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Utlit er fyrir ad verg landsframleidsla dragist saman um 8,4% i &r og er pad mesti
samdrattur & lyoveldistimanum. Slemar horfur i & ma rekja il
koéronaveirufaraldursins (Covid-19) sem hefur m.a. lamad samgdngur & milli landa
og par af leidandi haft mikil ahrif & ferdapjonustu & islandi. Reiknad er med
sndrpum vidsnuningi & neesta ari og ad voxtur landsframleidslunnar verdi 4,9%.
Naestu ar gera rad fyrir hagvexti & bilinu 2,5%-2,9%. Horfur eru & ad pjodardtgjold
dragist saman um 4,4% i ar en ad pau aukist um 4,3% arid 2021.

Gert er rad fyrir ad einkaneysla dragist saman um 6,1% i ar vegna ahrifa
faraldursins. Neysla drést verulega saman i april en tok aftur vid sér i mai. Buist er
vid pvi ad veegi innlendrar neyslu aukist og hafi jakveaed ahrif & hagvoxt. Axtlad er
ad voxtur einkaneyslu verdi 5,5% arid 2021 og 3,2% 2022. Reiknad er med ad
kroftugur voxtur samneyslu sidustu ara haldi &fram i &r og verdi 3,1%. bPad ma ad
einhverju leyti rekja til adgerda stjornvalda til ad vinna gegn neikvaeedum ahrifum
faraldursins. Buist er vid ad téluverdur halli verdi & rikissjodi i ar eda um 300
milljardar kréna.

Veruleg dvissa rikir um atvinnuvegafjarfestingu & arinu. Faraldurinn raskar an efa
starfsemi fyrirteekja i ar sem hefur bein ahrif & fjarfestingaraform peirra og a pad
sérstaklega vid um fyrirteki i ferdapjonustu. | &r er reiknad med ad
atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 15,5% fré fyrra ari. A nasta ari er gert rad
fyrir 11% aukningu a ny og héflegum vexti eftir pad. Heegt hefur a
ibudafjarfestingu eftir voxt sidustu ara. Utlit er fyrir 9,5% samdrétt i fjarfestingu
ibadarhisnaedis i ar og 3,9% a pvi naesta. Horfur eru a umtalsverdri aukningu
opinberrar fjarfestingar i ar og ad voxturinn muni nema 21,7% sem ma rekja til
vidbragda stjornvalda vid faraldrinum. Aetlad er ad flyta opinberum
framkveemdum og fjarfesta i teekniinnvidum.

[ & er datlit fyrir verulegan samdratt i Gtflutningi. Vidbrogd vid
kérénaveirufaraldrinum hafa lamad flugsamgdngur um allan heim og er Gvissan
um framhaldid veruleg. I &r er reiknad med ad Gtflutningur véru og pjonustu dragist
saman um rum 30%. Mestur samdréttur er i pjonustudtflutningi en einnig i
atflutningi sjavarafurda.

Horfur eru & ad verdbolga haldist nalegt verobélgumarkmidi naestu ar. bratt fyrir
gengislaekkun i ar hefur hravoruverd leekkad a méti og slaki i hagkerfinu dregur Gr
hvata til verdhaekkana. Reiknad er med ad visitala neysluverds haekki um 2,4% i ar
og arid 2021.
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Buist er vid ad atvinnuleysi nai sdgulegu hdmarki vegna ahrifa faraldursins og
verdi 8,2% i ar. Atvinnuleysi sem hlutfall af vinnuafli maldist 7% i april og mun
pad haekka & seinni hluta ars pegar fjéldi einstaklinga sem var sagt upp stérfum
hefur unnid uppsagnarfrest. Gert er rad fyrir ad atvinnuleysi minnki med bata i
efnahagsmalum naestu ar og verdi 6,8% 2021 og 6,2% 2022. Um fjéréungur
vinnuafls padi atvinnuleysisbatur ad medtdldum hlutabétum i april og pvi hefur
fjoldi heimila ordid fyrir tekjumissi & arinu. Kaupmattur launa hefur aukist & arinu
vegna Kjarasamningsbundinna launahakkana og stédugrar verdbolgu, en aaxtlad er
ad raostofunartekjur heimilanna muni minnka vegna samdrattar i hagkerfinu.

Hrein stada vid Gtlond hefur farid batnandi sidastlidin &r og var jakveed um 23,3%
af vergri landsframleidslu vid lok fyrsta arsfjordungs. A sidasta ari byrjadi ad draga
hratt Gr vexti Gtlana til fyrirteekja samhlida haekkandi vaxtaalagi nyrra Gtlana. Utlan
til heimila eru enn i vexti. Vaxtaalag nyrra hasnadislana hefur haeekkad minna en a
nyjum fyrirteekjalanum. Eiginfjarhlutfoll vidskiptabankanna priggja voru ha i
alpj6dlegum samanburdi vid upphaf ars. Stada rikissjods er sterk. Til marks um pad
hafa 6ll lanshaefismatsfyrirteekin stadfest dbreytt lansheefi préatt fyrir faraldurinn.

Veruleg oOvissa rikir um helstu forsendur vegna faraldursins. Bakslag i barattunni
vid faraldurinn geeti dypkad samdrattinn i &r og dregid Ur efnahagsbata naestu ara.
Anrif & atflutningsatvinnuvegi gatu einnig reynst verri vegna préunar & mérkudum
erlendis. Pa er einnig talsverd dvissa um umfang efnahagsadgerda stjérnvalda og
ahrif peirra & fjarmal hins opinbera.

Mynd 1. Hagvoxtur, pjédaratgjold og voru- og pjonustujéfnudur
Figure 1. Economic growth, national expenditure and balance of trade
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breyting fra fyrra ari. Balance of trade and services % GDP, National expenditure and GDP growth is annual
change.



Mynd 2. Framlag til hagvaxtar
Figure 2. Contribution to growth
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Alpjodleg efnahagsmal

Samkvamt spam alpjodastofnana & bord vio OECD og AGS er (tlit fyrir samdréatt
heimshagkerfisins i ar. Midad vid nylega spa Efnahags- og framfarastofnunarinnar
(OECD) er aztlad samdratturinn verdi 6% a pessu ari. Pa er buist vid ad hagkerfi
heimsins taki hressilega vid sér & naesta ari og ad hagvoxtur verdi 5,2%.

Koroénaveirufaraldurinn hefur haft veruleg ahrif & heilbrigdiskerfi og atvinnulif.
Stjornvoéld flestra rikja hafa gripid til rddstafana til pess ad haegja & Gtbreidslu
faraldursins svo ad heilbrigdiskerfi peirra radi vido hann. Medal adgerda eru boénn
vid samkomum, lokanir fyrirteekja, ferdatakmarkanir og jafnvel utgdngubonn.
Faraldurinn hefur haft mikil &hrif & hagkerfi pessara landa og er buist vid ad
heimshagkerfid dragist saman um 6% & arinu, pratt fyrir ad margar pjodir hafi beitt
rikisfjarmalum og peningastefnu af fullum krafti til pess ad vinna gegn neikveedum
efnahagsahrifum. Gert er rad fyrir ad dragi Ur faraldrinum eftir pvi sem lidur 4 ario
og takmarkanir rymkadar. Ef umsvif i hagkerfum rikja komast aftur i edlilegt horf
ma bulast vid ad hagvoxtur & naesta ari geti ordid kroftugur eda 5,2%. Mikil dvissa
fylgir p6 spanni par sem han byggir & forsendum sem erfitt er ad spa fyrir um og
eru allir ahaettupeettirnir til leekkunar. M& par medal annars nefna 6vissu um hvort
veiran muni na sér aftur 4 strik i peim l6ndum sem hafa ni pegar nad stjérn &
henni. Hegdun neytenda gati breyst og peir fordast fjdlfarna stadi eins og
verslunarmidstodvar, almenningssamgongur eda adra opinbera stadi sem geti leitt
til samdrattar i efnahagslifinu.

Gert er rad fyrir ad samdrattur i helstu vidskiptarikjum fislands verdi meiri en
OECD gerir r&d fyrir & heimsvisu eda 6,7%. Buist er vid kroftugum hagvexti i
pessum rikjum & naesta ari eda 5,5% og hoflegum 1,7% vexti arid 2022.



Mynd 3. Hravoruverd & heimsmarkadi
Figure 3.  World commaodity prices
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Skyringar Notes: Manadarlegar télur, sidasta gildi mai 2020. Heimild: Macrobond, Hagstofa islands. Monthly
data, latest value May 2020. Source: Macrobond, Statistics Iceland.

Heimsmarkadsverd & oliu var ad jafnadi rimlega 10% laegra a arinu 2019 en 4rid
2018. Lekkunina i fyrra ma ad mestu rekja til versnandi adstedna i
heimsbuskapnum, en minnkandi umsvif drogu ur eftirspurn eftir oliu. Samkvaemt
Bandarisku upplysingastofnuninni um orkumal (e. U.S. Energy Information
Agency) hakkadi oliuverd nokkud sndggt i byrjun ars 2020 vegna aukinnar spennu
i Mid-Austurléndum sem Ottast var ad takmarkadi frambod oliu. | jantar for ad
verda vart vid kdrénaveirusmit i Kina sem vard til pess ad stjérnvold settu
takmarkanir & ferdalog. Veiran dreifdist afram um heiminn og vard til pess ad 16nd
toku akvoroun ad loka landameerum. Fyrir vikid haegdi verulega & hagkerfum
heimsins sem dr6 mjog ur eftirspurn eftir oliu. Minnkandi eftirspurn og auknar
oliubirgadir leiddu til pess ad oliuverd hridleekkadi og nadi lagmarki i april og hafdi
ba ekki verio laegra fra byrjun ars 2002. Til pess ad reyna ad stemma stigu vid
verdlakkunum komust OPEC+ rikin ad samkomulagi i april um 9,7 milljéna tunna
samdratt i framleidslu & dag sem er &n fordeema. Upphaflega samkomulagid gerdi
rad fyrir ad pessi mikli samdrattur sem hoéfst fyrsta mai myndi vara Gt janimanud
en sidan yrdi framleidsla aukin i tveimur &f6ngum og ad framleidslutakmérkunum
yrdi heett i april 2021. 1 byrjun jani sdmdu OPEC+ rikin um ad pessum samdraetti
sem atti upphaflega ad vara Gt junimanud yrdi haldid ut jali. Verd & oliu hefur
bokast upp a vid sidustu vikur vegna samkomulagsins asamt peirri stadreynd ad
flest steerstu hagkerfi heimsins virdast heegt og rdlega vera ad fara af stad eftir
heimsfaraldurinn. A®tlad er ad heimsmarkadsverd verdi ad jafnadi rimlega 37%
leegra en i fyrra, midad vid framvirk verd, en ad verd muni haekka ad jafnadi um
6,2% arin 2021-2022.

Arid 2019 leekkadi verd Gtflutts als fra islandi ad jafnadi um taep 14% borid saman
vid arid 2018. Eftir lekkanir & heimsmarkadsverdi a ali i fyrra hefur verd lekkad
enn frekar eda um taep 13% pad sem af er ari. Astedur leekkunar alverds i byrjun
ars ma medal annars rekja til samdrattar i framleidslu bila, t.d. vegna afndms
skattaafslattar & bifreidar i Kina og nyrra Gtblastursstadla i Evropu. Bilaidnadurinn
er nast stersti notandi als i heiminum og hefur samdrattur i framleidslu bila
toluverd ahrif & eftirspurn eftir ali. I kjolfar heimsfaraldursins hefur dregid enn
frekar ar eftirspurn eftir ali i naer 6llum geirum sem hefur haft i for med sér enn
meiri verdleekkun. Midad vid verd i framvirkum samningum er gert rad fyrir pvi ad



verd muni laekka afram og leekka um 14% ad jafnadi i ar. A naestu arum mun alverd
jafna sig ad einhverju leyti og getur arleg haekkun &rin 2021-2022 numid ad jafnadi
ramum 3,7%. | fyrra leekkadi verd annarra hravara um rim 4% og buist er vid ad
verd haldi &fram ad laekka um ram 5% i ar. Arin 2021-2022 er gert rad fyrir 2,3%
haekkun & &ri ad jafnadi.

Horfur eru & ad vidskiptakjor versni um rumt prosent & arinu, batni um halft
présent & naesta ari og haldist nokkud stédug eftir pad.

Utanrikisvidskipti

Heildaratflutningur voru og pjénustu drost saman um 5% &rid 2019 eftir samfellt
vaxtarskeid fra arinu 2007. Ferdapjonustan vard fyrir skakkaféllum & sidasta ari
vegna gjaldprots Wow air og kyrrsetningar Boeing 737 MAX-véla Icelandair.
Komum ferdamanna til landsins fekkadi um rumlega 14% a sidasta ari og
pjonustudtflutningur drost saman um 9%. Utflutningur sjavarafurda drost saman
um 7,5% 4 sidasta ari vegna loonubrests en voruutflutningur i heild drést einungis
saman um 0,4% en par hafdi utflutningur & togara og vélum Wow air fyrir taeplega
20 milljarda kréna mest ahrif.

[ & er datlit fyrir verulegan samdratt i Gtflutningi. Vidbrogd vid
kérénaveirufaraldrinum hafa lamad flugsamgéngur um allan heim og er Gvissan
um framhaldid veruleg. A islandi komu ahrifin fyrst fram um midjan mars en i
april og mai feekkadi komum ferdamanna um Keflavikurflugvoll um rdmlega 99%
midad vid sidasta ar. Dregid var Ur ferdatakmdrkunum um midjan juni og hefur
ferdum til og fra landinu fjolgad. | pjodhagsspanni er gert rad fyrir ad
ferdamonnum feekki um rimlega 75% 4 &rinu, en & nasta ari er axtlad ad fjoldi
ferdamanna verdi narri milljon sem er um helmingur af peim fjlda sem heimsotti
landid med flugi arid 2019. Veruleg dvissa rikir p6 um forsendurnar og geta peer
breyst hratt. Ahrifa geetti einnig i Gtflutningi sjavarafurda en pegar vidtekar lokanir
toku gildi i helstu vioskiptalondum dré verulega Ur solu ferskra sjavarafurda.
Lodnubrestur hefur einnig neikvaed ahrif i ar en gengisfall kronunnar hefur stutt vid
atveginn.

A fyrsta arsfjordungi drost Gtflutningur voru og pjonustu saman um 17,2%. |
vorultflutningi ma rekja samdrattinn ad mestu til grunnahrifa vegna flugvélasélu
arid adur. bjénustudtflutningur minnkadi um 16,2% en par gatir ahrifa faraldursins
i mars. I &r er reiknad med ad Gtflutningur voru og pjonustu dragist saman um rim
30%. Mestur samdrattur er i pjonustudtflutningi en einnig i Utflutningi
sjavarafurda. A nesta ari er aztlad ad Gtflutningur aukist um 19% vegna bata i
ferdapjonustu og sjavarutvegi. Arid 2022 verdur afram kroftugur voxtur par sem
gert er rad fyrir ad ferdapjonusta sé enn ad na fyrri styrk.

Gert er rdd fyrir rimlega 23% samdretti innflutnings & &rinu. Mest er lekkunin i
pjonustuinnflutningi sem endurspeglar mikla faeekkun ferda Islendinga til annarra
landa. sland sker sig nokkud 0r hvad vardar eydslu & ferdalégum erlendis midad
vid onnur riki en & sidasta ari nam eydsla vegna ferda teplega 200 milljéroum
kréna i pjonustuinnflutningi eda um 6,7% af VLF. /Atla ma ad fjarmunir sem hefdu
ella farid i eydslu erlendis leiti ad hluta i sparnad en ad sterstum hluta i
einkaneyslu innanlands i &r sem mildar samdrattinn i hagkefinu. Innflutningur
eykst & nasta ari med efnahagsbatanum en pa er reiknad med 17,4% aukningu fra
fyrra &ri. VOxtur innflutnings naestu ar verdur, likt og i tflutningi, ad stérum hluta
drifinn afram af auknum flugsamgéngum og ferdalogum.



Mynd 4. Inn- og Gtflutningur
Figure 4. Imports & exports
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Buist er vid 6,1% samdreetti i einkaneyslu i ar vegna ahrifa korénaveirufaraldursins
a hagkerfio, en ad hun muni taka vid sér & nasta ari med batnandi horfum. Gert er
rad fyrir ad einkaneysla aukist um 5,5% 2021 og 3,2% 2022.

Voxtur einkaneyslu & fyrsta arsfjérdungi mealdist 0,9% samkvemt
bradabirgdanidurstodu pjédhagsreikninga. Aukning var i s6lu nyrra bifreida midad
vid sama timabil i fyrra. Samkomutakmarkanir og ferdabdnn sem sett voru & um
midjan mars hofdu takmorkud ahrif & heildarneyslu fjéroungsins.

Anrif faraldursins & einkaneyslu komu ad fullu fram  aprilméanudi eins og gégn um
kortaveltu syna en han drést saman um 25,9% ad raunvirdi & milli ara®, par af
innlend velta um 19%. Neysla pjonustu 14 ad miklu leyti nidri vegna lokana sem
hofou mikil ahrif & samsetningu hennar. Samkvaemt Rannsoknasetri verslunarinnar
(RSV) drdst kortavelta i veitingasélu saman um 42% 4 milli ara en hlidstaed
aukning var i solu raftekja asamt mikilli aukningu i veltu byggingavéruverslana.
Neysla islendinga & ferdalésgum erlendis var 6veruleg vegna ferdatakmarkana en
heildarkortavelta erlendis leekkadi um 68% ad raunvirdi i april & milli ara. Mikill
vidsnaningur var i neyslu heimilanna i mai eftir tilslokun takmarkana. Kortavelta
innanlands jokst um 3,2% ad raunvirdi & milli ara en med tilliti til veltu erlendis
drést han hins vegar saman um 5,8%.

T Innlend kortavelta raunvirt med visitolu neysluverds an hisnadis og erlend velta med innflutningsveginni
medalgengisvisitdlu og neysluverdsvisitdlu vidskiptalanda.



Mynd 5. Voxtur kortaveltu ad raunvirdi
Figure 5. Payment card turnover growth in real terms
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Skyringar Notes: Innlend kortavelta raunvirt med visitdlu neysluverds an hisnadis og erlend velta med
innflutningsveginni medalgengisvisitdlu og neysluverdsvisitolu vidskiptalanda. Domestic payment card turnover
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Heimild Source: Sedlabanki islands. Central Bank of Iceland

Veantingar heimilanna til efnahagsmala nastu 6 manada versnudu hratt i april.
Reyndust 78% svarenda neikvaedir & efnahagshorfur samkvemt veantingavisitdlu
Gallup og hafa veentingar ekki malst eins lagar fra oktdber 2010. begar ljost var ad
faraldurinn veeri i rénun & Islandi botnudu veentingar heimilanna og laekkadi hlutfall
svarenda sem voru neikvaedir i 61% i juni. Arangursrik vidbrogd Almannavarna
vid faraldrinum og efnahagslegar adgerdir stjornvalda, sem hlifou flestum
heimilum vid skammtimatekjufalli, drégu Ur veentingum um dypri samdratt. Hatt
hlutfall neikveedra svarenda i mai synir p6 ad heimilin eigi von & erfidum
efnahagsadstaeedum naestu arsfjérdunga.

Buist er vid ad verulegur hluti neyslu islendinga, sem annars hefdi farid i ferdalog
erlendis, feerist innanlands og mun hafa jakveed ahrif & arinu. Liklegt er ad heimilin
auki varGdarsparnad eftir pvi sem atvinnuleysi eykst a seinni hluta ars vegna
samdrattar i ferdapjonustu og skuldsetning aukist. Eftir mikinn samdratt
einkaneyslu a arinu er gert rad fyrir ad hdn muni aukast naestu ar pegar atvinnustig
eykst og dregur Ur atvinnuleysi.



Mynd 6. Einkaneyslu
Figure 6. Private final consumption
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Heimild Source: Hagstofa Islands og OECD. Statistics Iceland and OECD.

Samneysla

Bradabirgdanidurstodur pjodhagsreikninga Hagstofu islands &rid 2019 syna 4,1%
raunvoxt samneyslu en 7,8% ad nafnvirdi.. Launakostnadur vegur par pyngst en
aaxtlad er ad hann hafi aukist um 6,3% fra arinu 2018. Hlutur samneyslu i vergri
landsframleidslu nam 24,3% 4& arinu 2019 sem er u.p.b. halfu présentustigi yfir
medaltali sidustu 20 &ra og hefur ekki meelst heerri fra arinu 2012.

Vegna adsteona i hagkerfinu af véldum koronaveirufaraldursins var Gtgafu
fjarmélaaeetlunar, sem leggja atti fram i vor, frestad fram & haust. Af pessum sokum
byggir samneysluspain na & fjarmaladatlun aranna 2020-2024 sem 16gd var fram i
fyrra auk fjarlaga fyrir &rid 2020 sem sampykkt voru & Alpingi i névember
sidastlionum. P& er einnig tekid tillit til peirra tveggja fjaraukalaga sem hafa verid
sampykkt & pessu ari.

Samkveaemt pjédhagsreikningum jokst samneysla um 2,3% a fyrsta fjoroungi arsins.
Gert er r&d fyrir ad samneysluutgjold hins opinbera eigi eftir ad aukast meira &
neestu arsfjéréungum og ad voxturinn fyrir arid i heild verdi 3,1%. Buist er vid ad
heldur dragi Ur vextinum & nasta ari og hann verdi 1,3%.

Halli vard & rekstri rikissjoos i fyrra eftir prju hallalaus ar par a undan og er aztlad
ad hann hafi verid um 22 milljardar kréna eda sem nemur 1% af landsframleidslu
arsins. A fyrsta arsfjordungi 2020 var taeplega 30 milljarda halli & rikissjodi en
azetlanir arsins gera rad fyrir téluverdum hallarekstri i kjolfar adgerda til ad spyrna
vid neikvaedum ahrifum faraldursins & islenskt efnahagslif. Gert er rad fyrir ad
hallinn i ar geti numid allt ad 300 milljoroum kréna sem er téluvert meiri halli en
vard ad jafnadi ar hvert a timabilinu 2008-2011.



Mynd 7. Samneysla hins opinbera
Figure 7. Public consumption
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Heimild Source: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa islands og sveitarfélég. Ministry of Finance and
Economic Affairs, Statistics Iceland and municipalities.

Fjarfesting

Atvinnuvegafjarfesting hefur dregist saman tvo ar i r6d en arid 2019 lekkadi hun
um 17,5% fréa fyrra ari. Sidustu ar hafa einkennst af fjarfestingu til ad maeta miklum
vexti ferdapjonustu og hefur sa fjarfestingarkufur verid i rénun undanfarin tvo ar
eftir pvi sem hagoi a4 komum ferdamanna til landsins. Gjaldprot Wow air hafdi
einnig ahrif & sidasta ari pegar vélar félagsins voru seldar ar landi sem dr6 ar
fjarfestingu innanlands. Atvinnuvegafjarfesting a fyrsta arsfjéoroungi 2020 jokst um
9,5% en pad ma fyrst og fremst rekja til grunnahrifa vegna Gtflutnings véla
flugfélagsins arid & undan.

Veruleg dvissa rikir um atvinnuvegafjarfestingu & arinu. Kérénaveirufaraldurinn
raskar an efa starfsemi fyrirteekja i & sem hefur bein ahrif & fjarfestingaraform
peirra og & pad sérstaklega vid um fyrirteeki i ferdapjonustu. 6 ber ad hafa i huga
ad starfsemi i byggingageiranum lagdist ekki af a 6drum arsfjérdungi likt og vida i
nagrannaléndum medan & hapunkti faraldursins st6d. | ar er reiknad med ad
atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 15,5% fra fyrra ari. A nasta ari er gert rad
fyrir 11% aukningu og héflegum vexti eftir pad. Opinber fyrirteeki 4 bord vio
Landsvirkjun og Orkuveitu Reykjavikur hafa lyst pvi yfir ad beett verdi i
fjarfestingar i ar og a nasta ari til ad stydja vio hagkerfid og pa hafa styrivextir
leekkad umtalsvert sem eetti ad stydja vid bata i fjarfestingu pegar fram i seekir.

Samkvaemt nidurstddum pjodhagsreikninga jokst ibudafjarfesting um rim 31% &
arinu 2019. bessi mikli voxtur batist vid kroftugan voxt sidustu priggja ara. Arin
2016-2019 tvofaldadist ibudafjarfesting a fostu verdlagi en na virdist pessi préun
vera ad breytast. Samdrattur i ibGdafjarfestingu a fyrsta arsfjoroungi 2020 maeldist
rimlega 3% samkvamt pjodhagsreikningum. Buist er vid ad samdratturinn muni
aukast enn frekar eftir pvi sem lidur & arid. I fyrra dré nokkud ur verdhaekkunum &
ibudarhlsnaoi 4 hofudborgarsvaedinu eftir miklar heekkanir sidustu ar. Verd a
hisnadi haekkadi um 3,6% arid 2019 samkvaemt malingum bjodskrar islands &
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visitdlu ibudaverds & hofudborgarsvaedinu og hefur pad sem af er ari 2020 haekkad
um 3,4% milli ara.

Gert er rad fyrir ad samdrattur ibudafjarfestingar i ar verdi 9,5%. Innflutningur
byggingarefna hefur dregist saman fra arinu 2019 sem endurspeglast i talningu
Samtaka idnadarins & ibadum i byggingu sem synir samdratt. Samdratturinn geeti
teygt sig yfir & nasta &r og numid tepum 4% arid 2021. Buist er vid snérpum
vidsnaningi arid 2022 pegar fjarfesting i ibldarhisnaedi mun aukast um rdm 9%.

Mynd 8. Fjarmunamyndun og framldg undirlida
Figure 8. Gross fixed capital formation and contribution of its components
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Bradabirgdanidurstodur pjédhagsreikninga syna ad fjarfesting hins opinbera drost
saman um rdm 10% 4arid 2019. Samdrattinn ma rekja til grunnahrifa vegna
breytinga & eignarhaldi & Hvalfjardagéngum sem eignferd voru hja hinu opinbera &
4. arsfjordungi 2018.

Samkvamt pjodhagsreikningum jékst fjarfesting hins opinbera um 2,5% a fyrsta
arsfjoroungi 2020. Buist er vio ad meiri kraftur verdi i fjarfestingu hins opinbera
pad sem eftir er arsins. bennan kroftuga voxt ma ad mestu rekja til
fjarfestingarataks rikissjods, sem er hluti af vidspyrnu rikisins vegna faraldursins,
par sem framkveemdum verdur flytt og fjarfest i teekniinnvidum. Gert er r&d fyrir ad
fjarfesting hins opinbera aukist um 21,7% i ar en ad heldur dragi Ur vextinum &
neesta ari sem verdi 2%. Buist er vid 3,5% samdratti i fjarfestingu hins opinbera
ario 2022.

Fjarfesting var i lagmarki &rid 2010 pegar hun var 14,1% af vergri landsframleidslu
en nadi hdmarki arid 2017 pegar han var um 22% af vergri landsframleidslu sem er
naleegt langtimamedaltali. Sidustu ar hefur dregid Ur hlut hennar en reiknad er med
ad hlutfall fjarfestingar verdi i kringum 20-21% af vergri landsframleidslu &
spatimanum.
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Vinnumarkadur og laun

Buist er vid ad atvinnuleysi wverdi 8,2% a arinu vegna ahrifa
kérénaveirufaraldursins & ferdapjonustu og efnahaginn. Yrdi pad mesta
atvinnuleysi  fr& upphafi mealinga en samkvaemt vinnumarkadsrannsokn
Hagstofunnar (VMR) var pad mest 7,6% arid 2010. Gert er rad fyrir ad draga muni
r atvinnuleysi nastu ar eftir pvi sem fjoldi ferdamanna og hagvoxtur eykst og ad
pad verdi 6,8% 2021 og 6,2% 2022.

I mars var ljost ad tekjur margra fyrirteekja myndu dragast verulega saman vegna
feekkunar ferdamanna og samkomutakmarkana innanlands. Ovissa rikti um préun
faraldursins og akvadu stjornvold ad bjéoa upp a hlutabétadrraedi til ad draga ur
skammtimaatvinnuleysi og vernda radningarsambond. Skrad atvinnuleysi hja
Vinnumalastofnun (VMST) for ar 5% i febrbar i 5,7% i mars en ad medtdldu
minna starfshlutfalli reyndist pad 9,2%. I april jokst skrad atvinnuleysi i 7,5% og
17,8% med hlutabotapegum. Um fjordungur vinnuafls & Islandi, eda 49.200
einstaklingar, padu atvinnuleysisbaetur i april, par af um 16.400 i almenna
botakerfinu og 32.800 vegna minnkads starfshlutfalls. Flestir peirra sem nyttu sér
hlutabotadrraedid voru starfandi i ferdapjonustu eda um 37% og 21% i verslun. Alls
hefur um 7.100 manns verid sagt upp i hopuppsdgnum fra pvi i mars, par af 2.000
hja Icelandair, i steerstu hdpuppsogninni.

Mynd 9. Atvinnuleysi
Figure 9 Unemployment
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Heimild Source: Hagstofa Islands og Vinnumalastofnun. Statistics Iceland and Directorate of Labour.

Eftir a0 Almannavarnir gafu til kynna ad takmarkanir yrdu & ferdalogum
einstaklinga milli landa yfir sumarid akvadu stjornvéld ad bjoda fyrirtekjum sem
urdu fyrir miklum samdraetti i tekjum upp & styrk til greidslu launa i uppsagnafresti
starfsmanna. Foru pa margir af b6tum og atvinnuleysi med minnkudu starfshlutfalli
var 13,0% i mai. Buist er vid ad atvinnuleysi & pridja arsfjoroungi muni aukast
begar uppsagnafresti starfsmanna, sem sagt var upp stérfum undanfarna manudi,
lykur.

Atvinnuleysi meldist 7% samkvaemt nidurstodum VMR i april og mikil aukning
var i fjolda einstaklinga sem voru utan vinnumarkadar eda um 5.400 manns fra
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mars. Atvinnupéttaka var 76% i april en langtimamedaltal hennar er um 82%.
Medalfjéldi unninna vinnustunda & viku leekkadi i mai og var 34 stundir en hafdi
verid 38 stundir ad medaltali & fyrsta arsfjéroungi sem synir ahrif legra
starfshlutfalls vegna faraldursins.

A sama tima og astand & vinnumarkadi versnadi hratt, haeekkudu raunlaun um 2,8%
milli manada i april vegna samningsbundinna heakkana Lifskjarasamningsins.
Margar stéttir ferdapjonustu hafa pé tekid & sig kjaraskerdingu vegna ahrifa
faraldurins en vegna aukins atvinnuleysis er gert er rad fyrir ad vinnumagn minnki
mikio & arinu med samsvarandi ahrifum & radstéfunartekjur heimila. Samid var vid
stéran hluta opinberra starfsmanna i vor en enn 4 eftir ad semja vio ymsar stéttir i
heilbrigdispjonustu, kennara og l6greglu. Til ad sporna vid tekjumissi, medal
annars hja ndmsmonnum, hafa stjornvéld gripid til atvinnuskapandi Grraeda til pess
ad auka frambod starfa.

Mynd 10. Breyting & fjolda starfandi og atvinnulausra
Figure 10. Changes in number of employed and unemployed
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Skyringar Notes: Arsfjordungsdgn, breyting i fjélda fra sama arsfjordungi fyrra ars samkveaemt Vinnumarkads-
kénnun. Quarterly data. Change in count from same quarter of previous year. LFS=Labour Force Survey.

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

Verdbolga, gengi og fjarmalamarkadir

Verdbdlga hefur haldist nalegt verdbdlgumarkmidi sidustu manudi. I mai hafdi
visitala neysluverds haekkad um 2,6% fra fyrra ari. Snorp leekkun vard & gengi
kronunnar gagnvart 6drum gjaldmidlum pegar ljést vard umfang adgerda vegna
korénaveirunnar og horfur i ferdapjonustu versnudu verulega. Ahrifa
gengislekkunar er farid ad geeta ad einhverju leyti i verdlagi & innflutningi.
Heimsmarkadsverd & hravorum og adfongum hefur hins vegar leekkad umtalsvert
auk pess sem litil verdbolga er i helstu vidskiptalondum. 1 mai hafdi verd a
innfluttu eldsneyti leekkad um 14,1% fra fyrra ari en verd a éllum innfluttum vérum
haekkad um 2,7%. Sidustu ar hefur husnadi verid helsti drifkraftur verdbolgu en
pad sem af er arinu hefur pad ad mestu verid i samreemi vid almenna verdproun.

Gengi kronunnar var nokkud st6dugt framan af arinu. begar kérénaveirufaraldurinn
tok ad breidast ut i mars og ljést vard ad Utflutningsatvinnuvegir yrou fyrir
verulegu &falli leekkadi gengi kronunnar nokkud hratt og milli marsméanadar og mai
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veiktist gengid um rdm 11%. Velta & gjaldeyrismarkadi tok kipp i mars og var 58
milljardar kréna i manudinum samanborid vid 15,6 ma. medalveltu & manudi i
fyrra. Sedlabanki Islands beitti inngripum & gjaldeyrismarkadi og seldi gjaldeyri
fyrir um 10 ma. i mars og 7 ma. i april til ad vega upp a méti of miklum sveiflum,
en bankinn hefur ekki selt svo mikinn gjaldeyri fra pvi i fjarmalakreppunni 2008.
Fra upphafi maiméanadar hefur gengi kronunnar heldur styrkst og hafa inngrip
Sedlabankans snuist vid og hann keypt gjaldeyri fyrir 2,7 milljarda kréna.

Horfur eru & ad verdbolga haldist nalaegt verdbolgumarkmidi naestu ar. pratt fyrir
gengislaekkun i ar hefur hravoruverd leekkad a méti og slaki i hagkerfinu dregur ar
hvata til verdhaekkana. Reiknad er med ad visitala neysluverds haekki um 2,4% i ar
og arid 2021. Gert er r&d fyrir ad gengi kronunnar veikist um 8,2% ad medaltali i
ar, sem skyrist ad mestu af gengisveikingunni i mars og april, en ad gengi
krénunnar styrkist litillega & naesta ari.

Peningastefnunefnd hefur brugdist hratt vid snarversnandi stédu pjédarbisins med
umtalsverdum vaxtalaekkunum. [ upphafi arsins voru meginvextir Sedlabankans
3% en eftir pvi sem hefur 1idid & arid og umfang efnahagsvandans ordid ljésara
hefur nefndin leekkad vexti um tveer prosentur. Mesta vaxtalekkunin atti sér stad i
mai pegar styrivextir voru leekkadir um 0,75%. Bankinn hefur einnig beitt 6drum
teekjum til ad meta breyttum adstedum pjéoarblsins, m.a. med inngripum &
gjaldeyrismarkadi, kaup 4 skuldabréfum rikissjods til ad tryggja miolun
peningastefnu Ut vaxtar6fid og leekkun & sveiflujéfnunarauka fjarmalafyrirtekja.

Mynd 11. Verdbdlga og undirlidir
Figure 11. Inflation and subcategories
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Efnahagsreikningur heimila og fyrirteekja var traustur vid upphaf ndverandi
samdrattarskeids. Eiginfjarstada einstaklinga skv. skattframtélum jokst ad
medaltali um 15% & ari a timabilinu 2010-2018 og hefur ekki verid betri adur.
Skuldastada einstaklinga hefur verid nokkud stddug sidastlidin &r eda i kringum
75% af landsframleidslu, eftir ad hafa leekkad stédugt fra arinu 2009. NU er fyrirséd
ad hlutfallid haekki vegna samdrattar i landsframleidslu. Eftir mikla aukningu & hlut
lifeyrissjoda & markadi fyrir ny hdsnadislan hafa ny utlan peirra dregist verulega
saman sidastlidna manudi en & sama tima hafa vidskiptabankarnir sott i sig vedrid.
Samhlida laekkandi voxtum Sedlabanka Islands hefur einnig ordid markverd
breyting & hlutfalli nyrra verdtryggdra og Overdtryggdra lana. Leekkandi vextir
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Overdtryggdra lana hafa ordid pess valdandi ad fleiri kjosa ni ad taka lan sem eru
6verdtryggd. Utlan til atvinnufyrirteekja jukust mikid & arinu 2018 en hratt dré ar
peim & seinni hluta sidasta ars samhlida ovissunni i kringum gjaldprot Wow air.
Samkveemt Sedlabanka islands hefur vaxtaalag & ny Gtlan til fyrirtekja aukist
mikid og var i mars um 5 prosentustigum yfir meginvoxtum bankans. Vaxtaalag &
ny hasnadislan hefur aukist minna en var prja prosent. Heildarskuldir rikissjods
hafa verid i kringum 30% af landsframleidslu sidustu tvo ar eftir ad hafa verid haest
i um 90% ario 2012. Skuldirnar hafa aukist pad sem af er ari og eru nt um 37% af
landsframleidslu.

Mynd 12. Eignaverd & Islandi
Figure 12. Asset prices in Iceland
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Skyringar Notes: Sidasta gildi mai 2020 fyrir hisnadisverd og 18 jani fyrir hluta- og skuldabréfavisitdlur. Latest
value may 2020 for housing price and jun 18th for bond and share indexes.

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

Samkveemt Sedlabanka islands batnadi hrein stada vid utlond um 64 milljarda
kréna fra aramétum til loka fyrsta fjéroungs og er talin vera jakvaed um 23,3% af
vergri landsframleioslu. Batann ma ad miklu leyti rekja til hreinna
fjarmagnsvidskipta. Hreinn gjaldeyrisfordi Sedlabanka Islands i mai nam um 904,3
milljoréum.

Eiginfjarhlutfoll vidskiptabankanna priggja voru ha i alpjodlegum samanburdi vid
upphaf &rs. Sedlabanki islands, i samstarfi vid vidskiptabankana, framkvaemdi
alagsprof i lok sidasta ars par sem ahrif efnahagséafalls & rekstur bankanna var
metid. Par var forsenda ad 5,9% samdrattur yrdi i vergri landsframleidslu yfir tvo
ar drifinn af uatflutningséafalli. Slikt &fall myndi leida til 4% lekkunar i
eiginfjarhlutfalli bankanna ad jafnadi. bratt fyrir afallid yrou vogunarhlutfoll
vidskiptabankanna herri en sambarileg hlutfoll fyrir norrena og evropska banka.
Nuverandi &fall verdur nokkud umfangsmeira, en skammvinnara, en profid gefur
samt akvedna mynd af mégulegum &hrifum & bankana prja.

Eftir miklar verohakkanir ibGoaverds fra arinu 2011 dré verulega Ur
verdhaekkunum &arid 2018 og hafa peer verid nokkud stédugar i tepum fjorum
présentum sidan pa. Nokkud dré ar fjolda pinglystra kaupsamninga i april i
samkomubanni en fjoldi peirra jokst i mai pegar tilslakanir toku gildi og virdist
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sem hasnadismarkadur sé ad komast i edlilegra horf. Markadsvirdi skradra
hlutabréfa i Kaupholl islands tok skarpa dyfu i kjolfar faraldursins en st laekkun
hefur gengid til baka eins og & erlendum hlutabréfamorkudum. Hlutabréf i
Icelandair hafa leekkad mest en um 75% af markadsvirdi félagsins hefur tapast a
arinu.

I lok sidasta ars haekkadi matsfyrirtaekid Moody’s lanshafiseinkunn rikissjods til
langtima 0r ,,A-3“ i ,,A-2“. Einkunnin var stadfest i april og horfur metnar
stoéougar. Fitch haekkadi skammtimalanshafi og stadfesti langtimaeinkunnina ,,A*
a sidasta ari. Einkunnin var stadfest i byrjun jani en horfur eru na taldar neikveedar.
b4 var einkunnin ,,A“ fr4 Standard & Poor‘s stadfest i mai en hdn hefur verio
Obreytt frd 2017 med stodugum horfum. Lanshaefismatsfyrirteekin hafa pvi stadfest
Obreytt lanshefi rikissjods eftir faraldurinn. Rikissjodur gaf at skuldabréf ad
fjarhaed 500 milljonir evra & avoxtunarkréfunni 0,667% i lok mai sidastlidinn. Til
samanburdar voru vidskipti med 5 &ra pysk skuldabréf ad medaltali ad eiga sér stad
midad vid avoxtunarkrofuna -0,74%. Utgafan stadfestir adgang rikissjods ad
erlendu fjarmagni pratt fyrir afleidingar faraldursins. Ahugi fjarfesta var mikill og
eftirspurnin margfold umfram Gtgéafu.

English summary

GDP is expected to decrease by 8.4% in 2020. The poor outlook this year can be
attributed to the Covid-19 pandemic, which has limited cross-border transport
and had a significant impact on tourism in Iceland. A sharp turnaround is
expected next year with GDP growth reaching 4.9%. In the coming years,
economic growth is expected to be in the range of 2.5% -2.9%.

Private consumption grew by 0.9% in the first quarter, but is expected to decline
by 6.1% this year due to the pandemic. Consumption contracted dramatically in
April but recovered in May. Private consumption is expected to balance towards
domestic consumption and have a positive impact on economic growth. Private
consumption growth is projected to be 5.5% in 2021 and 3.2% in 2022. Vigorous
growth in public consumption is expected to continue this year and grow by 3.1%.
This can partly be attributed to the impact of government measures to
counteract the negative economic effects of the Covid-19 pandemic. The
Treasury is expected to run a considerable deficit this year, amounting to about
ISK 300 billion.

There is considerable uncertainty about business investment this year. The
pandemic disrupts the activities of companies, which has a direct impact on their
investment plans. This is especially true for companies in the tourism industry.
However, it should be noted that construction activities did not cease in the
second quarter, as in many neighbouring countries during the pandemic’s peak.
This year, business investment is projected to decline by 15.5% from the previous
year. Next year, 11% increase is expected and modest growth thereafter.
Residential investment is expected to decline by 9.5% this year. Public
investment is projected to increase by 21.7% this year, which can be attributed
to the government's response to the the Covid-19 pandemic. The investment
initiative involves accelerating public construction work and investment in
technology.
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A steep decline in exports is projected for this year. Responses to the Covid-19
pandemic have halted air transport around the world and there is considerable
uncertainty about future developments. This year, exports of goods and services
are expected to decline by over 30%. The largest decline is in service exports,
but there is also a considerable decrease in exports of marine products.

Inflation is expected to remain close to the inflation target in the coming years.
Despite the depreciation of the Icelandic krona this year, commodity prices have
fallen and slack in the economy reduces the impetus for price increases. The CPI
is projected to rise by 2.4% this year and in 2021.

Unemployment is expected to reach a historic high due to the effects of the
pandemic and will be 8.2% this year. Unemployment as a percentage of the
labour force was 7% in April. It is expected to rise in the latter half of the year
when notice periods for termination come to an end. Unemployment is expected
to decline parallel to the economic recovery in the coming years and will be 6.8%
in 2021 and 6.2% in 2022. A quarter of the work force, including staff in reduced
employment, received unemployment benefits in April. Real wages have
increased as a result of contractual wage increases and stable inflation.
However, household disposable income will decrease due to the economic
recession.

The net external position has continued to improve and was positive at 23.3% of
GDP at the end of the first quarter. Last year, lending to companies began to
decline, along with rising interest rate premium on new loans. Loans to
households are still growing. The interest rate premium for new mortgages has
risen less than for new corporate loans. The equity ratios of commercial banks
were high in international comparison at the beginning of the year. The
Treasury's position is strong. As a result, all credit rating agencies have confirmed
their credit rating despite the pandemic.



17

Landsframleidsla 2019-2025
Gross domestic product 2019-2025

Framreikningur

Magnbreyting fra fyrra ari (%) Extrapolation
Volume growth from previous year (%) 2019t 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Einkaneysla Private final consumption 1,6 -6,1 55 3,2 2,6 2,6 2,5
Samneysla Government final consumption 41 3,1 1,3 1,8 1,8 1,7 1,8
Fjarmunamyndun Graoss fixed capital formation -6,3 -8,4 51 3,4 3,0 15 2,3
Atvinnuvegafjarfesting Business investment -175 -155 11,0 3,6 2,6 34 2,3
Fjarfesting i ibudarhisnaedi Housing investment 31,2 -9,5 -3,9 9,2 35 3,4 3,2
Fjarfesting hins opinbera Public investment -10,4 21,7 2,0 -3,5 3,7 -6,6 13
bjodaritgjold alls National final expenditure -0,1 -4,4 43 2,9 25 2,1 23
Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services -50 -30,1 19,1 8,2 6,7 5,2 33
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services 99 -232 174 8,1 6,4 4,3 2,8
Verg landsframleidsla Gross domestic product 1,9 -8,4 49 2,9 2,6 2,5 2,5
Véru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 47 0,2 0,9 1,0 1,2 15 1,8
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 5,8 0,7 1,2 1,3 14 1,7 19
VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2966 2.819 3.058 3.240 3.423 3.609 3.801
Visitala neysluverds Consumer price index 3,0 2,4 2,4 2,6 2,5 2,5 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index 8,6 8,9 -1,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate -6,7 -6,4 2,1 0,6 0,5 0,5 0,5
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)
Unemployment rate (% of labour force) 3,6 8,2 6,8 6,2 54 5,0 4,6
Kaupmattur launa Real wage rate index 1,8 3,3 31 2,7 1,7 1,7 1,7
Hagvoxtur i helstu vidskiptaldondum
GDP growth in main trading partners 1,8 -6,7 55 1,7 1,7 1,7 1,7
Alpjddleg verdbolga World CPI inflation 15 0,5 1,4 1,9 2,0 2,0 2,0
Verd Gtflutts als Export price of aluminum -139 -14,2 2,0 54 5,0 4.8 4,5
Oliuverd Qil price -10,3  -37,3 51 7,3 6,1 4,8 4.4

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.
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