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Efnahagsyfirlit VR er gefid Ut i tengslum vid manadarlega stjérnarfundi félagsins. Yfirlitid er samantekt a
hagtélum og 66ru efni sem tengist vinnumarkads- og kjaramdalum og er tilgangurinn ad upplysa og fraeda

launamenn um stodu pjédhagsmala hverju sinni.
Efni yfirlitsins ad pessu sinni er:

1. Atvinnuleysi i névember

Falid atvinnuleysi

Kaupmadttur og styrivextir
Verdbodlgan 2015 og horfur
Stodugleiki kronunnar
Brottflutningur Islendinga
Innflaedi erlends fjarmagns
Fasteignamarkadurinn fra hruni
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1. Atvinnuleysi i névember

Atvinnuleysi skv. télum Vinnumalastofnunar maeldist
2,7% i névember 2015 samanborid vid 3,3% i ndvember
2014. Atvinnuleysi leidrétt fyrir arstidarsveiflum maeldist
einnig 2,7% og var Sbreytt milli oktéber og névember
2015. | névember héfdu um 1.050 verid atvinnulausir
lengur en 12 manudi sem er 27% faekkun fra névember
2014. beim sem hoféu verid atvinnulausir i 0 til 12
manudi faeekkadi einnig milli ara.

Tolur Vinnumalastofnunar syna adeins pa sem fa
greiddar atvinnuleysisbaetur. Hagstofan gerir
Vinnumarkadskdnnun og naer pannig einnig til peirra sem
eru atvinnulausir en fa ekki atvinnuleysisbatur.
Samkvaemt Hagstofunni var atvinnuleysi i nédvember
2015 3,5% samanborid vid 3,1% i névember 2014. A sama
tima jokst hlutfall starfandi um 2%-stig og meeldist 80,3%
i névember 2015, sja mynd 3.

Tolur Hagstofunnar um atvinnuleysi eftir lengd, sja mynd
2, syna ad fjoldi langtimaatvinnulausra hafi veriéd um 27%
fleiri en télur Vinnumalastofnunar syna eda 1.400 talsins
& pridja arsfiéroungi 20151, Mynd 2 synir ad fjdldi
langtimaatvinnulausra er nu svipadur og fjéldi peirra sem
hafa verid an atvinnu i 6 til 11 manudi.

Mynd 1 - Atvinnuleysi eftir lengd
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Heimild: Vinnumalastofnun

Mynd 2 - Atvinnuleysi eftir lengd - Hagstofan
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Heimild: Hagstofa [slands

1 Télur Hagstofunnar og Vinnumalastofnuna eru ekki fyllilega samanburdarhzefar par sem langtimaatvinnuleysi hja
Hagstofunni er skilgreint sem 12 manudir eda lengur @ medan Vinnumalastofnun skilgreinir langtimaatvinnuleysi sem

meira en 12 manudir, p.e. 13 manudir eda lengur.
1



VR

EFNAHAGSYFIRLIT

Miklar sveiflur eru i télum Hagstofunnar, jafnvel pd buid
sé ad ey0la ut arstidarbundnum sveiflum. bannig getur
leitnin oft gefid betri mynd af st6dunni. Med leitni er att
vio stefnuna sem t.d. atvinnuleysi er ad prdast i ttina ad.
Leitni atvinnuleysis var 4,1% i névember 2015 og er
Obreytt fra april 2015 en 0,3%-stigum minni en |
november 2014. Leitni i hlutfalli starfandi hefur ekki verid
heerri fra hruni og er nd sama og i mars 2005. Pessi préun
i leitni hlutfalls starfandi er gott merki um ad enn sé mikill
kraftur i vinnumarkadinum pratt fyrir strembnar
kjaravidraedur 4 drinu sem var ad lida.

2. Falio atvinnuleysi

Atvinnuleysistolur Hagstofunnar byggja & skilgreiningu
Alpjéda vinnumalastofnunar (e. International Labour
Organization — ILO). beer t6lur segja po ekki alla séguna
um stoéduna a vinnumarkadi. Peir sem eru i hlutastarfi en
vilja pd vinna fullt starf teljast ekki atvinnulausir en eru
bo ekki ad fa pad magn af vinnu sem peir kjésa. Einnig er
folk sem er utan vinnumarkadar en getur ekki hafid storf
innan tveggja vikna auk peirra sem eru ekki ad leita en
eru tilbdnir ad vinna ef starf stendur peim til boda.
Einstaklingar i sidarnefndu tveimur hdpunum teljast ekki
atvinnulausir, sja skilgreiningu, en pa ma flokka sem
mogulegt vinnuafl pratt fyrir ad vera ekki tekid med sem
vinnuafl i formlegu skilgreiningunni. Mynd 4 synir fjolda
atvinnulausra 4 3. arsfjordungi 2015 auk peirra sem eru i
hlutastarfi en vilja vinna meira (6.600), peirra sem tilbunir
eru ad vinna en eru ekki ad leita (7.800) og ad lokum
peirra sem eru ad leita en ekki tilbunir ad vinna (1.000).

A medan atvinnuleysi maelist, sem hlutfall af mannfjolda,
adeins 2,9% meelist mogulegt vinnuafl 3,8% af
mannfjolda. bessu til vidbdtar eru peir sem vilja vinna
meira 2,9% af mannfjolda, eda jafn mikid og
atvinnuleysid. pad er pvi toluvert af einstaklingum sem
eru atvinnulausir eda fa ekki pad magn af vinnu sem peir
kjosa en koma hvergi fram sem hluti af atvinnulausum.

Mynd 3 - Leitni i hlutfalli starfandi
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Heimild: Hagstofa [slands

Skilgreining a atvinnuleysi skv. ILO

Atvinnulausir teljast peir sem voru dn
atvinnu [ vidmidunarviku kénnunarinnar,
p.e. h6fdu hvorki atvinnu né voru i vinnu (i
eina klukkustund eda lengur) sem launpegi
eda sjdlfsteett starfandi, eru ad leita ad
vinnu og geta hafid stérf innan tveggja
vikna eda hafa fengid starf sem hefst innan
3 mdnada. Einstaklingar sem eru ekki i
vinnu en eru i ndmi flokkast atvinnulausir ef
peir uppfylla skilyrdin hér ad framan.

Mynd 4 - Atvinnulausir, mégulegt vinnuafl og
launamenn i hlutastarfi sem vilja fullt starf
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m Tilbanir ad vinna en ekki ad leita
M Formlega atvinnulausir
Heimild: Hagstofa islands
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3. Kaupmattur og styrivextir

Sidustu kjarasamningar attu ad auka kaupmatt
launamanna og hefur pad gengid eftir sé tekid mid af wAnnad = Overdtryggd = Verdtryggd
Kaupmattarvisitolu VR og kaupmattarvisitolu 0,9%
Hagstofunnar. Kaupmattarvisitdlur lysa kaupmaetti launa
og taka pannig ekki tillit til Utgjalda. Pannig na
kaupmattarvisitolur illa utan um st6du heimila sem verja
hatt i helmingi tekna sinna i hudsnadi eda skulda
Overdtryggd |an 4 breytilegum voxtum.

Mynd 5 - Skuldir heimilanna

Nokkud hefur verid um ad fjolmidlar birti fréttir um ahrif
hakkun styrivaxta @ utgjold heimila. Pannig hefur t.a.m.
verid synt demi af 25 m.kr. 1ani til 30 ara par sem
greidslubyrdin hakkar um 20.000 kr. 8 manudi vegna
haekkun styrivaxta. Hins vegar er mikilvaegt ad hafa i huga ad hatt i 80% heimila eru med verdtryggd lan,
sja mynd 5, en greidslubyrdi peirra tekur litlum sem engum breytingum vid haekkun styrivaxta. Um 20% lana
eru Gverdtryggd en af peim er meira en helmingurinn & féstum voxtum?. ba eru um 93% nyrra dverdtryggdra
Utldna bankakerfisins, ad fradregnum uppgreidslum, & féstum voxtum?. Taflan hér ad nedan synir hvernig
vextir bankanna hafa breyst vid 1,25% haekkun styrivaxta. Overdtryggdir vextir fastir i 3-5 ar hafa breyst
mjog litid sem pydir ad peir sem taka ny dverdtryggd lan i dag a fostum voxtum fa svipud kjor og peir sem
téku ny éverdtryggd 1an & fostum voxtum um mitt ar 2015, adur en styrivextir toku ad hakka.

Heimildir: Sedlabanki islands og VR

Arion banki  fslandsbanki  Landsbankinn

Overdtryggair, breytilegir 0,95% 1,25% 1,25%
Overdtryggdir, fast i 3 ar 0,35% 0,10% 0,25%
Overdtryggdir, fast i 5 ar 0,20% -0,20% 0,00%
Verotryggdir, breytilegir -0,20% 0,00% 0,00%
Verotryggoir, fast i 5 ar -0,10% 0,00%
Verdtryggair, fast Gt lanstimann 0,00%

Styrivextir hafa pvi i raun adeins ahrif a8 einn hép, pann
sem skuldar dverdtryggt a breytilegum voxtum. Mynd 6 259 — bverstryggsir vextir
synir petta, p.e. proun styrivaxta dsamt verdtryggdum og Verdtryggdir vextir

dverdtryggdum voxtum® en verdtryggdir vextir foru ekki  2°%
yfir 5% fyrr en styrivextir h6fdu verid yfir 10% i 20 manudi
fyrir hrun. Verdtryggdir vextir féru svo haest i 6,3% pratt
fyrir ad styrivextir hefdu verid 13-15% i yfir 20 manudi. 10%

Mynd 6 - Styrivextir og vextir bankanna
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pad verdur ad teljast ésennilegt ad morg heimili skuldi %

adeins overdtryggt & breytilegum voxtum. Yfirleitt er
adeins hluti skuldanna o&verdtryggéur a breytilegum
voxtum. Horft & heimilin sem heild eru gréflega 8% af
skuldum peirra éverdtryggdar a breytilegum voxtum.
Pannig hafa styrivextir ekki pessi gifurlegu ahrif 8 utgjold heimila eins og gefid hefur verid i skyn i fjoImidlum.
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Heimild: Sedlabanki [slands

2 Upplysingar pessar fengust fra upplysingafulltrda einna vidskiptabankanna snemma & &rinu 2015.

3 Vegna radstéfunar séreignarsparnadar inn & fasteignalan geeti verid skekkja i tdlunum ef heimili kjésa ad greida frekar
nidur pad |an sem ber breytilega vexti fremur en pad sem er a féstum voxtum. Munurinn er pd pad mikill ad dliklegt
pykir ad radstofun séreignarsparnadar skyri allan muninn.

4 Laegstu verdtryggdu og éverdtryggdu bankavextirnir. Laegstu vextirnir eru alla jafna & fasteignaldnum.
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4. Verdbodlgan 2015 og horfur

Arid 2015 var verdbdlgan 1,6% og hefur hin ekki maelst
leegri sidan 1994. Helsta asteeda lagrar verdbdlgu 2015
var lagt hrdvoruverd en  hravoruverdsvisitala
Alpjédagjaldeyrissjodsins leekkadi um 35% 4 arinu. Mynd
7 synir ad fra midju ari 2014 héfu bensin og innfluttar
vOrur ad draga verdbdlguna nidur. Spar AGS gera ekki rdd
fyrir miklum haekkunum & hravérum naestu arin eda rétt
um 1,6% fram til arsins 2021. S6kum djdprar nidursveiflu
i nymarkadsrikjum a bord vid Brasiliu og ni mogulega
Kina asamt kappi oliuframleidslurikja vid ad hald
markadshlutdeild gaeti oliu-og almennt hravéruverd
leekkad enn meira sem myndi skila sér i laegri verdbdlgu
m.a. & [slandi. Mikid af erlendu fjarmagni flaedir nd inn i
islenska hagkerfid sem styrkir kronuna og studlar pannig
ad laegri verdbdlgu en ella til skamms tima. Helstu

Mynd 7 - Verdbolga eftir edli og uppruna
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Heimildir: Hagstofa Islands og VR

Ovissupaettir hvad verdbdlguna vardar naestu arin eru moguleg ahrif kjarasamninga 4 verdbdlgu, haettan 3
ad innstreymi erlenda fjdrmagnsins snuist hratt i utstreymi, hakkun oliuverds og ad lokum haekkandi
eignaverd, t.d. fasteignir, vegna ferdamanna, litilla nybygginga og innstreymi erlends fjarmagns. Ahrif
haekkandi hravoruverds ma medal annars sjad fra upphafi ars 2011 pegar bensin skiladi toluverdu til
verdbdlgunnar sem og innfluttar voérur an afengis, tébaks og bensins.

5. Stédugleiki kronunnar

Nylega var pvi haldid fram ad islenska krénan vaeri einn
stodugasti gjaldmidill i heimi. pegar talad er um stédugan
gjaldmidil er jafnan att vid gjaldmidil sem sveiflast litid.
Haegt er ad reikna & einfaldan hatt sveiflur i gjaldmidli®.
Mynd 8 synir sveiflur i gengi valinna gjaldmidla gagnvart
bandarikjadollar. A timabilinu sem krénan fékk ad fljéta
voru sveiflur hennar ad jafnadi 50% meiri i samanburdi
vid pa 8 gjaldmidla sem hér eru einnig til skodunar. [ skjéli
hafta hefur krénan haldist nokkud stédug. | samanburdi
vid gjaldmidlana atta voru sveiflur i gengi krénunnar,
innan hafta, pé ekki nema 7-8% laegri en medalsveiflur
hinna gjaldmidlanna. Sé allt timabilid skodad sést ad
sveiflur i krénunni voru yfir 60% meiri en i hinum
gjaldmidlunum.

Mynd 8 - Sveiflur gjaldmidla
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Heimildir: Sedlabanki Islands og VR

Pad er pvi vandséd hvernig su nidurstada faest ad kronan sé einn stédugasti gjaldmidill sem til er, nema pad

sé atlunin ad halda henni afram innan hafta.

5 Reiknad er stadalfravik gengisbreytinga gjaldmidlanna milli mdnada gagnvart dollar

4
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6. Brottflutningur islendinga

Pad hefur verid mikid hitamal undanfarid hvort
brottflutningur islendinga sé aftur farinn ad aukast pratt
fyrir gott astand og bjartsyni i efnahagslifinu um pessar
mundir. Mynd 9 synir ad ekki adeins sé brottflutningur ad
aukast heldur er adflutningur einnig ad dragast saman,
linan synir svo netté adflutning (adfluttir ad fradregnum
brottfluttum). bessi préun er i mikilli andstédu vid
minnkandi atvinnuleysi, hagvoxt og bjartsyni islenskra
neytenda. Svo langt sem gégn nd ma lesa Ur peim ad
mikill brottflutningur hefur verid a krepputimum 3a
islandi.

Mynd 10 synir fjolda netté adfluttra, skyggdu svaedin
syna kreppudr & islandi. Par sést ad brottflutningur eykst
mikid pegar illa dra i islensku efnahagslifi. Adeins eru
adgengileg gogn fyrir fyrstu 3 arsfjéordungana 2015 en
pratt fyrir pad hefur munurinn a brottfluttum og
adfluttum aldrei verid meiri & timum i islensku
efnahagslifi sem ekki teljast til kreppuara.

Engar haldbeerar skyringar hafa komid fram fyrir pessari
préun en hugmyndir eru um hvort asteedan sé m.a.
einhzef fjolgun starfa undanfarin ar. Ferdapjonustan
hefur vaxid mikid en su grein hefur litla porf fyrir vinnuafl
med idn-, taekni- eda haskélamenntun. betta sést best 4
télum Vinnumalastofnunar um menntun atvinnulausra.
A fyrstu 11 manudum arsins 2005 var fjéldi atvinnulausra
med  haskdélamenntun  10,6% af heildarfjolda
atvinnulausra. A sama tima 2015 var hlutfallid 25,2%. A
pessum tima hefur fjoldi atvinnulausra med
haskélamenntun aukist um 272% en adeins 9% hja peim
sem hafa lokid grunnskélanami eda 66ru sambeerilegu.
Fyrir pa sem lokid hafa idnnami hefur fjéldinn aukist um
84% & sama timabili.

Ef litid frambod verdur af verdmaetum stérfum & islandi
a naestu arum er pad mikid dhyggjuefni og geeti studlad

ad frekari brottflutningi pratt fyrir gott astand i

efnahagslifinu.

Mynd 9 - Brottfluttningur Islendinga & fyrstu
premur arsfjérdungum hvers ars
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Heimildir: Hagstofa Islands og VR
Mynd 10 - Adfluttir umfram brottflutta & hverja
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Heimildir: Hagstofa Islands og VR
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Mynd 11 - Menntun atvinnulausra
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Heimildir: Vinnumdlastofnun og VR
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Innflaedi erlends fjarmagns

[ byrjun juni 2015 var daetlun um afnam hafta kynnt og
Sedlabankinn haekkadi styrivexti 4 sama tima um 0,25%-
stig. Fra fyrstu haekkun styrivaxta hefur Sedlabankinn
haekkad vexti um 1,25%-stig. Kynning @ datlun um afnam
hafta og haekkun styrivaxta leiddu saman til aukins
innflaedis erlends fjarmagns. Mynd 12 synir hversu mikid
eign erlendra adila i rikisvixlum og rikisskuldabréfum
hefur aukist frd og med juni 2015. Aukningin nemur 54
milljordum.

Hagfraedingur VR fjallar um ahrif innflaedis fjarmagns a
hagkerfi i grein sinni i nyjasta hefti Visbendingar.

Helstu nidurstddur eru eftirfarandi:

e  Miklu innflaedi fylgir ofhitnun hagkerfisins

Mynd 12 - Eign erlendra adila i rikisvixlum og
rikisskuldabréum
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Heimildir: Lanamdl rikisins og VR

e Vegna innflaedis styrkist gengi gjaldmidilsins og dregur Ur samkeppnishafni Utflutningsgreinanna
e Mikilvaegt er ad rikid auki ekki utgjold po tekjur aukist vegna aukinna efnahagsumsvifa
e Snogg breyting a innflaedi fjarmagns i Utflaedi gaeti veikt gengi krdnunnar og valdid verdbdlguskoti

8. Fasteignamarkadurinn fra hruni

Fasteignamarkadurinn hefur tekid vel vid sér eftir hrun
hans 2008 pegar raunverd (verd leidrétt fyrir verdbolgu)
féll um 35% fra 2007 til 2010 og velta drdést saman um
82% fra 2007 til 2009.

Arid 2015 var velta 4 héfudborgarsvaedinu um 8,5% minni
ad raunvirdi en 2004. Fra 2009 hefur velta aukist um
225%. Verd haekkar yfirleitt pegar velta eykst en fra 2010
til 2015 haekkadi raunverd fasteigna um 23%.

Fyrir hrun heekkadi fasteignaverd gifurlega mikid vegna
audvelds adgengis ad fjdrmagni en a tima voru veitt allt
ad 100% lan fyrir fasteign. P6 Utldan bankakerfisins hafi
aukist talsvert i upphafi ars 2015, mogulega i kjolfar
skuldaleidréttingarinnar, fer mikid af peim atldnum i
uppgreidslu lana hja ibudalanasjédi. Pannig eru ekki enn
komnar fram sterkar visbendingar pess efnis ad skuldir
heimilanna séu ad aukast sem prysta upp fasteignaverdi.

An aukinnar skuldsetningar heimilanna eru pad ad 6llum
likindum grundvallarpaettir sem stutt hafa vid hakkun
ibudaverds seinustu drin. bpar maetti helst nefna litla
nybyggingu og mikla fjolgun ferdamanna sem haekkar
leigu- og fasteignaverd.

Mynd 13 - Verd og velta & fasteignamarkadi
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Heimildir: bjédskrd Islands, Hagstofa islands og VR
Mynd 14 - Ny ibudalan bankakerfisins
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Efnahagsyfirlit VR er unnid af starfsmonnum VR. Umfj6llunin byggir & upplysingum fra innlendum og erlendum gagna- og upplysingaveitum sem og
ur gagnagrunni VR. Efnahagsyfirlit VR er birt i upplysingaskyni og skal ekki lita & pad sem radgjof & neinn hatt.

JANUAR 2016



