VR EFNAHAGSYFIRLIT

Efnahagsyfirlit VR er gefid Ut i tengslum vid manadarlega stjérnarfundi félagsins. Yfirlitid er samantekt a
hagtolum og 6dru efni sem tengist vinnumarkads- og kjaramdalum og er tilgangurinn ad upplysa og freeda
launamenn um stodu pjédhagsmala hverju sinni.

Efni yfirlitsins ad pessu sinni er:

1. Kaupmattarvisitala VR

Kaupmattur launa segir ekki alla sbguna
Hagvoxtur 2015, horfur og sagan
Verdbadlga i februar 2016 og verdbdlguspa
Hravoéruverd

Vaxtamunavidskipti halda afram
Haegagangur i heimsbuskapnum

No ok~owd

1. Kaupmattarvisitala VR

Kaupmattarvisitala VR haekkadi um 5,3% & fjor6a Mynd1-Kaupmattarvisitala VR. Stada og breyting milli ara
arsfjérdungi 2015 samanborid vid sama timabil 2014. 1s0 15%
Leita parf aftur til fjérda arsfjérdungs 2007 til ad finna 160
sambeerilega hakkun (sja bldu stoplana). Midad vid 140
st6funa & fjorda arsfjordungi 2015 parf visitalan ad 120
haekka um 4,2% til ad na hamarkinu fyrir hrun. bad er pvi 1% -|'|| :
ljést ad nokkur drangur hefur nddst i ad auka kaupmatt 80 ||||

launa eftir mikla laekkun i kjolfar hruns. jg
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Fra 1995 til 2014 haekkadi Ifaupméttarvisitala VR ad 20 —— Kaupméttarvisitala VR
medaltali um 2% milli dra. A pessu timabili er mikil ~ © -15%
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uppsveifla og djup kreppa og pvi einnig ahugavert ad bera I I B B B B NI O O R R
Heimild: VR

saman timabil an uppsveiflunnar og kreppunnar. En a
timabilinu 1995 til 2004 haekkadi Kaupmattarvisitala VR ad jafnadi um 3,5% milli 4ra. Arid 2015 haekkadi
visitalan um 3,8% sem er talsvert yfir langtimamedaltalinu en naer medalhakkun timabilsins 1995 til 2004.

Launavisitala VR hakkadi minna milli 2014 og 2015 en ad jafnadi 4 timabilnu 1995-2004 sem pydir ad
kaupmattaraukning 2015 var ad miklu leyti lagri verdbdlgu ad pakka.

2. Kaupmattur launa segir ekki alla sbguna

Pott kaupmattur launa sé ad nalgast eda sé ordinn haerri en pegar best 1ét fyrir hrun pydir pad samt ekki ad
sa kaupmattur sem heimilin finna fyrir sér ordinn meiri en fyrir hrun. Besti maelikvardinn a pann kaupmatt
sem heimilin finna fyrir er pad sem kallast kaupmattur radstofunartekna. Radstofunartekjur taka tillit til
heildarlauna, annarra tekna og tilfaersina, svo sem barna- og vaxtabdta, ad fradregnum skoéttum. b3 er
einnig talad um raunverulegan kaupmatt radstéfunartekna (e. effective disposable income) en pa hafa
einnig verid dregin fra vaxtagjold, m.a. vegna ibudahusnzadis. Hér ad nedan verdur avallt att vid
raunverulegan kaupmatt.

Pad hefur borid 4 pvi i umraedunni ad ekki adeins sé kaupmattur launa ordinn meiri en fyrir hrun heldur
einnig ad kaupmattur radstdfunartekna sé ordinn jafn mikill og pegar best |ét. Stadreyndin er pé su ad
kaupmattur radstofunartekna er fjarri pvi ad na hamarkinu 2007, p6 haegt sé ad syna fram 4 annad med pvi
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ad leika sér ad tolunum. Mynd 2 synir ad enn sé nokkud i
land ad kaupmeetti radstofunartekni fyrir hrun sé nad
gangi spar fyrir 2015 og 2016 eftir.

Birtar hafa verid myndir um kaupmattarpréun par sem
ekki hefur verid tekid tillit til mannfjoldapréunar en pad
eitt og sér skekkir samanburd yfir tima gifurlega. Aukning
mannfjolda pydir ekki baett lifskjor, annars veeri hagsaeld
einna mest i Kina og Indlandi. bvi fer fjarri.

Pa hefur einnig verid brugdid & pad rad ad taka
eignatekjur ut fyrir sviga en eignatekjur eru m.a. vextir af
bankainnisteedum og ardur af hlutabréfum. Slikt gefur
einnig ranga mynd par sem um er ad raeda tekjur i hendi.
Hlutfall eignatekna af heildartekjum var mest 2008 eda
14,2% en var 4,7% 2014 og hafa eignatekjur pvi mikid ad
segja.

Med pvi ad leidrétta ekki fyrir proun mannfjolda og taka
eignatekjur at fyrir sviga, og pannig breyta
skilgreiningunni 4 radstéfunartekjum, ma syna fram a ad
kaupmattur radstéfunartekna purfi ad aukast um 6% arid
2015 til ad nd hamarkinu fyrir hrun. Séu gognin skodud
Obreytt faest péd 6nnur mynd. Mynd 2 synir kaupmatt
radstofunartekna ad teknu tilliti til mannfjélda. Midad vid
spa um kaupmatt rddstofunartekna 2016 mun hann

Mynd 2 - Kaupmattur radstdfunartekna
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Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki [slands og utreikningar VR

Mynd 3 - Verdbréfaeign og fjarmagnstekjur eftir tekjuhdpum
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verda 8% laegri en 2007 og parf ad aukast um 8,7% til ad na hamarkinu fyrir hrun.

P& er einnig dhugavert ad skoda hvada tekjuhdpur faer eignatekurnar. Efsti tekjuhdpurinn, p.e. 10. tiundin?,
atti 85% allra verdbréfa arid 2014 dsamt pvi ad fa 74% allra fjarmagnstekna pad 4r, sja mynd 3. [ stad pess
ad undanskilja eignatekjur er betra ad skoda pa hdpa sem attu litid af pessum eignum p.e. tekjuhdpa 1 til

9.

1 Med tekjutiund er att vid ad buid er ad skipta einstaklingum i 10 jafn stéra hdpa par sem 1. tiund er med laegstu

tekjurnar og 10. tiund med haestu tekjurnar.
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Kaupmattur eftir tekjuh6pum?

bpar sem fjarmagnstekjur dreifast mjég o6jafnt milli Mynd 4 -Kaupmattur radstofunartekna eftir tekjuhopum
. , ., , . .. . Tekjuhdpur 1 —9 eru a vinstri as en tekjuhopur 10 a haegri as
tekjuhdpa er ljést ad stor hluti af peirri miklu aukningu

radstéfunartekna sem sast fyrir hrun f6r ad miklu leyti til m1097-2007 ®2007-2014 1 1997-2014
efsta tekjuhdpsins. Heegt er ad skoda kaupmiatt 60% 200%
radstofunartekna eftir tekjuhdpum en pad gefur gleggri °0% 150%

40%
mynd af pvi hvernig préunin var fyrir hrun og hvernig 304

100%
efnahagsbatinn hefur komid nidur & mismunandi 20% 50%
tekjuhdpum. Mynd 4 synir tekjuhdpa 2 — 10 og préun 18: I l 5%
kaupméttar radstofunartekna 1997 til 2007, frd 2007 til . HERERR l I

2014 og svo allt timabilid®. Tekjuhdpur 10 er & haegri -20% o0%
asnum sékum pess hve kaupmattur radstéfunartekna -30% -100%
peirra jokst umtalsvert meira en hinna hépanna. Fra 1997 Tekjuhopar

til 2007 jokst kaupméttur radstofunartekna efsta /e Hagstofalslands og dtreikningar Vi

tekjuhdpsins um 207% en kaupmattur hans drdst einnig mest saman eda um 53% i kjolfar hruns. Horft yfir
allt timabilid hefur pé engin hépur fengid meiri kaupmattaraukningu en efsti tekjuhdpurinn eda 44,5% fra
1997 til 2014. Sé horft til tekjuhdpa 2 — 9 er kaupmattaraukning radstofunartekna 4 sama timabili adeins
14,4%. Mest aukning kaupmattar rddstofunartekna fra hruni, p.e. 2010 til 2014, hefur verid hja efsta
tekjuhépnum eda 18,4% en adeins 7% fyrir tekjuhdpa 2 - 9.

Fyrir heimilid i midju tekjustigans er kaupmattur radstofunartekna nd 4 sama stad og arid 1999 og hafa
pbannig 15 ar tapast i aukningu kaupmattar. Pad mun taka heimilid um 4 ar, fra 2014, ad nd hamarkinu 2007
sé midad vid 4% voxt kaupmattar radstéfunartekna en pad var aukningin milli 2013 og 2014. Pad er pvi
langt i land med ad kaupmaetti radstofunartekna fyrir hrun sé nad og adeins haegt ad syna fram a annad
med pvi ad leidrétta ekki fyrir fjdlgun islendinga og taka Ut fyrir sviga tekjur sem pé voru sannarlega i hendi
fyrir hrun.

2 Kaupmattur eftir tekjutiundum er samkvaemt hreinni skattatélfreedi & medan kaupmattur radstéfunartekna & mynd
2 er samkvaemt pjédhagsreikningum

3 Mjég miklar sveiflur eru i tekjuhdp 1 og dliklegt ad hann sé lysandi fyrir pa tekjuleegstu. Mdgulegt er ad parna séu
namsmenn eda adrir sem eru tekjulausir stdran hluta arsins.
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3. Hagvoxtur 2015, horfur og sagan

Hagvoxtur arid 2015 var 4% en Hagstofa islands og Mynd5 - Hagvoxtur og undirlidir hagvaxtar
Sedlabanki Islands hofdu spad 4,1-4,2%. Hagvoxtur 8%
seinustu tvo arin hefur verid kndinn afram af fjarfestingu 6%
og einkaneyslu. Mynd 5 synir framlag hvers undirlidar til 4%
hagvaxtar frd 2010. Mannfjoldinn jokst p6 einnig a drinu 2%
en hagvéxtur @ mann var 2,9% samanborid vid 0,8% arié %
2014. 2%

-4%
Tolur Hagstofunnar syna ad nu sé buid ad vinna upp pad  s%
tap sem myndadist vid hrunid 2008 pegar

. = Einkaneysla = Samneysla
landsframleidsla & mann drést saman um 8,6% fra 2008 m Fjarmunamyndun Birgdabreytingar
til 2010. Mynd 6 synir landsframleidslu & mann og Utanrikisvidskipti ¢~ Hagvoxtur
hagvoxt & mann. Arid 2015 var landsframleidsla & mann
jofn Iands]‘ramleiéslu a mann arid 2007 og pvi haegt a0  Mynd 6 - Landsframleidsla og hagvéxtur 4 mann
segja ad Island sé formlega komid upp ur kreppunni. 8%
Myndin synir einnig spa um landsframleidslu og hagvoxt
a mann til naestu tveggja dra. Gangi paer eftir veréur ;s
landsframleidsla @ mann 5,1% meiri 2017 samanborid vid 39

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Heimild: Hagstofa Islands
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betta eru jakveedar fréttir en moérg I6nd i heiminum hafa iz

enn ekki unnid sig upp ur kreppunn & melikvardann 1:0 II 2%
landsframleidsla & mann. Pad sem pd veldur nokkrum 05 mm= Hagvoxtur 8 mann -4%
dhyggjum er ad kaupmattur radstofunartekna hafi ekki —Landsframleidslaa mann 6%
aukist i takt vid pessa proun. bpad er ekki fyrr en seinna a 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

s . ;. ’ . . Heimild: Hagstofa [slands og dtreikningar VR
arinu 2016 sem upplysingar um radstofunartekjur

heimilanna 2015 verda birtar og verdur pa haegt ad bera Mynd 7 - Landsframleidsla & mann og stérir pzettir | hagsogu

. . islands
saman préun pessara tveggja staerda.
40 . ! i
Fra 1945 hefur landsframleidsla @ mann fimmfaldast en s P . 3 P !
timabilid hefur einkennst af uppsveiflum og . 218! ! o !
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nidursveiflum. Utvikkun landhelginnar, vaxtafrelsi og Si 5 st | i |
. . o - . . R 25 S —-red : b8 :
einkavaedingu fjdrmalakerfisins, byggingu storra virkjana =1 2 51 A et 3
og mikil fjslgun ferdamanna undanfarin ar hafa haft mikil 2 £ & 215 £ EiEE o
ahrif. 15 S5 1 OIS (-
i i i 1 E @181 £l =
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Medalhagvoxtur @ mann fra 1945 til 2014 var 2,3% og pvi ; = P s Sifiw B
hagvoxtur & mann uppa 2,9% arid 2015 nokkud yfir ER =
langtima medaltalinu. Pad er pvi ljést, og flest allir T B R T R R - =Y
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meelivkardar sammala, um ad nokkur uppgangur er i
islensku efnahagslifi um pessar mundir.
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4. Verdbolgan i februar 2016

Verdbdlgan i febriar 2016 var 2,2% en spar Mynd8-Verdbdlga eftir uppruna
greiningaradila lagu 4 bilinu 1,8%-2,1%. Likt og a6ur er 7%
husnadisverd ad br}'/sta upp verdlagi en verdbdlga an 222
husnaedis var 0,7%. Ahrif innfluttra vara og bensins hafa 4,
farid minnkandi seinustu prja manudi likt og mynd 8 3%
gefur til kynna (sja ljdsblaa og dokkblda stopla nedst & 2%
myndinni). ;:Z
-1%
2%

Bensin zetti p6 ad halda afram ad hafa ahrif til leekkunar

a naestu manudum en pad er ekki fyrr en S 2939933383333333384873
cC ®© QO £ ®© QO € ®© QO ¢ ®© QO c ®© Q C

heimsmarkadsverd & oliu hefur haldist obreytt i 12 SESSRERISEREEZIERS

, . . . . . . . m— AOrir lidir
manudi sem pad haettir ad skila einhverju beint til = Almenn pj6nusta

. . . Innlendar vorur &n bavéru og greenmetis
leekkunar a verdbdlgunni. m— H(isnaedi
. Bensin

e L . . . . mmmm |nnfluttar vorur an &fengis, tébak bensi
Spar til priggja manada benda til pess ad verdbdlga verdi \?enréﬂéfgravomranaehg's obaies og bensins
1,6% i mars, 1,7%-1,8% i april og 1,6% i mai. === Verdbdigaan hdsnadis

Heimild: Hagstofa Islands og utreikningar VR
Spa Sedlabankans til langs tima hefur breyst umtalsvert wmynd 9 - versbélguspar Sedlabanka islands
fyrir arid 2016 en samkvaemt spa bankans fra agust 2015 . ,,
var gert rdd fyrir 4,3% verdbdlgu a fyrsta arsfjérdunig 459
2016. | névemberspa bankans var gert rad fyrir 2,7% en  4,0% et *'{'_"\
. s , . . , L. , /0 S

sU spa hefur nt verid laekkud nidur i 1,9%, sja mynd 9. Likt ~ 35% o ',/ \1\_

,  x , . 0 z ~
og adur hefur verid fjallad um i Efnahagsyfirliti VR vekur %% ," ’ s

, . . , ., 25% ’ /
spa bankans fra dgust 2015 nokkra furdu en hun kemur a 0% . A

’ . 4 Bl ’ . . .. ! ° -.--r
sama tima og kjaramalin eru i brennidepli og er téluvert |, /\'
, .. , , J , ' Verdbélga
ur takti vid adrar spar bankans. Langtimaspadin hefur pé  1.0% 4 S Spéfebr%arzom
litid breyst fyrir annan arsfjordung 2017 og 4fram. Pader 05% === Spanovember 2015
Spa agust 2015

b6 ljost ad Sedlabankinn hefur ofmetid verdbdlguna 00%

turl danfarid 2015 2016 2017 2018 2019
gituriega unaantario.

Heimild: Sedlabanki [slands

Pad er nokkud dliklegt ad verdbdlga verdi mikid undir 2% arid 2016 en setja ma spurningamerki vid gifurlega
aukningu verdbdlgunnar i spa bankans & arinu 2017. Nokkur haegagangur er na i hagkerfum heimsins sem
hefur skilad sér i mjog lagri verdbdlgu erlendis sem ekki sér fyrir endann 4. bad er pvi liklegt ad islendingar
muni afram flytja inn laga verdbdlgu & naestunni. Vegna vaxtamunavidskipta mun krénan einnig haldast

sterk. Snuist innflaedi fjarmagns vegna vaxtamunafjarfesta sndgglega i utfleedi mun krénan hins vegar gefa
eftir med tilheyrandi verdbdlguskoti.
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5. Hravoruverod

Ljost er ad hravoruverd hefur haft mikil ahrif & verdbolgu
a Islandi en &n hravéruverdslaekkana & heimsmarkadi
hefdi verdbodlgan verid haerri og kaupmattaraukning
minni. Pad er ekki adeins oliuverd sem hefur verid ad
lzekka en mdalm- og matarverd hefur einni laekkad skarpt.
Hluti leekkunarinnar, t.d. hvad oliuverd vardar, er vegna
aukins frambods fra Bandarikjunum. Aukid frambod eitt
og sér utskyrir pd ekki alla pa leekkun sem att hefur sér
stad. [ skyrslu AGS fra oktéber 2015* kemur fram ad
leekkunin sé m.a. vegna minni eftirspurnar frd Kina. ba
hefur verd 48 malmum og matarverd einnig laekkad vegna
minni eftirspurnar en ekki adeins vegna aukins frambods.

Dragi ur frambodi naestu misseri mun pad hafa ahrif til
hakkunar, sem mun skila sér i verdbdlgu, en st hakkun
geeti verid vegin Ut af minni eftirspurn.

Pa er einnig athyglisvert ad sja ad 2011 var hravoruverd
einnig ad haekka mikid eda um 40% a sama tima og 4,25%
kjarasamningsbundin launahaekkun atti sér stad. Fyrir
vikid hefur peirri launahaekkun verid kennt um
verdbdlguna sem fylgdi i kjolfarid en ekki hravéruverdinu
bo ljést megi vera hvor patturinn hafdi meiri ahrif.

6. Vaxtamunavidskipti halda afram

Vaxtamunavidskipti halda afram ad aukast en milli jantar
og febrdar 2016 jokst eign erlendra adila i
rikisskuldabréfum og rikisvixlum um 12,3 milljarda®. Fra
pvi i mai, p.e. adur en styrivextir toku ad haekka, hefur

eign erlendra adila aukist um 72 milljarda, sja mynd 11.

betta miklar innstreymi erlenda fjarmagns hefur leitt til
pess ad peningastefna sedlabankans virkar ekki sem
skyldi en vextir & markadi hafa laekkad um 0,5 — 1,4
prosentur @ sama tima og styrivextir hafa haekkad um
1,25 présentur, sja mynd 12°.

Innflaedi fjdrmagnsins hefur leitt til pess ad vextir a
overdtryggdum fasteignaldnum, pa sérlega vextir fastir til
briggja efa fimm 4dra, hafa hakkad litid eda jafnvel
lekkad. betta kann ad hljéma sem jakvaed préun p.e. ad

4 IMF — World Economic Outlook, october 2015

Mynd 10 - Hravoruverd a heimsmarkadi
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Mynd 11 - Eign erlendra adila i rikisskuldabréfum og
rikisvixlum
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Mynd 12 - Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa
Skuldabréfin eru 4 gjalddaga a arunum 2016 - 2031
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Heimild: Sedlabanki islands

5 Einhver breyting vard a pvi hverjir teljast sem erlendir adilar en slikt kann ad hafa leitt til pess ad vantmat var & eign
erlendra adila & fyrri manudum i stad pess ad ofmeta hana i februar.

& Mynd 12 synir dvoxtunarkréfu rikisskuldabréfa. Avoxtunarkrafa er i raun s krafa sem fjarfestir gera til dvoxtunar &
fé sinu en han aetti alla jafna ad haekka 4 sama tima og styrivextir haekka i stad pess ad laekka.

6
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vextir & ibddalanum hakki ekki. Vandinn er hins vegar sa ad dastedan er innfleedi fjdrmagns fra
vaxtamunafjarfestum sem fer Ut um leid og 6rdi a erlendum moérkudum verdur mikill. Innflaedid mun auka
vid pa penslu sem nupegar hefur myndast i hagkerfinu en pannig verdur hoggié pyngra pegar innflaedid
snyst i Utfleedi. Sagan synir ad fjdrmagn fladir fra hagkerfum sem fjarfestar bera minna traust til yfir til
steerri hagkerfa med traustan gjaldmidil & bord vid Bandarikin. Pannig kemur fjarmagnid inn yfir langt
timabil en, vegna hjardhegdunar fjarfesta, fer fjarmagnid at a skdbmmum tima. Skarpur vidsnuningur
innflaedis fjarmagns i utfleedi mun leida til mikillar veikingar krénunnar, haekkun verdtryggdra skulda og
leekkun kaupmattar. Pad er pvi brynt verkefni ad koma med einhverjum haetti i veg fyrir ad innflaedid haldi
afram 4 sama hrada og seinustu niu manudi.

7. Heegagangur i heimsbuskapnum

Enn 4 ny er farid ad haegja & i heimsbuskapnum og eru Mynd 13 - Bandariskir hagvisar
pbad nd nymarkadsrikin sem draga vagninn. Hagvoxtur er 16
neikvaedur i Brasiliu, Russlandi og Venesuela dsamt pviad 15
atvinnuleysi hefur aukist mikid. pa hefur einnig haegt 14
verulega 4 i Kina og flestir sérfraedingar eru sammala um 13
ad opinberar télur um hagvoxt séu rangar og hagvoxturi 1.2
raun um 4% eda jafnvel laegri en ekki 7% likt og opinberar NJjar pantanir i framleidsluidnadi
tolur benda til. bPa virdist einnig vera farid ad hokta i 1 .,
vélinni i Bandarikjunum pé upplysingar um hagvoxt syni 15
pad ekki enn. Til eru hundrudir visitalna til ad meta styrk
efnahagslifsins eda stéduna a fjarmdlamarkadi i
Bandarikjunum. Hér verda syndar prjar visitolur.
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Mynd 13 er priskipt par sem efsti hluti myndarinnar synir
birgdir a maéti solu fyrir allar atvinnugreinar. Fari visitalan
hakkandi pydir pad ad birgdir aukast hradar en salan en
slikt geeti verid visbending um minnkandi eftirspurn og
pannig haegagang i hagkerfinu.
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Midju  hlutinn synir nyjar pantanir fyrir allan - _ , _

i i . i , . . i Heimildir: Sedlabanki St. Louis, Sedlabanki Cleveland, Hagstofa
framleidsluidnadinn (leidrétt fyrir framleidsluverdi). Um Bandarikjanna
mitt arid 2000 og a fyrri hluta ars 2008 for ad haegja
verulega a nyjum pontunum likt og ljésblau stoplarnir syna. Nokkud hefur dregid ur nyjum pontunum
seinust ar og hefur 12 manada breyting verid neikveed fra midju ari 2015,

Seinasti hluti myndarinnar synir visitélu® um fjarmalalegan stédugleika sem sedlabankinn i Cleveland reiknar
og birtir daglega. Sé visitalan fyrir nedan graenu punktalinuna er litil haetta 4 fjarmalaaféllum en fari visitalan
yfir raudu punktalinuna er hzettan talin mikil. Likt og visitalan synir hefur hzettan a fjarmala éstédugleika
aukist verulega fra upphafi ars 2014.

Alpjéda efnahags- og framfarastofnunin, OECD, birtir hagvisa sem eiga ad gefa til kynna vidsndning i
hagsveiflu landa um 6-9 manudum adur en vidsndningurinn & sér stad. | mars Gtgafu stofnunarinnar kemur
fram ad haegt hefur & efnahagsstarfseminni hja OECD rikjunum sem heild. ba er sérstaklega tekid fram ad

7 Miklar sveiflur eru i visitélunni og pvi tekid 12 manada medaltal. Af 12 manada medaltalinu er svo reiknud 12 manada
breyting sem ljosblau sulurnar syna.
8 Cleveland Financial Stress Index
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hagvoxtur geeti farid minnkandi i Bretlandi, Bandarikjunum, Kanada og Japan. ba bendir hagvisirinn fyrir
Kina ad voxtur par sé undir leitni til langs tima. Hagvisirinn fyrir Evrusvaedid synir ad voxturinn par sé
stodugur og i takt vid leitni til langs tima. OECD reiknar ekki slikan hagvisi fyrir island en islenska
radgjafarfyrirtaekid Analytica hefur reiknad og birt hagvisi i likingu vid pann sem OECD birtir. Hagvisir
Analytica bendir til ad mikill kraftur sé i islensku efnahagslifi um pessar mundir.

Pé mikill uppgangur sé hér 4 landi er island sjaldan eyland pegar kemur ad fjarmalasveiflum & erlendum
morkudum?®. Pannig getur titringur 4 erlendum mérkudum haft ahrif 4 island og pa fjarmagnsflaedi til og fra
landinu. Likt og rakid er ad ofan hefur mikid fjarmagn streymt inn til landsins vegna pess vaxtamunar sem
er & milli islands erlendra markada. Fjarmalaafoll erlendis leida oft til pess ad fjarmagn leitar skjéls i storum
og oOruggum hagkerfum med sterkan gjaldmidil. Slikt gerist yfirleitt nokkud skarpt en miklum
fijarmagnsflutningum fra Islandi myndi fylgja mikid fall krénunnar, minni kaupméattur og haekkun
verdtryggora skulda.

Efnahagsyfirlit VR er unnid af starfsménnum VR. Umfjéllunin byggir 4 upplysingum frd 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.

9 Einarsson, B. G., K. Gunnlaugsson, T.T. Olafsson og T.G. Pétursson (2016) — The long history of financial boom-bust
cycles in Iceland — Part II: Financial cycles
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