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Markmid peningastefnu Sedlabanka [slands er ad studla ad almennri efna-
hagslegri velferd 4 islandi. Pad gerir Sedlabankinn med pvi ad studla ad
stédugu verdlagi sem er meginmarkmid hans. | sameiginlegri yfirlysingu
rikisstjornar og Sedlabanka fslands frd 27. mars 2001 er petta skyrt svo ad
Sedlabankinn stefni ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem hakkun visi-
télu neysluverds a tolf manudum, verdi ad jafnadi sem nast 2%2%.

Fagleg greining og gagnsei eru mikilveegar forsendur triverdugrar pen-
ingastefnu. Med utgafu arsfjoroungsritsins Peningamdla leitast Sedlabank-
inn vid ad uppfylla pau skilyrdi.

[ ritinu birtist ftarleg greining 4 framvindu og horfum i efnahagsmalum
sem vaxtaakvardanir peningastefnunefndar Sedlabankans byggjast 4. Med
atgafunni leitast bankinn einnig vid ad standa reikningsskil gerda sinna
gagnvart stjornvoldum og almenningi.

Utgefandi:

Sedlabanki [slands, Kalkofnsvegi 1, 101 Reykjavik
Simi: 569 9600, simbréf: 569 9605

Netfang: sedlabanki@sedlabanki.is
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Ollum er frjalst ad nota efni ar Peningamalum en pess er
Oskad ad getid sé heimildar.



Yfirlysing peningastefnunefndar
20. mai 2020

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur dkvedid ad laekka vexti
bankans um 0,75 présentur. Meginvextir bankans, vextir & sj6 daga
bundnum innlanum, verda pvi 1%.

Nefndin hefur einnig dkvedid ad heatta ad bjoda upp & 1 manad-
ar bundin innlan. Felur pad i sér ad meginvextir bankans verda virkari
og vaxtaskilabod bankans skyrari. Adgerdin etti ad 60ru dbreyttu ad
auka laust fé i umferd og styrkja midlun peningastefnunnar enn frekar.

Samkvaemt nyrri pjédhagsspa Sedlabankans sem birt er i ma-
ihefti Peningamala eru horfur 4 8% samdreetti landsframleidslu i ar. par
vegur pyngst yfir 80% feekkun i komum ferdamanna til landsins. Utlit
er fyrir ad atvinnuleysi aukist mikid og fari i um 12% 4 pridja fjordungi
arsins en verdi teeplega 9% 4 arinu 6llu. Samkveemt spa bankans taka
efnahagsumsvif smam saman ad ferast i edlilegt horf & seinni hluta
bessa ars og spad er teeplega 5% hagvexti & naesta ari. Ovissan er hins
vegar 6venju mikil og préun efnahagsmala mun radast af framvindu
farséttarinnar og pvi hvernig tekst til vid ad vinda ofan af séttvarn-
aradgerdum.

Verdbdlga meldist 2,2% i april og hefur verid undir verdbdlg-
umarkmidi Sedlabankans fra pvi i desember sl. Gengi kronunnar hefur
leekkad fra pvi ad farséttin barst til landsins en & méti vega mikil laekkun
oliuverds og laekkun matvela- og hravéruverds. Pa hafa verdbolgu-
veentingar itid breyst og kjolfesta peirra i ver8bdlgumarkmidi bankans
vir@ist traust. Samkvaemt spa Sedlabankans eykst verdbdlga litillega
& neaestu manudum vegna ahrifa gengislaekkunar krénunnar. Aukinn
slaki i pjodarbuinu mun hins vegar vega pyngra pegar lida tekur &
petta ar og horfur eru & ad verdbolga verdi undir 2% & seinni hluta
spatimans.

Traustari kjolfesta ver8bdlguvaentinga hefur gert peningastefnu-
nefnd kleift ad bregdast vid versnandi efnahagshorfum med afgerandi
heetti. Leegri vextir og adrar adgerdir bankans munu stydja vid efna-
hagsbata og studla ad pvi ad hann verdi hradari en ella. P4 hafa ad-
gerdir i rikisfjarmalum lagst &4 sému sveif.

Peningastefnunefnd mun afram fylgjast grannt med framvindu
efnahagsmala og nota pau taeki sem nefndin hefur yfir ad rada til ad
stydja vid pjodarbuskapinn og tryggja ad lausara taumhald peninga-
stefnunnar midlist med edlilegum haetti til heimila og fyrirtakja.
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Efnahagshorfur i heimsbuskapnum virtust vera ad glaedast i byrjun pessa
ars en pad breyttist skyndilega pegar COVID-19-farséttin ték ad breidast
Ut um heimsbyggdina. Til ad hemja faraldurinn hafa stjérnvéld um allan
heim gripid til vidtekra adgerda. Svaeedum hefur verid lokad, fjolda-
samkomur bannadar, ferdalég innanlands og milli landa takmoérkud og
landameerum lokad. Pessar adgerdir hafa valdid gridarlegum usla i heims-
buskapnum og leida til dypri samdrattar i heiminum en sést hefur & fridar-
timum fra kreppunni miklu & fjérda aratug sidustu aldar.

Kreppan nu er einnig einstok ad pvi leyti ad hin hefur leitt til ndnast
algerrar stodvunar a hluta efnahagsstarfseminnar og haft veruleg ahrif
a lifsmata stérs hluta mannkyns sem hefur saett itgéngubanni eda svip-
udum takmérkunum um nokkurn tima. Ovissan um hvenar efnahagsum-
svif taka ad faerast neer edlilegu astandi er pvi 6venju mikil og framhaldid
mun ekki sist radast af pvi hvernig tekst til vid ad rada nidurlogum far-
sottarinnar.

Efnahagshorfur hafa tekid algerum stakkaskiptum hér & landi eins og
i 63rum ldndum. [ stad teeplega 1% hagvaxtar eins og spad var i febraar-
hefti Peningamala er nu gert rad fyrir 8% samdreetti i ar sem yrdi mesti
arssamdrattur hér & landi i heila 6ld. Par vegur pungt ad talid er ad lidlega
80% feerri ferdamenn komi til landsins i &r en i fyrra. Utflutningur i heild
dregst pvi saman um teeplega pridjung sem yrdi mesti samdrattur atflutn-
ings & einu ari fra upphafi pjédhagsreikninga hér 4 landi. Atvinnuleysi
eykst verulega og naer hamarki f um 12% & pridja fjordungi i ar. Talid er ad
pad verdi teeplega 9% ad medaltali & arinu 6llu sem er mesta atvinnuleysi
fra upphafi melinga og nokkru meira en pad var i kjolfar fjarmalakrepp-
unnar fyrir aratug.

Samkveemt grunnspanni taka efnahagsumsvif smam saman ad
feerast i edlilegt horf & seinni hluta pessa ars en gert er rad fyrir ad erlendir
ferdamenn fari ekki ad koma til landsins ad radi fyrr en & neesta ari. Vegna
mikils efnahagssamdrattar i ar og pess slaka sem myndast i pjédarbuinu
af hans voldum eru horfur & kroftugum hagvexti & neaesta ari en pad er ad
pvi gefnu ad pad takist ad rada nidurlogum farséttarinnar og vinda ofan
af peim lokunaradgerdum sem hafa verid i gildi.

bratt fyrir ad spad sé ageetum hagvexti & naestu tveimur arum er
utlit fyrir ad farsottin valdi pjédarbuinu langvinnum skada. Gangi spéin
eftir yrdi landsframleidslan i lok spatimans u.p.b. 6% undir pvi sem spad
var i febriar eda sem samsvarar um 180 ma.kr. Um petta er hins vegar
veruleg ovissa.

Nyleg leekkun & gengi krénunnar veldur pvi ad verdboélga verdur
heldur meiri & nastu manudum en spad var i febriar, pétt afram sé talid
ad hiun verdi vid eda undir verdbdlgumarkmidi Sedlabankans. A moti
ahrifum laegra gengis vegur mikil leekkun alpjédlegs oliuverds og pa hefur
alpjodlegt matvaela- og hravoruverd almennt laekkad pott verd sumra vara
hafi haeekkad vegna ymiss konar framleidsluvanda og skorts. pegar lidur
a petta ar fara hins vegar ahrif mikils slaka sem myndast hefur i pjédar-
buskapnum ad vega pyngra og pvi er spad ad verdbolga verdi undir 2%
& seinni hluta spatimans.

1. Greiningin i pessum Peningamdlum byggist & gognum sem lagu fyrir um midjan mai.

COVID-19-farséttin hefur haft &hrif 4 starfsemi Sedlabanka fslands eins og annarra fyrir-
teekja og stofnana. Maihefti Peningamala birtist pvi ad pessu sinni med breyttu og styttra
snidi en adur. Vegna mikillar 6vissu um &hrif farsottarinnar & efnahagshorfur eru ad pessu
sinni jafnframt birtar spar um faerri efnahagssteerdir i spavidauka en ad jafnadi.



| Alpjodleg efnahagsmal

COVID-19-farséttin veldur miklum busifjum i heimsbiskapnum ...
Efnahagshorfur i heiminum hafa versnad verulega vegna COVID-19-
heimsfaraldursins. Farsottin hefur breidst Gt um allan heim og hafa
meira en 4,7 milljonir manna smitast af sjckdémnum og yfir 315
pusund latist. Riki heims hafa gripid til umfangsmikilla séttvarnarad-
gerda til ad halda aftur af Gtbreidslu sjukdomsins, draga r alagi a
heilbrigdiskerfi og takmarka heilsufarslegar afleidingar hans. Stér hluti
jar@arbua hefur verid settur i utgéngubann, sottkvi eda seett sam-
beerilegum takmorkunum. Vinnustodum og skélum hefur vida verid
lokad og fjéldasamkomur bannadar. Um ndnast allan heim hefur
landamarum verid lokad fyrir ferdir folks nema peer sem taldar eru
bradnaudsynlegar.

Pott pessar adgerdir séu taldar naudsynlegar til ad halda aftur
af Utbreidslu farsottarinnar eru efnahagsleg éhrif peirra gridarleg.
Alpjodlegar virdiskedjur eru vida i uppnami og fyrirtaeki i pjonustu-
greinum, eins og samgoéngum, ferdapjonustu og afpreyingu, eiga
verulega undir hogg ad saekja. Adgerdirnar hafa haft umtalsverd ahrif &
neysludkvardanir heimila og dregid Gr almennri eftirspurn. Baedi hefur
dregid ur alpjodavidskiptum og pau eru kostnadarsamari og erfidari en
adur. Aukin évissa vegna faraldursins, storfelldar uppsagnir og tekju-
missir heimila og fyrirtaekja hafa valdid kedjuverkandi dhrifum i hverju
landi fyrir sig og smitast & milli landa sem veldur enn frekari efnahags-
legum prengingum. Um allan heim hafa stjornvold pvi gripid til stor-
felldra adgerda til ad milda ahrif efnahagsafallsins & heimili og fyrirtaeki
(sja nanar umfjdllun um efnahagsleg 4hrif faraldursins i rammagrein 1).

... en utlit er fyrir ad farséttin sé vida i rénun

pratt fyrir ad fjoldi tilvika & heimsvisu aukist enn virdist sem faraldurinn
sé vida ad ganga nidur. Dregid hefur ur fjélgun nyrra tilvika, einkum
par sem gengid var hvad hardast fram vid beitingu séttvarnaradgerda
snemma i ferlinu (mynd 1-1). Morg riki hafa pvi slakad & sottvarnarad-
gerdum og tilkynnt um timasetningar frekari slakana. Fjoldi fyrirtaekja
hefur opnad & nyjan leik, skdlastarf er ad feerast i edlilegra horf og
félk er i auknum meeli ad snda aftur til starfa. Efnahagsumsvif eru ad
glaedast & ny en liklegt er ad batinn verdi hagur. Gera ma rad fyrir ad
nokkur timi muni lida par til ad slakad verdur ad fullu 4 séttvarnarad-
gerdum og efnahagsstarfsemin kemst i edlilegt horf &4 ny. Toluverd
ovissa rikir einnig um hversu mikil og langvinn ahrifin verda 4 almenna
eftirspurn og i hve miklum meeli heimili fresti neysludtgjoldum eda
heetti alfarid vid pau. Mikil 6vissa er jafnframt um fjarfestingaraform
fyrirtekja, einkum i fer@apjonustu og 68rum pjénustugreinum, sér-
staklega par sem 6vist er hveneer landameeri opnast ad fullu & ny. pa
eru riki heims stddd & mismunandi stad i barattunni vid faraldurinn
sem veldur pvi ad batinn i heimsbtskapnum verdur liklega hagari en
ella. Steersti dvissupatturinn er p6 préun farséttarinnar sjélfrar, hversu
hratt tekst ad rada nidurlogum hennar, hvort han fari af stad 4 ny
begar slakad hefur verid & séttvarnaradgerdum og hvort og hvener
tekst ad finna béluefni vid sjukdomnum.
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Mynd I-1
Dagleg ny tilfelli af COVID-19"
1. febrdar - 15. mai 2020

Fjoldi & hverja milljon ibta

Februar

— Bretland — ftalia
— Bandarikin byskaland
Spann Kina

1. Sjo6 daga hreyfanlegt medaltal.
Heimildir: Alpjédaheilbrigdismalastofnunin, Johns Hopkins University
Center for Systems Science and Engineering.

Mynd 1-2
Alpjodlegur hagvoxtur!
1. arsfj. 2015 - 1. arsfj. 2020

Breyting fra fyrra ari (%)
5

2015 ' 2016 | 2017 ' 2018 | 2019

— Bandarikin Bretland

—  Evrusveediod —  Vidskiptalénd fslands

1. Grunnspa Sedlabankans 1. arsfj. 2020 fyrir helstu vidskiptalond.
Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

Mynd -3
PMI-visitala fyrir framleidslu og pjonustu’
Januar 2014 - april 2020

Visitala
0

02012 2015 " 2016 ' 2017 " 2018 ' 2019

— Bandarikin — Evrusvadio Bretland

1. PMI-visitala Markit fyrir framleidslu og pjonustu (Composite Output
Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt manadarlega og er
arstidarleidrétt. Pegar gildi visitélunnar er yfir 50 taknar pad voxt milli
manada en ef hun er undir 50 taknar pad samdratt.

Heimild: Refinitiv Datastream.
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Mynd -4
Atvinnuleysisbaetur i Bandarikjunum’
1. jandar 2000 - 9. mai 2020

/LI SR I S R D R S S B

1. Fjoldi nyrra umsékna um atvinnuleysisbaetur i Bandarikjunum. Viku-
leg arstidarleidrétt gogn.
Heimild: FRED-gagnagrunnur Sedlabanka Bandarikjanna i St. Louis.

Mynd I-5
Alpjodlegur hagvoxtur og vidskipti 2000-2021"
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B Alpjodavidskipti
= Hagvoxtur i heiminum
Hagvoxtur i proudum rikjum
— Hagvoxtur i nymarkads- og prounarrikjum
1. Alpj6davidskipti med véru og pjonustu. Spa Alpjodagjaldeyrissjodsins

fyrir arin 2020-2021.
Heimild: Alpjodagjaldeyrissjodurinn.

Mynd -6
Flokt i alpjédlegu hlutabréfaverdi’
7. jandar 2000 - 15. mai 2020
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— VIX-visitalan (fravik fra medaltali 2000-2020)

1. VIX-floktvisitalan synir afleitt flokt S&P 500-hlutabréfavisitélunnar.
Vikuleg gogn fram til 15. mai 2020.
Heimild: FRED-gagnagrunnur Sedlabanka Bandarikjanna i St. Louis.

Heimsbuskapurinn virtist vera ad braggast i byrjun ars ...

pott hagvoxtur i heiminum i fyrra hafi verid s& minnsti i aratug
voru komnar visbendingar um hagfara bata i byrjun pessa &rs.
IGnadarframleidsla virtist vera ad braggast og svartsyni forsvarsmanna
fyrirtaekja i helstu idnrikjum & undanhaldi. Par vé pungt 4fangasam-
komulag i vidskiptadeilu Bandarikjanna og Kina sem skrifad var undir
um midjan jandar sl. en einnig ad pad tékst ad ljuka vid samning Breta
og Evrépusambandsins (ESB) um Gtgongu peirra fyrrnefndu ar ESB.
Stadan a vinnumarkadi i helstu idnrikjum var einnig hagfelld, studd af
ageetum vexti i pjonustugreinum.

... en allt breyttist pegar farsottin skall a

Allt petta breyttist pegar COVID-19-farséttin tok ad breidast um
heiminn. Farséttin kom fyrst upp i Kina og par matti fyrst sja hversu
alvarlegar afleidingarnar yrou fyrir efnahagsumsvif. Visbendingar um
efnahagsumsvif bentu til verulegs samdrattar & fyrsta arsfjoroungi og
beer voru stadfestar pegar kom i ljés ad landsframleidslan par i landi
drést saman um 6,8% milli ara & fjoroungnum.

Mikill samdrattur maldist einnig hja préudum rikjum & fyrsta
arsfjordungi pétt s samdrattur sé litill i samanburdi vid pad sem er
framundan & 68rum fjérdungi arsins. Bradabirgdatolur benda til pess
ad landsframleidsla i Bandarikjunum hafi dregist saman um 1,2% milli
fiordunga & fyrsta arsfjordungi og hafi pvi einungis aukist um 0,3%
a milli ara. Mun meiri arssamdrattur maeldist i Bretlandi (1,6%) og a
evrusvadinu (3,3%) en par munar mest um teeplega 5% samdratt &
sudurhluta evrusvaedisins. Aetlad er ad samdratturinn verdi 2,2% ad
medaltali medal vidskiptalanda Islands 4 fyrsta arsfjordungi sem er svip-
adur samdrattur og maeldist & sidasta arsfjordungi 2008 vid upphaf efna-
hagssamdrattarins i kjolfar alpjodlegu fiarmalakreppunnar (mynd I-2).

Stefnir i fordemalausan samdratt & 68rum fjordungi arsins ...

Utlit er fyrir ad samdratturinn & 68rum arsfjordungi verdi sa mesti sem
meelst hefur i proudum rikjum fra upphafi arsfjéroungslegra pjodhags-
reikninga. PMI-visitolur hafa laeekkad verulega, einkum i pjénustu-
greinum, og hafa ekki meelst leegri (mynd [-3). Nyjum umsdknum
um atvinnuleysisbatur hefur fjélgad gridarlega i Bandarikjunum og
snemma i mai h6fdu yfir 36 milljénir manna beest 4 atvinnuleysisskra
frd pvi ad lokunaradgerdir stjornvalda par i landi téku gildi (mynd
[-4). Atvinnuleysi vestanhafs var komid i 14,7% i april og hefur ekki
verid meira i lidlega atta aratugi. Atvinnuleysi hefur einnig aukist hratt
i 68rum idnrikjum. Hja heimilum og fyrirteekjum geetir aukinnar svart-
syni vardandi efnahagsastandid og vaxandi évissa rikir um alpjodlegar
efnahagshorfur. Talid er ad landsframleidslan i helstu vidskiptaléndum
islands dragist saman um lidlega 11% milli 4&ra & 68rum fj6réungi
arsins en til samanburdar drést hin mest saman um taeplega 5% &
einum arsfjordungi i alpjodlegu fjarmalakreppunni arid 2009.

... og utlit er fyrir mesta samdratt i heimsbiskapnum a
fridartimum fra pvi i kreppunni miklu

pott talid sé ad samdratturinn i heimsbuskapnum taki ad réna pegar
kemur fram & pridja fjérdung arsins er ljést ad samdratturinn 4 arinu



ollu verdur verulegur. [ nyrri spa Alpjodagjaldeyrissjodsins er gert rad
fyrir a0 heimshagkerfid dragist saman um 3% i ar en i jandar spadi
sjodurinn riflega 3% hagvexti & arinu. Gangi spain eftir yrdi petta
mesti samdrattur sem maelst hefur i heimsbaskapnum 4 fridartimum
fra pvi i kreppunni miklu & fjérda aratug sidustu aldar og mun meiri
samdrattur en vard i alpjédlegu fjarmalakreppunni fyrir lidlega aratug
pegar hann meldist 0,1% (mynd I-5). Spad er 6,1% samdreetti i pro-
udum rikjum og 1% samdreetti i nymarkads- og préunarrikjum (2,2%
samdreetti ef Kina er undanskilid). Yrdi petta einnig i fyrsta skipti sidan
i kreppunni miklu sem samdrattur meelist hja badum pessum landa-
hopum & sama tima. Alpjédagjaldeyrissjodurinn gerir jafnframt rad
fyrir ad alpjodavidskipti dragist saman um 11% i ar sem er svipadur
samdrattur og vard arid 20009.

Med sama heetti er gert rad fyrir 6,4% samdraetti i ar i helstu vid-
skiptaldndum Islands en i febraarspa Sedlabankans var gert rad fyrir
1,6% hagvexti. Efnahagshorfur hafa versnad mikid i 6llum léndunum
en pd synu mest & evrusvaedinu par sem spad er 7,5% samdreetti.
Gangi spain eftir verdur samdratturinn i ar ad medaltali hatt i tvofalt
meiri en arid 2009 (sja rammagrein 1).

Spad er kroftugum hagvexti & nasta ari en horfur eru mjog dvissar
Mikil évissa er um hversu djip og langvinn kreppan verdur i ar, einkum
vegna 6vissu um préun farséttarinnar og getu heilbrigdiskerfa vid ad
rada nidurlégum hennar. Spa Alpjodagjaldeyrissjédsins gerir rad fyrir
ad heimsfaraldurinn nai hamarki & 66rum arsfjérdungi og taki sidan ad
ganga nidur. Samhlida pvi yrdi haegt og bitandi slakad & peim séttvarn-
aradgerdum sem beitt hefur verid til ad hefta utbreidslu sjikdémsins.
Samkveemt pessu gerir sjédurinn rad fyrir ad heimshagvoxtur taki vid
sér & naesta ari og verdi a0 medaltali 5,8 %. Petta er hins vegar had pvi
hversu langvinnur faraldurinn verdur. Morg riki glima einnig vid marg-
visleg 6nnur &f6ll eins og t.d. umtalsvert fjarmagnsutfledi og mikla
leekkun hravoruverds. A mati sjodsins er pvi haetta 4 ad efnahagsfram-
vindan verdi enn 6hagsteedari en spa hans gerir rad fyrir. Samdratturinn
i heimsbUskapnum geeti jafnvel ordid tvofalt meiri en sjédurinn spair ef
farsottin gengur haegar nidur og haetta er & ad bati naesta ars verdi ad
engu ef farsottin blossar upp & ny. Takist hins vegar ad finna boluefni
vid sjukdémnum geeti heimsbuskapurinn tekid fyrr og meira vid sér.

Heimsfaraldurinn veldur miklum usla & alpjédlegum fjarmala-
morkudum ...

Breyttar efnahagshorfur og aukin évissa vegna heimsfaraldursins
hefur leitt til verulegs umréts a alpjédlegum fjarmalamorkudum.
Ovissa um framvinduna i heimsbuskapnum endurspeglast i miklum
sveiflum alpjodlegs eignaverds og hefur flokt i hlutabréfaverdi t.d.
verid svipad og pad vard mest i alpjodlegu fjarmalakreppunni fyrir lid-
lega aratug (mynd 1-6). Fjarfestar hafa flykkst i 6ruggar eignir eins og
gull og bandarisk rikisskuldabréf og alpjédlegt hlutabréfaverd laekkadi
mikid pegar heimsfaraldurinn brast & pétt su laekkun hafi sidan ad
hluta gengid til baka (mynd 1-7). Ahattu- og vaxtaalag 4 dhaettumeiri
fjareignir hefur einnig haekkad verulega. b4 hefur fjarmagnsutflaedi fra
nymarkadsrikjum aukist mikid og er pad na taplega fjorfalt meira en
pad vard mest i kjolfar fjarmalakreppunnar fyrir aratug.
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Mynd -7
Alpjodlegt hlutabréfaverd
1. jandar 2018 - 15. mai 2020

Visitala, 1. jan. 2018 = 100

2018 ' 2019 2020

— Evrusvaedid (EURO STOXX)

—— Bandarikin (S&P 500)
Bretland (FTSE 350)

= Japan (Nikkei 225)

Heimild: Refinitiv Datastream.

Mynd -8
Alpjédlegt oliuverd
Jandar 2005 - juni 2023

USD & tunnu

—— Hréoliuverd (Brent)
= Framvirkt verd PM 2020/1
Framvirkt verd PM 2020/2

Heimildir: Refinitiv, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-9
Sedlabankavextir i ymsum idnrikjum’

B Vextir um midjan mai
—

Vextir um midjan febraar

1. Léndin eru Sudur-Kérea (KOR), Bandarikin (BNA), Kanada (KAN),
Nyja-Sjaland (NYS), Astralia (AST), Bretland (BRE), Noregur (NOR),
Svibj6d (SVI), Japan (JAP), evrusvaedid (EUR), Danmérk (DAN) og
Sviss (SVI).

Heimildir: Heimasidur sedlabanka.

~N

Te0TOCZ TYWVDONIN3Id



(00]

PENINGAMAL 2020¢2

-1 T T T T T

PENINGAMAL

Mynd 1-10

Vextir 10 ara rikisskuldabréfa i nokkrum
ionrikjum

1. jantiar 2015 - 15. mai 2020

2015 2016 2017 2018 2019 20

— Bandarikin Bretland
= byskaland = Japan
Heimild: Refinitiv Datastream.

Mynd 11-1

Meginvextir Sedlabanka slands'
1. jantar 2015 - 15. mai 2020

2015 ' 2016 | 2017 | 2018 | 2019 20

1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga bundnum innlanum.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1I-2
Avoxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa?
2. jantar 2015 - 15. mai 2020

2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 | 2019 20

— Overdtryggd 5 dra  — Overdtryggd 10 ara
Verdtryggd 5 ara — Verdtryggd 10 ara

1. Ut fra eingreidsluferli (metnum med adferd Nelson-Siegel) par sem
notast er vid vexti & millibankamarkadi med kronur og vexti
rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki slands.

... og gridarleg laeekkun oliuverds hefur verid sem olia 4 eldinn
Oliuverd & heimsmarkadi hefur hridfallid sidan f jantar sl. Verd &
Brent-hraoliu hefur ekki verid laegra i meira en tvo aratugi og adrar
vidmidunarafurdir eru vid eda i sogulegu lagmarki. Oliuverd a
Bandarikjamarkadi leekkadi mest og vard i fyrsta sinn i ségunni nei-
kveett um midjan april, p.e. seljendur oliu voru tilbdnir til ad greida
med henni vegna skorts & geymslurymi fyrir oliuna.

Leekkun & heimsmarkadsverdi oliu endurspeglar einkum minnkandi
eftirspurn eftir oliu & heimsvisu sem rekja ma til adgerda stjérnvalda um
allan heim til ad draga ur Utbreidslu COVID-19-farséttarinnar. Bilaumferd
hefur dregist mikid saman og farpegaflutningar med flugi nanast lagst af.
i ofanalag hefur skapast téluverd 6vissa um oliuframbod eftir ad upp ur
slitnadi i vidraedum milli OPEC-rikja og nokkurra annarra oliuframleidslu-
rikja sem standa utan samtakanna um ad draga enn frekar dr oliufram-
bodi. bratt fyrir ad samkomulag um verulega minnkun oliuframleidslu
hafi ad lokum nadst snemma i april, hefur verd haldist lagt enda enn
mikid offrambod 4 oliu i heiminum og oliubirgdir hafa safnast upp. Brent-
oliuverd er nd 32,5 Bandarikjadalir & tunnu eda rdmlega 50% lagra en i
upphafi pessa ars. Midad vid verd i framvirkum samningum er Gtlit fyrir
ad oliuverd pokist smam saman upp & vid & ny er lidur & arid og ad pad
verdi 46% leegra ad medaltali i ar en i fyrra (mynd 1-8).

Sedlabankar um allan heim hafa gripid til adgerda sem eru an
hlidstedu

Alpjodleg verdbdlga hefur hjadnad a ny eftir ad heimsfaraldurinn brast
& og verdbolguventingar hafa laekkad aftur eftir ad aralong baratta
sedlabanka vid ad koma peim aftur upp i verdbdlgumarkmid virtist
loks vera ad bera arangur. Sedlabankar um allan heim hafa pvi leekkad
vexti & ny og jafnframt gripid til margvislegra annarra adgerda til ad
slaka & taumhaldi peningastefnunnar og tryggja naegt laust fé i umferd
med pad ad markmidi ad stydja vid eftirspurn, tryggja ad verdbolga
haldist vid markmid til medallangs tima og fjarmalakerfid virki med
sem edlilegustum haetti.

Adgerdir sedlabanka hafa beedi verid skjotar og miklar ad
umfangi. Vextir hafa verid laekkadir toluvert, sérstaklega i peim 16ndum
par sem svigrum til vaxtalaekkana var fyrir hendi (mynd 1-9). Adgengi
fijarmalafyrirteekja ad lausafjarfyrirgreidslu hefur verid stéraukid og
gripid hefur verid til margvislegra adgerda til ad stydja vid lansfjarad-
gang heimila og fyrirtaekja. Fjoldi sedlabanka hefur einnig hafid stor-
felld rikisskuldabréfakaup m.a. til ad tryggja ad aukin lansfjarporf rikis-
sj60a vegna efnahagskreppunnar leidi ekki til haekkunar langtimavaxta.
Sumir sedlabankar hafa jafnvel hafid kaup a skuldabréfum fyrirtaekja
eda beina lanveitingu til peirra. Sedlabankar hafa jafnframt gengid 4
og utvikkad lanalinur sin & milli i Bandarikjadélum i kj6lfar stéraukinnar
eftirspurnar markadsadila eftir Bandarikjadélum um heim allan. Pessu
til viobétar hof bandariski sedlabankinn ad bjéda 60rum sedlabonkum
timabundid adgengi ad lausu fé i Bandarikjadolum gegn tryggingu.

Pessar adgerdir helstu sedlabanka, leekkun verdbolguvantinga
og &hyggjur markadsadila af versnandi efnahagshorfum birtast i
mikilli laekkun langtimavaxta helstu idnrikja undanfarid, einkum i
Bandarikjunum par sem peir hafa aldrei verid jafn lagir (mynd 1-10).



Il Peningastefnan og innlendir fjarmalamarkadir

Sedlabankinn hefur laekkad vexti og gripid til fjélda annarra
adgerda

Frd pvi ad ahrifa COVID-19-farséttarinnar for ad geeta hér 4 landi
hefur peningastefnunefnd Sedlabanka Islands lekkad meginvexti
bankans um 1 prosentu og hafa vextir bankans pvi leekkad um 2,75
présentur frd pvi & sama tima i fyrra (mynd 11-1). Meginvextir bank-
ans, p.e. vextir & bundnum innlanum til sj6 daga, voru 1,75% rétt fyrir
utgafu pessara Peningamala og hafa aldrei verid leegri. Sedlabankinn
hefur jafnframt gripid til fjélda annarra adgerda til ad slaka & taum-
haldi peningastefnunnar og tryggja aukid laust fé i umferd i peim
tilgangi ad stydja vid eftirspurn og adgengi ad lansfé og vardveita
stodugleika fijarmalakerfisins (sja nanar i rammagrein 2). Raunvextir
bankans hafa laekkad samhlida laekkun nafnvaxta bankans og vaxta-
munur gagnvart Gtlondum hefur minnkad.

Avéxtunarkrafa tiu 4ra Overdtryggdra rikisbréfa hefur einnig
leekkad og var 2,5% rétt fyrir Gtgafu pessara Peningamdla — 1,7 pro-
sentum leegri en & sama tima i fyrra (mynd 11-2). HGn haekkadi reyndar
timabundi® um midjan mars sl. i kjolfar frétta um aukna lansfjarporf
rikissjods sem fjarfestar 6ttudust ad myndi draga ur lausu fé i umferd og
prysta upp langtimavoxtum. Pessi haekkun dvoxtunarkréfunnar gekk
pbo til baka nokkrum dégum siBar i kjolfar yfirlysingar peningastefnu-
nefndar Sedlabankans um ad bankinn myndi hefja kaup 4 rikisskulda-
bréfum & eftirmarkadi til ad tryggja enn frekar ad lausara taumhald
peningastefnunnar midlist til heimila og fyrirtaekja (sja rammagrein 2).

Gengi kronunnar hefur leekkad i heimsfaraldrinum eins og gengi
fi6lda annarra gjaldmidla

Gengi kronunnar tok ad laekka i lok febriar eftir ad farséttin barst
hingad til lands og hafdi um midjan mars lekkad um riflega 8%
(mynd 11-3). Vidskiptavegid gengi kronunnar var rétt fyrir tgafu pess-
ara Peningamdla um 12% leegra en i lok febriar og um 14% legra
en um aramétin. Gjaldmidlar annarra préadra rikja, einkum hravérutt-
flytienda, hafa einnig leekkad en farséttin hefur leitt til aukinnar séknar
i 6ruggar fjareignir og gjaldmidla sem eru eftirséttir fjarfestingarkostir
a ovissutimum i heimsbuskapnum (mynd 1-4).

Afoll i ferdapjonustu og 68rum Gtflutningsgreinum vega p6 lik-
lega pyngst i ad skyra leekkun krénunnar undanfarid. P4 hefur vaxta-
munur gagnvart UtldGndum minnkad og hreint fjarmagnsutfleedi vegna
nyfjarfestingar aukist, sérstaklega tengt solu & skradum hlutabréfum
en erlendir adilar hafa einnig selt innlend rikisskuldabréf i auknum
meeli. A méti vegur figrmagnsinnflaedi, m.a. tengt kaupum erlends
adila & eignarhlut i innlendu fasteignafélagi, og pa hefur dregid Gr
gjaldeyriskaupum innlendra lifeyrissj¢da eftir ad peir akvadu ad halda
timabundid ad sér hondum um gjaldeyriskaup. Sedlabankinn hefur
jafnframt beitt inngripum & gjaldeyrismarkadi og selt erlendan gjald-
eyri fyrir sem nemur riflega 17 ma.kr.

Medalgengi kronunnar er ni um 15% leegra en gert var rad
fyrir i febrdarspa Sedlabankans. Grunnspain byggist 4 peirri forsendu
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Mynd II-3
Gengi krénunnar’
2. jantar 2017 - 15. mai 2020

Visitala

20177 ' 2018 T 2019 12020
— Vidskiptavegin gengisvisitala

1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum (vidskiptavog prong).
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd II-4
Breyting & vidskiptavegnu gengi gjaldmidla
ymissa OECD-rikja'

1. Breyting vidskiptaveginnar gengisvisitolu fra aramétum til 15. mai.
Léndin eru Bandarikin (BNA), Japan (JAP), Sviss (SVI), evrusvaedid
(EUR), Danmérk (DAN), Svipjod (SVI), Bretland (BRE), Kanada
(KAN), Astralia (AST), Ungverjaland (UNG), Nyja-Sjaland (NYS),
Tyrkland (TYR), Noregur (NOR), fsland (ISL) og Mexiké (MEX).
Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

Mynd II-5
Gengi kronunnar 2005-20221

T T T T T T T T T T T T T T T T
‘05 ‘07 '09 11 13 15 17 19 21

—— Gengisvisitala (v. s, andhverfur)

— Raungengi (h. as)

1. Gengisvisitala er prong vidskiptavog. Raungengi midad vid
hlutfallslegt verdlag. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalinur

syna spa fra PM 2020/1.
Heimild: Sedlabanki islands.

Visitala Visitala, 2005 = 100
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Mynd II-6
Utlan lanakerfis’
Jandar 2016 - mars 2020

Breyting fra fyrra ari (%)

T T T

2016 2017 2018 2019

—  Heimili —  Fyrirtaeki Heildaratlan

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalakkunaradgerdum stjornvalda.

An atléna til innlansstofnana, fallinna fjarmélafyrirteekja og hins opinbera.

Fyrirteeki eru atvinnufyrirtaeki og félagasamtok sem pjona heimilum.
Heimild: Sedlabanki {slands.

Mynd 1I-7

Vaxtadlag & atlanum’
Jandar 2015 - mars 2020

Présentur

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 20

— Ny husnadislan — Ny utlan til fyrirteekja

1. Mismunur & vegnum medalvéxtum & dverdtryggdum atlanum stéru
vidskiptabankanna priggja og meginvéxtum Sedlabankans. Nyjustu
tolur eru bradabirgdatolur.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 111
Visbendingar um efnahagsumsvif
& fyrri hluta arsins

Bilaumferd' Greidslukortavelta?
””””””” 65
fffffffffff 60F----N\J----
fffffffffff 55F - -------~-

T T T T 50 T
J O F M A M ) J O F M A M J
- 2018 — 2019 2020

1. Dagleg umferd um Hafnarfjardarveg sunnan Képavogslakjar, Reykja-
nesbraut vid Dalveg i Képavogi og Vesturlandsveg ofan Artansbrekku
(pasund bifreida). Maitalan synir umferdina fyrri hluta manadar.

2. Debet- og kreditkort ttgefin af innlendum adilum. Velta innanlands
raunvirt med visitdlu neysluverds an husnaedis. Velta erlendis raunvirt
med innflutningsveginni medalgengisvisitdlu (ma.kr.). Veltan i mai er
aatlud ut fra daglegri greidslukortaveltu innanlands fyrir fyrstu tiu daga
manadarins og erlendri veltu fyrri manadar.

Heimildir: Hagstofa islands, Vegagerdin, Sedlabanki islands.

ad vidskiptavegin gengisvisitala haldist nalegt niverandi stigi Ut spa-
timann (mynd 11-5). Gangi pad eftir verdur raungengid & svipudu stigi
i ar og pad var & seinni hluta ars 2015 pegar hinn mikli voxtur umsvifa
i ferdapjonustu var nyhafinn.

Haegt hefur a vexti atlana til fyrirtaekja og vaxtaalag a fyrirteekjalan
hefur hakkad enn frekar

Hratt drd Ur vexti Gtlana til fyrirteekja pegar leid & sidasta ar i takt vid
heaegari voxt efnahagsumsvifa og fra pvi seint i fyrra hefur arsvdxturinn
verid undir 1% ad medaltali (mynd 11-6). Haegt hefur & vexti Gtlana
til allra atvinnugreina og lan til pjénustu- og verslunarfyrirteekja hafa
dregist saman. Enn sem komid er hefur hins vegar ekki haegt & vexti
Gtlana til heimila en hann hefur haldist & bilinu 6-7% fra midju sidasta
ari. Ekki er heldur ad merkja ad adgengi heimila ad lansfé hafi minnkad
i kjolfar farsottarinnar og vextir & hisnaedislanum hafa haldid afram ad
leekka samhlida leekkun vaxta Sedlabankans. Vaxtadlag 4 fyrirteekjalan
hefur hins vegar haekkad enn frekar og eru vextir & nyjum fyrirtaekjal-
anum nt um 5 présentum yfir meginvoxtum Sedlabankans (mynd 11-7).

Hlutabréfaverd hefur lekkad og afram hagir a verdhakkun
ibudarhusnaedis

Hlutabréfaverd hefur laekkad mikid pad sem af er pessu ari og hafa
flest fyrirtaeki i kauphollinni laekkad i verdi. Hlutabréfaverd Icelandair
hefur laekkad mest eda um 74% fra aramétum. b4 hefur haegt enn
frekar & verBhakkun ibudarhisnaedis, einkum sérbylis, og liklegt er
ad svo verdi afram eftir pvi sem ahrifa haegari efnahagsumsvifa og
aukinnar 6vissu fer ad gata meira &4 hGsnadismarkadi. Pa hefur fram-
bod nybygginga aukist undanfarid og eldri ibidum & sélu fj6lgad.

Il Eftirspurn og hagvoxtur

Mikill vidsnuningur i einkaneyslu er leid a fyrsta fjordung arsins ...

Eftir kroftugan voxt undanfarin ar haegdi & vexti einkaneyslu i fyrra
begar hun jokst um 1,6%. Framan af fyrsta fjordungi pessa ars virtust
neyslultgjold vaxa med apekkum heetti og i fyrra en snérp umskipti
urdu i marsmanudi pegar farséttin nddi fétfestu hér & landi og
stjornvold gripu til ymissa séttvarnaradgerda til ad stemma stigu vid
Gtbreidslu faraldursins. Tolur yfir umferd & héfudborgarsvaedinu gefa il
kynna ad éhrifin hafi verid mikil i mars og april og endurspegla breytta
neysluhegdun, mikinn fjélda folks i sottkvi eda einangrun og aukna
fjarvinnu (mynd 111-1). S6mu s6gu er ad segja af greidslukortaveltu sem
drost mikid saman i kjolfar séttvarnaradgerdanna. Svartsyni heimila
jokst einnig toluvert en veentingavisitala Gallup leekkadi mikid i april og
var meelingin st leegsta sidan i oktéber 2010 (mynd I11-2). Heimilin voru
sérstaklega svartsyn um ndverandi stodu og i fyrsta sinn i fidgur ar var
mat heimila & ndverandi stodu verra en vaentingar peirra til naestu sex



manada. | mai hakkadi vaentingavisitalan hins vegar milli manada sem
rekja ma til aukinnar bjartsyni um efnahagshorfur til naestu sex méanada.

... 0g horfur eru a verulegum samdratti 4 68rum arsfjordungi

A fyrsta arsfiordungi er aatlad ad einkaneysla hafi dregist saman
milli ara i fyrsta sinn fra pridja arsfjérdungi 2010 en samdratturinn
verur mun meiri & 60rum arsfjoréungi. betta & sérstaklega vid um
ba utgjaldaflokka sem verda fyrir mestum dhrifum af takmérkunum
a samkomum og fer8aldogum en eins og fjallad er um i rammagrein 1
ma deetla ad um 40% utgjalda heimila verdi fyrir téluverdum beinum
ahrifum af séttvarnaradgerdum stjornvalda. A méti pessu kunna pé ad
vega aukin utgjold vegna dagvoruverslunar og pé hafa fyrirtaeki reynt
ad adlaga sig ad astandinu med aukinni netverslun og heimsendingar-
bjonustu. Til vidbotar vid bein ahrif sottvarnaradgerdanna beetast svo
ahrif aukins atvinnuleysis, minni kaupmattar radstéfunartekna og auk-
innar ovissu sem hvetur heimilin til ad halda ad sér hdndum, sérstak-
lega vardandi steerri dkvardanir og kaup & varanlegum neysluvérum
sem heegt er ad fresta. bar ad auki hafa utgjold heimila erlendis nanast
stodvast eftir pvi sem ahrif feratakmarkana jukust. petta sést vel &
bréun greidslukortaveltu eftir itgjaldaflokkum sem synir t.d. ad kaup
a pjonustu sem séttvarnaradgerdir hofdu mikil ahrif 4, t.d. veitinga-
pjonustu og afpreyingu, drégust saman um rumlega 60% milli ara i
april og utgjold til kaupa & ymissi sérvéru minnkudu um taeplega 10%
(mynd 111-3). Visbendingar gefa pé til kynna ad botninum hafi verid
nad i april en samhlida pvi ad smitum fakkadi og tekid var ad létta
a sottvarnaradgerdum i byrjun mai benda umferdartolur og greidslu-
kortavelta til pess ad eftirspurn heimila hafi gleedst & ny (mynd I11-1).
Engu ad sidur gefa pessar visbendingar til kynna ad einkaneyslan
dragist saman um teeplega fimmtung milli ara & 6drum arsfjordungi
en pad er svipadur samdrattur og vard & sidasta arsfiordungi 2008 og
fyrsta fjéréungi 2009.

Spad er mesta samdratti einkaneyslu i aratug

Préun einkaneyslu pad sem eftir lifir arsins mun ad toluverdu leyti
radast af pvi hvernig til tekst vid slokun & séttvarnaradgerdum. Blast
ma vid ad eftirspurn aukist nokkud eftir ymissi pjénustu sem ekki var
i bodi & medan 4 séttvarnaradgerdum stdd. Engu ad sidur eru homlur
enn til stadar og dhrifa efnahagséfallsins 4 tekjur og atvinnu munu
vara lengi. A arinu 6llu er spad riflega 7% samdraetti einkaneyslu par
sem minni Gtgjold erlendis vega pyngst. Gangi petta eftir yréi sam-
drattur einkaneyslu i ar sa mesti fra arinu 2009 en pad ar drost hun
saman um 12,6% (mynd llI-4). Ahrif mikils samdrattar kaupmattar
radstofunartekna heimila vega pungt en minni skattbyrdi, auknar
tilfeerslutekjur og greidslufrestanir draga Gr samdraettinum. A naesta
ari er hins vegar spad kréftugum bata einkaneyslu samhlida auknum
radstofunartekjum auk pess sem gert er rad fyrir ad heimilin gangi 4
sparnad sem pau hafa byggt upp & undanférnum arum.
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Mynd I11-2

Vidhorf heimila til sté8u efnahagsmala’
Jandar 2017 - mai 2020

2017 2018 2019 2020

— Vaentingavisitala — Mat a naverandi 4standi

Vaentingar til naestu 6 manada

1. Vaentingavisitala Gallup er byggd a vidhorfi almennings til efnahags-
og atvinnuastandsins.
Heimild: Gallup.

Mynd III-3
Greidslukortavelta eftir helstu utgjaldaflokkum

Breyting fra sama tima fyrir ari (%)

o T ” T " T
Veitinga- Sérvara Afengi, Dagvara’
hus o.fl.1 o.fl.2 ofl3
B 1. arsfj. 2020
E Mars 2020
== April 2020
1. Veitingahus, gisting, flutningar, pakkaferdir, tollfrjals verslun, menning
og afpreying, snyrting og ymis persénuleg pjonusta. 2. Raf- og heimilistaeki,
husbtnadur, fatnadur, énnur sérvara og ymis sérhafd pjonusta. 3. Afengi

og rekstur dkutaekja. 4. Dagvéruverslun og stérmarkadir.
Heimild: Rannséknarsetur verslunarinnar.

Mynd I11-4
Einkaneysla 2005-2022"

Breyting fra fyrra ari (%)

1. Grunnspd Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd Ill-5

Fjarmunamyndun og framlag helstu undirlida
2015-2022"

Breyting fra fyrra ari (%)
25

5
201512016 ' 2017 ' 2018 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022

mm  Almennir atvinnuvegir B3 {budarhasnaedi
Bl Storidja 3 Hid opinbera
B Skip og flugvélar Fjarmunamyndun alls

1. Almenn atvinnuvegafjarfesting er atvinnuvegafjarfesting an fjarfestingar
i orkufrekum idnadi og i skipum og flugvélum. Grunnspa Sedlabankans
2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Efnahagskreppan hefur mikil ahrif a fjarfestingaraform fjolda
fyrirtaekja ...
Atvinnuvegafjarfesting drost saman & siGasta ari likt og var raunin
2018. Samdratturinn nam 17,5% og matti rekja brédurpart hans til
almennrar atvinnuvegafjarfestingar (p.e. fjarfestingar utan storidju,
skipa og flugvéla) pott einnig hafi munad nokkru um ahrif sélu flug-
véla flugfélagsins WOW Air Gr landi.

Efnahagsafallid sem nd gengur yfir pjédarbuid hefur vidtek ahrif
a fiarfestingaraform fjolda fyrirteekja. Fyrirteeki i rekstri sem verda fyrir
beinum ahrifum af lokunaradgerdum stjérnvalda eru likleg til ad fresta
eda heetta vid fjarfestingu og flest fyrirtaeki breyta deetlunum sinum i
j6si minnkandi eftirspurnar innanlands og erlendis. Haekkun vaxtaalags
& ny lan og almennt erfidara adgengi ad lansfé er einnig liklegt til ad
hafa ahrif & fjarfestingaraform, ekki sist hja minni fyrirtaekjum sem
reida sig toluvert & ytri fjarmognun og hafa ekki mikid laust fé til ad
nyta til fjarfestingar. bess ma sja merki i nyrri konnun Sedlabankans &
fjarfestingaraformum fyrirtaekja sem framkvaemd var i mars. Samkvaemt
henni gera forsvarsmenn fyrirtaekja rad fyrir litillega minni fjarfestingu i
ar en i fyrra en ef horft er fram hja 4 ma.kr. vidbotarfjarfestingu Isavia,
rekstraradila Keflavikurflugvallar, bendir kbnnunin til um 6% samdrattar
milli dra. Rétt er ad hafa i huga ad kénnun bankans er gerd 48ur en ahrif
faraldursins voru ad fullu komin fram auk pess sem hin naer einungis
til sterri fyrirtaekja en liklegt er ad minni fyrirteeki hafi endurskodad
fjarfestingaraform sin enn meira. Ad teknu tilliti til pessa og ad kénnun
bankans neer ekki til deetlana fyrirteekja um fijarfestingu i skipum, flug-
vélum, storidju og hotelbyggingum, geeti kdnnun bankans vanmetid
samdratt atvinnuvegafjarfestingar i ar. A méti eru visbendingar um ad
meelst hafi dgaetur arsvoxtur atvinnuvegafjarfestingar & fyrsta fjoroungi
arsins en hann endurspeglar fyrst og fremst neikvaed grunnahrif mikils
samdrattar i atvinnuvegafjarfestingu vegna solu flugvéla WOW Air ar
landi & fyrsta fjéroungi 2019. Ad 6llu pessu samanteknu gerir grunnspa
bankans rad fyrir ad atvinnuvegafjarfesting i heild dragist saman um
riflega 6% i ar (mynd I11-5). Sé hins vegar horft fram hja fjarfestingu i
skipum og flugvélum meelist samdratturinn meiri.

... og horfur & ad fjarmunamyndun i heild dragist téluvert saman i ar
Til vidbotar vid fyrrgreindan samdratt atvinnuvegafjarfestingar er atlit
fyrir teeplega fjérdungs samdratt ibadafjarfestingar i ar i takt vid helstu
hatidnivisbendingar og mikinn samdratt i byggingu ibida ad fokheldu
samkvaemt vortalningu Samtaka idnadarins. Samkveemt talningunni
fjolgar hins vegar ibadum i byggingu sem eru fokheldar eda lengra
komnar og pvi eru margir verktakar med fjarmagn bundid i 6seldum
eignum sem gerir fjarmognun nyrra verkefna erfidari. ba beetist vid
ovissa vegna farsottarinnar pott akvardanir stjornvalda um ad flyta og
beeta vid fyrri fjarfestingaraform og ad auka endurgreidslu virdisauka-
skatts vegna nybyggingar fasteigna vegi & moti (sjd rammagrein 2).
Grunnspa bankans gerir rad fyrir téluverdum samdreetti i heildar-
fjarmunamyndun & 68rum fjéréungi arsins eftir 4geetan voxt & peim
fyrsta. Pegar lida tekur & arid er pvi hins vegar spad ad fjarmuna-
myndun taki smam saman vid sér, drifin afram af studningsadgerdum
stjornvalda og uppsafnadri fijarfestingarp6rf, t.d. tengdri fjarfestingar-



verkefnum sem slegid hafdi verid 4 frest. Haett er p6 vid ad fjarfesting
i ferdapjonustu verdi lengur ad taka vid sér. Samdrattur heildarfjar-
munamyndunar & arinu 6llu er deetladur riflega 6% i ar en gert er rad
fyrir ad hin taki ad aukast & ny & nasta ari (mynd IlI-5). Framvinda
farséttarinnar, séttvarnaradgerda til ad hemja hana og hémlur & ferda-
[6g milli landa geta pé breytt peim horfum umtalsvert.

Utlit fyrir mikinn halla & rikissjodi i ar

Snarpur vidsnuningur i efnahagsmalum mun hafa veruleg ahrif &
afkomu rikissjods i ar og vid beetast ahrif adgerda stjornvalda til ad
milda efnahagsleg ahrif farséttarinnar. Eins og rakid er i rammagrein 2
eru adgerdirnar miklar ad umfangi og pvi fyrirséd ad téluverdur halli
verdi & rikissjodi i ar. Er petta annad arid i rod sem rikissjédur gripur til
vidamikilla adgerda til ad bregdast vid efnahagsafalli. | fyrra var halli
a rekstri rikissjods 0,7% af landsframleidslu en stéran hluta hans ma
rekja til vidbragda stjornvalda vegna &hrifa gjaldprots flugfélagsins
WOW Air. Talid er ad hallinn verdi um 12% af landsframleidslu i ar
sem er svipadur halli og var a heildarjofnudi arid 2008 (mynd 111-6).
Umtalsverd o6vissa er um endanlega afkomu rikissjods 4 arinu en hdn
mun ekki einungis radast af framvindu efnahagsmala heldur einnig af
pvi hvort gripa purfi til frekari adgerda i pvi skyni ad stydja vid pjodar-
buskapinn vegna farséttarinnar. Par bua stjérnvéld ad téluverdu svig-
rumi rikissjods vegna lagrar skuldastodu.

Utflutningur véru og pjonustu drést saman i fyrra i fyrsta sinn

sidan arid 2006

Utflutningur véru og pjonustu drést saman um 5% milli ara i fyrra
eftir riflega 5% arlegan medalvoxt aratuginn par & undan. bjénustu-
Utflutningur drést verulega saman vegna gjaldprots flugfélagsins
WOW Air og kyrrsetningar nyrra Boeing 737 Max-potna Icelandair.
Lodnubrestur og framleidsluhnokrar i einu stéru dlveranna geréu pad
ad verkum ad utflutningur sjavar- og alafurda drést einnig saman.

bungar busifjar i ferdapjonustu af voldum heimsfaraldursins ...
COVID-19-farsottin hefur valdi® miklum usla i heimsbdskapnum og
alpjédavidskiptum. Hoggid er sérstaklega pungt fyrir alpjédlegar flug-
samgongur og ferdapjonustu. Komum ferdamanna hingad til lands
feekkadi toluvert i mars og snemma i april stodvudust ferdalog til og
fra landinu nanast alveg (mynd 111-7). Axtlad er ad Gtflutt ferdalog
hafi dregist verulega saman 4 fyrsta fjéordungi arsins en par vegur
byngst teeplega 30% feekkun ferdamanna. Samdratturinn verdur enn
meiri & 60rum fjérdungi arsins pegar alpjodlegt farpegaflug liggur
nanast alveg nidri. Gert er rad fyrir litillegri fiolgun ferdamanna a
seinni hluta arsins og ad fakkunin & arinu 6llu verdi lidlega 80%. A
neesta ari er hins vegar talid ad ferdapjonusta taki smam saman ad
glaedast & nyjan leik (sja einnig rammagrein 1).

... og horfur um atflutning sjavarafurda hafa einnig versnad

pratt fyrir minni eftirspurn og 10% samdratt i tflutningi sjavarafurda
jukust Utflutningstekjur sjavaritvegsins litillega milli ara a fyrsta
fiordungi arsins. Verd & afurdum hefur haldist hagsteett og laekkun &

Fjoldi (pusundir,
18 ) b )
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Mynd I11-6
Afkoma rikissj6ds 2005-2020"

% af VLF

Bl Heildarjofnudur
—  Leidréttur frumjéfnudur

1. Frumjofnudur er leidréttur fyrir einskiptislidum. Arin 2016-2020 er
badi frum- og heildarjéfnudur leidréttur fyrir stédugleikaframlogum,
flytingu nidurferslu verdtryggdra husnadislana, sérstakri innborgun i
A-deild LSR, ardgreidslum umfram fjarlég og 68rum sérteekum adgerd-
um. Grunnspé Sedlabankans 2020.

Heimildir: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa [slands, Sedla-
banki fslands.

Mynd 11I-7
Daglegur farpegafjoldi um Keflavikurflugvoll®

T T T U T
5. 15. 25. 5. 15. 25. 5. 15.

mars mars mars apr. apr. apr. mai mai
— 2019
— 2020

1. Sj6 daga hreyfanlegt medaltal. Fjéldatélur fyrir arid 2019 eru an farpega
WOW Air. Dagsetningum gagna fyrir arid 2019 hefur verid hagratt pannig
ad somu vikudagar séu bornir saman (fimmtudagurinn 5. mars 2020 er pvi
t.d. borinn saman vid fimmtudaginn 7. mars 2019).

Heimild: lsavia.
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Mynd 111-8
Utflutningur og framlag undirlida 2015-2022"

Breyting fra fyrra ari (%)

30
20~~~ """~~~ °~~°7"°7=°7°7°7

201512016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 2022

I Alafurdir
B Sjavarafurdir
I Ferdapjonusta

[ Annar atflutningur

Utflutningur véru
og pjonustu

1. Vegna kedjutengingar getur verid ad summa undirlidanna sé ekki
j6fn heildaratflutningi. Alatflutningur skv. skilgreiningu pj6dhags-
reikninga. Fer8apjonusta er samtala 4 , ferdaldgum" og ,farpega-
flutningum med flugi”. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022.
Brotalina synir spa fra PM 2020/1.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-9
Vidskiptajofnudur 2015-2022"

% af VLF
15

201512016 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022

B Vorur B J6fnudur frumpattatekna
E bjonusta Vidskiptajéfnudur

1. Jofnudur rekstrarframlaga talinn med frumpattatekjujéfnudi. Grunnspa
Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

gengi kronunnar stutt vid afkomu greinarinnar. Ljost er hins vegar ad
heimsfaraldurinn mun valda miklum erfidleikum i sjavaritvegi & naest-
unni og pegar eru komnar fram visbendingar um téluverdan sam-
dratt atflutningsmagns a4 60rum arsfjordungi. Pannig bendir kénnun
Sedlabankans & medal sjavaratvegsfyrirtaekja eftir ad faraldurinn
skall 4 til umtalsverdra breytinga & eftirspurn eftir sjavarafurdum og
truflana vid dreifingu afurda til séluadila. Pé er mismunandi milli fyrir-
takja hversu mikil dhrifin eru & vinnslumagn, Utflutning og birgda-
stodu. Pa hefur dregid ar s6lu & sjofrystum afurdum a Evrépumarkad
og eftirspurn hétela- og veitingageirans eftir ferskum og sjéfrystum
afurdum hvarf naer algerlega pegar ferdapjonusta i helstu vidskipta-
l6ndum lagdist nanast af og veitingahtsum var vida lokad. Einnig eru
visbendingar um agd starstu sjavardtvegsfyrirtaekin hafi dregid ar sjo-
sékn. Grunnspain gerir pvi rad fyrir ad utflutningur sjavarafurda verdi
um 12% minni i ar en i fyrra sem yr8i mesti samdrattur i sjavarttvegi
fra pvi snemma & niunda aratug sidustu aldar.

Horfur fyrir annan véruatflutning hafa einnig versnad. Utlit er
fyrir téluver8an samdratt i Gtflutningi hateknibinadar til matveela-
framleidslu og leekningavoru og minni voxt i Gtflutningi eldisfisks en
adur var spad. Pa er spdd 1%2% samdreetti i Utflutningi alafurda i ar
sem er heldur meiri samdrattur en spad var i febraar.

Spad er mesta samdraetti utflutnings fra upphafi pjé8hagsreikninga
hér a landi

A heildina litid er gert rad fyrir ad Gtflutningur véru og pjénustu
dragist saman um teeplega pridjung i a&r (mynd I11-8). Yrdi pad mesti
samdrattur i Gtflutningi & heilu ari frd upphafi pjédhagsreikninga og
pbarf ad fara aftur til arsins 2010 til ad finna dpekkt magn utflutnings
og i ar. byngst vegur naestum 53% samdrattur pjonustultflutnings
en vorultflutningur dregst saman um riflega 9%. betta er mun meiri
samdrattur en bdist var vid i febrdar og endurspeglar hversu mikil
ahrif farséttin og soéttvarnaradgerdir vegna hennar hafa a islenskar
atflutningsatvinnugreinar. Horfur eru hins vegar & nokkud kroftugum
bata & naesta ari pegar ahrif farséttarinnar eru tekin ad fiara at. Spad
er teeplega fiordungs vexti milli ra en par vega pungt mikil aukning
bjonustudtflutnings og vidsniningur i vexti Gtflutnings sjavarafurda.

bott innflutningur dragist mikid saman er talid ad verulega gangi a
afgang a vidskiptajofnudi

Mikill samdrattur i Gtflutningi véru og pjonustu endurspeglast einnig
i minni porf fyrir innflutt adfong i Gtflutningsidonadi, t.d. flugvéla-
eldsneyti, flutningateeki (p.m.t. bilaleigubila) og surdl. b4 hafa utgjold
islendinga erlendis dregist saman og verulegur samdrattur hefur ordid
a rekstrarleigu & flugvélum. Vid beaetist minni innflutningur vegna
samdrattar efnahagsumsvifa hér 4 landi. Horfur eru & ad innflutningur
voru og pjonustu dragist saman um fj6rdung i ar og beetist pad vid
teeplega 10% samdratt i fyrra.

P6tt minni innflutningur og bati vidskiptakjara vegi & méti er
atlit fyrir ad sa mikla 4gjof sem Gtflutningsgreinar pjédarbusins verda
fyrir valdi pvi ad halli ver8ur & voru- og pjonustujofnudi & fyrri hluta
bessa ars. Hins vegar er gert rad fyrir vidsndningi & seinni hluta arsins



og spad ad afgangur & voru- og pjonustuvidskiptum nemi 1%2% af
landsframleidslu & arinu 6llu en hann var 4,7% i fyrra. Afgangur a
vidskiptajofnudi minnkar enn meira en par beetist vid ad afgangur
a jofnudi frumpattatekna snyst i halla sem rekja ma til verri afkomu
erlendra fyrirtaekja i eigu innlendra adila (mynd 111-9). Samkveemt
grunnspanni eykst afgangur & vidskiptajofnudi aftur & naesta ari pott
hann verdi undir pvi sem spad var i febrdar & 6llu spatimabilinu.

Horfur & mesta efnahagssamdraetti 4 einu ari i heila 6Id ...
Hagvoxtur jokst nokkud & sidasta arsfjordungi i fyrra og meeldist 4,7 %
en & arinu 6llu var hann 1,9%. pPad er 1,3 présentum meiri hagvoxtur
en gert hafdi verid rad fyrir i febrarspa bankans. Ad hluta til endur-
speglar pad ad Hagstofa [slands feerdi hagvéxt arsins 2018 nidur um
1 prosentu en til vidbotar reyndist framlag utanrikisvidskipta hag-
steedara en aeetlad var i februar.

Byggt 4 hatidnivisbendingum ma 4eetla ad voxtur efnahagsum-
svifa & fyrstu tveimur manudum pessa ars hafi verid svipadur og i
fyrra. [ mars fer hins vegar ad gata 4hrifa farsottarinnar og pa dregur
hratt ar umsvifum. Ahrifin koma hins vegar fram af fullum punga 4
60rum fjordungi arsins, sérstaklega i ferda-, afpreyingar- og veitinga-
pjonustu dsamt heild- og smasolu. Talid er ad landsframleidslan hafi
dregist saman um taplega 2% & fyrsta fjérbungi arsins frd sama
timabili i fyrra en ad & 6drum fjordungi verdi samdratturinn kominn {
neestum 15%. Gangi pad eftir yrdi pad mesti samdrattur sem meelst
hefur & einum fj6rdungi fra upphafi arsfjordungslegra pjédhagsreikn-
inga & fslandi en mesti arssamdrattur sem adur hefur maelst var 8,7 %
a fjorda arsfjordungi 2009. Eins og sést & mynd I11-10 vegur pyngst
mikill samdrattur i ferdapjonustu og ymsum pjoénustugreinum en gert
er rad fyrir ad umsvif i peim geirum hafi minnkad um allt ad helming
frd sama tima i fyrra.

i grunnspanni er gert rad fyrir ad haldid verdi 4fram ad vinda
ofan af séttvarnaradgerdum stjérnvalda & naestu vikum. Samkveemt
pvi faerast efnahagsumsvif haegt og bitandi i edlilegt horf, pétt afram
geeti 4hrifa farsottarinnar & umsvif i ferdapjonustu og vilja heimila
og fyrirteekja til ad leggja ut i dtgjaldadkvardanir. Talid er ad nokkud
dragi ar arssamdreetti landsframleidslunnar pegar lidur & seinni hluta
arsins, pott hann verdi afram toluverdur. Gangi petta eftir verdur sam-
dratturinn & arinu 6llu 8% sem er mesti samdrattur sem meelst hefur &
einu ari sidan arid 1920 (sja rammagrein 1). bPetta er meiri samdrattur
en meeldist arid 2009 i kjolfar fjarmalakreppunnar en pa drost lands-
framleidslan saman um 6,8%. Midad vid grunnspa bankans er petta
hins vegar heldur minni samdrattur en i kjolfar fjarmalakreppunnar
begar tekid er tillit til pess ad landsframleidslan drést saman um 3,4%
til vidbotar arid 2010.

... 0g pott spad sé kréftugum hagvexti & nasta ari munu ahrif
farséttarinnar vara lengi

Hagvaxtarhorfur fyrir naesta ar breytast einnig mikid fra febrdarspanni.
NU er spad ad hagvoxtur verdi téluvert yfir langtimaleitni enda tolu-
verdur slaki til stadar og efnahagsumsvif ad vaxa fra mjég lagu stigi
eftir samdrattinn i ar. Gert er rad fyrir teeplega 5% hagvexti & arinu

PENINGAMAL

Mynd 111-10
Hagvoxtur 2020 og framlag atvinnugreina’

Breyting fra fyrra ari (%)

6 a2, arsfi, | 3.arsfi, | 4 arsfi, | 2020
B Heild- og smasala
B [0nadur, landbunadur og sjavardtv.
mm  Ferdapjonusta., afpr. og veitingar
mm  Annad
@ Samtals

1. Framlag atvinnugreina reiknad at fra vaegi atvinnugreina i vergum
pattatekjum arid 2019.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-11
Hagvoxtur og framlag undirliéa 2015-2022"

Breyting fra fyrra ari (%)
0
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El  Samneysla [ Utanrikisvidskipti
I  Fjarmunamyndun VLF

1. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-12
Verg landsframleidsla 2015-2022"

Visitala, 2015 = 100
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1. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Skyggda svaedid synir mogulegt
bil landsframleidslunnar midad vid mismunandi fraviksdaemi i ramma-
grein 1. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd V-1
Fjoldi starfandi folks'
1. arsfj. 2006 - 1. arsfj. 2020

Breyting fra fyrra ari (%)

—  Fjoldi starfandi
— Launafélk 16-74 ara
Launafolk alls

1. Fjoldi starfandi folks skv. vinnumarkadskénnun Hagstofunnar og
fioldi launafélks skv. stadgreidsluskra rikisskattstjéra. Launafélk 16-74
ara inniheldur einnig pa sem voru i faedingarorlofi og pa sem voru
med reiknad endurgjald og eru tdlur fra og med 2. fjordungi 2019
mat Sedlabankans. Launafélk alls undanskilur pa hopa en inniheldur
launafélk & 6llum aldri og byggist 1. arsfj. 2020 a maelingum fyrir
januar.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-2
Medalvinnutimi og hlutabaetur’
1. arsfj. 2006 - 2. arsfj. 2020

3 Venjulegar vinnustundir & viku

— Medalvinnutimi
..... Maguleg ahrif hlutabota

1. Méguleg ahrif hlutabéta syna eingéngu ahrif pess ad 18% starf-
andi einstaklinga vinni 40% af fyrri vinnutima 4 2. arsfj. 2020. Ars-
tidarleidréttar tolur.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-3
Skrad atvinnuleysi
Oktober 2019 - mai 2020

% af mannafla

Noév. . Mars’ April" Mai
2019 \ 2020

Em  Atvinnuleysi
Bl Hlutabaetur

1. Gildi fyrir mai er spa Vinnumalastofnunar.
Heimild: Vinnumalastofnun.

6llu. Heldur heegir & vextinum er lida tekur 4 arid og enn frekar pegar
kemur fram & arid 2022 en pa er gert rad fyrir teplega 3% hagvexti
sem er svipadur voxtur og spad var i febraar (mynd 11I-11). Eins og
rakid er i fraviksdeemum i rammagrein 1 er 6vissa um efnahagshorfur
hins vegar umtalsverd og éhrif farséttarinnar geetu reynst langlifari en
grunnspain gerir rad fyrir. Samdratturinn i ar geeti heeglega ordid meiri
en 10% og batinn a naesta ari jafnframt reynst hagari ef séttvarnar-
adgerdir stjérnvalda vara lengur eda 6nnur bylgja faraldursins kaemi
fram og samdrattur i ferdapjonustu reyndist pa meiri og langlifari.
Vidsnuningurinn geeti hins vegar einnig reynst kroftugri ef ferdapjon-
usta feerist hradar i edlilegt horf. Samdratturinn i ar gaeti p4 minnkad i
teeplega 6% og efnahagsbatinn & naesta ari ordid meiri.

Gangi grunnspdin eftir verdur landsframleidslan i ar riflega 8%
undir pvi sem gert var rad fyrir i febrdarspa bankans og pratt fyrir
kroftugan hagvoxt & naesta ari naest framleidslustig sidasta ars ekki fyrr
en arid 2022. bad ar er framleidslustigio eftir sem a0ur um 6% undir
bvi sem spad var ad pad yrdi i febriiarspa bankans eda sem samsvarar
framleidslutapi upp & u.p.b. 180 ma.kr. & verdlagi arsins 2019 (mynd
111-12). Ovissan um framvinduna er hins vegar mikil og midad vid fra-
viksdeemin i rammagrein 1 geeti framleidslutapid numié um 4-8% eda
sem samsvarar um 120-240 ma.kr.

IV Vinnumarkadur og nyting framleidslupatta

Horfur & mikilli fakkun starfa og styttingu vinnutima a 68rum
arsfjoroungi

Samkveemt vinnumarkadskonnun Hagstofunnar (VMK) faekkadi
heildarvinnustundum um 1,4% milli &ra 4 fyrsta fjérdungi arsins. par
af feekkadi starfandi félki um 0,3% en nyjustu meelingar samkvamt
stadgreidsluskra benda til 2,1% faekkunar (mynd IV-1). Ahrif COVID-
19-farsottarinnar komu adeins ad litlu leyti fram & fjordungnum en
pbau munu koma fram af fullum punga & 6drum arsfjérdungi. Um
midjan maimanud h6fou Vinnumalastofnun (VMST) borist rumlega
38 pusund umsoéknir um atvinnuleysisbaetur & méti skertu starfshlut-
falli samkvaemt svokalladri hlutaboétaleid stjornvalda (sjd rammagrein
2) en til samanburdar fengu riflega 2 pusund manns hlutabeetur
begar mest var i kjolfar fjarmalakreppunnar fyrir lidlega aratug.? Um
18% af starfandi folki hafa sétt um pessar beaetur en ad medaltali var
starfshlutfall umsaekjenda skert um 60 prosentur. Midad vid pad geeti
medalvinnuvikan styst um lidlega 4 klukkustundir eda sem samsvarar
11% (mynd 1V-2). betta er po liklega ofmat par sem hluta umsékna
kann ad verda hafnad auk pess sem nokkur stér fyrirtaeki hafa nylega
heett vid ad nyta hlutabétaleidina. P4 eru 6talin ahrif & vinnutima ann-
arra hépa, ahrif umsaekjenda sem missa vinnuna og moguleika hluta
beirra & ad snua aftur til vinnu fyrir lok arsfiérdungsins.

2. [ kjélfar fjarmalakreppunnar matti minnka starfshlutfall nidur i 50% til ad nyta arraedid en i

nugildandi Gtfaerslu ma minnka pad nidur i 25%.



Atvinnuleysi hefur aukist hratt pétt hluti adlégunar ad efnahags-

afallinu komi fram i minni atvinnupatttéku og fjolgun hlutastarfa
pratt fyrir minni atvinnupatttoku og fijdlgun félks sem nytir sér hluta-
botaleid stjornvalda hefur atvinnuleysi aukist toluvert. Einstaklingum
a atvinnuleysisskra hefur fjdlgad hratt og voru peir lidlega 17,8% af
vinnuaflinu i april en VMST &eetlar ad hlutfallid laekki f mai (mynd IV-3).
Hér parf ad hafa i huga ad VMST telur félk & hlutabétum sem atvinnu-
laust pétt pad hafi afram atvinnu.® Sé horft fram hja peim hopi hefur
atvinnuleysi aukist Gr um 5% i byrjun ars i 7,5% i april. P6tt horfur séu
a litillega minna atvinnuleysi i mai mun pad liklega aukast & ny pegar
uppsagnarfresti lykur i peim hopuppsognum sem tilkynntar voru um
sl. manadamot. Arstidarleidrétt atvinnuleysi samkvaemt maelingu VMK
hefur einnig aukist og var 3,9% 4 fyrsta fiérdungi arsins eda teeplega 1
prosentu meira en & sama fjéréungi i fyrra. Ljost er ad pad mun aukast
a 608rum fjérdungi arsins og enn frekar a peim pridja en gogn Ur leitarvél
Google benda til pess ad pad geti farid i um 16% a fjordungnum (mynd
IV-4). Pad er po liklega ofmat par sem hluti peirra sem leita upplysinga
um atvinnuleysisbeetur endar 4 hlutabétum frekar en ad verda atvinnu-
laus. P4 er langtimaatvinnuleysi einnig tekid ad aukast og var 0,7 pro-
sentum meira 4 fyrsta arsfjoroungi en & sama fjéréungi i fyrra.

Erlendu vinnuafli fjlgar enn en vidsnuningur gaeti verid framundan
Afram fjdlgadi erlendu vinnuafli i landinu & fyrsta fj6rdungi arsins.
ibGum landsins fjélgadi um 2% milli ara & fjordungnum en par af
voru 1,4 présentur vegna buferlaflutninga erlendra rikisborgara. Utlit
er fyrir ad litid verdi um samgongur til og fra landinu & medan heims-
faraldurinn gengur yfir. Hluti pess erlenda vinnuafls sem hingad hefur
komid & undanférnum arum geeti pvi flutt dr landi pegar samgoéngur
verda greidari, sérstaklega peir sem eru an vinnu og boétaréttar.

Spad er talsverdri faekkun heildarvinnustunda og aukningu
atvinnuleysis ...

Mikil 6vissa er um horfur & innlendum vinnumarkadi i kjolfar far-
séttarinnar en ljost er ad storfum mun faekka téluvert og atvinnuleysi
aukast. Talid er ad heildarvinnustundum faekki um riflega 11% milli
ara i ar sem yrdi mesta faekkun heildarvinnustunda 4 einu ari fra upp-
hafi maelinga. Ovissan er sérstaklega mikil um préun atvinnuleysis par
sem hluti adlégunar & vinnumarkadi mun eiga sér stad med pvi ad
folk hverfur af vinnumarkadi eda meelist utan vinnumarkadar par sem
margir kunna ad sja litinn tilgang i atvinnuleit vid ndverandi adsteedur.
pa gati folk feerst i hlutastorf sem liklegt er ad fjolgi, sérstaklega
vegna éhrifa hlutabétaleidar stjornvalda. Grunnspain gerir rad fyrir ad
atvinnuleysi verdi komid i um 12% 4 pridja fjéroungi arsins og verodi
teeplega 9% ad medaltali & arinu 6llu sem yrdi mesta atvinnuleysi fra
pvi ad malingar héfust og yfir 1 présentu meira en pad var ad medal-
tali arid 2010 pegar pad nadi hamarki eftir fjsrmalakreppuna (mynd
IV-5). Gert er rad fyrir tiltolulega kroftugum vidsniningi & naesta ari

3. VMST leggur hlutféll hlutabota saman i fijdlda atvinnuleysisdaga & manudi og umreiknar
pad sidan i medalfidlda atvinnulausra einstaklinga til ad reikna atvinnuleysishlutfallid. Ef t.d.
fiorir einstaklingar f4 greiddar atvinnuleysisbaetur & moti 25% skertu starfshlutfalli reiknast
pad sem einn atvinnulaus. Samkvamt skilgreiningu VMK myndu pessir einstaklingar hins
vegar vera taldir starfandi.

6 % af mannafla

p % af framleidslugetu
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Mynd IV-4
Atvinnuleysi og Google-leitir!
1. arsfj. 2006 - 3. arsfj. 2020

= Atvinnuleysi (VMK)

—  Google-leitir

1. Google-leitir byggjast 4 hlutfallslegum vinsaldum ordanna
“atvinnuleysisbaetur” eda “Vinnumalastofnun* i leitarvél Google og
synir 2. arsfj. 2020 gdgn fyrir pad sem lidid er af fiordungnum. Rédin
er tafin um einn érsfj6rdung og gefid sama medaltal og stadalfravik
og atvinnuleysi. Atvinnuleysi er arstidarleidrétt.

Heimildir: Google Trends, Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd V-5
Atvinnuleysi 2005-2022"

% af mannafla

1. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd IV-6
Framleidsluspenna 2005-2022"

1. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd V-1
Meeld og undirliggjandi verdbolga’
Jantar 2014 - april 2020

12 manada breyting (%)
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— VNV
— Undirliggjandi verdbolga
Verdbolgumarkmid

1. Undirliggjandi verdbolga er medaltal verdbolgu m.v. kjarnavisitélu
(par sem éhrif 6beinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins,
opinberrar pjonustu og raunvaxtakostnadar husnaedislana eru undan-
skilin) og tolfraedilega malikvarda (vegid midgildi, klippt medaltal,
kvikt pattalikan og sameiginlegur pattur VNV).

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd V-2
Alpjodlegt hravoruverd'
Jantar 2018 - april 2020

Visitala, 2010 = 100

70 2018 i 2019 " 2020
—— Matveeli Hraefni
— Drykkjarvorur

1. Matveeli eru ymsar tegundir mataroliu, ymsar mjél- og korntegundir,
kjot og avextir. Drykkjarvorur eru kako, kaffi og te. Hraefni er timbur,
badmull, gimmi og tobak.

Heimild: Alpjédabankinn.

Mynd V-3
Visbendingar um alpjédlegar verdbreytingar
arie 2020

Breyting fra fyrra ari (%)

-10
Olia’ T Hrévara TMat- og IUtﬂ,vera‘ VNV T Innfl.
anoliu' drykkjar-  vidsk.-  vidsk.- raun-
vorur? landaz landa3 gengi*

1. Spad arsbreyting & verdi oliu, hra-, mat- og drykkjarvéru i USD.
2. Spad arsbreyting atflutningsverds ut fra vidskiptavegnu medaltali.
3. Spad verdbolga i vidskiptalondum at fra vidskiptavegnu medaltali.
4. Spad arsbreyting innflutningsraungengis (hlutfallslegs verds
innflutnings og innlendrar framleidslu).

Heimildir: Alpjédabankinn, Sedlabanki islands.

og ad atvinnuleysi taki pa ad minnka & ny. bad helst hins vegar afram
mikid og pvi liklegt ad langtimaatvinnuleysi muni aukast enn frekar.

... og verulegur framleidsluslaki hefur myndast

Ovenju erfitt er ad leggja mat & nytingu framleidslupatta vid adsteedur
eins og pessar, ekki sist par sem kannanir & stodu helstu fyrirteekja
endurspegla stéduna eins og hdn var rétt 4dur en faraldurinn skall
&. P4 mun préun framleidslugetunnar radast af pvi hvort innstreymi
erlends vinnuafls tekur vid sér & ny og hvort hluti pess erlenda vinnu-
afls sem hér starfar fer Ur landi. P4 er einnig téluverd 6vissa um hve
mikil og varanleg ahrif faraldurinn hefur & virdiskedjur og alpjédleg
vidskiptasambond, hversu langan tima pad tekur fyrirtaeki ad feera
framleidslulinur i edlilegt horf & ny og hversu mikil og langvarandi ahrif
farsottin hefur 4 atvinnupatttoku og feerni vinnuaflsins.

Liklegt er p6 ad brottflutningur erlends vinnuafls og aukid lang-
timaatvinnuleysi af véldum farséttarinnar valdi pvi ad hratt dragi ur
vexti framleidslugetu i ar. pratt fyrir pad myndast toluverdur fram-
leidsluslaki i ar vegna pess mikla efnahagssamdrattar sem spad er
(mynd 1V-6). Talid er ad framleidsluslakinn verdi um 6% af fram-
leidslugetu i ar sem er toéluvert meiri slaki en myndadist arid 2010
i kjolfar fjarmalakreppunnar en pa vé samdrattur i framleidslugetu
einnig & moti samdreetti landsframleidslu. Gert er rad fyrir ad slakinn
minnki nokkud & neesta ari en verdi afram til stadar ut spatimann.

V Verdbodlga

Verdbélga hefur verid undir markmidi pad sem af er ari

Verdbolga var 2,1% & fyrsta fjéréungi arsins en i febriarhefti
Peningamadla var spad ad hun yrdi 1,9%. Hun jokst i 2,2% { april og
hefur pvi verid undir 2,5% verdbolgumarkmidi Sedlabankans fra pvi i
desember sl. (mynd V-1).# Undirliggjandi verdbdlga er hins vegar yfir
markmidi og var komin i 3,1% i april midad vid medaltal mismunandi
meelikvarda 4 undirliggjandi verdbdlgu.

Gengi kronunnar hefur lakkad en a4 méti vega verdlakkanir a
alpj6damoérkudum ...

Innflutt arsverdbolga hefur hjadnad undanfarid ar og var einungis
1,5% i mars sl. Fra pvi i lok febrtar hefur gengi krénunnar hins vegar
leekkad um 12% en ovist er hversu mikil &hrif leekkunin hefur & verd
innfluttrar véru. AQ einhverju leyti geaetu fyrirtaeki hleypt auknum
kostnadi vid kaup a innfluttum adféngum og vérum Ut i verdlag,
einkum ef gengisleekkunin verdur varanleg, pott mikill samdrattur
eftirspurnar og aukinn slaki i pjédarbuinu vegi par & moéti. b4 hefur
verd mat- og drykkjarvoru leekkad undanfarid & alpjodamorkudum

4. Vaxtapatturinn i reiknadri husaleigu hefur dregid ur verdbdlgu undangengid ar vegna leegri
raunvaxtakostnadar husnzadislana i kjolfar mikillar laekkunar meginvaxta Sedlabankans.
Atla ma ad vegna pessa hafi arsverdbdlga meelst u.p.b. 0,5 présentum minni en ella.



eftir haekkun undir lok sidasta ars, pott & méti vegi aukin birgdaséfnun
almennings & naudsynjavoru dsamt timabundnum truflunum f voru-
flutningum og alpjédlegum virdiskedjum vegna farséttarinnar (mynd
V-2). Hravoruverd hefur jafnframt laeekkad mikid i kjolfar pess ad
faraldurinn skall & heimsbyggdinni og hefur ekki verid leegra i fijogur ar.

Oliuverd hefur auk pess laekkad verulega & heimsmarkadi eins
og adur hefur verid rakid og midad vid framvirkt verd verdur pad
46% leegra ad medaltali i ar en i fyrra (mynd V-3). Alpjédlegar spar
gera jafnframt rad fyrir ad alpjodlegar mat- og drykkjarvorur lekki i
verdi um riflega 1% i ar og hravérur um lidlega 5%. Horfur eru pvi &
ad utflutningsverd helstu vidskiptalanda laekki litillega milli 4ra og ad
verdbélga i pessum l6ndum verdi undir 1%. | grunnspa bankans er pvi
gert rad fyrir ad hlutfallslegt innflutningsverd hakki um 3% i ar eda
litlu umfram verdboélgumarkmid bankans.

... og verdbdlguvaentingar hafa ekki hakkad

Markadsadilar baast vid ad verdbolga verdi vid verdbolgumarkmid
bankans & naestu arum samkveemt nyrri kénnun bankans (mynd
V-4). Vantingar markadsadila hafa pvi litid breyst pratt fyrir laekkun
a4 gengi kronunnar undanfarid. Kannanir 4 verdbdlguvantingum
heimila og fyrirteekja segja svipada s6gu. Eins og mynd V-5 synir hefur
verdbdlgudlag a skuldabréfamarkadi farid leekkandi fra pvi ad gengi
krénunnar tok ad leekka i lok febrtar sl. bad er dlikt pvi sem gerdist i
kjolfar gengislaekkunarinnar haustid 2018 pegar dvissa um nidurstodu
kjarasaminga og fijarhagsstodu flugfélagsins WOW Air stigmagnadist
pott gengisleekkunin nG sé heldur meiri en pa. Ad einhverju leyti er
liklegt ad pessi dlika proun endurspegli ad nd er stadan i hagsveiflunni
allt 6nnur en haustid 2018 pegar enn var spenna i pj6darbtskapnum
og atvinnuleysi litid.

Spad er ad verdbdlga verdi undir markmidi Gt spatimann
Samkvaemt grunnspanni studlar traust kjolfesta verdbélguvaentinga ad
pvi ad ahrif nylegrar laekkunar & gengi krénunnar fjari tiltélulega fljott
at. Gert er rad fyrir ad kjarasamningsbundin laun hakki & naestunni i
takt vid samninga & almennum vinnumarkadi pétt nokkur prystingur
hafi verid fra atvinnurekendum um endurskodun & samningsbundnum
haekkunum eda adrar Gtfeerslur til ad leekka launakostnad fyrirtaekja
timabundid. I ljési pess slaka sem myndast hefur i pjédarbiinu og
aukins atvinnuleysis er talid liklegt ad fyrirtaekjum takist i einhverjum
maeli ad leekka launakostnad sinn.

pratt fyrir ad horfur séu a toluvert meiri slaka i pjédarbudinu en
spad var i februar er talid ad verdbdlga verdi heldur meiri fram eftir ari
en pa var spad. Helgast pad af 6hagstaedari upphafsstodu og ahrifum
leekkunar & gengi krénunnar undanfarid. Talid er ad han verdi 2,4%
4 60rum og pridja fjéroungi pessa ars en verdi komin nidur i 1%2%
um mitt neesta ar 48ur en hin tekur ad pokast upp i um 2% er lidur
a spatimann. Mikil évissa er hins vegar um pessar horfur, einkum til
skamms tima, par sem é&hrif leekkunar & gengi krénunnar, timabund-
inna framleidslutruflana og voruskorts geta verid vanmetin. Taldar eru
um helmingslikur & ad verdbdlga verdi a bilinu ¥2-23%4% ad ari liénu og
a bilinu 1-34% i lok spatimans.
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Mynd V-4
Verdbodlguveentingar'
1. arsfj. 2012 - 2. 4rsfj. 2020

— Tlar — 104&r
— 2ar Verdbolgumarkmid
5ar

1. Verdbolguvaentingar markadsadila tt fra kénnun Sedlabankans
sem framkvaemd var dagana 4.-6. mai 2020.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd V-5
Gengi kronunnar og verdbolguveentingar
haustid 2018 og vorid 2020’

Gengisvisitala 08 5 ara verdbolgualag (%)
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= Aukin 6vissa um afkomu WOW Air og dtkomu kjara-
samninga (upphafsdagsetning 5. okt. 2018)

— Aukin 6vissa vegna COVID-19 (upphafsdagsetning
28. feb. 2020)

1. Samanburdur & 50 daga préun gengis kronunnar og verdbolguéalags

4 skuldabréfamarkadi i kjélfar tveggja timabila aukinnar 6vissu. Upphafs-
dagsetning = 100 fyrir gengi krénunnar og = O fyrir verdbolgualag.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd V-6
Verdbdlguspa og 6vissumat
1. arsfj. 2014 - 2. arsfj. 2023

6 Breyting fra fyrra ari (%)

— PM 2020/2 Bl 50% likindabil
-=- PM 2020/1 mEm 75% likindabil
Verdboélgumarkmid 3 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Rammagrein 1

Efnahagsleg ahrif
COVID-19-
heimsfaraldursins

COVID-19-farséttin hefur breidst it um allan heim. Um midjan mai
hofdu meira en 4,7 milljonir smita verid stadfest og aeetlad ad rif-
lega 315 pusund manns hafi latist af véldum sjukdémsins. Riflega
helmingur jardarbua hefur verid i utgéngubanni eda satt svipudum
takmorkunum um nokkurt skeid. Efnahagsleg ahrif faraldursins
hafa verid geigveenleg og nanast 4n fordema og hafa efnahags-
horfur i heimsbuskapnum breyst verulega a undrask6mmum tima.
Pad sama & vid hér 4 landi. | pessari rammagrein er fjallad um pad
hvernig farséttin hefur haft ahrif & heimsbdskapinn og hvernig pjéo-
hagsleg ahrif hennar eru metin i grunnspéa bankans. itrekud er hin
mikla 6vissa sem rikir um efnahagshorfur sakir farséttarinnar. Til ad
varpa ljési & dvissuna er fjallad um tvo fraviksdemi i lok ramma-
greinarinnar.

Hvernig hefur COVID-19-farséttin dhrif 4 heimsbuskapinn?
Fram ad pessu hafa efnahagsleg ahrif faraldursins fyrst og fremst
orsakast af adgerdum stjérnvalda til ad halda aftur af Gtbreidslu sjik-
démsins. Kinversk stjornvold gripu til pess rads snemma i febrdar ad
loka af hérud i Kina par sem stor hluti verdmaetaskdpunar kinversks
pbjodarbuskapar & sér stad. Snemma i mars gripu itolsk stjornvold il
sambarilegra adgerda og i kjolfarid hafa stjornvold vida um heim
gripid til svipadra rdda. Fjoldasamkomur hafa verid bannadar, ferda-
l6g innanlands heft og skélum vida lokad. P4 hefur landamarum
einnig verid lokad og i kj6lfarid l6gdust flugsamgoéngur nanast af.

Pessar adgerdir hafa verid taldar naudsynlegar til ad halda
aftur af faraldrinum en paer hafa éhjakveemilega haft veruleg ahrif
& neysludkvardanir og almenna eftirspurn, virdiskedjur, ferdalog og
kostnad vid ad stunda vidskipti. beer hafa pannig haft ahrif 4 efna-
hagsumsvif i hverju landi fyrir sig og kedjuverkandi ahrif milli landa
hafa aukid enn frekar & samdrattinn.

i meginatridum ma greina pessi ahrif i prja peetti. Fyrst eru
frambodsahrif sem endurspegla t.d. vaxandi vanda fyrirtakja vid ad
halda uppi edlilegri framleidslu par sem pau skortir framleidsluad-
fong. Pad getur t.d. verid vegna pess ad hluti starfsfolks er fjar-
verandi sokum veikinda, sottkviar eda vegna pess ad pau fa ekki
naudsynleg adfong fra 60rum fyrirteekjum sem eru ostarfheef af
somu asteedum. Pa getur verid erfidleikum bundid ad senda adfong
milli stada vegna svaedalokana, eins og mjog bar a 4 fyrstu stigum
faraldursins i Kina. Farséttin geeti einnig dregid Gr framleidni par
sem erfidara verdur ad eiga vidskipti milli fyrirtaekja og milli landa
og fyrirtaeki purfa ad gera radstafanir til ad skipta upp starfsemi milli
starfsst60va eda lata hluta starfsmanna vinna ad heiman.

i 68ru lagi koma efnahagsleg ahrif heimsfaraldursins fram i
samdraetti eftirspurnar. Farsottin veldur auknum étta medal almenn-
ings og eykur 6vissu sem leidir til meiri varfeerni i utgjaldaakvoro-
unum. Otti vid smit veldur pvi einnig ad félk sakir sidur 4 fislmenna
stadi og fer sidur i ferdalog. P4 hefur eftirspurn dregist enn meira
saman eftir ad samkomu- eda Utgéngubann var vida sett 4 og aukin
svartsyni um efnahagshorfur hefur dregid enn frekar ar Gtgjaldavilja
heimila og fyrirtaeekja.

AQ lokum betast vid ahrif faraldursins & fjarmalamarkadi en
aukin dvissa vegna ahrifa hans hefur valdid miklu uppnami 4 fjar-
malamoérkudum um allan heim. Verulegur fjarmagnsflotti hefur
verid fra nymarkadsrikjum og adgengi heimila og fyrirteekja ad lana-
fyrirgreidslu er badi erfidara og dyrara en adur.

Mat a ahrifum farséttarinnar & innlendar efnahagshorfur
par sem dvissa um sté0u mala er veruleg og adstaedur nanast an
fordeema er erfitt ad spa fyrir um liklegustu préun efnahagsmala.
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Efnahagsspar vid pessar adstedur taka pvi tidum breytingum
eftir pvi sem nyjar upplysingar berast, ekki sist um framgang far-
séttarinnar sjalfrar. Til ad meta ahrif faraldursins & pjédarbdskapinn
og efnahagshorfur er pjodhagslikan Sedlabankans notad til ad meta
ahrif efnahagsskella sem rekja ma beint eda dbeint til farséttarinnar,
auk pess sem studst er vid nyjustu hagvisa og leidandi visbendingar.

Algjor vidsnuningur i alpjodlegum efnahagsmalum

Vid mat & préun efnahagsmala i helstu vidskiptaldondum er studst
vid nyjustu spar og greiningar 4 alpjédlegum hagvaxtarhorfum en
peer gera rad fyrir téluverdum efnahagssamdreetti i 6llum idnrikjum
og ad verulega dragi Ur hagvexti i steerstu nymarkadsrikjum. Midad
vid peer spar eru pvi horfur & mun meiri efnahagssamdreetti i heim-
inum en vard arid 2009 i kj6lfar alpjoédlegu fjarmalakreppunnar.
Pannig gerir ny spa Alpjédagjaldeyrissjodsins rad fyrir 3% samdreetti
heimsframleislunnar i ar en til samanburdar drést hiin saman um
0,1% arid 2009.

Eins og sjd ma & mynd 1 hafa hagvaxtarhorfur breyst veru-
lega i helstu vidskiptaldndum islands fra pvi sem spad var i februar
sl. [ stad 1,6% hagvaxtar er nu gert rad fyrir 6,4% samdraetti sem
samsvarar 8 présentna breytingu fra fyrri spa. Petta er hatt i tvofalt
meiri samdréttur en vard i helstu vidskiptaldndum islands arié 2009
en pa drost landsframleidsla peirra ad medaltali saman um 3,6%
milli &ra (mynd 2).

Mikill samdrattur i ferdapjonustu og utflutningi sjavarafuréa
Olikt pvi sem gerist i deemigerdum efnahagssamdreetti ber pjonustu-
geirinn meginpunga afallsins nd enda hafa lokunaradgerdir stjorn-
valda mikil hrif & pann geira. Ferdahdmlurnar hafa einnig haft
vioteekar afleidingar fyrir flugsamgéngur og ferdapjonustu um allan
heim. Téluvert hefur dregid Ur ferdalogum innanlands og ferda-
I6g milli landa med flugi hafa nanast legid nidri fra midjum mars.
Efnahagsleg ahrif eru veruleg, sérstaklega fyrir 16nd eins og island
par sem ferGapjonusta vegur pungt i innlendum pj6darbuskap
(mynd 3). | naverandi grunnspd bankans er gert rad fyrir ad nanast
engir ferdamenn komi til landsins & 68rum fjérdungi pessa ars og
ad aukningin & seinni helmingi arsins verdi litil (mynd 4). Talid er ad
petta astand vari fram & naesta ar og ad faerri en 400 pusund ferda-
menn komi pvi til landsins & arinu 6llu sem er meira en 80% faekkun
fra fyrra 4ri og febrlarspa bankans. Gangi petta eftir samsvarar
petta 84% feekkun fra arinu 2018 pegar fjoldi ferdamanna nddi
hamarki i 2,3 milljonum. pPessi mikla faekkun & komum ferdamanna
til landsins gerir pad ad verkum ad Utflutt pjénusta dregst saman
milli &ra um meira en 50% en & moti vegur verulegur samdrattur
innflutnings, m.a. vegna mikillar faekkunar ferdalaga islendinga
erlendis og minni eftirspurnar innlendra ferdapjonustuadila eftir inn-
fluttum adféngum.

P4 eru visbendingar um ad heimsfaraldurinn hafi haft toluverd
ahrif & adrar atflutningsatvinnugreinar, ekki sist Gtflutning sjavaraf-
urda en truflanir hafa ordid 4 dreifingu og solu sjavarafurda erlendis
til viobétar vid breytingar & neysluhegdun i kjolfar lokunar veitinga-
stada vida i helstu vidskiptaldndum islands. Grunnspdin gerir pvi
rad fyrir ad atflutningur sjavarafurda dragist saman um riflega 12%
milli dra & pessu ari en til samanburdar gerdi febriarspa bankans rad
fyrir 2,6% samdreetti. Gangi pad eftir yrdi petta mesti samdrattur i
sjavaratvegi fra pvi snemma & niunda aratug sidustu aldar.
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Breyting fra fyrra ari (%)
(o]

Mynd 1

Breyting & alpjédlegum hagvaxtarhorfum
fyrir arid 2020°

Breyting fra fyrra ari (%)

N PM 2020/1
mm  PM 2020/2

1. Samanburdur a forsendum um alpjédlegan hagvoxt i PM 2020/1 og

PM 2020/2. Londin eru Bandarikin (BNA), Bretland (BRE), Danmérk (DAN),
evrusvaedid (EUR), Japan (JAP), Kina (KiN), Noregur (NOR), Svipj6d (SVi)
og medaltal helstu vidskiptalanda.

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki islands.

Mynd 2
Samanburdur 4 hagvexti 2009 og 2020’

mEm  Hagvoxtur 2009
B Hagvaxtarspa fyrir 2020

1. Samanburdur & hagvexti arid 2009 og hagvaxtarspa PM 2020/2.
Léndin eru Bandarikin (BNA), Bretland (BRE), Danmérk (DAN), evru-
svaedid (EUR), Japan (JAP), Kina (KIN), Noregur (NOR), Svipj6d (SVI)
og medaltal helstu vidskiptalanda.

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

Mynd 3

Vaegi ferdapjonustu i VLF { ymsum
OECD-rikjum’

% af VLF

g
&

1. Vaegi ferdapjonustu i VLF arid 2018 eda nyjasta ar med tiltekum
gdgnum. Léndin eru Spann (SPA), Mexiké (MEX), island (ISL), Portagal
(POR), Frakkland (FRA), Grikkland (GRI), Austurriki (AUS), ftalia (ITA),

Nyja-Sjaland (NYS), Sudur-Kérea (KOR), Holland (HOL), byskaland (PYS),

frland (IRL), Noregur (NOR), Bretland (BRE), Astralia (AST), Svipjod (SVi),
Bandarikin (BNA), Sviss (SVI), Finnland (FIN), Danmérk (DAN), Belgia
(BEL), Kanada (KAN) og Japan (JAP).

Heimildir: Hagstofa islands, OECD.
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Mynd 4

Forsendur um fjélda ferdamanna til landsins

arid 2020"

busundir

Fyrri arshelmingur

2019
2020 skv. PM 2020/1
== 2020 skv. PM 2020/2

Seinni arshelmingur

1. Spa PM 2020/2 um fjélda ferdamanna sem fer um Keflavikurflugvéll

og samanburdur vid spa PM 2020/1 og 4rid 2019.

Heimildir: Isavia, Sedlabanki Islands.

Mynd 5

Skipting einkaneyslu eftir liklegu umfangi
beinna ahrifa COVID-19 & neysluutgjold’

% af heildarttgjéldum 2019

Utgjold heimila erlendis

(N |

ymis personuleg pjonusta

banadur, fatnadur

Matur, drykkur

000 1

pjonusta, menntun, samtdk

Afengi, tébak, rekstur kutaekja

Veitingahs, gisting, flutningar, pakkaferdir, snyrting,

Tomstundir og menning, okutaeki, heimilistaeki, his-

Husnadislidur, fjarskipti, heilsugaesla, fijarmala-

1. Leidrétt fyrir atgjoldum erlendra ferdamanna i undirlidum einkaneyslu
sem byggist & bradabirgdamati Hagstofu islands 4 skiptingu ttgjalda
erlendra manna 4 islandi 2019. Dekkri litir endurspegla meiri bein 4hrif.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Aukin 6vissa og fjarmalaleg skilyrdi versna

Ovissa & innlendum og alpjédlegum fjarméalamérkudum hefur aukist
verulega i kjolfar farsottarinnar. bessi aukna dvissa kemur m.a. fram
i minnkandi Gtlanavilja fijarmalafyrirteekja og haekkun aheettu- og
vaxtadlags & fjarmalagerninga og Gtlan. | grunnspa bankans er pvi
gert rad fyrir ad vaxtadlag a fyrirteekjalan heaekki um 1 présentu til
vidbotar vid apekka hakkun undir lok sidasta ars (sja umfjollun i
Peningamalum 2020/1).

Sottvarnaradgerdir draga verulega r einkaneyslu

Prengri fjarmalaleg skilyrdi draga Ur eftirspurn heimila og fyrirtaekja
sem beetast vid ahrif lakari atvinnu- og tekjuhorfa. Til vidbdtar
kemur snarpur samdrattur einkaneyslu vegna timabundinnar sjalf-
skipadrar séttkviar, samkomubanns og veikindaforfalla. Til ad dzetla
pau ahrif er fyrst og fremst horft til samsetningar neysluttgjalda
heimila. Atla ma ad um fjérdungur einkaneyslu verdi fyrir miklum
beinum &hrifum pessara adgerda (mynd 5)." Er hér fyrst og fremst
um ad raeda utgjold heimila erlendis og utgjold tengd ferdalogum
innanlands, veitingahisum og ymiss konar afpreyingu og persénu-
legri pjonustu. Vid beetast neyslultgjold tengd varanlegum og
halfvaranlegum neysluvérum sem heimilin hatta liklega vio eda
seinka vegna séttvarnaradgerda stjornvalda. Pessi utgjold vega um
17% af heildardatgjoldum heimila og pvi ma datla ad um 40% af
neysluttgjéldum heimila verdi fyrir toluverdum beinum ahrifum
séttvarnaradgerdanna. Bein ahrif & atgjold til kaupa afengis, tobaks
og rekstrar dkutaekja eru 6ljosari og ahrifin & Gtgjold til kaupa & mat
og drykkjarvoru og a fost atgjold tengd hidsneedi, heilsugaeslu og
menntun eru liklega tilt6lulega litil.

i grunnspanni er gert rad fyrir ad haldid verdi afram ad vinda
ofan af sottvarnaradgerdum stjérnvalda 4 naestu vikum. Adgerdirnar
hafa stadid yfir fra midjum mars og & peim tima ma etla ad utgjold
heimila til peirra undirflokka einkaneyslu sem eru mest utsettir fyrir
ahrifum farséttarinnar og séttvarnaradgerdanna hafi verid afar tak-
morkud. Einhver hluti pessara Utgjalda mun poé liklega feerast yfir
4 sidari hluta arsins. Einnig ma gera rad fyrir ad hluti samdrattar i
nokkrum af peim utgjaldalidum sem verda fyrir mestum ahrifum
adgerdanna, eins og Gtgjold & veitingahtsum, faerist i adra neyslu
eins og almenna mat- og drykkjarvéru. Ahrif séttvarnaradgerdanna
& préun einkaneyslu i ar verda hins vegar gridarleg og ljést ad storan
hluta samdrattar einkaneyslu i ar ma rekja til beinna ahrifa peirra,
sérstaklega & 60rum fjordungi arsins. bessi ahrif beetast vid og
magna hefdbundin samdrattarahrif sem rekja ma til aukinnar svart-
syni, minnkandi atvinnu og ryrnunar tekna.

Farséttin hefur vidtaek ahrif & vinnumarkad

Farséttin og timabundin lokun fyrirteekja af voldum hennar hefur
einnig veruleg ahrif & vinnumarkadinn. Mikill fjoldi fyrirtaekja horfir
fram & verulega tekjuminnkun og nénast algera stédvun 4 starfsemi.
Atvinnuleysi hefur pvi aukist hratt pott & méti komi adgerdir stjorn-
valda til ad vernda storf og halda fyrirteekjum gangandi (sja ramma-
grein 2). Grunnspain gerir jafnframt rad fyrir ad verulega dragi ar
innflutningi erlends vinnuafls & medan landameeri eru lokud og
flugsamgongur takmarkadar og ad hluti pess yfirgefi landid pegar
samgongur verda greidari. ba veldur farséttin verulegu vinnutapi hja

1. | opinberum gégnum Hagstofu Islands yfir skiptingu einkaneyslu eru undirlidir ekki
leidréttir fyrir atgjoldum erlendra ferdamanna hér & landi. bau eru hins vegar dregin
fra i heilu lagi pegar undirlidir eru lagdir saman. Hér hafa undirlidir verid leidréttir fyrir
utgjéldum erlendra ferdamanna ut fra skiptingu Hagstofunnar & atgjoldum peirra nidur
& undirlidi einkaneyslu.




starfandi félki vegna veikindaforfalla og séttkvia. Er pa tekid tillit til
beinna ahrifa & pa sem eru veikir eda i séttkvi og til dbeinna dhrifa
& pa sem missa Ur vinnu sakir t.d. skertrar starfsemi leik- og grunn-
skoéla eda veikinda fjolskyldumedlima.

Mesti samdrattur a einu ari i heila 6ld

Likt og rakid er i megintextanum er gert rad fyrir 8% samdraetti
landsframleidslu & pessu ari sem samsvarar teplega 9 présentna
breytingu fra febriarspa Sedlabankans. Breyting 4 hagvaxtarhorfum
i ar er pvi meiri hér & landi en 1 helstu vidskiptalondum ad medaltali
og gangi petta eftir yrdi petta mesti efnahagssamdrattur sem hefur
ordid hér 4 landi 4 einu ari sidan arid 1920 (mynd 6). Samkvaemt
grunnspa bankans er samdratturinn pvi meiri en vard arid 2009 i
kjolfar fjarmalakreppunnar pétt hann sé minni pegar tekid er tillit til
pess ad efnahagsumsvif héldu afram ad dragast saman arid 2010.

Mismunandi svidsmyndir af hagvaxtarhorfum
Eins og adur hefur komid fram geetir verulegrar évissu um hversu
djdp nuverandi kreppa verdur og hve hratt efnahagsumsvif faerast
i edlilegt horf & ny. Stéri dvissupatturinn er hve lengi farséttin mun
geisa og hvort hun fari aftur af stad eftir ad slakad hefur verid &
sottvarnaradgerdum stjornvalda. Pa er évist hversu vidtek og lang-
vinn ahrifin verda & virdiskedjur og matveaelaframleidslu um allan
heim og hvenear landameeri opnast & ny fyrir ferdalog milli landa.
Einnig er mikil 6vissa um hve mikil og langvarandi ahrif sjalfskipadra
sottkvia og samkomubanns verda & einkaneyslu og ad hve miklu
leyti heimilin fresta neysluakvérounum eda heetta alfarid vid per.
Grunnspain gerir rad fyrir ad efnahagsumsvif taki smam
saman ad feerast i edlilegt horf 4 pridja fjérdungi arsins. Petta gaeti
hins vegar reynst of bjartsynt ef farséttin reynist pralatari. Mynd
7 synir fraviksdeemi par sem séttvarnaradgerdir stjornvalda vara
lengur fram eftir arinu og 6vissa eykst enn frekar sem felur i sér meiri
heekkun dhaettudlags 4 fjarmalamarkadi og meiri varfaerni heimila i
atgjaldadkvérdunum. I pessu daemi fer efnahagssamdratturinn i rif-
lega 10% i ar og batinn a naesta ari verdur jafnframt haegari. Ekki er
b6 heldur hagt ad utiloka ad vidsnuningurinn verdi kroftugri. pad
geeti t.d. gerst ef farséttin hjadnar hradar pannig ad batinn i ferda-
pjénustu verdi 6flugri. Minni 6vissa og meiri bjartsyni um efnahags-
horfur geetu einnig hvatt til aukinna neyslu- og fjarfestingarutgjalda.
[ sliku deemi geeti samdratturinn i &r ordid teeplega 6% og batinn &
neesta ari kroftugri.

0 91a- "1882- " 1920 ' 2009- ' 2020 ' 1949- ' 1967-

Breyting fra fyrra ari (%)
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Mynd 6
Sj6 dypstu samdréttarskeid & fslandi i 140 &r'

%

1918 1883 2010 1952 1968

1. Samdrattarskeid fra 1882 par sem VLF drést saman um meira en 5%
midad vid arsgdgn. Gogn fyrir timabilid fyrir 1945 fra bjodhagsstofnun
en eftir 1945 fra Hagstofu Islands.

Heimildir: Hagstofa islands, bj6dhagsstofnun, Sedlabanki islands.

Mynd 7
Mismunandi spar um hagvoxt 2020-2022"

PM 2020/1
PM 202072
Mildari svidsmynd

1fnl

Verri svidsmynd

1. Samanburdur & grunnspa PM 2020/1 og PM 2020/2 fyrir arin 2020-
2022 asamt tveimur fraviksdeemum sem gera rad fyrir misdjipum efna-
hagssamdreetti og mishrodum bata.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Rammagrein 2

Efnahagsadgerdir
vegna COVID-19-
heimsfaraldursins

Mynd 1

Meginvextir Sedlabanka fslands’
April 2019 - mai 2020

%

30/4° 22/5 26/6 28/8 2/10 6/11 5/2 11/3 18/3
2019 ‘ 2020

1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga bundnum innlanum.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 2
Bindiskylda'
1. jantar 2018 - 15. mai 2020

% af bindigrunni
25

Bl Medaltals bindiskylda
E Fost bindiskylda

1. Bindiskylda leggst & vidskiptabanka og sparisjodi og er hlutfall af
bindigrunni sem neer til innlana og utgéafu eigin skuldabréfa med allt
ad tveggja ara liftima.

Heimild: Sedlabanki islands.

COVID-19-farséttin og adgerdir stjérnvalda til ad hemja Gtbreidslu
hennar hafa valdid pvi ad efnahagshorfur i heimsbtskapnum hafa
breyst mikid & skommum tima (sja nanar i rammagrein 1). Starfsemi
margra fyrirtaekja er verulega skert og innlend sem og erlend eftir-
spurn hefur dregist saman svo ad um munar. Miklar hreyfingar hafa
einnig ordid a fjarmalamorkudum, beedi hér & landi og alpjédlega.
Samdrattur efnahagsumsvifa hefur verid évenju mikill og snarpur
en ventingar standa til ad vidsnaningur hefjist & seinni hluta arsins.
Meginverkefni hagstjornar er ad milda eins og unnt er efnahagsleg
ahrif farséttarinnar og fleyta heimilum og fyrirteekjum yfir erfidasta
hjallann. Med pvi er reynt ad lagmarka likurnar & ad pau verdi fyrir
varanlegu afalli svo ad tryggja megi ad efnahagsbatinn verdi sem
kroftugastur pegar farséttin hjadnar.

Adgerdir i peningamalum

Fra pvi ad farsottin brast & hefur Sedlabanki islands gripid til vid-
teekra adgerda til ad slaka & taumhaldi peningastefnunnar og
tryggja aukid laust fé i umferd i peim tilgangi ad stydja vid eftir-
spurn, bata adgengi ad lansfé og vardveita stodugleika fjarmala-
kerfisins. Med pvi leitast bankinn vid ad na peim markmidum sem
honum eru sett, p.e. ad draga ur efnahagssamdreettinum svo ad
unnt sé ad halda verdbélgu vid verdbdlgumarkmidid og tryggja fiar-
malalegan stodugleika.

Vextir Sedlabankans lekkadir um 1 présentu
Peningastefnunefnd Sedlabankans tilkynnti um 0,5 présentna
leekkun meginvaxta Sedlabankans 11. mars og aftur 18. mars (mynd
1). Voru meginvextir bankans pa ordnir 1,75%. Fyrir pessar laeekk-
anir voru peir ordnir laegri en nokkru sinni 4dur. Tilgangur vaxta-
leekkananna var ad slaka 4 taumbhaldi peningastefnunnar vegna
versnandi efnahagshorfa i kjolfar aukinnar Gtbreidslu veirunnar og
neikvaedra ahrifa af adgerdum stjérnvalda baedi hér & landi og vida
annars stadar til pess ad hefta frekari Gtbreidslu sjukdémsins.

Lausafé i umferd aukid

Til ad stydja enn frekar vid eftirspurn hefur Sedlabankinn gripid til
vidteekra adgerda sem mida ad pvi ad audvelda adgengi fjarmala-
fyrirteekja ad lausu fé og greida pannig fyrir lanveitingu peirra til
heimila og fyrirteekja.

Hinn 11. mars sl. tilkynnti peningastefnunefnd Sedlabankans
um breytingar 4 bindiskyldu, p.e. hve miklu innlansstofnanir purfa
ad halda eftir af skuldbindingum sinum i lausafjareignum bundnum
i Sedlabankanum en bindiskyldan skiptist i medaltalsbindiskyldu
og fasta bindiskyldu. Medaltalsbindiskyldan, p.e. skylda innlans-
stofnana til ad binda akvedid hlutfall af lausu fé ad medaltali innan
akvedins binditimabils, var laekkud ar 1% af skammtimafjarmoégnun
beirra i 0% (mynd 2). bétt fostu bindiskyldunni, p.e. peim hluta
sem innlansstofnanir purfa ad binda af lausu fé 6llum stundum, hafi
verid haldid dbreyttri i 1% var medferd hennar i lausafjarreglum
breytt. Med pvi haekkadi lausafjarhlutfall innlansstofnana pétt fasta
bindiskyldan veeri 6breytt. Med pessum breytingum & bindiskyldu
rymkadi lausafjarstada innlansstofnana um u.p.b. 40 ma.kr.

Pa tilkynnti fjarmalastodugleikanefnd Sedlabankans hinn 18.
mars ad slakad yrdi & eiginfjarkrofum fiarmalafyrirteekja i peim tilgangi
ad auka utlanagetu peirra og skapa peim aukid svigrim til ad endur-
skipuleggja skuldir heimila og fyrirtaekja i vanda. Sveiflujéfnunarauki,
b.e. sérstok eiginfjarkrafa sem hafdi verid byggd upp & undanférnum
arum til pess ad efla vionamsproétt fjarmalafyrirtaekja, var laeekkadur
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ar 2% i 0% og mun haldast par i ad minnsta kosti tv ar. A8 6dru
obreyttu eykur pessi adgerd svigrim lanastofnana til ad staekka lana-
safn sitt um 12,5% eda um 350 ma.kr.

Hinn 27. mars tilkynnti Sedlabankinn sidan ad hann myndi
draga Ur adgengi fjarmalafyrirtaekja ad eins manadar bundnum
innlanum i Sedlabankanum. Pessi innlan hafa m.a. verid einn
meginfarvegur fijarmalafyrirteekja til ad dvaxta laust fé i kronum og
meeta lausafjarkrofum enda hefur litid frambod verid af rikisbréfum.
Vidskiptabankarnir hafa geymt téluvert af lausu fé & pessum
reikningum og hafa vextir & peim verid nokkru haerri en meginvextir
Sedlabankans. Med pvi ad draga Gr frambodi bundinna innstaedna
med pessum heetti verda bankarnir ad finna umfram lausu fé annan
farveg p.e. geyma pad a vidskiptareikningum eda bundnum sj6
daga innsteedum, nyta pad til ad kaupa rikisskuldabréf eda ad auka
vid adrar eignir eins og t.d. utlan.

Til ad tryggja enn frekar ad innlansstofnanir hafi adgang
ad neegu lausafé tilkynntu fjarmalastodugleikanefnd og peninga-
stefnunefnd hinn 8. april ad sett yrdi & stofn sérstok og timabundin
lausfjarfyrirgreidsla i formi vedlana par sem heefi veda yrdi utvikkad.
Pessi adgerd er fyrst og fremst hugsud til ad tryggja smeerri inn-
lansstofnunum naegan adgang ad lausu fé & medan farsottin geisar.

Kaup a rikisskuldabréfum a eftirmarkadi
Peningastefnunefnd Sedlabankans tilkynnti hinn 23. mars ad
Sedlabankinn myndi hefja kaup 4 rikisskuldabréfum & eftirmarkadi.
Tilgangurinn var ad tryggja enn frekar ad lausara taumhald pen-
ingastefnunnar midlist med edlilegum heetti til heimila og fyrir-
taekja. Tilkynnt var ad kaupin geetu numid allt ad 150 ma.kr. eda
sem samsvarar um 5% af vergri landsframleidslu en frekari ttfeersla
kaupanna var kynnt hinn 22. april sl. Snemma i mai héf bankinn svo
ad kaupa rikisskuldabréf en stefnt er ad pvi ad umfang kaupanna
geti ordid allt ad 20 ma.kr. & 68rum arsfjéroungi.

bessi adgerd er sérstaklega mikilveeg vid nlverandi adstaedur
pbar sem fyrirséd er ad rikissjodur purfi ad afla sér toluverds lansfiar
me0d Utgafu rikisbréfa til ad fjarmagna adgerdir vegna farséttarinnar.
pvi var haetta & ad aukid frambod rikisskuldabréfa myndi prysta upp
markadsvoxtum og pannig trufla midlun lausara taumhalds pen-
ingastefnunnar yfir i lengri vexti, p.e. Gt vaxtarofid. Ahrif pessara
adgerda Sedlabankans saust strax i kjolfar yfirlysingar peninga-
stefnunefndarinnar i mars en langtimavextir leekkudu i kjolfarid um
0,37 prosentur (mynd 3).

Adrar adgerdir Sedlabankans

Sedlabankinn hafdi adur tilkynnt ad fra 1. april sl. yrdi innlans-
stofnunum einum heimilt ad eiga innlansreikning i Sedlabankanum.
Vid pad feerdust innstaedur ymissa annarra fiarmalafyrirtaekja og
rikisstofnana Gt i fjarmalakerfid sem styrkir lausafjarstodu innlans-
stofnana og midlun peningastefnunnar.

Sedlabankinn hefur einnig beitt inngripum & gjaldeyrismarkadi
undanfarna manudi i pvi skyni ad draga dr 6hoéflegum sveiflum
i gengi krénunnar. P4 hefur bankinn hvatt lifeyrissjodi til pess ad
draga ar kaupum & erlendum gjaldeyri til ad fjarmagna erlenda
fiarfestingu pangad til ad um heegist. Jafnframt hefur bankinn
tryggt sér adgang ad sérstokum timabundnum endurhverfum vid-
skiptaglugga bandariska sedlabankans par sem Sedlabankinn hefur
adgang ad lausafé i Bandarikjaddlum gegn vedi i bandariskum rikis-
verdbréfum Ur gjaldeyrisforda bankans. Ad lokum hefur bankinn
beint peim tilmaelum til stjiérna fjarmalafyrirtaekja ad nyta ekki beaetta
lausafjarstodu og minni eiginfjarkrofur til ardgreidsina.

Mynd 3
Avéxtunarkrafa 10 4ra rikistryggdra
skuldabréfa’

1. jantiar 2018 - 15. mai 2020

2018 ' 2019 " 2020

1. Ut fra eingreidsluferli (metnum med adferd Nelson-Siegel) par
sem notast er vid vexti & millibankamarkadi med kronur og vexti
rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki [slands.
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Mynd 4
Alpjodlegur samanburdur & umfangi
adgerda a svidi fjarmalastefnu’

% af VLF

Noregur fsland Danmérk  Svipjod Finnland

1. ABeins er tekid tillit til peirra adgerda sem hafa bein ahrif &
rekstrarreikning rikissjoda vidkomandi landa.

Heimildir: Alpjodagjaldeyrissjédurinn, Stjérnarrad islands, Sedlabanki
slands.

Adgerdir i rikisfjarmalum

Meginmarkmid adgerda stjornvalda i rikisfiarmalum hefur annars
vegar verid ad milda afallid fyrir pau heimili og fyrirtaeki sem eru
hvad mest berskjoldud fyrir dhrifum farséttarinnar og hins vegar ad
reyna ad vernda storf og fyrirtaeki & medan farsottin geisar og stydja
vid kroftugan efnahagsbata pegar hun rénar.

Adgerdir og umfang peirra

Rikisstjornin kynnti i mars og april adgerdir i yfir tuttugu lidum sem
mida ad pvi ad milda efnahagsahrif farséttarinnar og er umfang
beirra metid 4 taeplega 352 ma.kr. eda sem samsvarar 11,9% af
vergri landsframleidslu sidasta ars. Ef eingdngu er horft til adgerda
sem fela i sér bein ahrif & afkomu rikissjéds samsvarar umfang
adgerdanna um 4,2% af landsframleidslu sem er apekkt umfanginu
sem stjornvold i Noregi og Danmorku hafa kynnt (mynd 4).

i efnahagslegu tilliti sntast adgerdirnar i meginatridum annars
vegar um ad draga Ur tekjumissi heimila og fyrirteekja i vanda og
hins vegar ad stydja vid aukin efnahagsumsvif i pjédarbiskapnum
nG pegar eftirspurn einkaadila dregst verulega saman. Sérstakar
adgerdir beinast einnig ad pvi ad bata hag ndmsmanna og vernda
ba sem bua vid vidkvaema heilsu eda erfidar félagslegar adstaedur
(tafla 1).

Tafla 1. Adgerdir i rikisfjarmalum vegna COVID-19

Urradi Umfang (ma.kr.)
Bruarlan til atvinnulifs med abyrgd rikissj6ds! 70,0
Studningslan’ 40,0
Frestun skattgreidsina’ 75,0
Jofnun tekjuskatts fyrirteekja' 13,0
Lokunarstyrkir® 2,5
Flyting & leekkun bankaskatts? 11,0
Frestun gjalddaga adflutningsgjalda og nidurfelling tollafgreidslugjalda’ 2 13,6
Hlutastarfaleid? 38,0
Laun greidd & uppsagnarfresti® 25,0
Laun greidd i sottkvi® 1,0
Barnabétaauki? 3,0
Aukin heimild til dttektar séreignarsparnadar® 10,0
Sérstakar adgerdir sem beinast ad ferdapjonustu® 3 4,6
Sértaekur studningur til figlmidla, sveitarstjorna og framlinustarfsmanna? 4,7
Nyskopun, rannsoknir og préun? 3 5,2
Frekari atvinnudrreedi ndmsmanna og listamanna’ 25
Urraedi fyrir ndmsmenn og vidkveema hépa? 4,7
Hakkun & endurgreidslu virdisaukaskatts vegna vinnu vid fasteignir? 8,0
Sérstakt fjarfestingaratak® 20,0

1. Hefur hrif & efnahags- og sjodstreymisreikninga fyrirtaekja. 2. Felur i sér ad rikissjodur gefur eftir tekjur.
3. Hefur i for med sér aukin Gtgjold rikissjods. 4. Hefur i for med sér ad handbeert fé heimila til radstofunar
i neyslutitgjold eykst.

Heimildir: Stjornarrad islands, Sedlabanki islands.

Fyrirteekjum audveldad ad takast a vid timabundinn tekjumissi

Einn umfangsmesti hluti adgerda stjérnvalda felst i adgerdum til ad
fleyta fyrirtaekjum i gegnum timabil par sem tekjur dragast verulega
saman vegna faraldursins og peirra séttvarnaradgerda sem eiga ad
hamla Utbreidslu hans. Rikissjodur mun pannig abyrgjast allt ad 70%
briarlana til fyrirteekja sem talin eru lifvaenleg og nemur fjarhaed
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abyrgdar rikisins allt ad 50 ma.kr. en ahrif adgerdarinnar & efnahags-
reikninga og sjoédstreymi fyrirtaekja eru talin nema 70 ma.kr.

Til ad vinna enn frekar gegn lausafjarvanda minni fyrirteekja
mun rikid einnig veita studningslan til prjatiu manada hid minnsta,
ad hamarki 40 m.kr. til hvers fyrirtaekis. Full rikisabyrgd er & fyrstu
10 m.kr. en 85% af lansupphad umfram pad. Vaxtakjor lana ad
10 m.kr. markinu midast vid meginvexti Sedlabankans en & lans-
fiarhaed umfram fulla rikisabyrgd er gert rad fyrir ad lanveitanda sé
heimilt ad reikna héflegt dlag sem endurspeglar dhaettu lanveitanda.
Aztlad er ad 40 ma.kr. verdi lanadir med pessum hetti og verda
lanin afgreidd i gegnum vidskiptabankana eins og braarlanin.

Fyrirteekjum verdur einnig heimilt ad fresta allt ad premur
gjalddogum stadgreidslu og tryggingagjalds fram 4 naesta ar ef pau
hafa lent i rekstrarérdugleikum og er pvi atlad ad beeta lausafjar-
stoou fyrirteekja um 75 ma.kr. P4 er reynt ad beeta lausafjarstodu
fyrirteekja um adra 13 ma.kr. med pvi ad gefa peim kost & ad tekju-
skattsjafna tapi pessa ars & moti hagnadi sidastlidins ars.

peim adilum sem gert var ad loka vegna séttvarna verdur
einnig veittur lokunarstyrkur ad hamarki 2,4 m.kr. til ad bata upp
hluta tekjufalls og audvelda peim ad standa undir féstum kostnadi
sem fallid hefur & pa & medan lokun st6d yfir. Aztlad umfang pess-
ara lokunarstyrkja er 2,5 ma.kr.

pa hefur 11 ma.kr. laekkun skatts & fjarmalafyrirtaeki verid
flytt, tollafgreidslugjold verid felld nidur Gt petta ar og gjalddogum
adflutningsgjalda frestad um fjéra manudi. Samtals verdur rikis-
sjodur af 13,6 ma.kr. i r vegna pessara gjaldabreytinga.

Dregid ur tekjumissi heimila

Rikissjodur mun einnig tryggja starfsfolki tekjur vegna timabund-
innar skerdingar & vinnu. | fyrsta lagi mun rikissjodur greida tekju-
tengdar atvinnuleysisbaetur i hlutfalli vid skerdingu & starfshlutfalli
ef atvinnurekandi parf ad draga Gr umsvifum vegna ahrifa séttvarn-
aradgerda. Lagmarksstarfshlutfall er 25% fram til 1. juli en 50% eftir
bad par til ad urredid fellur nidur hinn 1. september nk. Hja peim
sem pessi adgerd neer til geta laun fra atvinnurekanda og greidslur
atvinnuleysisbota samanlagt p6 ekki numid haerri fjarhaed en 90% af
medaltali heildarlauna starfsmanns & manudi og aldrei meira en 700
pb.kr. Manadarlaun fyrir 100% starf sem eru 400 p.kr. eda laegri eru
b6 tryggd ad fullu. Ekki liggur fyrir mat & kostnadi vegna pessarar
adgerdar en gera ma rad fyrir ad hann nemi u.p.b. 38 ma.kr.

i &dru lagi verdur fyrirtaekjum gefinn kostur & ad saekja um
studning Ur rikissjodi vegna greidslu hluta launakostnadar & upp-
sagnarfresti. Studningurinn verdur i formi greidslu ad hamarki 633
pb.kr. & manudi i allt ad prjd manudi og einskordast vid fyrirteeki sem
ordid hafa fyrir ad lagmarki 75% tekjufalli og sja fram & afram-
haldandi tekjufall ad minnsta kosti Gt petta ar. Aetlad er ad allt ad
fiéréungur fyrirtaekja hafi ordid fyrir sliku tekjutapi. Hamarkshlutfall
studnings r rikissjodi verdur 85% og er Urraedid i bodi fra 1. mai til
30. september nk. Kostnadur vegna pessarar adgerdar er daetladur
25 ma.kr. | pridja lagi mun rikissjodur endurgreida atvinnurekendum
laun starfsmanna medan peir eru i sottkvi og greifa sjalfstaett
starfandi 80% af tekjum sidasta ars, allt ad 633 p.kr. & manudi.
Kostnadur rikissjods vegna pessa er aatladur 1 ma.kr.

Hvatar til aukinnar efnahagsstarfsemi

i adgerdum stjornvalda felast einnig adrir hvatar til pess ad stydja vid
efnahagsstarfsemi og draga ur neikveedum &hrifum farséttarinnar 4
pbjodarbuskapinn. Komid er til méts vid barnafjolskyldur med sér-
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stokum barnabétaauka sem er datlad ad kosti um 3 ma.kr. Pa er
heimild til fyrirframattektar séreignarlifeyrissparnadar aukin og gera
deetlanir stjornvalda rad fyrir ad umfang peirrar adgerdar verdi 10
ma.kr. en af peirri fjarhaed munu um 4 ma.kr. renna til hins opin-
bera i tekjuskatt. Pessar adgerdir hafa i for med sér ad handbaert fé
heimila til radstofunar i neyslutitgjold eykst.

Sértaeekur studningur vid ferdapjonustu

Til ad stydja sérstaklega vid innlenda ferdapjonustu er gistinattagjald
fellt nidur Ut naesta ar og gjalddégum vegna fyrstu priggja manada
arsins frestad fram i febriar 2022. b4 etlar rikissjédur ad verja 1,5
ma.kr. til Utgafu sérstakra gjafabréfa til allra fullordinna landsmanna
sem unnt verdur ad nota til ad greida fyrir ferdapjonustu innanlands
auk pess sem settir verda 1,5 ma.kr. i sérstakt markadsatak fyrir
island sem &fangastad ferdamanna. Samtals er dztlad ad sértaeekur
studningur vid ferdapjonustu muni nema 4,6 ma.kr.

Adrar studningsadgerdir

Akvedid hefur verid ad stydja sérstaklega vid einkarekna fréttafjol-
midla um allt ad 350 m.kr. til ad beeta peim ad hluta pad tekjutap
sem peir hafa ordid fyrir. Einnig er horft til ad stydja vid sveitarfélog
sem hafa ordid hvad mest fyrir ahrifum af séttvarnaradgerdunum
og er par sérstaklega horft til Sudurnesja. Jafnframt er litid til pess
ad stydja vid fjarfestingu sveitarfélaga med pvi ad lata atakid , Allir
vinna* einnig na til sveitarstjornarstigsins og pa faer Fasteignasjodur
Jofnunarsjéds sveitarfélaga heimild til ad veita sveitarfélogum styrki.
Heilbrigdisstarfsmenn og vidbragdsadilar i framlinu barattunnar vid
farséttina fa einnig sérstaka 1 ma.kr. dlagsgreidslu. pessi studningur
nemur alls 4,7 ma.kr. Hvatar til rannséknar- og préunarstarfsemi eru
einnig auknir og fjarmoégnun til nysképunar aukin. Kostnadur rikis-
sj6ds vegna pessa er datladur 5,2 ma.kr.

Einnig er gripid til ymissa adgerda til ad maeta sérstokum
adstedum Olikra hopa vegna faraldursins og afleidinga hans.
Fjolgad verdur um allt ad 3 pusund sumarstorf fyrir ndmsmenn hja
hinu opinbera. b4 hefur einnig verid akvedid ad fjdlga listaménnum
a listamannalaunum um allt ad 40%. Kostnadur vegna pessa er
aeetladur 2,5 ma.kr. Jafnframt er fé veitt til nyrra Grraeda sem aetlad
er ad auka vinnuferni atvinnuleitenda. Fé verdur auk pess veitt til
nyrra gedheilbrigdis- og félagslegra Grraeda til verndar vidkveemum
hépum. Kostnadur vegna pessara Urreeda er deetladur 4,7 ma.kr.

Aukid fé og hvatning til fjarfestingar

Atakid ,Allir vinna" verdur utvikkad pannig ad endurgreidsla
virdisaukaskatts vegna vinnu vid vidhald, endurbatur og nybygg-
ingu fasteigna verdur hakkad ur 60% i 100%. bvi til vidbdtar er
virGisaukaskattur vegna vinnu vegna bilavidgerda ni einnig endur-
greiddur. Pad mun gilda fram ad dramétum og er datlad ad tekjutap
rikissjods vegna peirrar adgerdar verdi um 8 ma.kr.

Ad lokum hafa stjornvold akvedio ad flyta umsvifamiklum fjar-
festingarverkefnum og auka heildarfjarfestingaraform hins opinbera
a arinu um 20 ma.kr. fra pvi sem adur hafdi verid akvedid. par vegur
byngst fjarfesting i samgéngumannvirkjum og 68rum innvidum en
pbessu til vidbotar kemur 10 ma.kr. flyting & fjarfestingu opinberra
fyrirteekja.




Vidauki 1

Spatoflur

Tafla 1 Helstu hagstaerdir'

2018 2019 2020 2021 2022

Einkaneysla 4,7 (4,7) 1,6 (2,0) -7,3(2,4) 6,4 (2,5) 3,431
Samneysla 3935 4,129 3,125) 122,4) 2,6 (25)
Fjarmunamyndun -1,1 (4,0) -6,3 (-6,9) -6,2 (0,3) 2,9 3,0) 2,8(1,3)
Atvinnuvegafjarfesting -11,5 (-4,1) -17,5 (-17,4) -6,3 (1,2) -0,1 (-0,3) 4201,7)
Fjarfesting i ibadarhdsnadi 15,5 (16,2) 31,2 (30,1) -23,0 (-4,6) 9,5 (5,3) 8,2 (4,5)
Fjarfesting hins opinbera 30,6 (28,3) -10,4 (-9,7) 215 (4,7) 3,8(10,7) -6,4 (-4,6)
pj6daritgjéld 3,5 (4,6) -0,1 (-0,4) 3,9 2,1 3,726 3,0 2,5
Utflutningur véru og bjénustu 1,7 (1,7) -5,0 (-5,8) -31,6 (-1,4) 23,6 (3,6) 8,3 (3,0)
Innflutningur véru og pjénustu 0,8 (0,8) -9,9 (-8,5) -24,6 (1,5) 21,2 (4,0) 9,2 (2,8)
Verg landsframleidsla (VLF) 3,8(4,8) 1,9 (0,6) -8,0 (0,8) 4,8 (2,4) 2,8(2,6)
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar (présentur) 0,4 (0,4) 2,0 (1,0) -4,3 (-1,2) 1,2 (-0,1) -0,1 (0,2)
Atvinnuleysi (% af mannafla) 2,7 2,7) 3,6 3,6) 8,7 (4,2) 724, 6,3 (3,7)
Framleidsluspenna (% af framleidslugetu) 2,424 1,4 (0,4 -6,0 (-0,8) -1,6 (-0,4) -0,9 (-0,2)
Vidskiptajofnudur (% af VLF) 3,12,8) 58 (4,7) 1,3 3.8 2,5(3,6) 2,2(3,6)
Visitala medalgengis? 166,7 (166,7) 181,0 (181,0) 203,9 (182,9) 209,4 (185,4) 207,8 (185,4)
Verdbolga (visitala neysluverds) 2,72,7) 3,0(3,0) 2,3(1,9) 1,7 2,1) 1,6 2,2)
Verdbolga i helstu vidskiptalondum? 2,0 (2,0 1,5 (1,5) 0,7 (1,6) 1,4 (1,7) 1,7 (1,8)
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum? 23(23) 1,8 (1,7) -6,4 (1,6) 5,0 (1,6) 2,4(1,6)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tdlur i svigum eru spa PM 2020/1). 2. brong vidskiptavog. Visitalan hefur verid endurreiknud pannig ad 2. jantiar 2009 taki
hin sama gildi og visitala gengisskraningar sem heett hefur verid ad reikna. 3. Spa byggd a Alpjédagjaldeyrissjodnum, Consensus Forecasts, Global Insight og OECD.

Heimildir: Alpj6dagjaldeyrissjodurinn, Consensus Forecasts, Global Insight, Hagstofa islands, OECD, Refinitiv Datastream, Sedlabanki islands.

Tafla 2 Arsfjordungsleg verdbolguspa (%)’

Verdbdlga Verdbdlga (br. fréd fyrri

Arsfiérdungur (br. frd sama tima fyrir ari) drsfjérdungi & drsgrundvelli)
Meld gildi
2019:2 3434 4,3 (4,3)
2019:3 3131 13(1,3)
2019:4 2,5(25) 2,5(2,5)
2020:1 2,1(1,9) 0,2 (-0,4)
Spdd gildi

2020:2 2,419 54 (4,3)
2020:3 2,4(1,8) 1,5 (0,6)
2020:4 2,3(1,8) 2,1(2,6)
2021:1 2,22, 0,0 (0,7)
2021:2 1,6 (2,1) 2,8 (4,5)
2021:3 152,17 1,0(0,7)
2021:4 1,4 2,2) 1,7 2,9)
2022:1 1,5(2,2) 0,5 (0,9)
2022:2 1,6 (2,2) 3,4 (45)
2022:3 1,7 (2,2) 1,1(0,6)
2022:4 1,8(2,3) 2231
2023:1 1,9 (2,4) 1,1(1,2)
2023:2 2,0 3,8

1. Tolur i svigum eru spa PM 2020/1.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.
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