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Samantekt  Utlit er fyrir ad hagvoxtur { ar verdi svipadur og 4 sidasta ari en hagi 4 pegar lidur
4 spatimann. Gert er rad fyrir landsframleidsla vaxi um 3,8% & arinu 2018,
einkaneysla vaxi um 4,9%, samneysla um 3,3% og fjarfesting um 4,5%. Reiknad er
med ad hagvoxtur verdi 2,5% arid 2019, einkaneysla vaxi um 3,8%, samneysla um
1,9% og ad fjarfesting aukist um 2,8%. A arunum 2020-2024 er gert rad fyrir ad
voxtur landsframleidslu verdi 1 kringum 2,6%, voxtur einkaneyslu fari ar 3% arid
2020 1 2,5% undir lok spatimans og ad voxtur samneyslu verdi um 2% a ari. ba er
gert rad fyrir ad fjarfesting aukist arid 2020 um 4,3% en um 2,8% ad medaltali eftir
pad.

Talid er ad ibudafjarfesting verdi afram kroftug i ar og 4 naesta ari en svo dragi ar
vexti hennar med minnkandi umsvifum 1 hagkerfinu. Samdrattur var 1 fjarfestingu
tengdri storidju arid 2017 og er buist vid aframhaldandi samdraetti ut arid 2022.
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdur afram neikvett og gert er rad fyrir
ad vidskiptajofnudur dragist saman & naestu arum. Eftir pvi sem frambod 4 ibudum
eykst er gert rad fyrir hoflegri raunhaekkun 4 verdi husnadis.

Reiknad er med ad verdbolga aukist samfara gengisveikingu og hakkunar a verdi
oliu. Kjarasamningar mikils meirihluta vinnumarkadarins renna 1t i lok ars 2018 og
byrjun ars 2019 og pvi rikir mikil évissa um launaproun arsins 2019 og sidar. Buist
er vid ad atvinnuleysi aukist jafnt og pétt ut spatimann samfara minni spennu i
pjodarbuskapnum.

Yfirlit pj6ohagsspar 2018-2024

Haegir & hagvexti & naestu arum ~ Samkvaemt nyjustu nidurstodum pjodhagsreikninga var 4% hagvoxtur arid 2017,
einkaneysla jokst um 7,9%, fjarfesting um 9,5% og samneysla um 3,1%. Spain nt
gerir rad fyrir ad hagvoxtur arsins 2018 verdi 3,8%, 2,5% arid 2019 og 2,4%-2,7%
arin 2020-2024. Aukning einkaneyslu i ar er talin verda 4,9%, 3,8% arid 2019 en
fylgi nokkud hagvexti eftir pad. Gert er rad fyrir ad fjarfesting aukist um 4,5% a
pessu ari og ad voxturinn fari ekki yfir pad 4 arunum 2019-2024. Spad er ad
samneysla aukist um 3,3% i ar, 1,9% arid 2019 og verdi a bilinu 1,7%-2,1% arin
2020-2024. broun helstu hagstaerda ma sja i toflu 1.

Mikill voxtur hefur verio i einkaneyslu sidustu &r sem hefur adallega verid studdur
af mikilli aukningu i radstéfunartekjum, par sem launahakkanir hafa verid miklar
og verdbolga lag. Gogn um kortaveltu og adrar visbendingar benda til ad hagt hafi
4 vexti einkaneyslunnar & arinu og buist er vid ad hann verdi 4,9% arid 2018.
Aztlad er ad hagja muni 4 vexti einkaneyslunnar Gt spatimabilid eftir pvi sem
efnahagsumsvif minnka.
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Fjarfesting drifin afram af
ibudafiarfestingu

Verdbdlguhorfur hafa versnad

Endurskodun pjodhagsreikninga gefur til kynna ad voxtur samneyslu i fyrra hafi
verid meiri en adur var talid. I ar er talid ad samneysla muni aukast um 3,3% sem
ma ad mestu rekja til aukins launakostnadar og aukinna afskrifta. Talid er ad
tekjujofnudur haldist jadkvedur Ut spatimann og verdi ad jafnadi 1,1% sem hlutfall
af landsframleidslu.

A sidasta ari var hlutur fjarfestingar nalaegt medaltali sidustu 20 ara, i kringum 22%
af landsframleidslu, og hafdi hann ekki verid svo mikill sidan arid 2008. A
spatimanum er gert rad fyrir ad fjarfesting haldist naleegt medaltalinu og verdi ad
jafnadi rimlega 23% af landsframleidslu. Helsti drifkraftur fjarfestingar verdur i
ibudafjarfestingu auk pess sem opinber fjarfesting eykst nokkud a fyrri hluta
spatimans. Samdrattur 1 storidjutengdum fjarfestingum vegur 4 moti asamt
sveiflum i fjarfestingum i skipum og flugvélum.

Utlit er fyrir ad voxtur fjarfestingar hins opinbera verdi nokkud minni en gert var
rad fyrir 1 jonispa. Hlutur hennar i vergri landsframleidslu verdur ram 3% a
spatimanum sem er pé undir medaltali sidustu 20 ara.

Horfur eru 4 ad utflutningur aukist um 3,1% 1 ar. Gert er rad fyrir ad utflutningur
sjavarafurda aukist talsvert 4 arinu, baedi vegna ahrifa verkfalls i fyrra og meiri s6lu
utflutningsafurda. bPréun pjonustuntflutnings & arinu hefur i meginatridum verid i
samremi vi0 ventingar en heegt hefur nokkud 4 fjolgun ferdamanna. Framlag
utanrikisvidskipta til hagvaxtar hefur verid neikveett fra arinu 2014 og er utlit fyrir
ad svo verdi afram naestu ar sem mun draga ur vidskiptaafgangi a4 spatimanum.
Vidskiptakjor versna i ar vegna oliuverdshakkana sem dregur einnig Ur
vidskiptaafgangi en aatlad er ad pau verdi stodug neestu arin a eftir.

Verdbolguhorfur hafa heldur versnad sidustu misseri. Gengi kronunnar hefur
leekkad nokkud undanfarid sem ytir undir kostnadarprysting 4 innfluttum vérum og
hakkar verd erlendra adfanga i innlendri framleidslu. Einnig hefur haekkun
oliuverds a heimsmorkudum ytt undir verdhackkanir a bensini hér 4 landi. Gert er
rad fyrir a0 visitala neysluverds heakki frekar pegar nar dregur arslokum og ad
verdbolga verdi um 2,7% ad medaltali i ar. Arid 2019 er reiknad med ad ahrif
gengislekkunar komi fram af fullum krafti en 4 arinu er spad um 3,6% hakkun
visitolu neysluverds og arid 2020 er gert rad fyrir 3,3% verdbolgu. Eftir pvi sem
gengisahrif fjara ut og pad dregur ur spennu i hagkerfinu er reiknad med ad
verdbolgan hjadni.

Laun hafa hakkad litillega umfram ventingar & arinu og er pvi aatlad ad
kaupmattur launa aukist um 3,4% milli ara. Forsendur eru annars ad mestu
obreyttar fra fyrri spa. Mikil dvissa rikir enn um launaproun neastu ara, og veltur a
nidurstodum komandi kjarasamninga, sem lausir eru i lok ars og byrjun nasta.
Atvinnuleysi hefur verid lagt 4 arinu en buist er vid pvi ad pad aukist &
spatimabilinu, par sem spenna a vinnumarkadi dvinar vegna minni umsvifa.

Voxtur utlana til heimila og fyrirtaekja hefur tekid vid sér frd sidustu arum og pa
hefur hlutfall o6verdtryggdra lana i1 nyjum utlAnum aukist. Eiginfjarhlutfall
kerfislega mikilvaegra banka hefur lekkad um 2,5 prosentustig a fyrri helmingi
arsins og var samanlagt eiginfjarhlutfall peirra 22,6% i lok jini. Akvérdun
Fjarmalaeftirlitsins fra pvi i mai sidastlionum um ad haekka sveiflujofnunaraukann,
sem tekur gildi i mai 2019, gerir pad ad verkum ad 1itid svigram er til frekari
leekkana eiginfjarhlutfalls bankanna. Erlend stada pjodarbusins er sterk og er
jakvaed um 9,8% af vergri landsframleidslu.



Fjolmargir 6vissupaettir eru i spanni, medal annars pessir:

Nidurstoour kjarasamninga.

Gengis- og verdlagsproun.

Alpjoodleg efnahagsproun og umsvif heimsvidskipta.
bréun fasteignaverds og ibudamarkadar.

Mynd 1. Hagvoxtur, pjédaruatgjold og jofnudur voru og pjonustu
Figure 1. Economic growth, national expenditure and balance of trade og services
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Mynd 2. Framlag til hagvaxtar
Figure 2. Contribution to growth
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Efnahagshorfur versna litillega a
alpjodavisu

Tafla1l. Landsframleiosla 2017-2020
Table 1.  Gross domestic product 2017-2020

Magnbreyting fra fyrra ari, %

Volume growth from previous year, % 2017 2018 2019 2020
Einkaneysla Private final consumption 7,9 49 3,8 3,0
Samneysla Government final consumption 3,1 3,3 1,9 1,9
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation 9,5 4,5 2,8 43
Atvinnuvegafjarfesting Business investment 4,8 -1,2 0,2 2,6
Fjarfesting 1 ibudarhtisnadi Housing investment 18,4 27,6 15,4 8,0
Fjarfesting hins opinbera Public investment 26,9 12,8 1,7 6,8
bjodarutgjold alls National final expenditure 7,0 4,6 3,2 3,1
Utflutningur voru og pjonustu Exports of goods and services 5,5 3,1 2,4 2,8
Innflutningur voru og pjonustu Import of goods and services 12,5 4,7 3,9 3,7
Verg landsframleidsla Gross domestic product 4,0 3,8 2,5 2,7
Voéru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 4,1 2,7 2,1 1,7
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 3,3 1,9 1,3 0,9

VLF 4 verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2.615 2795 2969  3.145

Visitala neysluverds Consumer price index 1,8 2,7 3,6 3,3
Gengisvisitala Exchange rate index -10,9 2,3 33 0,0
Raungengi Real exchange rate 11,9 -1,5 -1,7 1,2
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)

Unemployment rate (% of labour force) 2,8 3,1 3,4 3,7
Kaupmattur launa Real wage rate index 5,0 3,4 2,3 1,2
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main

trading partners 2.4 2,3 2,1 1,9
Alpjooleg verdbolga World CPI inflation 1,7 2,0 1,9 2,0
Verd utflutts als Export price of aluminum 20,3 9,6 -1,9 1,5
Oliuverd Oil price 233 34,5 1,0 -4,7

Skyringar Notes: Sja nanar i t6flu 2. Cf. table 2.

! Bradabirgdatolur. Preliminary figures.

Alpjédleg efnahagsmal

Hagvoxtur 1 heiminum & fyrstu sex manudum arsins reyndist nokkud lagstemmdari
en gert var rad fyrir i vorspa Alpjodagjaldeyrissjodsins. I nylegu riti sj6dsins um
horfur i efnahagsmalum sem birt var i oktober sidastlionum er asteda
spaskekkjunnar einkum rakin til minni Otflutnings rikja Evréopusambandsins og
prottminni eftirspurnar i Bretlandi. Aftur 4 moti reyndist voxtur framleidslu
Bandarikjanna i samraemi vid spar en einkageirinn par i landi hefur brugdist vel vid
minna adhaldi i rikisfjarmalum. Sama ma segja med Kina og Indland en par hefur
voxturinn verid drifinn af innlendri eftirspurn. Mikil 6vissa er um framhald vaxtar
utanrikisverslunar milli Bandarikjanna og Kina par sem badir adilar hafa lagt a
innflutningstolla til ad draga r vidskiptum og einnig eru visbendingar um ad rikin
muni jafnvel auka verndarstefnu i tollamalum. bvi er liklegra ad pad dragi ur
eftirspurn i badum rikjunum og heimsvidskipti minnki. Sennilegt er ad haekkun a
verdi oliu fra midju sidasta ari um neerri 70% hafi ekki beett Ur skdk. Umrotid ma
merkja i hationivisbendingum eins og lekkun innkaupavisitalna framleidenda og
breytingum i fledi fjarmagns sem hefur leitad fra prounarlondum i kjolfar
vaxtadkvorOunar vestanhafs i juni. Alpjodagjaldeyrissjodurinn gerir rad fyrir ad
vextir 1 Bandarikjunum haekki afram og verdi um 2,5% 1 arslok en 3,5% 1 lok ars



Minni hagvéxtur & heimsvisu

Hagvéxtur adeins minni [ helstu
vidskiptaléndum

Oliuverd ad jafnadi 34,5%
heerra en i fyrra

2019. Verdi st raunin ma gera rad fyrir ad pad komi nidur & fjarfestingarstigi og
annarri eftirspurn i préunarlondum.

Talid er ad hagvoxtur i heiminum verdi um 3,7% i ar og & neesta ari en pad er um
0,2 préosentum minni voxtur baedi arin en Alpjodagjaldeyrissjodurinn hafdi gert rad
fyrir 1 aprilspa sinni. A seinni hluta spatimans er gert rad fyrir ad voxturinn verdi 4
bilinu 3,5 til 3,6% sem rekja ma til aukins adhalds i rikisfjarmalum Bandarikjanna
sem hefur ahrif & pjodaratgjold par 1 landi. Pannig telur Alpjodagjaldeyrissjodurinn
ad hagvoxtur Bandarikjanna fari Gr 2,9% arid 2018 i 1,8% arid 2020. 1 spa sinni
gerir sjodurinn rad fyrir hoflegum eda minni hagvexti i rikjum Evropusambandsins
og Bretlandi enda rikir nokkur évissa um hvernig vidskiptasambandi rikjanna
verdur hattad i kjolfar Gtgongu Breta. Utlit er fyrir aframhaldandi kroftugan voxt i
Kina eda neaerri 6,5% ad teknu tilliti til ahrifa af tollverndarstefnu Bandarikjanna i
spa sjodsins. AJ hluta munu ventanlegar érvunaradgerdir stjornvalda i Kina vinna
4 moti neikvedum ahrifum tollahakkana. P4 er gert rad fyrir ad hagvoxtur i
Indlandi verdi afram kroftugur eda lidlega 7,3% fram yfir nesta ar og ad voxtur
aukist i rikjum sem eru h&o utflutningi hravoru likt og oliu.

I 1j6si aukinnar verndarstefnu og herra hravoruverds sem hefur ahrif 4 innflutning
helstu vidskiptalanda Islands hafa horfur um véxt peirra versnad eilitid. 1 ar er
reiknad med 2,3% hagvexti 1 helstu vidskiptalondum en 2,1% a neesta ari. Eftir pad
er gert rad fyrir teeplega 1,8% vexti ad jathadi.

Eftir toluverdar oliuverdshaekkanir 4 fyrstu fimm manudum arsins tok verd aftur ad
lekka. Astaedur haekkunarinnar ma m.a. rekja til samkomulags OPEC-rikjanna fra
upphafi ars 2017, um a0 draga Ur framleidslu, akvorounar Bandariskra stjornvalda
um ad setja aftur vidskiptabann 4 fran og sifellt minni framleidslu i Venesuela.
Lakkunina um midbik arsins ma rekja til samkomulags OPEC-rikjanna sem asamt
Russum akvadu ad auka oliuframleidslu 1 samremi vid framleidslumarkmid sem
sett voru 1 lok ars 2016. Samkvamt Bandarisku upplysingastofnunni um orkumal
(e. US. Energy Information Agency) juku OPEC-rikin framleidsluna a bridja
arsfjordungi umfram samdratt framleidslu i {ran og Venestela. { lok september
haekkadi verd aftur og var verdid i byrjun oktdber raimlega 85 dollarar 4 fatid, sem
er heesta verd i fjogur ar. Astedur hakkunarinnar eru fyrst og fremst taldar vera
paer ad frambod oliu fra iran vard minna en gert var rad fyrir i mai. Visbendingar
um minni voxt i préoudum- og nymarkadsrikjum eru taldar valda pvi ad
heimseftirspurn eftir oliu dragist meira saman en a0ur var gert rad fyrir. bad dsamt
veentri framleidsluaukningu i Bandarikjunum veldur pvi ad gert er rad fyrir ad
jafnveegi verdi milli frambods og eftirspurnar 4 heimsmarkadi arid 2019, sem geeti
leitt til verdlaekkana fra fjorda arsfiordungi 2018. Aaztlad er ad heimsmarkadsverd 4
oliu i Bandarikjadollurum verdi ad jafnadi 34,5% herra i ar en i fyrra og um 1%
heerra arid 2019. Spain gerir rad fyrir ad verd laekki eftir arid 2019 um 3% ad
jafnadi a ari.



Heerra orkuverd skyrir haekkun
hravéruverds

A arinu hefur alverd i Bandarikjadollar ad jafnadi verid tepum 12% herra en 4
sama timabili arid 2017. Toluverdar sveiflur hafa verid a alverdi 4 arinu vegna
akvordunar stjornvalda i Bandarikjunum um ad setja toll & innflutning als auk
6vissu um heimsframbod a ali. Verd 4 ali i mai var pad hesta i sjo ar eftir ad
stjornvold 1 Bandarikjunum akvaou refsiadgerdir gegn Rissum, sem medal annars
beindust ad alfyrirteekinu Rusal, naest steersta framleidanda als i heiminum. A pridja
fjordungi 2018 lekkadi verd i kjolfar pess ad Bandarisk stjornvold frestudu
etludum refsiadgerdum gegn Rusal fra agust til loka oktober. Verd hefur haldist
stodugt eftir pad og benda framvirk verd ekki til pess ad pad breytist 4 arinu.
spanni er gert rad fyrir ad alverd haldist stodugt og verdi ad jafnadi um 9,6% haerra
en arid 2017 en ad hakkunin gangi ad einhverju leiti til baka arid 2019. Adrar
hravorur hafa hakkad i verdi adallega vegna hakkunar 4 verdi orku. Talid er ad
haekkunin i ar verdi ad jafnadi um 3,2%. ba gerir spain rad fyrir hoflegri lekkun
ario 2019 og hoflegum haekkunum a naestu arum.

Vidskiptakjor hafa versnad ad undanférnu, einkum vegna oliuverdshakkana. I ar er
reiknad med ad vidskiptakjor versni um 1,6%. bPad sem eftir lifir spatimans er gert
rad fyrir ad vioskiptakjor haldist stodug.

Mynd 3. Hravoruverd 4 heimsmarkadi
Figure 3. World commodity prices
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Minni afgangur af
utanrikisvidskiptum

Minni véxtur i ferdapjonustu og
meiri dvissa um horfur

Einnig minni véxtur innflutnings

Dregur ur vidskiptaafgangi

Utanrikisvioskipti

Sidustu ar hefur afgangur af j6fnudi voru og pjonustu dregist saman eftir pvi sem
raungengi kronunnar hefur styrkst og hagt a vexti i ferdapjonustu. Arid 2015 var
afgangurinn 7,2% af vergri landsframleioslu en arid 2017 var hlutfallid komid i
2,7%. Fyrri helming pessa 4rs jokst utflutningur um 4,5% fra fyrra éari.
Voruatflutningur jokst um 6,1% & sama timabili vegna mikillar aukningar i
utflutningi sjavarafurda a fyrsta arsfjordungi sem ma rekja til litils Gtflutnings a
fyrsta arsfjordungi 2017 vegna verkfalls sjdomanna. Pjonustuatflutningur jokst um
3,1% a fyrri helmingi arsins en hagt hefur nokkud 4 aukningu i ferdapjonustu
sidustu misseri. Innflutningur jokst um 4,1% a fyrri hluta ars sem er ad stéorum
hluta knuid af aukningu i ferdalogum Islendinga erlendis en pjonustuinnflutningur
jokst um 12,8% & fyrri hluta ars.

Horfur eru 4 ad utflutningur aukist um 3,1% 1 ar. Gert er rdd fyrir ad utflutningur
sjavarafurda aukist talsvert 4 arinu, baedi vegna ahrifa verkfalls i fyrra og meiri s6lu
utflutningsafurda. bréun pjonustuatflutnings 4 arinu hefur i meginatridum verid i
samraemi vid ventingar en haegt hefur nokkud 4 fjolgun ferdamanna. Pad sem af er
ari hefur ferdamonnum fj6lgad um 5,5% en eftir hoflegan voxt yfir sumarmanudina
jukust komur ferdamanna um 13,6% i september. Dregid hefur Ur aukningu
kortaveltu erlendra ferdamanna og fjolgun gistinatta hefur verid 2,3% pad sem af er
ari samanborid vid ramlega 10% aukningu 4 sidasta ari. Lagra gengi kronunnar i
spanni styour vio aframhaldandi tflutningsvoxt en reiknad er med hoflegum vexti
it spatimann. Arid 2019 er spad 2,4% aukningu utflutnings pratt fyrir minni
Gtflutning skipa en s lidur er mjog sveiflukenndur. A nastu arum er reiknad med
a0 utflutningur aukist um 2,6% ad medaltali.

[ ar er reiknad med ad innflutningur vaxi um 4,7% sem er talsvert minni voxtur en
var 1 fyrra pegar innflutningur jokst um 12,5%. Drifkraftur innflutnings er mikill
voxtur pjonustuinnflutnings sem mé ad hluta rekja til ferdalaga Islendinga erlendis
en kortavelta erlendis hefur aukist um 24,6% & fostu gengi pad sem af er ari.
Ferdum [slendinga til utlanda hefur einnig fjolgad um teplega 9% 4 arinu po
arsbreyting sé minni sidustu manudi. Aetlad er ad innflutningur 4 skipum og
flugvélum verdi afram nokkur p6 dragi ur honum milli ara. Reiknad er med ad pad
dragi ur innflutningi eftir pvi sem virkni hagkerfisins verdur minni 4 spatimanum
en spad er 3,9% vexti innflutnings arid 2019 og 3,7% aukningu arid 2020.

[ ar er reiknad med ad afgangur af j6fnudi voru og pjénustu verdi um 2,7% af
vergri landsframleidslu. Minni afgangur & sidasta ari stafar af neikvaedu framlagi
utanrikisvidskipta til hagvaxtar og einnig lakari vidskiptakjorum vegna hakkandi
oliuverds. Arid 2019 er ttlit fyrir ad afgangurinn verdi rimlega 2% af vergri
landsframleidslu og er aetlad ad afgangurinn eftir pad verdi milli 1,7-2,1%.
Reiknad er med minni vidskiptajofnudi sem verdur 1,9% af vergri landsframleioslu
i ar og 1 kringum 1% 1t spatimann.



Mikill véxtur
einkaneyslu sidustu ar

Haegja mun a vexti

Mynd 4. Vidskiptajofnudur sem hlutfall af VLF

Figure 4. Current account balance as percent of GDP
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bjédarutgjold
Einkaneysla

Mikill voxtur hefur einkennt einkaneyslu sidastlidinna 4ra, sem jokst um 7,2% arid
2016 og 7,9%, arid 2017. I sogulegu samhengi hefur einkaneysla ekki aukist jafn
mikid fra arinu 2005 pegar hiin jokst um 11,4%. Til samanburdar var voxturinn um
6,6% arid 2007, & hapunkti sidustu hagsveiflu. Eftir mikla dyfu og sveiflukennd ar
hefur voxtur einkaneyslunnar verid stoougur fra arinu 2014 eda 5,7% ad medaltali,
sem er nokkud hearra en langtimamedaltal sidastlidinna 20 ara sem er 3,1%.

Buist er vid pvi ad draga muni Ur vexti einkaneyslunnar & nestu arum og aztlad er
a0 hann verdi 4,9% fyrir arid 2018, 3,8% arid 2019, og lakki eftir pad 1t
spatimabilid og verdi 2,5% 1 lok pess.

Ymsar visbendingar og nidurstodur pjodhagsreikninga fyrstu tvo arsfjérdunga
arsins 2018, gefa til kynna ad haegt hafi nokkud 4 vexti einkaneyslunnar i ar. A
fyrstu tveimur fjordungum arsins jokst einkaneyslan um 5,6% og 5,1%, til
samanburdar vid 7,3% og 9,1% arid 2017, og 7,1% og 7,9% arid 2016.



Minnkandi kortavelta

Feerri skradir bilar og
aukning a afborgunum
lana

Mynd 5. Voxtur einkaneyslu 4 1. og 2. arsfjéroungi
Figure 5. Private household consumption growth for 1st and 2nd quarter
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Heimild Source: Hagstofa {slands. Statistics Iceland.

Voxtur kortaveltu a fostu verdi a fyrsta arsfjoroungi 2018 var meiri en undanfarin
ar eda 10,5% miodad vid 8,6% arid 2017 og 9,3% arid 2016. Aukningin i kortaveltu
arsins hefur dregist saman 4 arinu og var upps6fnud veltuaukning milli ara 7,9% i
lok pridja arsfjordungs, midad vid 9,1% arid 2017.

Mynd 6. Uppsofnud heildarkortavelta ad raunviroi
Figure 6. Year-to-date total credit card turnover in real terms
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Heimild Source: Sedlabanki [slands. Central Bank of Iceland.

Adrar mikilvaegar visbendingar um neyslu heimilanna 4 Islandi benda til sému
proéunar, ferri nyskraningar bifreida og ad a sidustu manudum hefur verid minni
aukning i fjolda ferda Islendinga um Leifsstod. Skuldastada heimilanna hefur
aukist hoflega, eda um 4% a milli ara, en skuldastada heimila er god i sogulegu
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Endurskodun haekkar
samneyslu arsins 2017

Véxtur samneyslu i dr 3,3% og
1,9% a neesta ari

samhengi. Afborganir lana hafa aukist & milli 4ra eda um 13,2% 4a 6d0rum
arsfjoroungi 2018, midad vid 8,8% fyrir arid 2017 og 3% 2016.

Einkaneysla sem hlutur i landsframleidslu hefur laekkad undanfarin 10 ar, Gr 56%
ario 2007 1 50,3% fyrir 2017. Buist er vid ad hlutfallid haekki 4 spatimabilinu, ur
50,7% ario 2018 i 51,6% arid 2024, sem er nokkud undir medaltali OECD fyrir
arid 2016 sem var 60,4%. Voxtur einkaneyslu 4 mann hefur verid minni en
heildarvoxtur einkaneyslu sidastlidin ar vegna fjolgunar ibua en axtlad er ad
munurinn minnki aftur i lok spatimabilsins, pegar dregur tr fjolgun ibta.

Mynd 7. Breyting a einkaneyslu
Figure 7. Change in private final consumption
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Samneysla og opinber fjarmal

Vid ttgafu pjoodhagsreikninga 1 september voru afskriftir hins opinbera
endurskodadar aftur til arsins 1998 til samraemis vid endurbetta adferdarfraedi.
Samneysla hins opinbera arid 2017 breyttist vid endurskodunina og er nu talid ad
hin hafi vaxid um 3,1% en i fyrri detlunum var gert rad fyrir 2,6% vexti.
Nidurstodur arsins 2017 geta breyst par sem rikisreikningur pess ars 14 ekki fyrir
september. Hlutfall samneyslu af vergri landsframleioslu arid 2017 var obreytt vid
endurskodunina, 23,3%, sem er undir medaltali sidustu 20 ara. Launakostnadur a
verdlagi arsins hekkadi um 9,5% & arinu 2017 og fj6ldi launpega jokst um teplega
2% en vikulegum medalfjolda vinnustunda starfsmanna hins opinbera feekkadi um
rimlega 0,5% samkvamt vinnumarkadsrannsokn Hagstofu Islands.

Gert er rad fyrir 3,3% vexti samneyslu arid 2018 sem er nokkud meiri aukning en
aztlad var 1 pjodhagsspa 1 juni. Breytt mat er vegna endurskodunar & verdvisitdlu
samneyslu og meiri vaxtar samneysluatgjalda fyrstu sex manudi arsins en aaetlad
hafdi verid. A fyrstu sex manudum érsins haekkudu samneysluttgjold hins opinbera
um 7,5% ad nafnvirdi sem er um halfu prosentustigi meiri haeekkun en gert var rad
fyrir 1 juni. Aukninguna m4 rekja til meiri haekkunar 4 launakostnadi rikisins en
reiknad hafdi verid med i sidustu spad sem og meiri afskrifta. Gangi spdin eftir
verdur pattur samneyslu i1 vergri landsframleidslu 23,3% og framlag hennar til
hagvaxtar um 0,8%.



Hiutur samneyslu i VLF lsegri en
medaltal 2004-2016
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Spa um samneyslu byggir & fjarmaladaetlun rikisstjornarinnar fra pvi 1 april og
fjarlagafrumvarpi arsins 2019 sem lagt var fram i september. Spain gerir rad fyrir
a0 samneysluutgjold haekki ad raunvirdi um 1,9% a arinu 2019 en matid er hao
ovissu vegna ventanlegra kjarasamninga. Talid er ad hlutur samneyslu i vergri
landsframleidslu arid 2019 verdi 23,3% og framlag hennar til hagvaxtar verdi um
0,4%.

Spain gerir rad fyrir ad arleg heekkun samneysluutgjalda verdi ad medaltali ram 5%
a0 nafnvirdi 4 arunum 2020 til 2024 sem er i samremi vid fjarmaladetlun
rikisstjornarinnar og arleg magnaukning verdi ad jafnadi teeplega 2%. Utlit er fyrir
a0 hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu verdi ad medaltali um 23,1% en til
samanburdar var medaltal sidustu 20 ara taep 23,5%.

Utlit er fyrir ad afgangur 4 heildartekjujofnudi hins opinbera 4 arinu 2018 verdi
1,0% af vergri landsframleidslu. Gert er rad fyrir ad heildaratgjold nemi rimlega
41% af vergri landsframleidslu en tekjur ramum 42%. A arunum 2019-2024 er gert
rad fyrir a0 afgangur A-hluta hins opinbera verdi ad jafnadi um 1,1% af vergri
landsframleidslu og ad hlutfall utgjalda verdi ad medaltali teplega 40% af vergri
landsframleidslu og hlutfall tekna verdi rimlega 41%.

Mynd 8. Samneysla hins opinbera
Figure 8. Public consumption
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Mikid vaxtaskeid ad baki

Hdflegur véxtur ad medaltali &
neestu arum

Hilutfall fiarfestingar i
landsframleidslu naleegt
langtimamedaltali

Atvinnuvegafjarfesting

Arin 2014-2016 jokst atvinnuvegafjarfesting um ramlega 24% & ari ad medaltali. A
sidasta ari haegdi 4 vextinum og jokst hun um 4,8%. Hlutur
atvinnuvegafjarfestingar i landsframleidslu hefur einnig farid vaxandi og var hann
15,3% arid 2017 sem er rumu prosenti yfir medaltali sidustu 20 ara en laegst var
hlutfallid i 8,8% arid 2010. A fyrri hluta arsins jokst atvinnuvegafjarfesting um
5,6% en pad ma ad hluta rekja til lokahnykks i orku- og storidjuframkveemdum
asamt vexti i skipa- og flugvélafjarfestingu.

[ Ijosi kroftugs vaxtar atvinnuvegafjarfestingar a fyrri hluta arsins er reiknad med
ad samdrattur verdi minni i ar en gert var rad fyrir i utgafu pjoohagsspar i juni.
Spad er 1,2% samdraetti atvinnuvegafjarfestingar en 4 seinni hluta arsins er gert rad
fyrir samdreetti sem ma rekja til minni fjarfestingar i skipum og flugvélum og orku-
og storidjufjarfestingum. Po er talid ad onnur atvinnuvegafjarfesting vaxi hoflega.
Reiknad er med hagum bata 4 nasta ari en pa er spad 0,2% aukningu
atvinnuvegafjarfestingar sem ma ad hluta rekja til grunndhrifa vegna skipa og
flugvélafjarfestingar lidins ars en sa lidur er mjog sveiflukenndur milli timabila. An
skipa og flugvéla er reiknad med teplega 4% vexti atvinnuvegafjarfestingar. A
seinni hluta spatimabilsins er gert rad fyrir um 2,9% aukningu milli ara ad
medaltali.

A sidasta ari var hlutur fjarfestingar nalaegt medaltali sidustu 20 ara sem er i
kringum 22% af landsframleidslu og hafdi hann ekki verid svo mikill sidan arid
2008. A spatimanum er gert rad fyrir ad fjarfesting haldist nalaegt medaltalinu og
verdi ad jafnadi ramlega 23% af landsframleidslu.

Mynd 9. Fjarmunamyndun og framlég undirlioa
Figure 9. Gross fixed capital formation and contribution of its main components
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Mikill véxtur ibudafjarfestingar

Uppsdfnud eftirspurn

Fleiri byggingarleyfi 2017

Mikill véxtur i veltu
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ibudafjarfesting og fasteignamarkadur

Kraftmikill voxtur ibudafjarfestingar undanfarin ar heldur afram arid 2018.
Samkvaemt nidurstodu pjoohagsreikninga & fyrri helmingi arsins, var aukning
ibudafjarfestingar 29,6% 4 fyrsta arsfjordungi og 18,9% a 00rum. Pessi mikli
voxtur beetist vid 37,5% og 19,1% aukningu sem vard fyrstu tvo fjordunga arsins
2017.

Mikil folksfjolgun, aukin skammtimaleiga til ferdamanna og ahersla &
uppbyggingu atvinnuhuisnadis leiddi til skorts & ibudahtisnaedi sem endurspeglast i
miklum hakkunum 4 husnadis- og leiguverdi undanfarin ar. fbudalénasjodur
aztlar ad uppsofnud eftirspurn aranna 2013-2016 sé um 6.000 ibudir og til ad mata
honum og vidbotarporf fyrir hisnadi pyrfti ad byggja um 2.200 ibadir 4 ari til
arsins 2040, midad vid naverandi forsendur mannfjoldaspar og busetuhagi'.
Talning Samtaka atvinnulifsins 4 ibudum i byggingu 1 september 2018 var um
4.100 ibudir i byggingu, par af um 2.000 fokheldar eda lengra komnar. Pessi mikla
aukning 4 frambodi nys husnadis 4 arinu virdist hafa dregid ur hakkun
hasnaodisverds, sem var 3,9% a milli ara i september.

Mikil aukning & sampykktum nybyggingum i Reykjavik 4 arinu 2017 gefur
visbendingar um talsverda aukningu i byggingu ibtdahtisnadis 4 nastu misserum,
eins og sést 4 mynd 10.

Mynd 10. Fjoldi sampykktra byggingaraforma ibuoda i Reykjavik
Figure 10. Number of approved building plans for apartments in Reykjavik
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Heimild Source: Arsskyrsla byggingafulltriia Reykjavikur 2017 Annual Report of building surveyor of Reykjavik
2017

Tolur um manadarlegan fjolda starfandi i byggingargeiranum benda einnig til
aframhaldandi vaxtar, en fjoldi starfandi hefur ekki verid meiri frd november 2008.
Eitthvad hefur p6 hagt 4 aukningu milli ara, par sem arsvoxtur medalfjolda
starfandi var 12,6% i joni i ar, en var 16,5% arid aodur. Rekstrartekjur
byggingarionadar hafa einnig aukist mikid undanfarin ar, eda um 21,7% ario 2017
0g 27% arid 2016 a fostu verdlagi.

! Hagdeild fbudarlanasjods ,,Greining 4 porf fyrir ibudarhtsnadi - Jantar 2018.



Mynd 11. Fjoldi starfandi i byggingarionaoi

Figure 11. Number of employees in construction
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Aukning starfandii [ spanni er dztlad ad ibudafjarfesting sem hlutfall af landsframleidslu haekki naestu
byggingariénadi  ar og verdi um 6,1%, sem er svipad hlutfall og arin fyrir 2008 en yfir
langtimamedaltali sidustu 20 ara sem er 3,9%. Draga mun ur vextinum 4 milli ara

ut timabilio, eftir pvi sem fasteignastofn staekkar og uppsafnadri porf verour meett.

Mynd 12. ibﬁﬁafjérfesting 1997 - 2024
Figure 12. Residential construnction 1997 — 2024
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Mikill véxtur fidrfestingar 2017

Haegur véxtur til arsins 2024
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Fjarfesting hins opinbera

Vid endurskodun pjodhagsreikninga i september var fjarfesting hins opinbera arid
2017 endurmetin og er talid ad hiin hafi aukist um 26,9% ad raunvirdi en adur hafdi
verid gert rad fyrir 23,4% vexti. Fjarfesting arsins 2017 haekkar par med um
rumlega 1 milljard krona fré sidustu pjodhagsspa eda um taep 3%.

Aztlad er ad fjarfesting hins opinbera vaxi um 12,8% & arinu sem er um tveimur
prosentustigum minni voxtur en gert var rad fyrir i juni. Gangi spain eftir verdur
hlutur fjarfestinga hins opinbera i vergri landsframleidslu um 3,5%. Fyrri hluta
arsins nam voxtur fjarfestinga hins opinbera tepu prosentustigi, sem er minni
voxtur en 40ur hafoi verid gert rad fyrir adallega vegna rumlega 15% samdrattar i
fjarfestingu rikissjods. Kroftugur voxtur i fjarfestingu sveitarfélaga fra arinu 2017
hélt afram og jokst fjarfesting peirra ad jafnadi um 25,5% a fyrstu tveimur
fjordungum arsins. Spain gerir rad fyrir pvi ad heldur dragi Gr vexti fjarfestinga
sveitarfélaga 4 seinni hluta arsins en ad fjarfesting rikissjods taki vid sér, medal
annars vegna nyrrar Vestmannaeyjaferju sem aatlad er a0 komi til landsins fyrir
aramot.

Samkvemt frumvarpi til fjarlaga 2019 aukast fjarfestingarframlog rikissjoos.
Framlog til uppbyggingar nys Landspitala hakka um tepa 4,5 milljarda krona og
er pvi gert rad fyrir um 7,2 milljéroum krona til verkefnisins 4 arinu auk pess sem
vi0 baetist 1,9 milljarda krona framlag til kaupa a pyrlum fyrir Landhelgisgasluna.
Til lekkunar vegur pyngst 1,4 milljarda krona laekkun timabundins framlags vegna
nyrrar Vestmannaeyjaferju. Aztlad er ad voxtur fjarfestingar hins opinbera &rid
2019 verdi 1,7% og hlutur hennar 1 vergri landsframleidslu raimlega 3,4%.

A drunum 2020-2024 er buist vid ad arlegur voxtur fjarfestingar hins opinbera
verdi teplega 1,5% ad jafnadi og hlutur hennar i vergri landsframleidslu ad
medaltali tep 3,4%.

Mynd 13. Fjarfesting hins opinbera
Figure 13. Public investment
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Sterkur vinnumarkadur

Atvinnuleysi lagt

Vinnumarkadur og laun

Hradur voxtur hagkerfisins undanfarin ar hefur sett sterkan svip & préun
vinnumarkadar og launa. Atvinnuleysi hefur minnkad jafnt og pétt, fra pvi ad vera
7,6% arid 2010, i 2,8% 2017 og meiri spenna myndadist 4 vinnumarkadi.
Vinnustundum fj6lgadi mikid, patttokuhlutfall jokst og porf & starfskrafti maett meod
auknum innflutningi vinnuafls. Svo virdist sem hamarki spennunnar hafi verid nad
i byrjun ars 2017, ad hluta vegna mikillar aukningar mannfjélda & vinnuferum
aldri & timabilinu. batttdkuhlutfall hefur sidan laekkad fra 2016 og haegt 4 fjolgun
vinnustunda.

Atvinnuleysi 4 arinu hefur haldist 1agt, og var arsmedaltalid 2,8% 1 september, en
buist er vid pvi ad pad eigi eftir ad aukast litillega & naesta ari 1 3,1% eftir pvi sem
hzegir 4 vexti hagkerfisins. Aztlad er ad hagja muni 4 vexti kaupméttar launa med
haekkandi verdbolgu og buist er vid pvi ad hann verdi 3,4% 4 naesta ari. Forsendur
vardandi launapréun eru ad mestu obreyttar fra fyrri spa, en enn rikir nokkur 6vissa
um breytingar launa, par sem helstu kjarasamningar a vinnumarkadi eru lausir i lok
ars og byrjun nasta.

Mynd 14. Breyting a fjolda starfandi og atvinnulausra
Figure 14. Changes in number of employed and unemployed
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Verdbolguhorfur hafa versnad

Ahrif hisnaedisverds og
gengisstyrkingar minnka

Meiri verdbdlga a neesta ari

Gengi kronunnar tekid ad leekka
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Peninga- og verdlagsmal

Verdbodlga og gengi

Verdbolga & arinu hefur ad mestu verid i samrami vid sidustu pjodhagsspa sem
kom ut i juni. Breytingar & verdlagi hafa einkennst af dvinandi ahrifum vegna
verdhaekkunar husnadis og lekkunar 4 verdi innfluttra vara. Sidustu vikur hafa
verdbolguhorfur versnad vegna lekkunar 4 gengi kronunnar og hakkunarhrinu
oliuverds a heimsmorkudum.

A sidasta ari hakkadi visitala neysluverds um 1,8% ad medaltali. I ar hefur
verdbolga aukist og 4 pridja arsfjordungi haekkadi neysluverdsvisitalan um 2,7%
sem er mesta haeekkun fra fjorda arsfiordungi arsins 2013. A pridja arsfjordungi
haekkadi visitala neysluverds an husnadis um 1,5% en a sidasta ari lekkadi
visitalan um 2,2%. A arinu hefur stodugt dregid Gr hakkun & husnzedislid
visitolunnar sem haekkadi um 5,3% & pridja arsfjordungi samanborid vid 15,4%
haekkun 4 sidasta ari. Eftir pvi sem styrking krénunnar fjaradi Gt & arinu og oliuverd
og hravoruverd hakkudu hefur dregid ur verdlekkun innfluttra vara. Verd a
innfluttum vorum haf@i laekkad i hverjum manudi fra arinu 2014, en 1 jini meldist
litilshattar heekkun milli ara og 4 pridja arsfjoroungi hekkadi verd peirra um 1,2%
fra fyrra ari. Verd a oliu hefur haeekkad einna mest og nam hakkunin i september
um 16% fra sidasta ari. Hlutur innfluttra vara nemur um 30% af visitolu
neysluverds og hefur pvi talsverd ahrif & breytingar verdlags. Innlendar vorur hafa
einnig haekkad en verdbreytingar & pjonustu i einkageiranum eru enn med legra
moéti og voru um 1,1% 4 pridja arsfjordungi midad vid sidasta &r m.a. vegna
leekkunar a verdi flugmida og farsimapjonustu.

Verobolguhorfur hafa heldur versnad fra tutgafu pjoohagsspar 1 juni. Gengi
kronunnar hefur lekkad nokkud a sidustu vikum sem ytir undir kostnadarprysting a
innfluttum vérum og hakkar verd erlendra adfanga i innlendri framleidslu.
Hekkun oliuverds 4 heimsmorkudum hefur leitt til haekkunar 4 verdi eldsneytis a
arinu. I september haekkadi visitala neysluverds um 2,7% fra fyrra ari og er gert rad
fyrir ad verdbolgan aukist frekar pegar naer dregur arslokum en reiknad er med ad
visitala neysluverds hakki ad medaltali um 2,7% a arinu. Arid 2019 er reiknad med
ad ahrif gengislekkunar komi fram af fullum krafti og er spad 3,6% haekkun
visitlu neysluverds milli ara og arid 2020 er gert rad fyrir 3,3% verdbolgu. A moti
gengislekkun og hakkun oliuverds vegur ad hagkerfid er ad kolna og minni
spenna 4 vinnumarkadi framundan auk pess sem meira frambod fasteigna dregur ur
haekkun & husnadisverdi. Gert er rad fyrir ad fra arinu 2021 pokist verobolgan i att
ad verdboélgumarkmidi Sedlabanka fslands. Ovissan um horfurnar er talsverd vegna
gengisprounar og hverjar nidurstodur kjarasamninga verda en flestir peirra eru
lausir um aramot.

Gengi kronunnar var nokkud stoougt fram eftir ari en siosumars laekkadi pad, m.a. i
kjolfar aukinnar Ovissu i ferdapjonustu. Gengi kréonunnar hefur verid sterkt i
sogulegu samhengi en fra arinu 2014 styrktist pad um tep 30 prosent midad vid
september i ar. Astzdan er m.a efnahagsbati i hagkerfinu og mikid innflaedi
gjaldeyris vegna straums ferdamanna til landsins sidustu ar, auk hagstaedra
vidskiptakjara 4 timabilinu. Sidustu misseri hafa skilyrdi sem stydja vid gengi
kréonunnar versnad. Dregid hefur ur gjaldeyrisinnfledi vegna minni vaxtar i
ferdapjonustu og vidskiptakjor hafa versnad med hakkun oliuverds. I sumar
leekkadi gengi kronunnar og i september var gengi hennar svipad og a
haustmanudum 2016. Ovissan um gengisproun er mikil en gert er rad fyrir ad gengi
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Styrivextir hafa verid dbreyttir
rumt @r

Haegt hefur a haekkun
ibudaverds

Eignfjarhlutfall kerfislega
mikilveegra banka laekkad

kronunnar laekki um 2,3% 1 ar og 3,2% 4 nzesta ari en midad vid ad pad haldist
stodugt eftir pad.

Mynd 15. Verdboélga
Figure 15. Inflation
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A sidasta fundi peningastefnunefndar i byrjun oktober var dkvedid ad halda
styrivoxtum obreyttum og hafa peir verid obreyttir fra september 2017. Fram kom i
yfirlysingu peningastefnunefndar ad hagvoxtur hafi verid umfram aeetlanir 4 fyrri
hluta arsins en visbendingar veru um hradari kolnun hagkerfisins 4 seinni hluta
arsins. Flestir malikvardar 4 aukna verobolgu hafa leitad upp 4 vid og itrekadi
peningastefnunefndin af pvi tilefni ad hun sé reidubuin ad beita peim tekjum sem
han hefur til a0 vidhalda verdstodugleika.

Innlendur fjarmalamarkadur og fjarmalaleg skilyroi

Samkvaemt Pjodskrd Islands var arshzkkun 4 verdi ibudarhusnedis 4
hofudborgarsvedinu 1 september tep 3,9% og hefur ekki meelst leegri fra midju ari
2011. Samkvemt nylegri ttekt Samtaka iOnadarins er gert rad fyrir ad frambod
fullbtinna ibuda muni aukast verulega i ar midad vid sidasta ar. [ nylegum
Hagvisum Sedlabankans kemur fram ad medalsdlutimi fasteigna hafi styst og
medalfjoldi fasteignaauglysinga 4 manudi dregist saman fra aramotum sem gefur
visbendingar um ad enn sé mikil eftirspurn eftir ibudarhusnadi. Um mitt ar tok
verdvisitala Adallista Kauphallar Islands ad lekka og leekkadi um taep 4% i jali.
Lakkunin hefur haldid afram & pridja arsfjordungi og nemur lekkun hennar fra
aram6tum tepum 5% en tepum 2% ef leidrétt er fyrir ardgreidslum.

A fyrstu atta manudum arsins jukust erlendar eignir lifeyrissjoda og hefur hlutfall
erlendra eigna af heildareignum sjodanna aukist um eitt og halft prosentustig fra
aramotum i tep 26%. Eftir mikinn voxt nyrra ibtidalana lifeyrissjodanna til heimila
ario 2017 hafa ny lan peirra til heimila haldist nokkud stodug fyrstu atta manudi
arsins samanborid vid sama timabil i fyrra.

Samkvaemt Fjarmalastodugleikariti Sedlabanka f[slands hefur eiginfjarhlutfall
kerfislega mikilvaegra banka laekkad um 2,5 prosentustig a fyrri helmingi arsins og
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var samanlagt eiginfjarhlutfall bankanna 22,6% i lok juni. I mai sidastlionum dkvad
Fjarmalaeftirlitid ad hakka sveiflujofnunarauka um 0,5% og mun haekkunin taka
gildi um midjan mai 2019. Ad teknu tilliti til heekkunar sveiflujéfnunaraukans og
svokallads stjornendaauka er litid svigram til ad leekka eiginfjarhlutfoll kerfislega
mikilvaegra banka frekar, sem er breytt stada par sem hlutfallid hefur undanfarin ar
verid vel yfir krofum Fjarmalaeftirlitsins. b4 hefur lausafjarstada bankanna verid
nokkud ram pad sem af er ari og var lausafjarhlutfall peirra i lok september 154%,
en ekki er heimilt ad pad verdi legra en 100%.

Hrein ny utlan innlansstofnana til heimila hafa aukist um taep 8,5% & sidustu niu
manudum fra sama tima i fyrra. Hlutfall 6verdtryggdra lana i hreinum nyjum
utlanum innlansstofnana til heimila hefur aukist og var ramlega helmingur 4 fyrstu
niu manudum arsins 2018 & moti teplega fjordungi 4 sama timabili 2017. Hlutfall
hreinna nyrra ttlana til heimila hefur ad jathadi verid 1,2% af stédu heildaratlana
innlansstofnana til heimila 4 arinu sem er yfir medaltali dranna 2013-2017. Utlan
[budalanasjods til heimila hafa haldid dfram ad dragast saman par sem upp- og
umframgreidslur hafa verid meiri en ny veitt lan hja sjoonum pad sem af er ari.
Hrein ny 0tlan innlansstofnana til atvinnufyrirtaekja hafa aukist um tep 25% fra
fyrra ari. Voxtinn ma ad miklu leyti rekja til fyrirteekja i fiskveidum pod ad mikill
voxtur hafi einnig verid hja fyrirtekjum i 60rum idnadi en vinnslu sjavar- og
landbunadarafurda sem og fyrirtekjum i verslun og pjonustu. Uppsofnud fjarhad
skuldabréfautboda fyrirteekja og félaga a arinu er teplega 80% herri en 4 sama
tima 1 fyrra.

Samkvamt hagtolum Sedlabanka Islands var erlend stada pjodarbiisins 4 midju ari
jékveaed um 261 milljard krona eda 9,8% af vergri landsframleidslu og hefur batnad
um rumlega 124 milljarda kréna fra arslokum 2017. Gjaldeyrisfordi Sedlabankans
jokst um taeplega 19 milljarda krona i september og hefur ekki verid herri sidan
snemma ars 2017. [ juli sidastlionum breytti Moody‘s horfum lansheafiseinkunnar
rikissjods ur stoougum i jakveedar. A0 60ru leyti hafa engar breytingar ordid a
lansheaefiseinkunn rikissjods fra sidustu pjodhagsspa en niverandi einkunn hans er
»A/A-1 hja Standard & Poor‘s, ,,A/F1° hja Fitch Ratings og ,,A-3“ hja Moody"s.
P4 kemur fram i Fjarmaélastodugleikariti Sedlabanka Islands ad vaxtamunur
islenskra rikisskuldabréfa 1 evrum og samberilegra pyskra bréfa hafi minnkad a
arinu med laegri skuldum og beettu lanshafismati.
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Mynd 16. Skuldir sem hlutfall af VLF
Figure 16. Debt as percent of GDP
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Heimild Source: Hagstofa fslands og Sedlabanki Islands. Statistics Iceland and Central Bank of Iceland

Mynd 17. Eignaverd 4 islandi
Figure 17. Asset prices in Iceland
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English summary

Revised numbers from the national accounts estimate that Iceland‘s GDP grew by
4% last year, an increase from the previous 3.6% preliminary estimate. The outlook
for the year 2018 has changed from the one presented in June with GDP expected
to grow by 3.8%, but expectations about the following years are similar to the ones
presented in June with growth around 2.6% per annum during 2019-2024. Growth
will mostly be driven by private consumption.

After a period of strong growth in private consumption in the years 2016 and 2017,
indications point to a relatively strong growth in 2018 but modest in the years to
come as the economy slows down. In 2018 the growth in private consumption is
expected to be about 4.9%, 3.8% in 2019 and declining to 2.5%-3% in 2020-2024.
The growth in public consumption is expected to be robust in the year 2018 or
3.3% but is expected to be around 2% in the later years.

CPI-inflation has been below the Central Banks’s 2.5% target rate for the last four
years but has been rising in the last few months. Inflation is expected to rise due to
the weakening of the exchange rate and recent negative developments in the terms
of trade. Annual rise in prices is expected to be 2.7% on average in the year 2018
and peak at 3.6% in 2019 before declining back towards the Central Bank’s target
rate at the end of the forecast horizon.

The contribution of net exports to growth has been negative in the last few years
despite a boom in exports due to growth in tourism. The contribution will remain
negative in the coming years. The current account surplus will decline during the
forecast period.

After a boom in investment growth for the last few years, investment growth is
expected to slow down in the years to come, with 4.5% growth in 2018 and 2.8%
in 2019. In the years 2020-2024 the average growth is expected to be 3.1% with a
minimum at 1.4% in 2021.

Contracts of the majority of wage earners will expire in the end of 2018 or early
2019, resulting in a considerable uncertainty about wage growth from the year
2019 and onward. Unemployment is expected to rise slowly during the forecast
horizon and be at 4% in the year 2024.



Tafla 2. Landsframleiosla 2017-2024
Table 2.  Gross domestic product 2017-2024

Magnbreyting fra fyrra ari (%) Frameikningur
Volume growth from previous year (%) Extrapolation
2017' 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Einkaneysla Private final consumption 7,9 4.9 3,8 3,0 2,8 2,7 2,6 2,5
Samneysla Government final consumption 3,1 33 1,9 1,9 1,7 2,0 2,1 2,1
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation 9,5 4,5 2,8 43 1,4 1,8 3,9 4,0
Atvinnuvegafjarfesting Business investment 4,8 -1,2 0,2 2,6 -0,2 33 4,3 4,6
Fjarfesting 1 ibudarhtisnaedi Housing investment 18,4 27,6 15,4 8,0 4,4 4,0 3,8 3,5
Fjarfesting hins opinbera Public investment 26,9 12,8 1,7 6,8 4,3 -8,1 2,1 2,0
bjodarutgjold alls National final expenditure 7,0 4,6 3.2 3,1 2,2 2,3 2,7 2,8
Utflutningur voru og pjénustu Exports of goods and services 5,5 3,1 2,4 2,8 2,5 2,8 2,6 2,3
Innflutningur voru og pjonustu Import of goods and services 12,5 4,7 3,9 3,7 2,2 2,4 2,8 3,0
Verg landsframleidsla Gross domestic product 4,0 3,8 2,5 2,7 2,4 2,6 2,6 2,5
Voru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 4,1 2,7 2,1 1,7 1,9 2,1 2,0 1,7
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 3,3 1,9 1,3 0,9 0,8 1,1 1,1 0,9
VLF 4 verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2.615 2795 2969 3.145 3313 3.490 3.674 3.862
Visitala neysluverds Consumer price index 1,8 2,7 3,6 3,3 2,9 2,6 2,6 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index -10,9 23 3,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate 11,9 -1,5 -1,7 1,2 0,9 0,5 0,4 0,4
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)
Unemployment rate (% of labour force) 2,8 3,1 34 3,7 3,9 4,0 4,0 4,0
Kaupmattur launa Real wage rate index 5,0 34 2,3 1,2 1,3 1,6 1,5 1,5
Hagvoxtur i helstu vioskiptalondum GDP growth in main
trading partners 2.4 2.3 2,1 1,9 1,8 1,7 1,7 1,7
Alpjodleg verdbolga World CPI inflation 1,7 2,0 1,9 2,0 2,0 2,1 2,1 2,1
Verd utflutts als Export price of aluminum 20,3 9,6 -1,9 1,5 1,3 1,3 1,7 1,7
Oliuverd Oil price 23,3 34,5 1,0 -4,7 -4,1 -2,8 -1,7 -1,3

! Bradabirgdatolur. Preliminary figures.
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