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samantekt  Utlit er fyrir ad landsframleidsla dragist saman um 0,2% i ar vegna minni innlendrar
eftirspurnar og leekkunar Gtflutnings. Arid 2020 er reiknad med hoflegum bata og ad
verg landsframleidsla vaxi um 1,7% par sem pjédarutgjold aukast & ny. Reiknad er
med ad hagvoxtur verdi & bilinu 2,5-2,7% pad sem eftir lifir spatimans.

Horfur eru & ad einkaneysla aukist um 1,8% i ar par sem heimilin hafa haldid ad sér
héndum vegna 6vissu i efnahagsmalum. Reiknad er med 2,4% vexti einkaneyslu arid
2020 eftir pvi sem kaupmattur launa eykst. Voxturinn verdur svo 2,6% ad medaltali
at spatimann. 1 spanni eykst samneysla um 2,5% i ar og um 2,4% arid 2020, m.a.
vegna aukins launakostnadar hja riki og sveitarfélogum. Gert er rad fyrir ad
fjarfesting leekki um 9,1% i ar vegna samdrattar i atvinnuvegafjarfestingu og
opinberri fjarfestingu. A naesta ari er reiknad med 3,7% vexti fjarfestingar vegna bata
i atvinnuvegafjarfestingu og aukningar i ibudafjarfestingu. Aztlad er ad fjarfesting
aukist ad medaltali um ramlega 3% arin 2021-25. Framlag utanrikisvidskipta til
hagvaxtar verdur jakveett i ar, einkum vegna samdrattar i innflutningi, en verdur
neikveett & naesta ari og breytist litid eftir pad. Spad er vidskiptaafgangi i ar sem
nemur 2,9% af vergri landsframleidslu en & naestu &rum er reiknad med ad hann verdi
um 1,4%.

Spad er ad visitala neysluverds haekki um 3% ad medaltali i ar en verdi eftir pad
nalaegt 2,5% verdbolgumarkmidi Sedlabanka Islands i ljési hoflegra launahakkana
og forsendu um stdédugt gengi kronunnar. Horfur um atvinnuleysi hafa litid breyst
og er reiknad med ad pad verdi 3,8% i ar.

Yfirlit pjodhagsspar 2019-2025

Héflegur bati é naestu grum ~ Samkvaemt nidurstddum pjodhagsreikninga var 4,8% hagvoxtur 4 sidasta ari.
Einkaneysla jokst um 4,7%, fjarfesting um 4% og samneysla um 3,5%. Spain fyrir
ario 2019 gerir rad fyrir 0,2% samdreetti en ad vidsnaningur verdi & naesta ari pegar
ad hagvoxtur verdur 1,7% og ad svo verdi 2,5%-2,7% hagvoxtur & arunum 2021-
2025. Aukning einkaneyslu i &r er talin verda 1,8%, 2,4% & naesta ari og ad voxturinn
fylgi nokkud hagvexti pad sem eftir lifir spatimans. Talid er ad 9,1% samdréattur verdi
i fjarfestingu i ar en 3,7% og 4,4% voxtur & &runum 2020 og 2021 og verdi ad jafnadi
um 2,8% & ari Ut spatimann. Pvi er spad ad samneysla aukist um 2,5% i &r og ad
voxturinn verdi svipadur & nasta &ri, eda 2,4%, en dragi Ur vextinum &rin 2021 og
2022 en hann eykst i 2,5% ad jafnadi sidustu ar spatimabilsins. préun helstu
hagsterda ma sja i toflu 1.

Utlit er fyrir ad hagja muni & vexti einkaneyslu a arinu og ad hann laekki fra fyrri
spa, en skammtimavisbendingar, likt og kortavelta, benda til hagari vaxtar a seinni
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Samdrdttur fiarfestingar i ar

Horfur & minni verdbdlgu

hluta &rs. Launahakkanir voru minni en gert var rad fyrir og Ovissa hefur verid
vardandi undirritun kjarasamninga opinberra starfsmanna. Utanlandsferdum
islendinga hefur feekkad & arinu og neysla erlendis pvi minnkad, en vantingar
heimilanna til efnahagsastands naestu 6 manudi hafa proast upp & vid frd pvi i byrjun
sumars. Aztlad er ad voxtur einkaneyslu verdi 1,8% & arinu og um 2,4% & pvi nasta.

Gert er rad fyrir ad voxtur samneyslu verdi kraftmeiri i ar en reiknad var med i
sidustu spa, eda 2,5%, sem er aukning um 0,6 prdsentustig. Meiri voxt ma rekja til
heerri launakostnadar en gert hafdi verid rad fyrir & fyrri helmingi arsins, badi hja
riki og sveitarfélégum. Reiknad er med ad hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu
verdi 24,8%, sem er ramu présentustigi yfir langtimamedaltali og hefur hlutfallid
ekki verid herra fra arinu 2009.

Horfur eru & ad atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 15,2% i ar. Samdréattinn ma
ad mestu rekja til minni fjarfestingar i skipum og flugvélum en an peirra er reiknad
med ad samdratturinn verdi um 6,7%. Stéridjufjarfesting dregst saman & arinu vegna
framkveemdaloka storra verkefna i fyrra en dnnur almenn atvinnuvegafjarfesting
dregst einnig saman. Reiknad er med hoflegum bata nastu ar par sem sterk
eiginfjarstada fyrirtekja, leegri styrivextir, asamt almennum bata hagkerfisins stydja
vid fjarfestinguna

Svo virdist sem tekid hafi ad haegja & byggingargeiranum en samkvemt nyjustu
talningu Samtaka idnadarins hefur ibadum & fyrri byggingarstigum, p.e. ad fokheldu
feekkad nokkud fra sidustu talningu. brétt fyrir pessa faekkun er gert rad fyrir miklum
vexti ibudafjarfestingar i &r en hann mé ad mestu rekja til ramlega 30% vaxtar & fyrri
helmingi arsins. Afram er gert rad fyrir vexti ibldafjarfestingar 4 nastu arum en ad
nokkud dragi ur honum.

Utlit er fyrir ad meiri samdrattur verdi i fjarfestingu hins opinbera en gert var rad
fyrir i sidustu pjodhagsspa. Buist er vid samdraetti p6 svo ad voxtur hafi verid & fyrri
helmingi arsins m.a. vegna komu nyrrar Vestmannaeyjaferju til landsins en
grunnéhrif afhendingar Hvalfjardarganga i fyrra hafa mikil ahrif til leekkunar & seinni
helmingi arsins. NU er reiknad med ad samdratturinn verdi 11,5%.

Horfur eru & ad Gtflutningur dragist saman um 5,5% i ar sem ma ad mestu rekja til
pjonustuttflutnings en einnig vegna samdrattar i Gtflutningi sjavarafurda og als. A
moti vegur aukning i Gtflutningi annarra vara, auk pess sem Utflutningur flugvéla og
skipa eykst talsvert. A nasta éri er reiknad med 1,7% vexti i Gtflutningi og gert rad
fyrir heegfara bata i ferdapjonustu og Gtflutningi sjavarafurda.

Verdbolguhorfur hafa batnad litillega fra sidustu Gtgafu pjodhagsspar i mai. I &r er
reiknad med ad visitala neysluverds hakki um 3% ad medaltali fra fyrra ari og ad
han minnki hratt undir lok arsins. Reiknad er med ad verdbodlga verdi 2,6% a nasta
ari og haldist vid 2,5% verdbdlgumarkmid & spatimanum en midad er vid ad gengi
haldist stodugt.

Atvinnuleysi jokst eftir fall Wow Air en hefur haldist stédugt og meldist ad
medaltali um 3,3% 4 pridja arsfjéroungi. Slegid hefur a pa spennu sem myndadist a
vinnumarkadi undanfarin &r, en buist er vid pvi ad atvinnuleysi verdi 3,8% ad
medaltali & arinu og 3,9% & pvi nasta. Meiri fjolgun hefur verid i mannfjélda &
vinnufaerum aldri & &rinu, eda um 2,9% pad sem af er &ri, en gert er rad fyrir ad haegja
muni & peirri proun. Launahakkanir reyndust minni & arinu, en é&axtlad er ad
kaupmattur launa aukist um 1,7% i ar og 2,5% & pvi nasta. | oktober var skrifad



undir samninga vid fimm stéttarféldg & opinberum markadi, sem eru i kynningu og
benda peir samningar til svipadrar nidurstédu og & almennum markadi.

Hrein stada vid Gtlénd hefur farid batnandi sidastlidin ar og er jakvaed um 22% af
vergri landsframleidslu. Horfur eru 4 ad stadan haldist 6breytt eda styrkist litillega
naestu ar, par sem gert er rad fyrir jafnveegi & inn- og Utfleedi fjarmagns auk afgangs
a vidskiptajofnudi. Hlutur skulda heimila af asetludum radstdfunartekjum arsins er
um 150% en til samanburdar var hlutfallid ad jafnadi um 190% i lok sidasta ars fyrir
onnur Nordurlond. Dregid hefur ar vexti Gtlana til fyrirteekja og reikna
innlansstofnanir med ad enn muni draga ar aukningunni. A heildina litid hafa innlend
fyrirteeki fjarhagslegt svigram til ad meeta skammvinnri nidursveiflu. Nylegt
alagsprof Sedlabanka Islands og kerfislega mikilvagra banka synir ad pratt fyrir
forsendu um mikid efnahagséafall yrdi vogunarhlutfall bankanna &fram hatt
samanborid vid hlutfoll norreenna og evrépskra banka.



Fjolmargir dvissupaettir eru i spanni, medal annars pessir:

o Alpjdoleg efnahagspréun og umsvif heimsvidskipta.
e broun utanrikisvidskipta.
e Préun ibudamarkadar og almennrar fjarfestingar.

Mynd 1. Hagvoxtur, pjédaratgjold og jofnudur véru og pjonustu
Figure 1. Economic growth, national expenditure and balance of trade and services
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Mynd 2. Framlag til hagvaxtar
Figure 2.  Contribution to growth
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Minni millirikjavidskipti
heimsvisu

Taflal. Landsframleiosla 2018-2021
Table 1.  Gross domestic product 2018-2021

Magnbreyting fra fyrra ari, %

Volume growth from previous year, % 2018! 2019 2020 2021
Einkaneysla Private final consumption 4.7 1,8 2,4 2,7
Samneysla Government final consumption 3,5 2,5 2,4 1,6
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation 4,0 -9,1 3,7 4.4
Atvinnuvegafjarfesting Business investment -4,1 -15,2 3,5 4,1
Fjarfesting i ibidarhisnadi Housing investment 16,2 17,0 7.8 45
Fjarfesting hins opinbera Public investment 28,3 -11,5 45 7,5
pjodaratgjold alls National final expenditure 4,6 -0,6 2,6 2,8
Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services 1,7 -5,5 1,7 2,6
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services 0,8 -6,7 3,7 2,9
Verg landsframleidsla Gross domestic product 4,8 -0,2 1,7 2,7
Véru- og pjonustujéfnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 3,0 3,1 2,1 2,1
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 2,8 2,9 1,4 1,4

VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2812 2915 3.073  3.257

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

Unemployment rate (% of labour force) 2,7 3,8 3,9 3,9
Kaupmattur launa Real wage rate index 37 1,7 2,5 2,7
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main

trading partners 2,2 1,6 1,8 1,7
Alpjddleg verdbolga World CPI inflation 2,0 1,6 1,7 1,8
Verd Gtflutts als Export price of aluminum 13,3 -125 -0,3 4,1
Oliuverd Qil price 30,4 -10,8 -15 0,5

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

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.

Alpjodleg efnahagsmal

Samkveemt uppfaerdri spa Alpjodagjaldeyrissjodsins i oktober er buist vid pvi ad
heimshagvoxtur verdi 0,2 présentustigum laegri en i spa sjéosins i jali, eda 3% &
arinu og hefur hann ekki verid laegri fra 2008-09. Aztlad er ad heimshagvoxtur
aukist litillega &rid 2020 og verdi 3,4%.

Helsta &steeda minni heimshagvaxtar i ar er haegari voxtur millirikjavidskipta, medal
annars vegna aukinnar hérku i vidskipadeilum Bandarikjanna og Kina og ahrifa
verndartolla. Aetlad er ad millirikjavidskipti & heimsvisu aukist um 1,1% & érinu,
sem er 1,4 présentustigum minni voxtur fra fyrri spa, en ad voxturinn taki sidan vid
sér & naesta ari og verdi 3,2%. Hefur petta dregid ar eftirspurn fjarfestingavara préadri
rikja, en framleidslustig i byskalandi hefur minnkad mikid a arinu. Gert er rad fyrir
ad eftirspurn og framleidsla taki vid sér & seinni hluta arsins og aukist litillega Gt &rid.
Spéd er 0,5% hagvexti i pyskalandi i ar vegna minnkandi framleidslu, en ad
hagvoxtur verdi 1,2% i Frakklandi og 2,2% & Spéani vegna sterkari innlendrar
eftirspurnar. Buist er vid 1,2% hagvexti & Evrusvaedinu i ar og 1,4% & pvi nasta. |
Evropu rikir enn dvissa vardandi Gtgéngu Bretlands ur Evrépusambandinu og
moguleg ahrif pess & fjarmalamarkadi og eignaverd. Aztlad er ad hagvoxtur i
Bretlandi verdi 1,2% & arinu, en midar su spa vid ad samningur naist um Gtgéngu og



Hagvéxtur i helstu
vidskiptaléndum stédugur

Oliuverd ad jafnadi 11% laegra en i
fyrra

ad Brexit ferlid gangi vel fyrir sig. Sedlabanki Evropu hefur leekkad vexti til ad maeta
verra efnahagséstandi og voru peir neikvaedir um 0,5% i oktdber, en reiknad er med
ad st adgerd muni skila 0,5 prosentustiga meiri hagvexti 2019 og 2020. Aztlad er
ad ahrif vidskiptastrids Bandarikjanna og Kina dragi nidur heimshagvoxt um 0,8
prosentustig fram til arsins 2021. Rikin hafa aukid vid opinber (tgjold & sidustu
arum, medal annars i varnarmalum og hefur Kina aukio innvidafjarfestingu til ad
maeta minnkandi utanrikisvidskiptum. Spad er ad hagvoxtur i Bandarikjunum verdi
2,4% & arinu, en minnki & pvi nasta i 2,1%. Gert er rad fyrir ad hagvoxtur i préudum
rikjum verdi 1,7% i ar og a pvi neesta, og ad hagvoxtur i nymarkadsrikjum verdi
3,9% & pessu ari og 4,6% arid 2020.

Gert er rad fyrir ad hagvoxtur i helstu vidskiptarikjum Islands laekki um 0,1
présentustig i ar fra sidustu spa og verdi 1,6%, en haldist 6breyttur i 1,8% 2020 og
1,7% érig 2021.

Heimsmarkadsverd & oliu haeekkadi fram & fyrri hluta annars arsfjoroungs, en pad tok
ad leekka a seinni hluta fjéroungsins. Haekkanir i byrjun ars ma rekja til ymissa patta,
eins og samkomulags OPEC rikja og annarra oliuframleidenda um ad draga ur
framleidslu, framleidsluerfidleika i Venesuela, minnkandi utflutnings Rassa vegna
vandamala med oliuleidslur og hardari afstoou Bandarikjanna i vidskiptapvingunum
gegn iran, sem ollu pvi ad oliubirgdir i heiminum minnkudu. Verdid lekkadi aftur
begar versnandi hagvaxtarhorfur i heimsbuskapnum féru ad hafa ahrif 4 eftirspurn
eftir oliu, dsamt fréttum af aukningu oliubirgda i Bandarikjunum. Til marks um
minnkandi umsvif i heimsbuskapnum og ahrif pess a eftirspurn eftir oliu, leekkadi
Alpjédaorkumalastofnunin  (e. International Energy Agency) spa siha um
oliueftirspurn nidur & vid um 300 pusund tunnur & dag fra febroar til september. Til
ad koma i veg fyrir frekari verdleekkun akvadu OPEC rikin i jali, asamt 6¢orum
oliuframleidendum, ad framlengja samkomulag sitt fra pvi i janGar um ad draga ar
oliuframleioslu. Samkomulagid fra janGar atti ad gilda i sex manudi en var framlengt
um niu manudi og gildir pvi fram til mars 2020. Mikil 6lga hefur verid i Mid-
Austurléndum & pessu ari sem hefur m.a. brotist Gt i &t6kum & Hormuz sundi og
arasum & oliuvinnslustodvar i Sadi-Arabiu. Enn sem komid er hafa pessi atok ekki
haft langvarandi &hrif & oliuverd, en magnist pau geeti pad haft veruleg ahrif til
haekkunar. Aztlad er ad heimsmarkadsverd oliu verdi ad jafnadi teeplega 11% laegra
i & en i fyrra. Midad vid framvirka samninga og spar greiningaradila, er gert rad
fyrir ad verd haldi 4fram ad laekka & neesta ari um 1,5%, en haekki &rin 2021-2025
um ad jafnadi 1,4% & ari.



Aukid frambod sdrdls og minni
eftirspurn dls hefur Ghrif é dlverd

Alverd hefur laekkad um rimlega 15% i Bandarikjadollurum fyrstu niu manudi arsins
eftir téluverdar haekkanir sidastlidin tvo ar. Laekkunina ma ad einhverju leyti rekja
til pess ad jafnveegi hefur nadst i frambodi sardls eftir frambodsskell sem vard i fyrra
vegna lokunar stérrar surdlsnamu i Brasiliu og refsiadgerda Bandarikjastjornar gegn
rissneska alrisanum RUSAL. A sama tima og frambod & stréli hefur aukist, hefur
eftirspurn eftir 4li minnkad, m.a. vegna tolla sem settir hafa verid & al i vidskiptastridi
Bandarikjanna og Kina og versnandi efnahagshorfa i heiminum. I spanni na er gert
rad fyrir ad alverd verdi ad jafnadi 12,5% legra i & og ad verd muni &fram leekka
um teep 0,5% & naesta ari. A seinni hluta spatimans er gert rad fyrir ad verd a ali muni
heaekka ad jafhadi um 3,5% & ari, mest fyrst en ad haekkanir verdi minni eftir pvi sem
lengra lidur. Reiknad er med 0,5% verdlaekkun annarra hravara i ar en ad verdid
muni haekka & nasta ari um 3,7%. Pad sem eftir lifir spatimans er gert rad fyrir
hoflegum haekkunum & verdi annarra hravara, ad jafnadi um 1,2% a éri.

Horfur eru & ad vidskiptakjor versni um 1% & arinu en gert er rad fyrir ad pau haldist
stooug eftir pad.

Mynd 3. Hravoruverd & heimsmarkadi
Figure 3.  World commodity prices
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Skyringar Notes: Méanadarlegar tolur, sidasta gildi september 2019. Heimild: Macrobond, Hagstofa Islands.
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Frambodsafoll i utflutningi @ drinu

Samdrdttur i utflutningi i ar og
héflegur bati eftir pad

Talsverdur samdrattur
innflutnings i ar

Vidskiptaafgangur minnkar

Utanrikisvidskipti

Utflutningur hefur dregist umtalsvert saman & arinu vegna frambodsafalla i
ferdapjonustu og sjavaratvegi. Afallid i ferdapjonustu vard vegna rekstrarstédvunar
Wow Air i lok fyrsta arsfjéroungs, en félagid var med um pridjung af seetaframbodi
fra Keflavikurflugvelli arid 2018. Afallid i sjavardtvegi vard vegna aflabrests &
lodnu. Utflutningur drést saman um 2,8% & fyrri helmingi arsins en 4 sama tima voru
fluttar ut flugvélar vegna hagraedingaradgerda Wow Air, sem dro Ur samdrettinum.
Samdratturinn kom fram af fullum punga & 6drum arsfjéroungi og minnkadi
utflutningur um 6,9% fra fyrra ari. A méti minnkadi innflutningur um 9,7% & fyrri
helmingi arsins i samraemi vid haegari gang hagkerfisins og gengisleekkun krénunnar
en vio paer adsteedur leitar eftirspurn jafnan inn & vio og innflutningur dregst saman.
Samdrattur innflutnings er nokkud almennur og neer til neyslu- og fjarfestingarvara
0g pjonustu. Gjaldprot Wow Air kemur fram i innflutningi en steerstur hluti flota
félagsins var leigdur erlendis fra, auk pess sem innflutningur flugvélaeldsneytis
minnkadi. bratt fyrir &f6llin i Gtflutningi hefur joéfnudur voru og pjoénustu haldist
jakveedur og reyndist hann nema tepum premur présentum af vergri
landsframleidslu & fyrri hluta arsins.

Frambodsafollin i utflutningi urdu & fyrri helmingi arsins, sérstaklega i ferdapjonustu
eins og fram kemur i ymsum hagvisum. Midad vid gdgn Ferdamalastofu hefur
ferdamonnum  fekkad talsvert. 1 upphafi arsins fekkadi brottférum um
Keflavikurflugvoll par sem Wow Air var ad draga saman seglin. Ahrifin komu
sterkast fram fyrstu manudina eftir fall félagsins og var samdratturinn mestur i mai,
eda um 23,6%, en fra jandar til september hefur brottférum erlendra ferdamanna um
Keflavikurflugvoll feekkad um 14,3%. Gistin6ttum erlendra gesta 4 hételum hefur
hins vegar faekkad minna eda um 1,0% milli jandar og september, en talsvert meiri
samdrattur virdist vera i fjolda 6skradra gistinatta, sem neer til vefsidna eins og
Airbnb. Ferdamenn sem hafa heimsott landid sidustu misseri virdast pvi gista lengur
en adur og i auknum meli & hotelum. Kortagdgn gefa einnig til kynna ad eydsla a
ferdamann hafi aukist nokkud sem ma ad hluta rekja til veikara gengis krénunnar en
einnig til breyttrar samsetningar ferdamanna. Horfur eru & ad utflutningur dragist
saman um 5,5% i &r, sem ma ad mestu rekja til pjénustuttflutnings en einnig vegna
samdrattar i Utflutningi sjavarafurda og als, en i sumar dr6 timabundid ar framleidslu
vegna 6happs i einu &lveranna. A méti vegur ad Gtflutningur annarra vara eykst og
utflutningur flugvéla og skipa eykst talsvert. A nesta éri er reiknad med 1,7% bata i
Gtflutningi fra arinu i ar og gert rad fyrir haegfara bata i ferdapjénustu og utflutningi
sjavarafurda. Arid 2020 er reiknad med ad Gtflutningur aukist um 2,6%.

I ar er utlit fyrir ad innflutningur dragist saman um 6,7%. A sidasta arsfjordungi 2018
var innflutningur pegar farinn ad dragast saman og hélt st préun afram i ar. Seinni
hluta arsins er gert rad fyrir nokkrum krafti i innflutningi skipa sem mildar
samdrattinn. Innflutningur voru & arinu endurspeglar minni innlenda eftirspurn en
einnig samdratt i pjonustuinnflutningi vegna minni eydslu islendinga erlendis en pad
sem af er ari hefur eydsla innlendra korta erlendis leekkad. A neesta ari er reiknad
med ad innflutningur aukist um 3,7% eftir pvi sem voxtur hagkerfisins kemst & skrid
0g ad hann aukist i samraemi vid innlenda eftirspurn & spatimanum.

Samdrattur Gtflutnings og enn meiri samdrattur innflutnings veldur pvi ad framlag
utanrikisvioskipta verdur jakvett i ar en reiknad er med pvi ad afgangur véru og
bjonustu verdi svipadur og arid 2018, eda 3,1% af vergri landsframleidslu (VLF). Ef



st spé gengur eftir hefur verid samfelldur afgangur af j6fnudi voru og pjonustu i 10
ar. A nasta ari er reiknad med afgangi sem nemur 2,1% af vergri landsframleidslu
og er ad hann haldist & pvi bili & spatimanum. Aztlad er ad vidskiptajofnudur verdi
jakvaedur um 2,9% af VLF i &r og um 1,4% af VLF nastu tvo ar.

Mynd 4. Vidskiptajéfnudur sem hlutfall af VLF
Figure 4. Current account balance as percent of GDP

% VFL
15

10

-5
-10
-15
-20
-25
-30
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
mmmm \/Gru- og pjonustujofnudur Jofnudur pattatekna og rekstrarframlaga
Balance of trade and services Balance of primary and secondary
e \/ 135K ptajGfnUOUr e \/iOskiptaj6fnudur an innlansstofnana
Current account Current account excl. DMB's

Heimild Source: Sedlabanki islands og Hagstofa Islands. Central Bank of Iceland and Statistics Iceland.
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Heegari voxtur
einkaneyslu @ seinni
hluta drs

Neysla erlendis minnkar

bjodarutgjold
Einkaneysla

Utlit er fyrir ad haegja muni enn frekar & vexti einkaneyslu & seinni helming arsins
og benda skammtimavisar likt og kortavelta innlendra adila og innflutningur
neysluvara til pess. Launahaekkanir a almennum vinnumarkadi hafa reynst minni en
gert var rad fyrir og dregid hefur Gr spennu & vinnumarkadi vegna samdréttar i
pjonustudtflutningi, sem hefur leitt til leegra atvinnustigs. Ovissa hefur verid vegna
nidurstédu kjarasamninga opinberra starfsmanna, en peir hafa verio lausir fra pvi i
vor. | oktéber voru gerdir samningar vid fimm félog opinberra starfsmanna og eru
peir i kynningu. Samningarnir gefa til kynna sambarilega nidurstédu og & almennum
vinnumarkadi likt og gert var rao fyrir i sidustu spa. Enn er p6 6samid vid fjolda
félaga opinberra starfsmanna, par & medal heilbrigdisstétta.

Mynd 5. Voxtur heildarkortaveltu ad raunvirdi
Figure 5. Total payment card turnover in real terms
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Heimild Source: Sedlabanki islands. Central Bank of Iceland

Dregid hefur Ur ferdalogum Islendinga erlendis & arinu, en brottforum faekkadi um
7,4% pad sem af er ari og neysla islendinga erlendis hefur minnkad um 3,6% ad
raunvirdi, samkveemt tolum um kortaveltu. Voxtur innlendrar kortaveltu hefur einnig
dregist saman & arinu, en hann var um 1,2% ad raunvirdi pad sem af er ari.



Aukinn mannfjéldi og einkaneysla
d mann minnkar
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Mynd 6. Nyskraningar einkabifreida
Figure 6. Registrations of non-commercial vehicles
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Ventingar heimilanna til efnahagséstands nastu 6 manudi, samkvemt
veentingarvisitélu Gallup, hafa pokast upp a vid fra pvi i byrjun sumars, en i
september var jafn fjoldi patttakenda sem mat efnahagshorfur jakveedar og
neikveedar. Visitala fyrirhugadra storkaupa eins og bifreida, hefur haldist litio breytt
a arinu, en nyskraningum bifreida til einkanota fyrstu prja fjérounga arsins hefur
feekkad um 40 présent.

Dregid hefur ar vexti einkaneyslu sidastlidinna ara, en fyrstu sex manudi arsins jokst
han um 2,2%, en hafdi aukist um 5,2% a sama tima i fyrra og 8,6% arid 2017. Gert
er rao fyrir ad einkaneysla muni aukast um 1,8% 4 arinu, 2,4% arid 2020 og 2,7%
arid 2021, og verdi um 2,5% i lok spatimabilsins.

Mannfjoldi hefur aukist um 2,2% ad medaltali fyrstu sex manudi arsins samkvaemt
Hagstofu islands og einkaneysla & mann pvi stadid i stad. Buist er vid ad voxtur
einkaneyslu & mann dragist saman & arinu um halft présent, en aukist eftir pvi sem
lidur & spatimabilid og feerist naer langtimamedaltali sidustu tuttugu éara, eda um
1,5%.

Aatlad er ad nidurstada kjarasamninga og veegari ahrif peirra a verdbolgu muni leida
til aukins kaupmattar, sem stydur vid frekari voxt einkaneyslu a spatimabilinu. Buist
er vid pvi ad fyrirhugadar breytingar & tekjuskattskerfinu muni einnig yta undir
frekari voxt einkaneyslu pegar peaer koma til framkveemda arin 2020-2021. Hlutfall
sparnadar af radstofunartekjum hefur verid hatt sidastlidin ar og skuldastada
heimilanna gdéd i sogulegu samhengi, sem veitir svigram til aukinnar einkaneyslu &
spatimabilinu.

Aztlad er ad framlag einkaneyslu til hagvaxtar verdi 0,9% i ar, 1,2% arid 2020 og
1,4% &rid 2021, en pad hefur verid ad medaltali 1,5% sidustu tuttugu ar. Gert er rad
fyrir ad hluti einkaneyslu i vergri landsframleidslu verdi 51,4% i ar og leekki litillega
yfir spatimabilid. T alpjodlegum samanburdi er hlutfallid lagt, en einkaneysla er ad
medaltali 60 prosent af vergri landsframleidslu i OECD rikjum.
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Endurskodun haekkar samneyslu
darsins 2018

Meiri aukning samneyslu i Gr

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

I september birti Hagstofan bradabirgdanidurstodur pjodhagsreikninga fyrir arid
2018 med sérstokum fyrirvara um uppgjor fjarmala hins opinbera vegna tafa &
skilum gagna og breytinga sem ordid hafa & grunngdégnum vegna innleidingar laga
um opinber fjarmal.

A érinu 2018 jokst samneysla hins opinbera um 3,5% ad raungildi en fyrri &atlun
hafoi gert rad fyrir 3,3% raunvexti. Hlutfall samneyslu af vergri landsframleidslu
arid 2018 var 23,7% sem er svipad og medaltal sidustu 20 ara. Nafnvoxtur
launakostnadar hins opinbera var um 8% & milli &ranna 2017 og 2018 og launpegum
fjolgadi um teep 4% samkvaemt skrdargégnum um vinnuafl.

Gert er rad fyrir ad samneysla aukist um 2,5% arid 2019 sem er haekkun fra fyrri spa
er gerdi rao fyrir 1,9% vexti. Aukninguna ma rekja til kroftugri vaxtar samneyslu &
fyrri helmingi arsins en reiknad hafdi verid med. A fyrstu sex manudum arsins nam
magnbreyting samneyslu 3%, sem er taeplega tveimur présentustigum meiri voxtur
en &dur hafdi verid gert rdd fyrir. Voxtinn ma rekja til meiri haekkunar &
launakostnadi hins opinbera, baedi rikis og sveitarfélaga. Gangi spain eftir mun hlutur
samneyslu i vergri landsframleidslu verda 24,8% par sem voxturinn er umfram
hagvoxt og hefur hluturinn ekki verid meiri fra arinu 2009.

Spa um samneyslu byggir & fjarmaladeetlun rikisstjérnarinnar fra pvi i mars og
fjarlagafrumvarpi arsins 2020 sem lagt var fram i september. Gert er rad fyrir ad
samneysludtgjold aukist um 2,4% ad raunvirdi & arinu 2020 og ad arleg haekkun
samneysludtgjalda verdi ad jafnadi 2,2% & arunum 2021-2025, leegri a fyrri hluta
timabilsins en haekki um midbik pess. A spatimanum er &ztlad ad hlutfall samneyslu
verdi ad medaltali rimlega 25% af vergri landsframleidslu.



Samdrdttur @ fyrri hluta drsins

Hoéflegur bati
atvinnuvegafjdrfestingar d naestu
drum
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Mynd 8. Samneysla hins opinbera
Figure 8. Public consumption
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Heimild Source: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa Islands. Ministry of Finance and Economic Affairs,
and Statistics Iceland.

Atvinnuvegafjarfesting

A seinni hluta arsins 2018 drost atvinnuvegafjarfesting saman og & fyrri hluta pessa
ars nam samdratturinn um 30%. Samdratturinn endurspeglar ad hluta sterkan voxt a
fyrri hluta sidasta ars, sérstaklega i skipum og flugvélum en hann ma einnig rekja til
sOlu & flugvélum i flota Wow Air Ur landi i upphafi arsins en fyrirteekid varo
gjaldprota i lok fyrsta arsfjordungs. Fjarfesting i stéridju og tengdum greinum
minnkadi um 17% en um mitt sidasta ar lauk umfangsmiklum
storidjuframkvemdum sem hefur ahrif & samanburd vid fjarfestingar i &r. Almenn
atvinnuvegafjarfesting, sem undanskilur stéridju, skip og flugvélar drdst einnig
saman um 15% & fyrri hluta arsins.

Horfur eru & ad atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 15,2% i ar. Samdrattinn ma
ad mestu rekja til minni fjarfestingar i skipum og flugvélum en an peirra er reiknad
med ad samdratturinn verdi teplega 7%. Ahrif samdréttar storidjufjarfestingar hafa
liklega ad mestu komid fram & fyrri hluta arsins vegna framkvaemdaloka vid
verksmidju PCC & sidasta ari asamt tengdum fjarfestingum vid orkud6flun. Gert er
rad fyrir samdreetti i almennri atvinnuvegafjarfestingu en & fjorda arsfjéroungi falla
at ahrif vegna tilfeerslu Hvalfjardarganga i fyrra ar atvinnuvegafjarfestingu yfir i
opinbera fjarfestingu. Arid 2020 er reiknad med hagfara bata |
atvinnuvegafjarfestingu og ad hun aukist um 3,5% fré fyrra ari en ahrif af lokum
storra fjarfestingarverkefna og einskiptis atburdum i fjarfestingu skipa og flugvéla
eru minni. Reiknad er med hoflegum bata naestu &r par sem leegri styrivextir, hagsted
skuldastada fyrirtekja, &samt almennum bata hagkerfisins stydja vio fjarfestinguna.

A sidasta ari var hlutur atvinnuvegafjarfestingar 14,2% af vergri landsframleidslu en
vegna samdrattar i &r er reiknad med ad hann verdi um 12,4%, sem er nalaegt
medaltali sidustu 10 ara.
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Hlutur heildarfjarfestingar i VLF
leekkar i ar

e

A sidasta ari var fjarfesting sem hlutur i vergri landsframleidslu nalegt
langtimamedaltali eda rimlega 22%. Aatlad er ad fjarfesting verdi teeplega 21% af
VLF i &r og ad han néalgist langtimamedaltal a naestu arum.

Mynd 9. Fjarmunamyndun og framldg undirlida
Figure 9. Gross fixed capital formation and contribution of its main components
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ibidafjarfesting og fasteignamarkadur

Sidastlidin prja ar hefur arlegur voxtur ibudafjarfestingar verid mjog kroéftugur eda
um 21% ad jafnadi. Samkvamt nidurstddu pjodhagsreikninga jokst ibudafjarfesting
um 31% & fyrri helmingi arsins. [ ljosi pess er reiknad med aframhaldandi
préttmiklum vexti og ad voxtur arsins i heild verdi 17% en ad heldur dragi Gr honum
a seinni hluta arsins. Nokkud hefur haegt & verdhaekkunum ibudarhisnadis eftir
miklar haekkanir sidustu ar. Hasnadisverd haekkadi um taep 4,5% fyrstu niu manudi
arsins, samanborid vid sama timabil i fyrra samkvemt visitélu Hagstofunnar um
markadsverd ibudarhusnadis.

Samkvamt nyjustu talningu Samtaka idnadarins fra pvi i september, hefur ibGéum i
byggingu & hofudborgarsveedinu fekkad um ramlega 2% fra talningu i mars.
Nidurstadan er ad byggingum a fyrri byggingarstigum, ad fokheldu, fekkar en
fokheldum og lengra komnum byggingum hefur fjélgad. Innflutningur &
byggingarefnum, sem mest eru notud & fyrri byggingarstigum, hefur dregist saman.
Til ad mynda hefur innflutningur a sementi dregist saman um 7% og &
steypustyrktarjarni um tep 5% fyrstu atta manudi arsins borid saman vid sama
timabil ario 2018.

Gert er rad fyrir ad enn frekar dragi Ur vexti ibudafjarfestingar 4 naestu arum og ad
voxturinn verdi naleegt medalvexti sidustu tuttugu ara i lok spatimans. Gert er rad
fyrir 7,8% vexti & naesta ari, adallega vegna aukningar fullfragenginna bygginga og
4,5% vexti ario 2021 vegna ibuda & fyrri byggingarstigum en Samtok idnadarins gera
rad fyrir ramlega 5% faekkun fullklaradra bygginga pad ar. A sidari arum spatimans
mun arlegur voxtur verda um 3,9% ad jafnadi. Buist er vid ad hlutur
ibudafjarfestingar i vergri landsframleidslu aukist litillega Gt spatimann og verdi um
5,7% i lok hans og hefur ekki verid herri fra arinu 2007 pegar hluturinn nam um
6,6%.

Mynd 10. Ibudafjarfesting
Figure 10. Residential construction
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Rumlega 28% véxtur fjarfestingar
hins opinberra i fyrra

Heegir d fiarfestingu samhlida
minnkandi umsvifum vid nyjan
Landspitala

Fjarfesting hins opinbera

Samkvaemt Gtgafu pjodhagsreikninga i september var voxtur fjarfestingar hins
opinbera 28,3% arid 2018 sem er um 7 présentustigum meiri voxtur en adur var gert
rad fyrir. Endanlegur rikisreikningur og uppgjor sveitarfélaga lagu ekki fyrir vid
utgafu pjodhagsreikninga i mars. Meginskyring pessa mikla vaxtar arid 2018 er
afhending Spalar & Hvalfjardargdngum til rikissjods & sidasta fjoréungi arsins en
einnig var kraftmikill voxtur i fjarfestingu sveitarfélaga. Arid 2018 er annad arid i
rod par sem voxtur fjarfestingar hins opinbera fer yfir 20%. pessi mikla aukning
hefur leitt til pess ad hlutur fjarfestingar hins opinbera i vergri landsframleidslu hefur
vaxio og var kominn i um 3,9% 4 arinu 2018. Fjarfesting hins opinbera hefur ekki
meelst meiri fra arinu 2008 en pé var hlutfallio um 4,6%.

A fyrri helmingi arsins jokst fjarfesting hins opinbera um 6% ad raunvirdi og munar
par mikid um nyja Vestmannaeyjaferju sem kom til landsins i juni. Samdréattur vard
hins vegar i fjarfestingu sveitarfélaga um teplega 14%. Aztlad er ad fjarfesting hins
opinbera dragist saman um 11,5% & pessu ari. Er pad um 8 présentustigum minni
vOxtur en gert var rdd fyrir i sidustu spa en breytingin stafar adallega af
endurskodudum nidurstddum um fjarfestingu hins opinbera &rid 2018.

Samkvamt frumvarpi til fjarlaga 2020 aukast fjarfestingarframlog rikissjods a arinu
2020. Framldg til fjarfestinga i samgdngum verda um 28 milljardar. Aukinn kraftur
verdur settur i uppbyggingu nys Landspitala en framldg til verkefnisins verda 8,5
milljardar og er bygging spitalans steersta einstaka fjarfestingarverkefni rikisins.
Medal annarra stérra fjarfestingarverkefna ma nefna kaup & pyrlum fyrir
Landhelgisgeaesluna, framldg vegna smidi nys hafrannsoknarskips og byggingu Huss
islenskunnar. Gert er rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera muni vaxa um 4,5% arid
2020 og ad hlutur fjarfestingar hins opinbera i vergri landsframleidslu verdi um
3,6%.

Gert er rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera arid 2021 aukist um 7,5% og hlutur
hennar i vergri landsframleidslu verdi 3,7%. A arunum 2022-2024 er reiknad med
ad samdrattur verdi i fjarfestingu hins opinbera pegar dregur ur framkvemdum vid
byggingu nys Landspitala. Aztlad er ad arlegur samdrattur verdi ad jafnadi um 2,6%
a pessum arum og ad hlutur fjarfestingar hins opinbera af VLF laekki i 3,2% i lok
spatimans.



Spenna @ vinnumarkadi minnkar

Folksfiélgun mikil & Grinu
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Mynd 11. Fjarfesting hins opinbera
Figure 11. Public investment
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Heimild Source: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, og Hagstofa islands. Ministry of Finance and Economic Affairs,
and Statistics Iceland.

Vinnumarkadur og laun

Vidburdarikt var & vinnumarkadi & vormanudum, adstedur versnudu fljott vid fall
Wow Air og kjarasamningar a almennum vinnumarkadi voru undirritadir.
Samdratturinn sem vard i pjonustuttflutningi sl6 a pa spennu sem hafdi myndast &
vinnumarkadi eftir hradan voxt hagkerfisins undanfarin ar og kom pad fram i lagu
atvinnuleysi og miklum innflutningi vinnuafls.

Likt og buist var vid vard mikil aukning i atvinnuleysi 4 skdmmum tima vid fall
Wow Air og reyndist skrad atvinnuleysi 3,7% i april samkvemt tolum
Vinnumalastofnunar og hefur ekki verid jafn hatt fra pvi i april 2014. Battust pa 840
manns & skra i april, en atvinnulausum hafdi pa fjélgad um 2.700 fra september 2018
0g voru um 6.800 & skré i april. Atvinnuleysi hefur verid mest & Sudurnesjum, eda
um 5,9% ad medaltali a fyrstu premur fjordungum arsins. Samkvemt konnun
Vinnumarkadsrannséknar Hagstofunnar (VMR) mezldist atvinnuleysi 6,1% i mai, en
hefur verid 3,3% ad medaltali fra peirri malingu. Vegna hagari gangs i hagkerfinu
hefur atvinnupétttaka leekkad & milli &ra, en hun var 81,1% & pridja arsfjordungi i ar
en var 82,4% & sama timabili i fyrra.

Folksfjolgun hefur verid mikil i ar pratt fyrir aukid atvinnuleysi og verri
efnahagshorfur, en mannfjoldi a vinnuferum aldri jokst um 2,6% & milli ara i
september og 2,9% ad medaltali pad sem af er ari. Haegt hefur & peirri préun, en
aukningin var 3,4% ad medaltali fyrir arid 2018.



18

Heegir d adflutningi erlends
vinnuafls

Héflegar launahaekkanir og
aukinn kaupmattur

Mynd 12. Fjoldi starfandi samkveemt stadgreidsluskra
Figure 12. Register based employment
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Fjoldi starfandi fekkadi um 1 présent & milli ara & 6drum arsfjoroungi samkveemt
stadgreidsluskra og hefur ekki feekkad a milli &ra sidan i lok ars 2010. Enn er voxtur
i innflutningi erlends vinnuafls en hann hefur farid hratt minnkandi ad undanférnu.
Aukningin var 3,6% a 6drum arsfjoroungi milli ara, til samanburdar vié 16% arid
2018 og 24% 2017.

Hrina uppsagna hja fjarmalafyrirteekjum & haustmanudum og erfidari adstaedur i
efnahaginum, benda til aukins atvinnuleysis & naestunni likt og gert var rao fyrir i
sidustu pjédhagsspa. Buist er vid pvi ad atvinnuleysi verdi 3,8% ad medaltali & arinu,
aukist litillega naestu ar og stefni i 4% i lok spatimabilsins.

Kjarasamningar & almennum vinnumarkadi voru sampykktir i april, en ahersla peirra
var ad jafna kjor launpegahopa, stytting vinnuviku og launahakkanir sem sidur
myndu leida til haekkandi verdlags og studla par med ad auknum kaupmeetti launa.
Launahakkanirnar reyndust i raun héflegar og hefur arstaktur launavisitélu farid
leekkandi. Launavisitalan heaekkadi um 4,2% & milli ara i september, en til
samanburdar hakkadi hdn ad medaltali um 6,5% arid 2018, 6,8% 2017 og 11,4%
2016. Kaupmattur launa, sem hefur aukist mikid undanfarin &r, jokst um 1,2% ad
medaltali & pridja arsfjordungi & milli ara. Gert er rad fyrir ad hann aukist um 1,7%
i &r og um 2,5% a pvi naesta. Kjarasamningar opinberra starfsmanna hafa verid lausir
fra pvi i vor, en i oktéber voru samningar vid fimm félég undirritadir og eru na i
kynningu. Nidurstada peirra gefur til kynna samberilegar aherslur og samid var um
& almennum vinnumarkadi.



Haekkun @ verdi innfluttra vara i
kjélfar gengisveikingar

Dregur ur Ghrifum hisnaedisverds
dverdlagspréun

Horfur & meiri verdbdlgu en
undanfarin ar
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Mynd 13. Breyting & fjolda starfandi og atvinnulausra
Figure 13. Changes in number of employed and unemployed
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Skyringar Notes: Arsfjordungsdgn, breyting f fjélda fra sama érsfjérungi fyrra ars samkvaemt Vinnumarkads-
kénnun. Quarterly data. Change in count from same quarter of previous year. LFS=Labour Force Survey.

Heimild Source: Hagstofa Islands og Vinnumalastofnun. Statistics Iceland and Directorate of Labour.

Peninga- og verdlagsmal

Verdbolga og gengi

I kjolfar gengisleekkunar krénunnar & fjoroa arsfjoréungi arsins 2018 jokst
verdbolga. A arinu hefur verdlagspréun einkennst af haekkun & verdi innfluttra vara
sem hefur vegido 4 méti minni haekkun & hasnadislid visitélunnar. Sidustu misseri
hefur verd & innlendum vorum einnig leitad upp & vio.

pad sem af er ari hefur visitala neysluverds heekkad um 3,2% og & pridja arsfjordungi
heekkadi hun um 3,1% en visitala neysluverds an hasnadis hakkadi um 3%.
Hasnadisliour  visitdlunnar ~ hefur  valdid  mestu um haekkanir
neysluverdsvisitélunnar undanfarin ar en pad er ad breytast. | fyrra hakkadi hann
um 7,3% fréa fyrra ari og 4 pridja arsfjoroungi nam haekkunin um 3%. A medan hafa
haekkanir & innfluttum vérum vegid pyngst i verdbolgu sidustu misseri. A pridja
arsfjoroungi haeekkudu innfluttar vorur um 3,7% fra fyrra éri, verd & innfluttum mat-
og drykkjarvérum haekkadi um 5,1% og verd & bilum og varahlutum um 6,1%. Verd
4 bensini hakkadi minna, eda um 1,9%, sem endurspeglar laegra verd oliu &
heimsmdorkudum. Kostnadarprystingur & innlenda framleidslu hefur aukist vegna
lekkunar gengis, sem hakkar verd adfanga i framleidslu, og vegna
samningsbundinna launahakkana. Verd & innlendum vérum an bavéru og greenmetis
haekkadi um 3,5% a pridja arsfjoroungi. Verd & pjonustu hefur heekkad minna en
almenn hakkun & neysluverdsvisitolu & arinu. Verd & opinberri pjonustu haekkadi
um 2,2% & pridja arsfjéroungi og annarri pjonustu um 1,9%, en leekkun & sima- og
netpjonustu hélt aftur af frekari haekkun.

Verdbolguhorfur hafa batnad litillega fra sidustu Gtgafu pjodhagsspar i mai. Likur
eru 4 ad dragi Ur verdbolgu sidustu manudi arsins vegna grunnahrifa fra sidasta ari
en pa haekkadi neysluverdsvisitalan nokkud hratt. 1 &r er reiknad med ad visitala
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Gengi krénunnar hefur haldist
nokkud stédugt

Styrivextir hafa laekkad @ Grinu

Efnahagur innlendra geira er
traustur

neysluverds heaekki um 3% ad medaltali fr4& fyrra ari og ad hun nai
verdbolgumarkmidi Sedlabanka Islands i lok arsins. Gert er rad fyrir ad haekkun
launa verai orlitid minni en talid var i maispa og ad gangur hagkerfisins verdi heaegari.
Auk pess er gert rad fyrir ad gengi krénunnar haldist st6dugt a spatimanum sem
stydur vid hoflega verdlagsproun. Reiknad er med ad verdbodlga verdi 2,6% & naesta
ari og haldist vid 2,5% verdbolgumarkmid & spatimanum.

A fjorda arsfjordungi 2018 féll gengi kronunnar um taep 9% milli fjordunga medal
annars vegna ovissu um rekstur Wow Air og ahrif pess & ferdapjonustu. Wow Air
vard gjaldprota i lok fyrsta fjoroungs & pessu ari en 6vissuéhrifin virtust pegar komin
fram og var gengi krénunnar nokkud stéougt ad medaltali & fyrsta og 6drum
arsfjordungi. A pridja arsfjordungi var gengi kronunnar taeplega 10% veikara midad
vid sama tima & sidasta ari. Haldist gengid stédugt Gt arid munu ahrif gengislaeekkunar
fjara at. Laegra gengi helst i hendur vid minna gjaldeyrisinnflaedi vegna faekkunar
ferdamanna & arinu en einnig hafa vidskiptakjor versnad ad undanférnu. Reiknad er
med ad gengi kronunnar veikist um 8% milli arsmedaltala i ar og gert rad fyrir ad
pad haldist stodugt pad sem eftir lifir spatimans.

Mynd 14. Verdbdlga
Figure 14. Inflation
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Peningastefnunefnd hefur brugdist vié versnandi horfum i pjéoarbiskapnum med
leekkun vaxta um 1,25% & arinu. I mai voru styrivextir leekkadir um 0,5% og hafa
vextir verid laekkadir prisvar um 0,25%, sidast i oktober. [ yfirlysingu
peningastefnunefndar i oktober kom fram ad hagvoxtur hafi verid préttmeiri & fyrri
hluta arsins en téluverd évissa veeri um horfur naestu misseri, ekki sist vegna stédu
alpjédlegra efnahagsmala. Moguleiki veeri & ad hradar draegi Gr hagvexti en adur var
gert rad fyrir og verdbolguvaentingar leekkudu pratt fyrir haeekkun & undirliggjandi
verdbolgu.

Innlendur fjarmalamarkadur og fjarmalaleg skilyrdi

Efnahagsreikningur heimila og atvinnufyrirtaekja er traustur og er talid ad svo veroi
afram. Skattframtdl einstaklinga arid 2018 syna ad eiginfjarstada peirra batnadi um



Hrein erlend eign dfram jdkvaed
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15% fra fyrra &ri og hefur hun ekki verid betri fra arinu 1997. Skuldir heimila hafa
aukist nokkud umfram hagvoxt & fyrri hluta arsins en hlutfall peirra af vergri
landsframleidslu hefur haldist stédugt i um 76% fra arinu 2016. Hlutur skulda af
dzetludum réadstofunartekjum er um 150% i ar. Til samanburdar var hlutfallid ad
jafnadi um 190% i lok sidasta ars fyrir dnnur Nordurlénd samkvaemt Hagstofu
Evropusambandsins (e. Eurostat). Nylegar vaxtalaekkanir Sedlabanka Islands hafa
studlad ad stodugri eda laegri greidslubyradi lana.

Innlend atvinnufyrirtaeki virdast hafa fjarhagslegt svigram til ad meeta skammvinnri
nidursveiflu par sem eiginfjarhlutfall peirra hefur verid ad jafnadi 42% og
veltufjarhlutfall um 1,8 &rin 2015 til 2018 samkvaemt fyrirtekjatolfraedi
Hagstofunnar. Dregid hefur ar vexti Gtlana innlansstofnana til fyrirteekja en ad mati
Sedlabanka Islands voru skuldir fyrirteekja um 87% af vergri landsframleidslu i lok
juni sem er svipad og & hinum Nordurléndunum. A fyrstu niu manudum arsins jukust
hrein ny Gtlan innlansstofnana mest til byggingarstarfsemi samhlida umtalsverdum
vexti ibudafjarfestingar en veegi Utlana til geirans er pd einungis um 6% af
heildaratlanum stofnananna. I juli og aglst dré ar vexti Gtlana til pjonustufyrirtaekja
en i september vard breyting & peirri préun pegar ny lan til geirans jukust & ny. |
byrjun oktdber tilkynnti Fjarmalaeftirlitido um ad sveiflujoéfnunarauki yroi haekkadur
eftir aramét um 0,25 prdsentustig i peim tilgangi ad fjarmalafyrirtaeki hafi neegan
vidnamsprétt til ad meeta aféllum i rekstri. Nokkur dvissa er um ahrif
akvordunarinnar & utlanavoxt i ljosi pess haega bata sem buist er vid en samkvaemt
nylegu riti Sedlabankans um fjarmalastédugleika kemur fram ad innlansstofnanir
reikni med minni aukningu Gtlana & naestunni. Um mitt ar voru skuldir rikissjods um
30% af vergri landsframleidslu en par af voru erlendar skuldir um 7% samanborid
vid ad erlendar skuldir voru ad jafnadi 20% arin 2000 til 2018. Skuldastada rikissj6ds
getur talist tiltdlulega hagsteed samanborid vid onnur riki, en til demis aaxtlar
Alpjéoagjaldeyrissjodurinn ad hlutfall rikisskulda byskalands nemi um 60% af
landsframleidslu og naerri 105% i Bandarikjunum.

Mynd 15. Skuldir sem hlutfall af VLF
Figure 15. Debt as percent of GDP
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Heimild Source: Hagstofa Islands og Sedlabanki Islands. Statistics Iceland and Central Bank of Iceland

Hrein stada vid Gtlond batnadi um neerri 300 milljarda krona fra aramétum til loka
annars fjoroungs og er talin vera jakvaed um 22% af vergri landsframleidslu. Megnid
af batanum ma rekja til verohaekkunar & erlendum verdbréfamérkudum og veikingar
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kronunnar en vid beetast fjarmagnsvidskipti. island er i midjum hop Nordurlandanna
par sem Svipj6d og Finnland eru med verri hreina stédu, en Danmork og Noregur
med umtalsvert betri stodu en Island. Horfur eru & ad hrein eign vid utlond haldist
Obreytt eda styrkist litillega naestu ar par sem gert er rad fyrir jafnveegi & inn- og
utfleedi fjarmagns auk afgangs & vidskiptajofnudi. Virdi gjaldeyrisforda Sedlabanka
Islands i september var um 28% af vergri landsframleidslu, en til samanburdar er
andvirdi erlendra skulda pjédarbusins a gjalddaga Gt naesta & um 16% af
landsframleidslu.

Ahattualag 4 erlendar skuldabréfattgafur islensku bankanna er ad jafnadi um 0,1
présentustigi leegra en i oktéber i fyrra. SU haekkun sem vard & alaginu i lok sidasta
ars hefur pvi 61l gengid til baka og mé gera rad fyrir ad pad sé visbending um ad
markadsadilar telji ad afollin sem urdu i ferdapjonustu & vormanudum hafi verid
bonkunum  vidradanleg. 1 juni voru eiginfjarhlutfll  priggja  sterstu
vidskiptabankanna ad jafnadi um 22,6% og eru sem nast 6breytt milli ara &samt pvi
ad vera yfir kr6fum Fjarmalaeftirlitsins. Nylega framkvaemdi Sedlabanki Islands, i
samstarfi vio vidskiptabankana, alagspréf par sem ahrif efnahagsafalls & rekstur
bankanna eru metin. Forsendur profsins gera rad fyrir samdraetti i Utflutningi dsamt
umtalsverdu Utfleedi fjarmagns sem leidir til 5,9% samdréattar i vergri
landsframleidsla fyrstu tvd arin. Nidurstodur profsins eru i megindrattum ad
eiginfjarhlutfoll bankanna laekki einungis um 4 prosentustig ad jafnadi. pad lysir
akvednum styrk innlenda fjarmalakerfisins ad pratt fyrir forsendu um mikid
efnahagséafall yréu vogunarhlutféll vidskiptabankanna haerri en samberileg hlutfoll
norraenna og evropskra banka

Undanfarna manudi hefur haegt & arshaekkun ibludaverds dsamt pvi ad velta ad
raunvirdi hefur minnkad og nalgast 20 ara medaltal. Pad sem af er ari hefur
verdvisitala ibudarhisnadis & 6llu landinu haekkad ad jafnadi um 4% fra fyrra éri
samanborid vid 8% medalhakkun arin 2000 til 2018. Liklegt er ad asteda minni
heekkana & fyrri hluta arsins, préatt fyrir laeegra vaxtastig, megi ad hluta rekja til peirrar
ovissu sem skapadist i vor vegna gjaldprots flugfélagsins Wow Air auk
kjarasamninga. Visbendingar sem liggja fyrir um fjarmalaleg skilyrdi heimila og
fyrirteekja naestu ar benda ekki til annars en ad verdhakkanir verdi hoflegar.
Markadsvirdi skradra hlutabréfa i Kaupholl Islands er ni um 40% af vergri
landsframleidslu og hefur aukist um 6 prosentustig fra aramotum, auk pess sem velta
a markadi er svipud og i fyrra. Aukid virdi ma ad mestu rekja til Marel hf. en i juni
skréadi félagio hlutabréf sin i evropsku kauphéllinni Euronext. Talsverdar breytingar
hafa verid a hlutabréfaverdi sidastlidnar vikur sem ad einhverju leyti endurspegla
dvissu & alpjodavettvangi og erfitt er ad sja fyrir endann a. Heildarhagnadur peirra
fyrirtaekja sem eru i Urvalsvisitolu Kauphallar islands (OMXI110) & fyrri helmingi
arsins var narri tvofalt heerri en & sama tima i fyrra. Samkvaemt arshlutareikningum
félaganna ma rekja storan hluta aukningarinnar til gangvirdisbreytinga verdbréfa og
endurmats & virdi atvinnuhtsnadis. Ovissa um innlent eignaverd snyr adallega ad
jafnveegi  eftirspurnar og frambods & fasteignamarkadi asamt proun
fjarmagnskostnadar og eignaverds erlendis.



Ldanshaefismatsfyrirtaeki telja
horfur stédugar eda jakvaedar
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Mynd 16. Eignaverd a Islandi
Figure 16. Asset prices in Iceland
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Skyringar Notes: Sidasta gildi oktéber 2019. Latest value October 2019.

Heimild Source: Nasdagq Iceland og Pjodskra Islands. Nasdaq Iceland and Register Iceland.

Ahzttualag & skuldir rikissjods i evrum hefur laekkad fra arinu 2017 og er nd um
0,5% ofan & rikisskuldabréf byskalands. | sumar gaf rikissjodur Gt fimm ara
skuldabréf ad andvirdi 500 milljéna evra a 0,1% fostum voxtum en til samanburdar
voru fastir vextir 0,5% a utgafu rikissjods i desember 2017. Lanshafismatsfyrirtekid
Fitch hakkadi einkunn rikissjods vegna fjarmognunar til skamms tima ur ,,F1% 1
»F1+“ 1 lok mai. Fyrirtekio stadfesti svo 1 juli ,,A* langtimaeinkunn rikissjods auk
bess ad telja horfur stodugar. I rokstudningi alitsins er tekid fram ad lagri opinberar
skuldir dsamt batnandi st6du vid Gtlond myndu stydja vid endurskodun lanshafis
upp 4 vid. Matsfyrirtaekid Moody's stadfesti ,,A3* einkunn rikissjods 1 jali asamt pvi
ad horfur eru taldar jakveedar en i april hafdi fyrirteekid gefid i skyn mogulega
endurskodun til lekkunar vegna neikvaedra éhrifa gjaldprots Wow Air og
loonubrests. Telur Moody’s ad endurskodun til haekkunar & mati geeti raungerst ef
opinberar skuldir laeekka &samt pvi ad erlend skuldastada batnar.
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English summary

Revised national accounts figures show that Iceland‘s GDP grew by 4.8% in 2018.
The outlook for 2019 has not changed from the last economic forecast in May as
GDP is expected to decrease by 0.2% this year. However, it is now expected that the
turnaround in 2020 will be slower than previously presumed, with GDP growing by
1.7%. For 2021-2025, growth is expected to average around 2.6% per annum.

Private consumption growth is expected to slow down this year as short term
indicators show slow growth in the second half of the year and rising unemployment.
Wage increases in the private sector’s newly signed collective wage agreements were
more moderate than expected and there have been delays in wage negotiations for
government employees. Households® economic expectations have recovered from
earlier this year. Private consumption is estimated to grow by 1.8% this year and by
2.6% on average per annum in 2020-2025. Government consumption growth in
2019-20 is forecasted to be stronger than expected in the last economic forecast and
will grow by 2.5% and 2.4% respectively.

Exports are expected to contract by 5.5% this year, mainly due to a decline in tourism
but also to some extent a decrease in marine products and aluminium exports. Net
exports will have a positive contribution to growth in 2019. Exports are estimated to
grow by 1.7% in 2020, with moderate recovery in tourism and exports of marine
products.

Investment is expected to decrease by 9.1% this year mainly due to over 15%
decrease in business investment and an 11.5% contraction in public investment,
mostly because of baseline effects. Housing investment is predicted to remain strong
this year with 17% growth. Investment will pick up in 2020 and its share of GDP
will be close to its long term average.

Inflation prospects have improved slightly from the last economic forecast and the
CPlI-inflation is expected to rise by 3% on average this year but will decrease towards
the end of the year. Inflation is estimated to be 2.6% in 2020 and will remain close
to the Central Bank’s 2.5% target inflation rate for the remainder of the forecast
period.



Tafla2. Landsframleidsla 2018-2025
Table 2. Gross domestic product 2018-2025
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Magnbreyting fra fyrra ari (%)
Volume growth from previous year (%)

Frameikningur
Extrapolation

20181 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Einkaneysla Private final consumption 47 1,8 2,4 2,7 2,6 2,6 2,5 2,5
Samneysla Government final consumption 3,5 25 2,4 1,6 1,8 2,4 2,5 2,5
Fjarmunamyndun Graoss fixed capital formation 4,0 9,1 3,7 4.4 2,7 2,8 2,9 3,8

Atvinnuvegafjarfesting Business investment 41 -152 3,5 4,1 3,3 3,4 4.4 4,2

Fjarfesting i ibGdarhisnadi Housing investment 16,2 17,0 7.8 45 5,0 3,9 34 34

Fjarfesting hins opinbera Public investment 28,3 -115 4,5 75 -2,6 -1,2 -39 2,4
pjodarutgjold alls National final expenditure 4.6 -0,6 2,6 2,8 2,5 2,6 2,6 2,8
Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services 1,7 -5,5 1,7 2,6 2,8 2,7 2,6 2,5
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services 0,8 -6,7 3,7 2,9 2,5 2,7 2,8 31
Verg landsframleidsla Gross domestic product 48 -0,2 1,7 2,7 2,6 2,6 2,5 2,5
Voru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 3,0 3,1 2,1 2,1 2,2 2,2 2,1 1,9
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 2,8 2,9 14 14 15 14 1,3 11
VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2.812 2915 3.073 3.257 3.442 3.630 3.817 4.017
Visitala neysluverds Consumer price index 2,7 3,0 2,6 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index 3,9 8,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate -2,9 -6,8 0,9 0,6 0,5 0,5 0,4 0,5
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)
Unemployment rate (% of labour force) 2,7 3,8 3,9 39 4,0 4,0 4,0 4,0
Kaupmattur launa Real wage rate index 3,7 1,7 2,5 2,7 2,4 1,7 1,7 1,7
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main
trading partners 2,2 1,6 1,8 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6
Alpjodleg verdbdlga World CPI inflation 2,0 1,6 1,7 1,8 1,9 2,0 2,0 2,0
Verd Gtflutts als Export price of aluminum 13,3 -125 -0,3 4,1 4,0 3,8 3,3 2,5
Oliuverd Qil price 304 -10,8 -1,5 0,5 0,8 1,6 2,3 2,0

! Bradabirgdatolur. Preliminary figures.
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