mikinn voxt i hagkerfinu og miklar launahakkanir hefur verdbélga
haldist |ag og stodug i sogulega langan tima.

Verdbdlga hefur
haldist lag Virdast verdbdlguvaentingar vel akkeradar og fatt bendir til annars en ad
verdbdlgan haldist vid eda undir verdbolgumarkmidi.

Miklar launahaekkanir undanfarinn ara samhlida lagri verdbdlgu hefur ordid pess
Kaupmattur valdandi ad kaupmattur hefur vaxid hratt.

hefur aukist Kaupmattur byggir po a verdmaetaskopun i hagkerfinu og er pvi ahyggjuefni ad
mikid raunlaun skuli aftur haekka mun hradar en framleidni eykst likt og i addraganda
efnahagsafallsins arié 2008.

po islenskur efnahagur liti vel it um pessar mundir er mikilvaegt ad verja géda
stodu. Ahyggjuefni er ad framleidni haldi ekki { vid launapréun.

Saga leidréttinga islendingar eiga langa ségu af pvi ad haekka laun umfram getu hagkerfisins og

I gegnum gengl hefur slikt 6jafnvaegi idulega verid leidrétt med gengisfalli, handstyrdu eda
gengishruni likt og arid 2008.




Efnisyfirlit

Sterkur efnahagur en sému sjalfskaparvitin

o Hagstaed ytri skilyrdi hafa haldid aftur af verdbolgu

3 Nytt kjarasamningslikan er naudsyn




b4 launakostnadur hafi vaxid ur 6llu samraemi vid nagrannapjodir hefur verdbolga haldist lag

Launakostnadur a framleidda einingu og neysluverdsvisitala Launakostnadur a framleidda einingu sidastlidin tvo ar
- %, breyting milli ara - %, uppsofnud breyting fra 2014-2016
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Leidin sem var farin 2015 verdur ekki endurtekin — takmork eru fyrir haekkun raungengis

Raungengi a maelikvarda launa er komid a svipadar slodir og arid 2007

Raungengi a maelikvarda launa
- visitala, 2005 = 100

160
Raungengi 8 maelikvarda launa er maelikvardi & kaupmatt
innlendra launa erlendis. Er pad einnig maelikvardi a
samkeppnishafni landa og synir hvernig launakostnadur hefur
préast i samanburdi vid vidskiptalond maelt i erlendri mynt.
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Heimildir: Sedlabanki islands, dtreikningar efnahagssvids




Islendingar hafa haldid kaupmattaraukningu sidustu kjarasamninga og gott betur

Raungengi a maelikvarda launa er komid a svipadar slédir og arid 2007

Raungengi a maelikvarda launa
- visitala, 2005 = 100

160
bad liggur i augum ad sama leid er ekki faer i annad sinn. Feeri

svo ad raungengi launa myndi haekka a nastu arum likt og pad
gerdi fra 2014 helmingi sterkara en nu og arid 2007.

Slik proun veeri hvorki sjalfbaer né yfir hofud moguleg.

0 T T T T T T T T T T T
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

SESW Raungengi NN \c(glta| WSS = EEEE Sgma heekkun og fra 2014

Heimildir: Sedlabanki islands, dtreikningar efnahagssvids




Pjodarbuid stendur vel i dag en setlum vid ad haetta a nyja kollsteypu?

Sterka stodu innlends efnahags parf ad vardveita...

.pad gerum vid ekki med pvi ad gera somu
mistok ar eftir ar. Endurtekin mistok!
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Stadan sjaldan verid betri a einu lengsta hagvaxtarskeidi sGgunnar

Oskuldsett uppsveifla til tilbreytingar. islendingar eru ordnir nettd lanveitendur erlendra adila.

A sama tima og verdbdlga hefur haldist sdgulega lag — svipud medaltali OECD

Verdbslgs & lslandi og f OECD rikjum Verdbslga hefur haldist ssgulega lég um langt skeid

-4, 12 ménadla breyting
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VerBhslguvantingar til sins drs 1juni 2017
VerBbélguvsentingar virks vel akkeradar ™

* Einn meginforsenda verdstodugleika er 38 falk vanti pess ad verdbolga Halmili
haldist stidugvid markmif Sedlabanka, -

* Vanti folk of mikillar eda of litillar verdbolg hagar pad verdkvirdunum
sinum eftir b o getur slikt sjilfkrafa buid tl skammuimaversholgy
Verdbalguvaentingareru bui gott spataki um framtidarversbalgu.

Starsty fyrirtaki

k& tingar & Island slegu lagmarki og midg | linu vil Markadisadilar
markmid Sedlabanka um 2,5% arlegaverdhélgu.

* Verdhalga hetur haldistvidl nedri vikmérk verdbalgumarkmids fum tvé br,

* Brétt fyrir miklar lsunahskkanir 4 [slandi hefur styrking krinu og hagsted
= OECD medaltal i lmkkad kostnad fyric innlent awinnulif og dregid ur

* Verdbélga hefur ségulegs veri mun meir & [slandi en i &8rum préudum
rikjum. a8l eru pui tidindi a8 undanfarin w ar hefur fslensk verdbolga

Launakostnadur hefur vaxid ar 6llu samraemi vid nagrannahjodir

= i slandi hefur peirri stefru verid haldid til prautar ad haskka laun
langt umfram nagrannapjodir,

= Sivard po ekki raunin  kjéifar mikilla launahazkkana sidustu
kjarasamninga.
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Arleg br

islenskar framurkeyrslur eru idulega leidréttar med gengisfalli

* Med litla og sjalfstada mynt hafa fslendingar | gegnum tidina endurheimt samkeppnishafni sins med gengisfalli eftir héflegs styrkingu op miklar launshakkani umfram

nagrannapjodi,
* Erpadii sann bal o blessun par sem a8 kaupmattur getur l=kkad yfir linuna med lmgra gengi islansku kronunnar i stad seintmrra nafnlaunalzkkana og atvinnuleyss. A sama
tima eru miklar sveifluri gengi bé fistur um fot fyrir deflutningsgreinar og halda aftur af lang ingu beirraogh.a.l Bnivext
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| addraganda sidustu kjarasamninga spadu SA og adrir greiningaradilar mun
meiri verdbolgu en a endanum vard raunin.

Getum vid endurtekid leikinn?




Skyring 1. Vidskiptakjor islands hafa batnad til muna fra sidustu kjarasamningum
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- visitala, 2005 = 100
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Heimild: Sedlabanki islands, utreikningar efnahagssvids




Skyring 2. Krdnan hefur styrkst umtalsvert gagnvart helstu gjaldmidlum

Styrking kronu gagnvart gjaldmidlum helstu vidskiptapjoda
- %, fra arsbyrjun 2015 til juli 2017
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Skyring 3. Tilkoma nyrrar utflutningsgreinar hefur aukid verdmataskopun

Utflutningur islendinga 2009-2017
- milljonir islenskra krdéna, verdlag hvers ars
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Skyring 4. Afnam tolla og vorugjalda laekkadi verd innfluttra vara markvert
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Kjarasamningum sidustu fylgdu ekki su verdbolga sem spad hafdi verid. Liggur i augum uppi ad hagstaed
ytri skilyrdi eru par meginskyring. Ef endurtaka a leikinn i naestu lotu er verid ad treysta a aframhaldandi

’ 7

styrkingu gengis og beett vidskiptakjor sem pegar eru badi i sogulegum haadum. Slikt er 6abyrgt.

Kjarasamningalotan arid 2015 var mjog hord. For svo ad lokum ad laun a
Laun haekkudu almennum markadi voru haekkud langt umfram pad svigrim sem baedi SA og
mikid en verdbdlga Sedlabankinn téldu samraemast verdstédugleika.

hélst lag pratt fyrir miklar launahaekkanir hefur verdbdlga haldist 1ag og stédug sem af er
samningstimanum.

Astaedur pess ad sa kostnadur sem kjarasamningarnir [6gdu 4 launagreidendur
hefur ekki skilad sér i aukinni verébdlgu a meira skylt vid heppni en nokkud annad.

Ytri skilyrdi hafa batnad mikid @ samningstimanum, haerra verd faest fyrir innlendar
vorur en ddur og olia sem er stor kostnadarlidur hefur hridfallid 8 undanférnum
arum.

Ein meginastaeda pess verdstodugleikans er pd mikil styrking islensku krénunnar.

Islenska kronan Aframhaldandi veldisvoxtur vard & komum ferdamann til landsins og einnig hefur
styrktist hatt innlent vaxtastig lada ad erlenda fjarfesta.
markvert Allt hefur petta leitt til styrkingar islensku krénunnar og dregid ur kostnadi
innlendra fyrirtaekja.

Miklar launahaekkanir samhlida mikilli gengisstyrkingu hefur aukié kaupmatt
Frekari haekkun innlendra launpega i erlendum gjaldmidli. Er raungengi @ maelikvarda launa nu 4
raungengis svipudum slédum og &rid 2007.

veeri osjalfbaer Mikil styrking raungengis an samsvarandi framleidniaukningar dregur ur
samkeppnishafni pjédarbusins og er ekki sjalfbaer til lengri tima.
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Sidustu ar hafa verid gjoful vegna ytri adsteedna. Haepid er ad treysta a ad pad endurtaki sig.

Launahakkanir ur ollu samrami vio
nagrannapjodir

Sidustu kjarasamningar voru kostnadarsamir.
pratt fyrir miklar launahakkanir hefur
verdbdlgan haldist litil. Asteeduna ma rekja
til prounar ymissa ytri patta.

pé launakostnadur hafi vaxid dr 6llu samraemi vid ndgrannapjédir hefur verdbdlga haldist lag

w N m me an s

—— Launatostnadur = Neysluverdsvisicala

Getum ekki afram treyst a hagstaed
ytri skilyrdi

GO0 proun vidskiptakjara og styrking
kronunnar hefur haldid nidri verdbdlgu a
Islandi. Vid getum ekki treyst & ad su préun
verdi vidvarandi, er pad raun naer dmogulegt
med tilliti til t.d. raungengis.

Skyring 1. Vidskiptakjsr islands hafa batnad til muna fra sidustu kjarasamningum

* Svidsmyndir Berdu rdd fy

Skyring 2. Krénan hefur styrkst umtalsvert gagnvart helstu gjaldmidlum

* Svidsmyndir efnahagssvids gerdur rd8 fyrir breyttu gengi

Skyring 3. Tilkoma nyrrar utflutni inar hefur aukid ver
* Svidsmyndir efnahagssvids sau ekki fyrir pann voxt sem ordid hefur i komum ferdamanna
Erlendir feramenn til Islands
Milloni o
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| nurr‘n@ Um 560 milljgnir kréna M 2017 gaety

Raungengi krénunnar hefur nad
hapunkti

Raungengi islenskra launa er komid i
sogulegar hadir. Eykur pad kaupmatt
islendinga erlendis en dregur & sama tima Ur
samkeppnishaefni  pjdédarbusins.  Frekari
haekkun er hvorki sjalfbaer né moguleg.

Leidin sem var farin 2015 verdur ekki endurtekin— takmark eru fyrir haekkun raungengis

g érid 2007

a8 einnig mislkvardi d samkepprishasini landa og sinir




Oabyrgt ad halda afram a somu braut. Miklar launahaekkanir leida reglulega til ofriss krénunnar

2016: Launakostnadur a framleidda einingu Raungengi a maelikvarda launa
-(arsbreyting %) - visitala, 2005 = 100
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Val milli tveggja leida i kjaravidraedum

Sama stefna:
Launahaekkanir umfram svigrim

Launastefna:

® Haekkanir langt umfram nagrannalond
Hver gefur merkid?

® Hid opinbera

Préun kjaravidraedna

» Aframhaldandi togstreita milli opinbera og
almenna geirans. Hofrungahlaup heldur
afram par sem launpegahdpar knyja a um
leidréttingar fyrir sinn hép a vixl.

Hvers ma veenta?

Q& Aukin verdbdlga

Q& Haerri vextir

4 Versnandi samkeppnisstada

& Laegra gengi islensku kronunar

Norraena leidin:
Launahaekkanir i samraemi vio

framleidslugetu
Launastefna:

® Haekkanir i samraemi vid framleidslugetu
Hver gefur merkid?

» Utflutningsgreinar

Préun kjaravidraedna

= Merki utflutningsgreina verdur viomid fyrir
adrar stéttir og skapar pannig ramma fyrir
kjaravidraedur og mogulegar
launahaekkanir

Hvers ma veenta?

@' Aukinn verdstodugleiki

& Svigrum til vaxtaleekkana

& Aukin samkeppnishaefni pjédarbusins

@\ Stodugt gengi islensku krénunnar
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Nyja islenska vinnumarkadslikanid: Hoflegar launahaekkanir eru almannagaedi

Nordurléndin: Arleg breyting ad medaltali 4 launum, verdlagi og kaupmaetti, 1990-2016

[sland Danmork Finnland Noregur

B Loun éstarfandi I NV B Kaupmattur — Styrivextir (2001-2017)

Heimild: Steinar Holden (2016) og Kjarasamningar og vinnumarkadur 4 Nordurlondum, mai 2013




Nidurstodur: Vardveitum pad sem aunnist hefur — annad er ad tefla i tvisynu goodri stodu
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Verdbdlga hefur
haldist lag

Kaupmattur
hefur aukist
mikid

Ekki endurtaka
mistok fortidar

Hagvoxtur hefur verid mikill 3 undanférnum arum og pjédarutgjold aukast hratt.
Byggdi vOxturinn & auknum tekjum og verdmaetaskdpun fremur en skuldsetningu.

islendingar hafa greitt hratt nidur erlendar skuldir og er hrein skuldastada
pjodarbusins nu ordin jakveed hafandi verid neikvaed um langa hrid.

pratt fyrir mikinn voxt i hagkerfinu og miklar launahakkanir hefur verdbélga
haldist |ag og stodug i sogulega langan tima.

Virdast verdbolguvaentingar vel akkeradar og fatt bendir til annars en ad
verdbdlgan haldist vid eda undir verdbolgumarkmidi.

Miklar launahaekkanir undanfarinn ara samhlida lagri verdbdlgu hefur ordid pess
valdandi ad kaupmattur hefur vaxid hratt.

Kaupmattur byggir po a verdmaetaskopun i hagkerfinu og er pvi ahyggjuefni ad
raunlaun skuli aftur haekka mun hradar en framleidni eykst likt og i addraganda
efnahagsafallsins arié 2008.

Miklar launahaekkanir undirrét 6stédugleika.
Norraena leidin augljos kostur.
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