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Samantekt  Verg landsframleidsla drost saman um 6,6% & sidasta ari. Efnahagslegar afleidingar
kéronuveirufaraldursins voru vidteekar, sérstaklega i ferdapjonustu. Atvinnuleysi
jokst mikid, hrun vard i komum ferdamanna til landsins, fyrirteki i ferdapjonustu
urdu fyrir tekjubresti og atvinnuleysi jokst til muna. Reiknad er med ad hagkerfid
taki vid sér i ar, hagvoxtur verdi 2,6% og pjédaritgjold aukist um 2,1%.

Samdrattur einkaneyslu & sidasta ari var minni en gert var rad fyrir en i ar er buist
vid 2,3% vexti og 4,1% arid 2022. Er dztlad ad han aukist ad medaltali um 2,9%
eftir pad. Horfur eru & ad haegja muni & vexti samneyslu nastu tvo ar og ad hun aukist
um 1,1% og 0,7% éarin 2021 og 2022. Eftir pad er axtlad ad han dragist litillega
saman nastu prja arin. Fjarfesting tekur vid sér i ar og er utlit fyrir ad han aukist um
50% i ar og 4,3% & nasta ari. Gert er rad fyrir kroftugum vexti opinberrar
fjarfestingar i ar og ad hin aukist um 17,7% en dragist saman um 6,8% & naesta ari.
Reiknad er med hoflegum bata atflutnings i &r og ad hann aukist um 10,3% eftir ad
hafa dregist saman um 30,5% & sidasta ari. A nasta ari er gert rad fyrir ad batinn i
feroapjonustu verdi préttmeiri og Gtflutningur aukist um 16,8% og verdur framlag
utanrikisvioskipta til hagvaxtar mest & pvi ari. Innflutningur mun einnig taka vid sér
samhlida bata innlendrar eftirspurnar og aukinna utanlandsferda.

Atvinnuleysi ner hamarki i ar og fer minnkandi med bata i ferdapjonustu &
spatimanum. Reiknad er med ad verdbolga verdi 3,2% ad medaltali i ar en verdi
nalaegt 2,5% verdbolgumarkmidi Sedlabanka Islands pad sem eftir lifir spatimans.

Yfirlit pjodhagsspar

Héflegur bati i dren kraftmeiria ~ Samkvaemt nidurstddum pjodhagsreikninga var 6,6% samdrattur i vergri
naestadri |andsframleidslu & sidasta ari. Einkaneyslan drést saman um 3,3%, fjarfesting um
6,8% en samneysla jokst um 3,1%. Spain gerir rad fyrir 2,6% hagvexti i ar.
Voxturinn verdur kraftmeiri & naesta ari en pA mun verg landsframleidsla aukast um
4,8%. Buist er vid ad hagvoxtur verdi 3,8% arid 2023 og ad arlegur hagvoxtur verdi
ad jafnadi 2,4% arin 2024-2026. Aatlad er ad einkaneysla muni aukast um 2,3% i
ar, 4,1% arid 2022 og 3,5% arid 2023. bad sem eftir lifir spatimans er gert rad fyrir
ad einkaneyslan vaxi ad jafnadi um 2,7% & &ri. Talid er ad fjarfesting muni vaxa um
5% i ar, 4,3% & nesta ari, 5,7% &rid 2023 og 2,5% ad jafnadi arin 2024-2026.
Reiknad er med ad samneysla muni vaxa i ar um 1,1% og 0,7% & pvi nasta. A
arunum 2023-2025 er gert rad fyrir ad samneysla muni dragast saman um 0,3% ad
jafnadi arlega en ad hin muni vaxa um 1,4% arid 2026. broun helstu hagsterda ma
sja i toflu 1.

il
T

Hagstofa islands
=5 - |



Tekjufall heimilanna minna vegna
adgerda stjérnvalda ¢ sidasta dri

Vidsndningur i ibidafjdrfestingu

Bati i atflutningi naestu ar

Buist er vid ad einkaneysla vaxi um 2,3% i ar og 4,1% & pvi nasta pegar ahrif
faraldursins & hagkerfio minnka en hin drést saman um 3,3% & sidasta ari.
Soéttvarnaradgerdir hofou mikil ahrif & samsetningu neyslu. Eftirspurn eftir voru
jokst & kostnad pjonustu eins og veitinga og menningar. Islendingar eyddu
hlutfallslega meira innanlands vegna ferdatakmarkana en neysla erlendis drost
saman um 62% & milli ara ad nafnvirdi samkveemt pjodhagsreikningum. Tekjufall
heimila & sidasta ari var minna vegna adgerda stjornvalda, m.a.voru teknir Ut um 23
milljardar kréna af séreignarsparnadi sem studdi vid einkaneyslu. Vantingar heimila
til efnahagsastands jukust hratt pegar fréttir um boluefni barust i lok ars.

Faraldurinn hefur haft umtalsverd neikveed ahrif & afkomu hins opinbera og er aztlad
ad heildarafkoman hafi verid neikvaeed um 215 milljarda kréna & sidasta ari, par af
var halli rikissjods um 200 milljardar krona. Stjornvold féru i umtalsverdar
efnahagsadgerdir til ad stemma stigu vid neikvaeedum ahrifum faraldursins sem juku
toluvert Utgjold rikissjods. A sama tima drogust tekjur rikissjods saman um 4,8% ad
nafnverdi & milli ara en tekjur sveitarfélaga jukust um 5,3%. Fyrir afallid var
skuldastada rikissjods hagsteed, eda teep 30% af vergri landsframleidslu, en hefur
farid haekkandi eftir pvi sem faraldurinn hefur dregist & langinn. Gert er rad fyrir ad
bad dragi Ur vexti samneyslu i &r og ad hann verdi 1,1%, samanborid vid 3,1% voxt

i fyrra.

Horfur eru a ad atvinnuvegafjarfesting taki vio sér & spatimanum, aukist um 6,9% i
ar og 7,8% & naesta ari. Sogulega lagur fjarmagnskostnadur og héfleg skuldastada
fyrirtekja stydja vio batann neestu arin. Hlutur atvinnuvegafjarfestingar i vergri
landsframleidslu var 11,9% & sidasta ari og hefur leekkad nokkud fra 2016 pegar hann
var 15,2%. [ spanni er reiknad med ad hlutur atvinnuvegafjarfestingar aukist & ny og
verdi um 13% af vergri landsframleidslu en medaltal sidustu 20 ara er 13,6%.

Vidsnuningur vard & ibudafjarfestingu i fyrra pegar ad hun drdst saman um 1,2%
eftir kraftmikinn voxt undanfarinna ara. Voxturinn nadi hamarki arid 2019 pegar
hann var rimlega 31%. Nokkur aukning vard a fjolda fullgerdra ibGda i fyrra en aftur
a4 méti vard samdrattur i fjolda ibada & fyrri byggingarstigum. Reiknad er med
aframhaldandi samdreetti ibudafjarfestingar i &r og ad hann verdi 6,7%. Mikid lif var
a ibGdamarkadi i fyrra par sem velta jokst og seldum ibadum fjélgadi téluvert fra
arinu & undan. bessi aukna eftirspurn &samt minnkandi frambodi vard til pess ad
ibuodaverd a héfudborgarsveedinu haekkadi um 4,8% i fyrra.

A sidasta ari meldist 7,2% samdrattur i fjarfestingu hins opinbera ad raunvirdi.
Samdrattinn ma rekja til fjarfestinga sveitarfélaga sem drégust saman um rum 20%
ad nafnviroi en fjarfestingar rikissjods jukust um 6%. Pess ma p6 geta ad
fjarfestingar sveitarfélaga jukust mikid & &runum 2017 og 2018 og pvi var fjarfesting
peirra, i kronum talid, ha i sogulegu samhengi. Gert er rad fyrir ad fjarfesting hins
opinbera muni vaxa um teep 18% i ar.

Gert er r&d fyrir ad heildaratflutningur vara og pjénustu aukist um rdm 10% i ar
samhlida fjdlgun ferdamanna og bata i véruatflutningi. Arid 2022 er gert rad fyrir
hradari vexti i fjolda ferdamanna og ad Gtflutningur aukist um taep 17%. Utflutningur
heldur afram ad vaxa Ut spatimann samhlida pvi ad ferdapjonustan ner fyrri styrk.

Verdbdlguhorfur hafa versnad fra pjodhagsspa i oktober. Ahrifa veikingar & gengi
krénunnar & sidasta ari geetir enn og hravoruverd hefur haekkad. | febriar haekkadi
visitala neysluverds um 4,1% fra fyrra ari. Reiknad er med ad t6lf manada breyting
verdbdlgu leekki pegar lidur & arid og ad verdbolga a arinu stefni i 3,2% ad medaltali.



Aframhaldandi slaki é
vinnumarkadi

Arid 2022 er gert rad fyrir ad verdbolga verdi 2,4%, par sem gengisahrif hafa ad
mestu fjarad Ut og enn er slaki i hagkerfinu. Atlad er ad verdbdlga verdi um 2,5%
pad sem eftir lifir spatimans.

Horfur & vinnumarkadi versnudu i lok sidasta ars pegar smitum fj6lgadi.
Atvinnuleysi meldist 6,4% & sidasta ari og er aztlad ad pad verdi 7,8% ad medaltali
i &r. Atvinnupatttaka minnkadi mikid og meeldist 77,4% i fyrra en hin var 79% arid
2019. Skrad atvinnuleysi nadi hamarki i byrjun ars og voru um 20.700 manns ad
medaltali atvinnulausir i jantar. Skrad atvinnuleysi laekkadi litillega & milli manada
i febrdar i fyrsta skipti fra pvi i mai & sidasta ari. Aukning atvinnuleysis hefur ad
mestu verid vegna ahrifa koronuveirufaraldursins & ferdapjonustu og mun bati i
atvinnustigi ad mestu fylgja komum ferdamanna naestu arin. Horfur til neestu ra eru
jakveedari eftir ad boluefni for i dreifingu. Kaupmattur launa haekkadi um 3,4% &
sidasta ari og er gert rad fyrir ad hann hakki um 3,8% i ar. Samdrattur var i
heildargreidslu launa og tengdra gjalda 4 arinu, eda um 1,7% & milli &ara, vegna
faraldursins.

Fjarmalakerfio hefur verid stodugt pratt fyrir &fallid sem raunhagkerfid vard fyrir i
kjolfar koérénuveirufaraldursins. Vidnamsprottur pjéoarbasins til pess ad meeta
afallinu var mikill. Afgangur & vidskiptajofnudi og jakveed erlend stada pjédarbusins
undanfarid ar studdu vel vid gjaldeyrismarkadinn og um leid fjarmalastédugleika.
Fjarhagsstada heimila og fyrirteekja var almennt sterk fyrir &fallid. Fyrirtaeki i
ferdapjonustu og tekjulagir einstaklingar sem storfudu i ferdapjonustu, eda 6drum
greinum henni tengdri, hafa ordid fyrir mestum ahrifum af efnahagsafallinu.
Studningsadgerdir stjornvalda hafa dregid ur likum & ad Utlanatép Ogni
fjarmalastodugleika. Eiginfjarstada bankanna er sterk og eru peir vel i stakk bunir til
bess ad meeta Utlanatapi vegna afleidinga faraldursins.

Fjolmargir dvissupeettir eru i spanni, medal annars pessir:

Framkvaemd og ahrif bélusetninga og framvinda heimsfaraldursins.
proun ferdapjonustu.

Alpjddleg efnahagspréun og umsvif heimsvidskipta.

Préun ibudamarkadar og almennrar fjarfestingar.



Mynd 1. Hagvoxtur, pjédarutgjold og jofnudur véru og pjonustu
Figure 1. Economic growth, national expenditure and balance of trade and services
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Mynd 2. Framlag til hagvaxtar
Figure 2. Contribution to growth
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Taflal. Landsframleidsla 2020-2024
Table 1.  Gross domestic product 2020-2024

Magnbreyting fra fyrra ari, %

Volume change from previous year, % 20201 2021 2022 2023 2024
Einkaneysla Private final consumption -3,3 2,3 4,1 3,5 2,8
Samneysla Government final consumption 3,1 1,1 07 -05 -04
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation -6,8 50 43 57 2,3
Atvinnuvegafjarfesting Business investment -8,7 6,9 7,6 59 3,8
Fjarfesting i ibidarhisnadi Housing investment -1,2 6,7 49 8,6 3,3
Fjarfesting hins opinbera Public investment 93 17,7 -6,8 08 -48
pjodarutgjold alls National final expenditure -1,9 2,1 3,2 3,1 19

Utflutningur véru og pjonustu Exports of goods and services  -305 10,3 16,8 10,1 8,4
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services  -22,0 8,7 125 8,6 6,7

Verg landsframleidsla Gross domestic product -6,6 2,6 48 3,8 2,7
Voru- og pjonustujofnudur (% af VLF)

Goods and services balance (% of GDP) -06 -01 14 2,2 3,0
Vidskiptajofnudur (% af VLF)

Current account balance (% of GDP) 0,9 0,9 2,1 2,8 3,5

VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2941 3.129 3.362 3.580 3.777

Visitala neysluverds Consumer price index 2,8 3,2 2,4 2,4 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index 111 -08 -10 -0,3 0,0
Raungengi Real exchange rate -7,9 2,9 2,1 1,0 0,7
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)

Unemployment rate (% of labour force) 55 7.8 6,4 54 4,9
Kaupmattur launa Real wage rate index 34 3,8 2,9 1,8 1,7
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main

trading partners -5,6 40 34 2,3 1,9
Alpjddleg verdbolga World CPI inflation 0,7 1,0 1,3 1,7 1,8
Verd Gtflutts als Export price of aluminum -10,1 22,2 1,9 2,1 2,3
Oliuverd Qil price -326 420 -22 -09 0,0

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

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.

Alpjodleg efnahagsmal

Verulega dré ar umsvifum i heimshagkerfinu sékum séttvarnaradgerda vegna
kérénuveirufaraldursins sem tlad var ad takmarka Gtbreidslu hans. T nylegri skyrslu
Alpjédagjaldeyrissjodsins er dzetlad ad samdréattur i heimshagkerfinu hafi numid um
3,5% & sidasta ari. Bolusetning gegn kérénuveirunni héfst undir lok sidasta ars a
Vesturlondum sem hefur aukid bjartsyni & ad hjardonami naist og pad dragi ur
faraldrinum. Aukinnar bjartsyni geetir m.a. & hrdvérumoérkudum par sem verd hafa
haekkad. Alpjodagjaldeyrissjodurinn spair pvi ad heimshagkerfid muni na vidspyrnu
i ar m.a. vegna tilkomu boluefna og ad voxturinn verdi 5,5%. A nasta éri er gert rad
fyrir &framhaldandi kréftugum vexti sem nemur 4,2%.

Helstu vidskiptalond Islands hafa ekki farid varhluta af faraldrinum. Aztlad er ad
samdrattur i vergri landsframleidslu peirra hafi verid teep 12% & 6drum arsfjéroungi
i fyrra, samanborid vid sama timabil arid 2019. Samdratturinn var minni & seinni
helmingi é&rsins. Pjodhagsspain gerir rad fyrir ad landsframleidsla helstu
vidskiptalanda islands hafi dregist saman um 5,6% i fyrra en spad var teplega 7%
samdratti i sioustu pjéohagsspa. Bolusetningar hofust almennt i lok ars 2020 i peim
rikjum sem Islendingar eiga i mestum vidskiptum vid. Aatlad er ad hagkerfi peirra



Framleidslutakmarkanir og aukin
bjartsyni yta undir
oliuverdshaekkanir

Aukin eftirspurn i Kina ytir undir
dlverdshaekkanir

muni taka vid sér & arinu og vaxa um 4,2%. A arinu 2022 er bist vid ad voxturinn
verdi 3,4% og ad arlegur voxtur aranna 2023 og 2024 verdi ad jafnadi um 2%.

Koronuveirufaraldurinn hafdi mikil ahrif & heimsmarkadsverd oliu & sidasta ari.
Samkvemt Bandarisku upplysingastofnuninni um orkumal (e. U.S. Energy
Information Agency) minnkadi eftirspurn eftir oliu hradar en samdrattur i
framleidslu fyrstu fimm manudi arsins 2020 sem olli pvi ad oliubirgdir heimsins
jukust um 1,2 milljarda tunna. Aukin séfnun birgda hafdi pau ahrif ad verdid hrigfell.
Verd & Brent-djupsjavaroliu vard leegra en 20 dollarar & fatid i april sem var leegsta
verd fra arsbyrjun 2002. A seinni helmingi arsins dr6 heldur dr oliuframleidslu vegna
samkomulags OPEC+-rikjanna auk pess sem framleidsla minnkadi i
Bandarikjunum. Minni framleidsla, &samt aukinni notkun & oliu, ytti undir
verdhakkanir og var verd & Brent-djupsjavaroliu komid yfir 50 dollara i lok
desember. Snemma i jandar 2021 hakkadi oliuverd i 55 dollara pegar Sadi-Arabia
akvad einhlida ad draga Ur framleidslu sem nemur einni milljén tunna & dag i febraar
og mars til vidbétar vio pad samkomulag sem OPEC+-rikin hofdu pegar gert. Verdio
hélst nokkud stddugt i jandar en haekkadi i byrjun febriar. Haekkunin i februar er
einna helst rakin til aukinnar bjartsyni i kjélfar bolusetninga og veentinga um ad
efnahagsumsvif i heiminum aukist & naeestu manudum. Midad vid verd a framvirkum
samningum ma aatla ad heimsmarkadsverd & oliu verdi 42% haerra i &r en i fyrraen
ad oliuverd leekki litillega arin 2022-2024 eda um 1% ad jafnadi.

A=ztlad er ad verd tfluttra alafurda hafi leekkad um tep 8% & sidasta ari, malt i
Bandarikjadollurum. Nidurstadan er svipud og buist var vid i pjodhagsspa i oktéber.
A 68rum fjordungi arsins 2020 leekkadi verd & ali téluvert, attunda fjordunginn i rod,
vegna minnkandi efnahagsumsvifa og eftirspurnar. A pridja arsfjordungi breyttist
petta og verd haekkadi um rdm 14% samanborid vid annan arsfjordung. Samkveemt
Alpjédabankanum ma rekja haekkanirnar m.a. til mikillar aukningar i eftirspurn fra
Kina eftir ali. Alinnflutningur attfaldadist i agust fra sama manudi 2019 sem er mesta
aukning i meira en aratug. Eftirspurn eftir ali hefur aukist, m.a. vegna breyttrar
neysluhegdunar og aukinnar sélu & nyjum bifreioum. bessi aukna eftirspurn hefur
ordid til pess ad alverd var um midjan oktéber svipad og pad var fyrir
kérénuveirufaraldurinn. Horfur eru & ad alverd muni haekka um rdm 22% i ar og
arleg haekkun verdi um 2% & arunum 2022 til 2024. Verd annarra hravara haekkadi
um 3% a sidasta ari og gert er rad fyrir aframhaldandi haekkunum eda um 3,4% i ar
0g 1,7% ad jafnadi & arunum 2022 til 2024. Verd a sjavarafurdum i erlendri mynt
leekkadi litillega & sidasta ari og gert er rad fyrir ad pad haldist Obreytt i ar.
Vidskiptakjor versnudu um 2,4% i fyrra en gert er rad fyrir ad pau haldist nokkud
stddug a spatimanum.



Mynd 3. Hravoruverd & heimsmarkadi
Figure 3.  World commaodity prices
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Skyringar Notes: Méanadarlegar tolur, sidasta gildi jandar 2021. Monthly data, latest value January 2021.

Heimild Source: Macrobond, Hagstofa islands. Macrobond, Statistics lceland.

Utanrikisvidskipti

Mikill samdrdttari  Samkvaemt nidurstodum pjodhagsreikninga minnkadi Gtflutningur um 30,5% arid
utanrikisvidskiptum Gris 2020 2020. Pjonustuttflutningur drést saman um 51,2% og voruGtflutningur um 8,5%. A
méti kom 22% samdréattur innflutnings, par af 38,5% leegri pjonustuinnflutningur og

12,5% leekkun voruinnflutnings. pratt fyrir ségulegan samdratt i Gtflutningi var voru-

0g pjénustujofnudur adeins neikveedur um 0,6% af vergri landsframleidslu arid

2020.

Ferdapjonustan vard fyrir gridarlegum skakkafollum a lidnu ari. Ferdaménnum
feekkadi um 76%, foru Ur teepum tveimur milljonum é&rid 2019 i teeplega halfa milljon
ario 2020. Tekjur ferdapjonustu &rid 2019 stodu undir tveimur pridju hlutum
atfluttrar pjénustu sem skyrir mikinn samdratt i pjonustudtflutningi & sidasta ari.
Horfur i ferdapjonustu fyrir arid 2021 hafa versnad fra sidustu pjédhagsspa. Ovissan
um framhaldid er enn mikil og byggir spain & pvi ad nyjum smitum faekki samhlida
bolusetningum. Aztlad er ad ferdamonnum fjolgi ekki ad radi fyrr en upp dGr midju
sumri og peir verdi um 700 pusund i &r og rumlega 1,3 milljonir & naesta ari. Gert er
rad fyrir ad ferdapjonustan nai fyrri styrk & arunum 2023-4. Ferdaménnum geeti
einnig fjolgad meira ef bolusetningum midar betur en é&etlad er og faraldurinn
gengur hradar nidur.

Héflegur bati { dtflutningi i Utflutningur sjavarafurda drost saman um teep 6% 4 lidnu ari, minna en gert var rad
Gr fyrir i sidustu pjodhagsspa. Horfur i &r hafa batnad vegna lodnukvéta sem var gefinn
at i fyrsta skipti sidan 2018. Gert er rad fyrir ad samdréattur sidasta ars gangi ad miklu

leyti til baka i &r. Horfur i &l- og kisilframleidslu eru betri en gert var rad fyrir i
sidustu pjoohagsspa. Samkomulag hefur nadst um nyjan raforkusamning & milli
Landsvirkjunar og Rio Tinto og stefnt er ad pvi ad auka framleidslu & ny en dregid

var Ur henni &rid 2019. Stefnt er ad gangsetningu kisilversins & Bakka i vor en
framleidslan hefur legid nidri fra sidasta sumri. Horfur i Gtflutningi annarra vara eru
nokkud goédar m.a. vegna vaxtar i fiskeldi, leegra gengis og aukinnar eftirspurnar
vidskiptalanda. Gert er rad fyrir ad heildaratflutningur aukist um rdm 10% i &r um

leid og ferdamonnum fj6lgar og bati verdi i voruutflutningi. Arid 2022 er gert rad



Innflutningur tekur vid sér

fyrir ad fjoldi ferdamanna aukist hradar og Gtflutningur aukist um tep 17%.
Utflutningur heldur afram ad vaxa Ut spatimann samhlida pvi ad ferdapjonustan neer
fyrri styrk.

Ferdum Islendinga erlendis feekkadi um 79% arid 2020 sem skyrir ad mestu samdratt
pjonustuinnflutnings & sidasta ari. Innflutningur pjonustu drést minna saman en
Gtflutningur pjonustu par sem veegi ferdapjonustu er hlutfallslega meira i Gtflutningi.
Gert er r&d fyrir ad pjonustuinnflutningur vegna ferdalaga og farpegaflutninga aukist
i samremi vid pjonustudtflutning sému undirlida & spatimanum. Midad vid
samanburdarlond skera Islendingar sig nokkud Gr i eydslu vegna ferdalaga erlendis.
Arid 2018 og 2019 nam eydslan erlendis um 200 milljsrdum kréna. Arid 2020
drogust utgjoldin mikid saman og ndmu um 70 milljéroum kréna. ZAtla ma ad stérum
hluta Gtgjalda sem adur foru i feroaldg erlendis hafi verid radstafad i einkaneyslu
innanlands sem mildadi samdratt sidasta ars.

Samdrattur voruinnflutnings & sidasta ari var ad miklu leyti vegna minni umsvifa i
ferdapjonustu, samgoéngum og innflutningi fjarfestingarvara. Gert er rad fyrir ad
innflutningur vara og pjonustu aukist um tep 9% i ar. VOxturinn verdur drifinn af
fleiri utanlandsferdum islendinga, meiri umsvifum i ferdapjonustu, bata i stéridju og
auknum pjodarutgjoldum. Arid 2022 er spad 12,5% vexti um leid og ferdum
islendinga til utlanda fjélgar og innlend eftirspurn eykst.

Vidskiptajofnudur var jakvaedur um 6,3% af vergri landsframleidslu arid 2019. préatt
fyrir s6gulegan samdrétt i utflutningi ario 2020 var vidskiptajofnudurinn jakvaedur
um 0,9% af vergri landsframleidslu. Gert er rad fyrir ad vidskiptajofnudur verdi
litillega jakveedur i &r en aukist &rid 2022 i um 2% af vergri landsframleidslu
samhlida vexti ferdapjonustu.

Mynd 4. Inn- og Gtflutningur
Figure 4. Imports & exports
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Einkaneysla drést
minna saman d
sidasta dri

bjodarutgjold
Einkaneysla

Aatlad er ad voxtur einkaneyslu verdi 2,3% i ar og 4,1% & pvi nasta pegar
atvinnustig eykst og dregur ur ahrifum kdronuveirufaraldursins & hagkerfid.
Samkvaemt bradabirgdanidurstodum pjéohagsreikninga drost einkaneyslan saman
um 3,3% ad raunvirdi & milli ara sem var minni samdréattur en fyrri spa gerdi rad
fyrir. Mikil 6vissa rikti um efhahagspréun i byrjun faraldursins og drégu heimilin ar
atgjoldum i Kkjolfar hertra séttvarnaradgerda. Samdrattur & 6drum arsfjordungi
reyndist 8,7% & milli &ra, en &hrif faraldursins & neyslu seinni hluta ars voru mun
minni pratt fyrir mikla aukningu atvinnuleysis og langvarandi samkomutakmarkanir.
Drost neysla saman um 2,2% og 3,1% milli &ra & pridja og fjorda arsfjéréungi.

Mynd 5. Voxtur einkaneyslu eftir arsfjoroungum
Figure 5. Private consumption quarterly growth
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Samsetning & neyslu heimila breyttist mikid & arinu vegna faraldursins, netvioskipti
jukust og takmarkanir & ferdaldgum erlendis yttu undir innlenda eftirspurn. Ferdum
islendinga til Gtlanda faekkadi um 79% & arinu og utgjoéld islendinga erlendis drogust
saman um 101 milljard krona eda um 65% a milli ara. Neysla a heimilisbinadi jokst
a kostnad pjonustu en takmarkanir voru & henni vegna séttvarnaradgerda. Kaup a
Okuteekjum jukust um 4,9% ad raunvirdi, en Gtgjold vegna reksturs bifreida lekkudu
um 12,4% ad hluta til vegna minni umferdar.
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Adgerdir
stiérnvalda studdu
vid neyslu

Mynd 6. Voxtur manadarlegrar heildarkortaveltu ad raunvirdi
Figure 6. Total monthly payment card turnover growth in real terms
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Heimild Source: Sedlabanki islands. Central Bank of Iceland Innlend kortavelta raunvirt med visitlu neysluverds
an hasnadis og erlend velta med innflutningsveginni medalgengisvisitolu og neysluverdsvisitdlu vidskiptalanda.

Ymsar adgerdir hafa stutt vid einkaneyslu. Stjornvéld mettu tekjufalli heimila vegna
faraldursins med sértekum adgeroum og ma helst nefna hlutabaetur, Gtgreidslu
séreignarsparnadar og lengingu tekjutengingar atvinnuleysisbéta. Einnig var gripid
til timabundinna Urreda i atvinnumalum vegna aukins atvinnuleysis a
sumarmanudum. Greiddir h6fdu verid ut 23 milljardar krona af séreignarsparnadi i
lok ars 2020 og aztlad er ad 5,5 milljardar krona til vidbotar verdi teknir Gt arid
2021. Sedlabankinn laekkadi vexti og nyttu heimilin teekifeerid og endurfjarmdgnudu
lan i auknum meeli. Greidslubyrdi hisnadislana lekkadi og gatu peir sem lentu i
miklu tekjufalli sott um greidsluhlé & lanum hja bonkunum. Heimilin voru almennt i
g6ori fjarhagslegri stédu i byrjun faraldursins og héfdu svigrum til pess ad auka
skuldsetningu.

Ventingar heimila til efnahagsadsteedna neestu manada toku stokk i lok sidasta ars
samkvamt vaentingarvisitdlu Gallup pegar fréttir um dreifingu béluefnis barust. i
febrdar voru veentingar fleiri svarenda jakveedar en neikvaedar i fyrsta skipti fréa juni
2018. A=tlad er ad heimilin nyti varddarsparnad sem safnadist upp & sidasta ari til
einkaneyslu pegar faraldrinum lykur. Gert er rad fyrir ad voxtur einkaneyslu styrkist
Ut spatimabilid pegar hagvoxtur eykst nastu ar.

Hlutur einkaneyslu af landsframleidslu var nalegt 10 ara medaltali i fyrra, eda
51,4%, og jokst hann um 1,5 présentustig a milli ara. Gert er rao fyrir ad hann laekki
og verdi um 50,5% ad medaltali & spatimabilinu. Spad er ad einkaneysla muni vaxa
ad medaltali um 2,9 présent & ari 2023-2026.
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Skuldahlutfall hagsteett i byrjun
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Mynd 7. Breyting a einkaneyslu
Figure 7. Change in private final consumption

% % af VLF % GDP

30
20
10
0

5
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

mmmm Einkaneysla (hagri 8s) e Einkaneysla Einkaneysla 8 mann e OECD (hagri &s)
Private consumption Private Private consumption OECD (right axis)
(right axis) consumption per capita

Samneysla og opinber fjarmal

Samkveemt nidurstodum um fjarmal hins opinbera hefur kérénuveirufaraldurinn haft
umtalsverd neikveed ahrif a afkomu hins opinbera par sem dregid hefur ur tekjum og
Gtgjold aukist. Stjornvold gripu til umtalsverdra efhahagsadgerda til pess ad stemma
stigu vid neikvaeedum ahrifum faraldursins a innlent efnahagslif sem héfdu i for med
sér stéraukin Utgjold og ma par m.a. nefna hlutabétaleidina og greidslu launa a
uppsagnarfresti. Utgjold vegna Grredanna namu samtals um 35 milljordum kréna i
fyrra. Utgjold vegna almennra atvinnuleysisb6ta voru 54 milljardar krona, sem er
136% aukning fra 2019, og heilbrigdisttgjold jukust um 10,4% fra fyrra éri. Rekja
ma 44% af aukningunni til heilbrigdismala beint til dtgjalda sem tilkomin eru vegna
faraldursins. A sama tima og rikid for i veigamiklar adgerdir til ad halda hjolum
hagkerfisins gangandi drégust tekjur saman. Tekjur hins opinbera laekkudu um 2,3%
eda um 30 milljarda kréna fra arinu 2019 a verdlagi hvors ars. Samdrattinn ma rekja
til leegri tekna rikissjods en peer drogust saman um 4,8% & milli ara & sama tima og
tekjur sveitarfélaga jukust um 5,3%. Heildarafkoma hins opinbera var neikvaed um
215 milljarda kréna eda rimlega 7% af vergri landsframleidslu arsins en par af var
halli rikissjods um 200 milljardar kréna. Pad er mesti halli & afkomu hins opinbera
fr& &rinu 2009.

Samkvemt fjarlogum arsins 2021, sem sampykkt voru & Alpingi um midjan
desember sidastlidinn, verdur hallarekstur rikissjods mikill i &r. Gert er rad fyrir ad
frumjofnudur rikissjods verdi neikveedur um rdman 271 milljard kréna & éarinu og
heildarafkoma rikissjods neikvaed um rimlega 326 milljarda.

Adur en ahrifa faraldursins tok ad gaeta hér & landi var heildarskuldastada rikissjods
lag eda tep 30% af vergri landsframleidslu. Heildarskuldir rikissjods haekkudu a
sidastlionu &ri og namu paer ramum 44% af vergri landsframleidslu i lok febroar &
pessu ari. Um midjan desember & sidasta ari gaf rikissjodur Ut skuldabréf ad fjarhaed
500 milljénir evra eda ad jafnvirdi um 61,5 milljarda kréna. Skuldabréfin voru gefin
Gt til 5 ara a avoxtunarkréfunni 0,56% og bera 0,5% fasta vexti.

Samkvaemt nidurstédum pjodhagsreikninga jukust samneyslultgjold hins opinbera
um 8,7% & milli ara & verdlagi hvors ars og um 3,1% & fostu verdlagi. Aukning
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Dregur dr vexti samneyslu i ar

Kraftmeiri figrfesting en Géur var
talid

launakostnadar vegur par pyngst en aztlad er ad hann hafi aukist um 9,4% & milli
ara, meira hja sveitarfélégum en rikinu. Hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu
jokst umtalsvert a sidasta ari og for Ur teepum 24,5% i 27,5%. Mikil aukning skyrist
fyrst og fremst af pvi ad samneyslan jokst um leid og samdrattur vard a vergri
landsframleidslu.

Gert er rad fyrir ad pad heegi a raunvexti samneyslunnar a naestu tveimur arum sem
verdi 1,1% i ar og 0,7% & nasta ari. A arunum 2023-2024 er 4a&tlad ad samneyslan
dragist saman um 0,5% arlega ad jafnadi. Um leid og dregur ur vextinum mun hlutur
samneyslu i vergri landsframleidslu lekka og verda um 25% &rid 2024 sem er
teeplega einu présentustigi yfir medaltali &ranna 2000-20109.

Mynd 8. Samneysla hins opinbera

Figure 8. Public consumption
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Heimild Source: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Hagstofa islands. Ministry of Finance and Economic Affairs,
and Statistics Iceland.

Atvinnuvegafjarfesting

Samkvemt endurskodudum  pjédhagsreikningum i lok febrbar reyndist
atvinnuvegafjarfesting meiri arin 2018 og 2019 en A&dur var talid.
Bradabirgdanidurstodur fyrir fyrstu prja arsfjérounga 2020 voru einnig endurmetnar
til haekkunar. Taeplega 55 milljardar krona beettust vid atvinnuvegafjarfestingu vio
endurmatid fra 2018 til pridja arsfjéroungs 2020.

pratt fyrir ad atvinnuvegafjarfesting hafi reynst vera meiri vid endurskodun
bjodhagsreikninga leekkadi atvinnuvegafjarfesting um 8,7% 4& sidasta ari og hefur
han dregist saman & milli &ra prja &r i r6d. Pad ma ad hluta rekja til minnkandi
umsvifa i ferdapjonustu, en arin adur var mikid um framkvemdir og fjarfestingar
vegna mikillar fjélgunar ferdamanna. Veruleg dvissa vegna koéronuveirufaraldursins
og tekjubrests hja moérgum fyrirteekjum, einkum i ferdapjonustu, hafdi ahrif a
fjarfestingardkvardanir & sidasta &ri. Almenn atvinnuvegafjarfesting, sem
undanskilur skip, flugvélar og storidjufjarfestingu, drést saman um 10,7% & sidasta
ari en orku- og storigjufjarfesting drost saman um 22,4%. Fjarfesting i
skrifstofuahdldum og tekjum drost saman um 14%, fjarfesting i vélum og taekjum i
tengslum vid jardvinnslu og mannvirkjagerd drdst saman um 30,7% og fjarfesting i
mannvirkjum leekkadi um 15,1%.
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Horfur eru & ad atvinnuvegafjarfesting taki vid sér a arinu og aukist um 6,9% og
7,8% naesta ar. Fjarmagnskostnadur sem er sogulega lagur og héfleg skuldastada
fyrirteekja stydja vid batann neestu ar. Hlutur atvinnuvegafjarfestingar i
landsframleidslu var 11,9% & sidasta ari og hefur leekkad nokkud fra 2016 pegar hann
var 15,2%. [ spanni er reiknad med ad hlutur atvinnuvegafjarfestingar aukist & ny og
verdi um 13% af vergri landsframleidslu en medaltal sidustu 20 &ra er 13,6%.

Hlutfall heildarfjArmunamyndunar i vergri landsframleidslu hefur haldist nokkud
stodugt sidustu fimm ar. [ pjodhagsspanni er reiknad med ad hlutur
fjarmunamyndunar verdi naleegt medaltali sidustu 20 ara.

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

ibtdafjarfesting undanfarinna ara hefur aukist verulega og nadi hamarki arid 2019
begar aukningin var rimlega 31%. Breyting vard arid 2020 pegar 1,2% samdrattur
maeldist sem er talsvert minni samdrattur en gert var rad fyrir i sidustu pjéohagsspa.
Nokkur aukning vard & fjolda fullgerdra ibGda i fyrra en samdrattur i fjolda ibida &
fyrri byggingarstigum i samreemi vid minni innflutning byggingarefna.

Aframhaldandi samdrattur vard & innflutningi sements i fyrra en hann drdst saman
um teep 20% annad &rid i rod. Samdratturinn hofst & 6orum fjoroungi arsins 2019 og
hefur numid teplega 20% ad jafnadi & arsfjordungi. Innflutningur
steypustyrktarjarns drost saman annad arid i rod en samdrattur sidasta ar var ram
30%. Starfandi i byggingaridnadi feekkadi & fyrstu tiu manudum arsins 2020 um teep
8%, i fyrsta skipti fra &rinu 2012.

Vegna faekkunar ibada & fyrri byggingarstigum og mikils fjolda fullgerdra ibGda i
fyrra er 4atlad ad 6,7% samdrattur verdi i ibldafjarfestingu i ar. Arin 2022-2024 er
reiknad med taeplega 6% arlegum vexti ibadafjarfestingar sem nai hamarki aridé 2023
pegar hann verdur tep 9%.

Mikid if var & ibidamarkadi & sidasta ari. Samkvaemt tolum bjodskrar islands jokst
velta med ibudarhisnadi um tep 23% og kaupsamningum fjélgadi um rum 15%.
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Samdrdttur i fjdrfestingu
sveitarfélaga i fyrra

Kraftmikill voxtur fiarfestingar
hins opinbera i r

Fjolgun & seldum ibadum hefur haft i for med sér ad dregid hefur verulega ar
frambodi ibGda til sOlu. Samkvemt manadarskyrslu  HuUsnadis- og
Mannvirkjastofnunar i janGar voru ibadir sem auglystar voru til s6lu a
hofudborgarsveedinu faerri en pusund en voru riflega tvd pasund pegar mest lét i mai.
Minna frambod og aukin eftirspurn hafa myndad prysting & hdsnadisverd og
samkveaemt visitdlu ibidaverds & hofudborgarsveaedinu, reiknadri af Pjodskra islands,
haekkadi husnadisverd um 4,8% i fyrra borid saman vid arid 2019.

Mynd 10. ibudafjarfesting
Figure 10. Residential construction
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Heimild Source: Hagstofa Islands. Statistics Iceland.

Fjarfesting hins opinbera

Samkvamt nidurstddum pjédhagsreikninga drdést fjarfesting hins opinbera saman
um 7,2% ad raunvirdi arid 2020 eda um 6 milljarda kréna a verdlagi hvors ars.
Samdrattinn ma rekja til fjarfestingar sveitarfélaga sem aetlad er ad hafi dregist
saman ad nafnvirdi um 10 milljarda krona eda ram 20% & milli ara. Fjarfestingar
rikissj6os jukust um 6% a sama tima eda um tepa 4 milljarda kréna. Fjarfestingar
sveitarfélaga jukust mikid arin 2017 og 2018 og pvi meldist fjarfesting peirra arin
2018 0g 2019 i krénum talid ha i ségulegu samhengi.

I fjarmaladaetlun fyrir arin 2021-2025 er sett fram fjarfestingar- og uppbyggingaratak
sem aatlad er ad rikissjodur radist i & arunum 2021-2023. Gert er rao fyrir ad setja
um 75 milljarda kréna i fjolbreytt og vidamikil verkefni en vegna umfangs peirra
mun atakid ad einhverju leyti na yfir arin 2024 og 2025 og nemur heildarumfang
ataksins um 100 milljérdum krona. I fjarfestingaatakinu er fyrirhugad ad radast i
umbeetur & samgongumannvirkjum, nybyggingar, innspytingu i rannsoknir,
nyskdpun og skapandi greinar auk aukinna framlaga til greenna verkefna.

Gert er rdd fyrir ad fjarfesting hins opinbera aukist um tep 18% i ar par sem
fjarhagsaetlanir sveitarfélaga syna kraftmikinn voxt til vidbotar vid fjarfestingaratak
rikissj6os. Reiknad er med ad fjarfesting hins opinbera dragist saman um teep 7% a
naesta ari, aukist um taept 1% arid 2023 og dragist saman um taep 5% arid 2024.

Hlutur fjarfestingar hins opinbera i vergri landsframleidslu nam um 3,5% i fyrra sem
er rétt undir medaltali aranna 2001-2019. Ratist spain mun hluturinn aukast i ar og
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verda rétt ram 4%. A nastu arum mun hluturinn laekka og verdur kominn i 3,2% érid
2024.

Mynd 11. Fjarfesting hins opinbera
Figure 11. Public investment
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Heimild Source: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, og Hagstofa Islands. Ministry of Finance and Economic Affairs,
and Statistics Iceland.
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Afram slaki é
vinnumarkadi

Vinnumarkadur og laun

Horfur & vinnumarkadi versnudu pegar kéronuveirusmitum fjolgadi i lok sidasta ars
og Utbreidsla faraldursins erlendis jokst. Utlit er fyrir ad proun & vinnumarkadi verdi
jakveedari til lengri tima med tilkomu béluefnis. Gert er rad fyrir &framhaldandi slaka
& vinnumarkadi & pessu ari og ad bati verdi pegar fjoldi ferdamanna eykst & nasta
ari. Aztlad er ad atvinnuleysi verdi 7,8% ad medaltali & arinu og laekki & naesta ari i
6,4%.

Mynd 12. Méanadarlegt atvinnuleysi
Figure 12. Monthly unemployment
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Heimild Source: Hagstofa Islands og Vinnumalastofnun. Statistics Iceland and Directorate of Labour.
Skyringar Notes: Atvinnuleysi sem hlutfall af vinnuafli. Unemployment as proportion of labour force.

Atvinnuleysi jokst mikid & sidasta ari vegna og meeldist 6,4% ad medaltali & arinu
samkvemt  nidurstodu  Vinnumarkadsrannsoknar  Hagstofunnar  (VMR).!
Atvinnuleysi var 4,4% a fyrsta arsfjoroungi en haekkadi i kjolfar fyrstu bylgju
faraldursins og meldist 8%. begar landamerin voru opnud i sumar hakkadi
atvinnustig, en atvinnuleysi jokst aftur i lok ars og er aeetlad ad pad dragi litillega ur
pvi fram & naesta sumar. Atvinnupatttaka var 77,4% & sidasta ari og drést saman um
1,6 prosentustig & milli ara. Atvinnupatttaka hefur ekki meelst jafn lag en hdn var
leegst 78,8% arid 2012 og var langt undir langtimamedaltali sem er 80,1%.

Skréd atvinnuleysi samkvemt Vinnumalastofnun reyndist 8,2% ad medaltali &
sidasta ari en 9,4% med tilliti til atvinnuleysis vegna laegra starfshlutfalls. | desember
voru um 20.100 einstaklingar ad medaltali & skra i almenna kerfinu en voru um 8.000
4 sama tima ario adur. Atvinnuleysi hefur haldist hatt i byrjun ars en i febrdar
minnkadi pad a milli m&nada i fyrsta skipti fra pvi i mai & sidasta ari og var 11,6%.
Aukid atvinnuleysi ma ad mestu rekja til ahrifa ferdapjonustu og eru pau misjofn &
milli landsveeda. Atvinnuleysi er hlutfallslega mest & Sudurnesjum, eda um 24% af
vinnuafli i febrbar og @ Nordurlandi vestra reyndist pad minnst eda 4,7% a sama
tima.

1 [ febrtiar 2021 voru timaradir Vinnumarkadsrannsoknar Hagstofunnar endurmetnar midad vid nyjar
vogir aftur til arsins 2003.
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Samkveemt framleidsluuppgjori pjodhagsreikninga leekkudu heildargreidslur launa
og tengdra gjalda adeins um 1,7% & milli &ra pratt fyrir ségulega hatt atvinnuleysi
og mikinn samdratt landsframleidslu i fyrra. Samdréattur launaudtgjalda var mestur i
ferdapjonustugreinum en i flutningum med flugi var hann 65%. Launautgj6ld hins
opinbera jukust, medal annars i heilbrigdispjonustu. Raunlaun haekkudu um 3,4% ad
medaltali & sidasta ari, ad mestu vegna kjarasamningsbundinna hakkana par sem
akvedid var ad kjarasamningar skyldu standa. Stytting vinnuviku & almennum
markadi hafdi einnig ahrif til haekkunar en styttri vinnutimi ték einnig gildi hja
flestum opinberum starfsmonnum nu i byrjun ars. Launavisitalan haekkadi um 3,7%
i jandar og er gert rad fyrir ad raunlaun haekki a arinu um 3,8%.

Mynd 13. Breyting & fjolda starfandi og atvinnulausra
Figure 13. Changes in number of employed and unemployed
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Skyringar Notes: Arsfjérdungsogn, breyting i fidlda fra sama arsfjordungi fyrra ars samkveemt Vinnumarkads-
kénnun. Quarterly data. Change in count from same quarter of previous year. LFS=Labour Force Survey.

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

Peninga- og verdlagsmal

Verdbolga og gengi

Arid 2020 haekkadi visitala neysluverds um 2,8% ad medaltali fra fyrra ari. Haekkun
a verdi innfluttra vara fra midju sidasta ari vegna gengisleekkunar krénunnar
einkenndi proun verdlags. Mikil leekkun & heimsmarkadsverdi oliu og lag alpjédleg
verdbdlga héldu aftur af frekari verdhaekkun a innfluttum vérum. Huasnadislidur
neysluverdsvisitolunnar hefur drifid afram verdbdlgu sidastlidin ar en haekkun
lidarins i fyrra var svipud og heildarbreyting visitdlunnar. Verdbolga &n
hasnadislioar var um 3% a sidasta ari. Verd & pjonustu haeekkadi minna en adrir lidir
visitolu neysluverds & sidasta ari eda um 1,5% & milli arsmedaltala en vaegi pjonustu
i visitélunni er rimlega 30%.

I upphafi ars var toIf manada breyting verdbolgu heerri en 4% en pad eru efri mérk
verdbolgumarkmids Sedlabanka Islands og hefur verdbolga ekki verid jafn ha fra
arinu 2013. | febrtar haekkadi visitala neysluverds um 4,1% fra fyrra ari. Innfluttar
vorur haekkudu um 6,8% fra fyrra ari en vorur eins og bensin leekkudu um 0,8%
midad vid arid 2020. Innlendar vorur hafa haekkad m.a. vegna heakkandi verds
adfanga og aukins launakostnadar en an bavoru og greenmetis haeekkudu peer um 5%
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Horfur a ad verdbdlga hjadni
begar lidur a érid

Gengi kronunnar stédugt pad sem
afer dri

Styrivextir i ségulegu lagmarki

i februar fra fyrra ari. Husnaedislidur heekkadi um 2,7% fra fyrra &ri, hisnadisverd
haekkadi meira en raunvaxtalekkun vé & moti. Opinber pjonusta haekkadi um 2,5%
en onnur pjonusta um 1,3%. Vegur par drjugt lekkun & kostnadi vid sima- og
netnotkun.

Verdbolguhorfur hafa versnad litillega fra pjodhagsspa i oktober. Ahrif veikingar &
gengi kronunnar geetir enn og eru likur & ad pau verdi &berandi fram eftir &ri.
Verdlagsproun markast helst af auknum kostnadarprystingi, m.a. vegna leekkunar &
gengi, heekkandi oliuverds og aukins launakostnadar en & méti vegur mikill slaki i
hagkerfinu, minnkandi fjarmagnskostnadur og litil verdbdlga & alpjédavisu.
Verdbdlga i upphafi ars 2020 var 6venju lag sem & pétt i ad arsverdbdlga meelist ha
i arsbyrjun vegna grunnahrifa. Reiknad er med ad tolf manada breyting verdbdlgu
laekki pegar lidur & arid og ad verdbolga & arinu stefni i 3,2% ad medaltali. Arid 2022
er gert rao fyrir ad gengisahrif hafi ad mestu fjarad Gt, enn verdi slaki i hagkerfinu
og gert rad fyrir ad verdbdlga verdi 2,4%. Aztlad er ad verdbolga verdi um 2,5%
pad sem eftir lifir spatimans.

Gengispréun sidustu tveggja ara hefur litast af aféllum tengdum ferdapjénustu vegna
falls Wow Air, kyrrsetningu & nyjum flugvélakosti Icelandair og &hrifa
kéronuveirufaraldursins & sidasta ari. Gengi kronunnar var i jandar um 19% laegra
midad vid jantar 2018. A sidasta ari leekkadi gengi kronunnar um tep 10% ad
medaltali. Gengislakkunin var ad mestu leyti komin fram i april. | desember styrktist
gengid & ny pegar horfur bétnudu, m.a. vegna aukinnar bjartsyni um komu boéluefna
a markad. Gengi kronunnar hefur haldist nokkud stddugt ad undanférnu. Afleidingar
faraldursins hoféu ahrif & gjaldeyrismarkad & sidasta ari og einnig var prystingur a
markadinn m.a. vegna flutnings erlendra adila & fjarmagni ar landi. Sedlabankinn jok
stuoningsadgerdir & gjaldeyrismarkadi til ad vega gegn pessum prystingi & seinni
hluta &rsins. | september hof bankinn reglulega solu & gjaldeyri til ad tryggja
stddugleika og dypka markadinn og eftir pad hefur bankinn selt gjaldeyri fyrir
ramlega 120 milljarda krona. Gert er rdd fyrir ad gengi kronunnar styrkist litillega
naestu tvo ar eftir pvi sem gjaldeyrisfleedi eykst med bata ferdapjonustunnar.

Raungengi krénunnar midad vid hlutfallslegt verdlag hefur leekkad ad medaltali
sidustu prja ar i rdo og er ni um 20% leegra midad vio haesta gildi i sidustu uppsveiflu
i juni 2017. Samkeppnisheafni hagkerfisins hefur batnad midad vid pennan
melikvarda og er raungengi kronunnar nd svipad langtimamedaltali.

Styrivextir

Fré& upphafi arsins 2019 hefur peningastefnunefnd laeekkad meginvexti Sedlabankans
um 3,75 prosentustig og eru peir nd 0,75% og hafa haldist dbreyttir fra névember.
Vaxtastig er sogulega lagt og hafa lekkanirnar haft i for med sér laegri
fjarmognunarkostnad fyrir heimili og fyrirteki. pratt fyrir ad verdbolga hafi farid
yfir efri vidmidunarmork verdbolgumarkmidsins hefur peningastefnunefnd haldid
vOxtum ébreyttum, m.a. & peim forsendum ad horfur séu & ad verdbolga hjadni hratt
& arinu auk pess ad enn sé mikill slaki i hagkerfinu og verdbolguvaentingar
markadsadila hafa haldist nalaegt 2,5% verdobolgumarkmidi.



Vidnamsprottur pjodarbdsins
mikill i upphafi faraldursins
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Mynd 14. Verdbdlga
Figure 14. Inflation
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Innlendur fjarmalamarkadur

Fjarmalakerfio hefur verid stodugt pratt fyrir &fallid sem raunhagkerfid vard fyrir i
kjolfar kérénuveirufaraldursins. Vionamsprottur pjodarbusins var mikill til ad maeta
afallinu. Reynslan hefur synt ad erlend stada pjodarbuisins hefur mikil ahrif & getu
pess til ad mata dvaentum &fdllum, sérstaklega i litlum opnum hagkerfum eins og &
islandi. Afgangur & vidskiptajofnudi og jakveed erlend stada pjodarbusins studdi vel
vid gjaldeyrismarkadinn og um leid fjarméalastodugleika undanfarid ar. Inngrip
Sedlabankans studludu ad stodugleika a gjaldeyrismarkadi sem vardveitti kaupmatt
heimila og efnahagsreikninga heimila og fyrirteekja. Med pvi var dregid ur likum &
ad Utlanatap fjarmalafyrirteekja 6gni fjarmalastodugleika.

Fjarhagsstada heimila var sterk fyrir afallid. Sparnadur peirra jokst i Kkjolfar
fjarmélakreppunnar og skuldir leekkudu umtalsvert. Skuldir leekkudu ad raunvirdi til
arsloka 2016 og jukust hoflega naestu ar. Radstofunartekjur heimila haekkudu
jafnframt samhlida auknum fjélda ferdamanna til islands. Eiginfjarstada heimilanna
var ordin sterk adur en &fallid skall & og vaxtaleekkanir Sedlabankans lekkudu
greidslubyrdi peirra sem hofou tok 4 ad endurfjarmagna lan sin & laegri voxtum.
Heimilin hafa i auknum mali tekid Overdtryggd lan og greida pvi hradar nidur
skuldir sinar. Ahattan fyrir skuldir heimila hefur pvi aukist m.t.t. greidslubyrdar en
& sama tima minnkad vegna &hrifa verdbdlgu & hofudstol.
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Ovissa um préun Gtldnataps
vegna faraldursins enn mikil

Mynd 15. Skuldir og sparnadur heimila
Figure 15. Households debt and savings
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Heimild Source: Hagstofa Islands og Sedlabanki Islands. Statistics Iceland and Central Bank of Iceland.

Stada fyrirtaekja var almennt sterk pegar efnahagséfallid skall a. Eiginfjarstada peirra
var goo eftir ad pau greiddu nidur skuldir i framhaldi af fjarmalaafallinu 2008 og
innlan hofou aukist. Skuldir fyrirtaekja sem hlutfall af landsframleidslu voru rimlega
200% arin eftir hrun fjarmalakerfisins en lagu & bilinu 80-90% i uppgangi sidustu
ara. Skuldir fyrirteekja jukust talsvert fra arinu 2017 en aukning Utlana var i samraemi
vid voxt hagkerfisins. Hratt dré ar Gtlanavexti &dur en ad faraldurinn kom til landsins
af ymsum asteedum. Vaxtalaeekkun Sedlabankans og adgerdir til pess ad auka vid laust
fé i umferd yttu ekki undir atlanavoxt til fyrirtaekja eins og raunin vard med Gtlan til
heimila. Skyrist pad ad miklu leyti af dvissu sem rikir i rekstri fyrirtekja i
faraldrinum. Ba&di hefur eftirspurn fyrirteekja eftir lanum minnkad & sama tima og
fjarmalafyrirteeki eru tregari til ad lana til fyrirteekja nema med heerri vaxtadlogum.
Arsvixtur skulda fyrirteekja var 0,4% arid 2020 og var drifinn afram af aukningu
skulda vid erlenda adila.

Efnahagséafallid hefur haft mikil ahrif & geedi Gtlana bankanna. Adstedur hafa reynt
mest & fyrirteeki i ferdapjonustu og 6nnur fyrirteeki sem séttvarnaradgerdir hafa mikil
ahrif 4. Stér hluti nyrra lana arin fyrir faraldurinn voru til fyrirteekja i ferdapjénustu
eda atvinnugreinum peim tengdum. Adgerdir stjornvalda hafa stutt vid fyrirtaeki og
aukid likur & ad lifvaenleg fyrirteki komist i gegnum nidursveifluna. I upphafi
faraldursins veittu bankarnir timabundid greidsluhlé & utlanum. Eftir ad pvi lauk var
verulegur hluti pessara lana frystur sem hakkadi hlutfall dtlana fyrirteekja i
vanefndum talsvert. Fyrirteeki sem eru med lan i frystingu eru ad mestu leyti starfandi
i ferdapjonustu og tengdum greinum. Afallid hefur &hrif vida um hagkerfid og hafa
bankar einnig purft ad frysta lan fyrirtekja i 0drum greinum eins og
fasteignavidskiptum eda i idnadi.

Koronuveirufaraldurinn hefur misjofn &hrif & heimilin. Peir sem verda fyrir mestum
ahrifum eru tekjulagir einstaklingar sem storfudu i ferdapjonustu eda 6drum greinum
henni tengdri. Vidunandi skuldastada og legri greioslubyrdi dsamt adgerdum
stjornvalda til pess ad stydja vio tekjufleedi heimila hefur leitt til pess ad vanskil
atlana til peirra hafa litio haekkad. Studningsadgerdir stjornvalda hafa midast vid
heimili i erfidleikum og med pvi dregid Ur likum & gjaldproti heimila og um leid
Utlanatapi fjarmalafyrirtaekja.



Miklar haekkanir &
hlutabréfamarkadi
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Mikil 6vissa rikir um préunina og umfang Utlanataps. Framvindan fer medal annars
eftir pvi hve langan tima tekur ad bdlusetja heimsbyggdina, hve hratt ferdapjonusta
taki vid sér og hvernig fyrirteeki i 6drum geirum komast fra &fallinu. Naverandi &fall
er mjog Olikt fjarmalaafallinu fyrir ramum aratug. Ahzttan var pa i fjarmalakerfinu
med tilheyrandi ahrifum & raunhagkerfid. NG er um ad raeda ytra &fall sem skellur &
raunhagkerfid sem leidir til utlanataps i fjarmalakerfinu. Verulegur munur er
jafnframt & aféllunum par sem nlverandi kreppa er ekki tengd gjaldeyriskreppu eins
og i fjarmalaafallinu. Bankarnir hafa stadist afleidingar faraldursins vel.
Eiginfjarstada peirra er sterk og pratt fyrir umfang efnahagsafallsins voru allir
bankarnir reknir med hagnadi arid 2020. Lausafjarstadan er jafnframt g6d og
fjarmognun & markadi hefur gengid vel.

Mynd 16. bréun hlutabréfaverds
Figure 16. Developments in stock prices
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Heimild Source: Nasdaq

Eftir miklar lekkanir & innlendum hlutabréfamarkadi i upphafi faraldursins hefur
hlutbréfaverd haekkad umtalsvert. Verdlakkunin hefur gengid til baka hja flest 6llum
skradum féldgum & markadi og hafa hlutabréf i mérgum félégum haekkad um tugi
prosenta. Arsvoxtur heildarvisitélu hlutabréfa (OMXIPI) var rdmlega 50% i lok
febrdar. Hlutabréf hafa hakkad mest i Kviku, Eimskip og TM en arshaekkun
félaganna var rétt undir 100% i lok febrtar. Onnur félog sem hafa haekkad um 50%
eda meira eru Siminn, Marel, Arion banki, Sjova, Origo og Iceland Seafood. bessar
haekkanir m& m.a. rekja til pess ad vextir eru lagir og almennar vantingar um betri
afkomu. Einu félogin sem leekkudu & timabilinu voru Reitir og Icelandair. Velta &
hlutabréfamarkadi hefur aukist jafnt og pétt undanfarna manudi og nam um 90
milljoroum krona i febrdar sl. Aukningin hefur verid mest i hlutabréfum
tryggingafélaga og fjarmalafyrirteekja.

Avoxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa til 5 og 10 ara leekkadi fra upphafi ars 2019
par til han haekkadi & ny sumarid 2020. Sidan pa hefur &voxtunarkrafan haekkad pratt
fyrir frekari vaxtaleekkanir Sedlabankans. Avoxtunarkrafa verdtryggdra rikisbréfa
lekkadi & sama timabili en préunin hefur verid onnur fra sumrinu 2020.
Avoxtunarkrafa 5 ara verdtryggdra rikisbréfa hefur haldist i kringum 0% fra
sumarlokum 2020. Eftir ad hafa stadio i 0% vyfir sumarid 2020 hakkadi
avoxtunarkrafa verdtryggora rikisbréfa til 10 ara i 1% 4 haustmanudunum og hefur
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haldist svipud eftir pad. Verobdlguéalag haekkadi fyrstu manudi arsins 2021 og hefur
haldist yfir 2,5% verdbolgumarkmidi Sedlabankans. Velta & skuldabréfamarkadi
hefur verid svipud og smu manudi 2020.

Mynd 17. Avoxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa
Figure 17. Government-guaranteed bond yields
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English summary

GDP contracted by 6.6% in 2020 according to updated national accounts figures.
Private consumption declined by 3.3%, investment by 6.8% while public
consumption grew by 3.1%. Economic growth is expected to be 2.6% this year. The
growth will be stronger next year, with GDP increasing by 4.8%. The economy is
expected to grow by 3.8% in 2023 and 2.4% on average 2024-2026. Private
consumption is expected to increase by 2.3% this year, 4.1% in 2022 and 3.5% 2023.
Private consumption is expected to grow by 2.7% annually on average for the
remainder of the forecasting period. Public consumption is expected to increase
by 1.1% this year, 0.7% in 2022 and decrease by 0.3% on average 2023-2025. Public
consumption is then expected to increase by 1.4% in 2026. Investment is expected
to grow by 5% this year, 4.3% and 5.7% in 2022 and 2023. It will then increase by
2.5% annually on average in 2024-2026. Economic indicators can be found in table
1.

Private consumption is expected to grow by 2.3% this year and 4.1% next year due
to the diminishing effect of the Covid-19 pandemic on the economy. The pandemic
caused the private consumption to decrease by 3.3% last year. Restrictions on
gatherings due to the pandemic significantly changed the composition of private
consumption. Demand for products increased at the expense of services such as of
restaurants and culture. A significant fall in household income was mitigated by
government measures and households' withdrawal of 23 billion ISK of third pillar
pension savings supported private consumption. Households' expectations of the
economic situation rose rapidly when news of vaccine arrived at the end of the
year.

The accumulated Treasury deficit last year is estimated at 200 billion ISK. The
government embarked on significant economic measures to stem the negative
effects of the pandemic, which significantly increased Treasury spending. At the
same time, Treasury revenue decreased by 4.8% in nominal value between years,
while local government revenue increased by 5.3%. Prior to the shock, the
Treasury's debt position was favorable at 30% of GDP, but has been rising as the
pandemic has dragged on. Public consumption growth is expected to slow this year
to 1.1%, compared with 3.1% last year.

Investment is expected to increase by 5.0% this year and then by 4.3% and 5.7% in
2022 and 2023. Average annual growth thereafter is expected to be 2.5%.

Exports of goods and services are expected to increase by 10.3% this year in parallel
with the increase in tourists and an improvement in export of goods. In 2022,
tourism will recover faster and exports are expected to increase by 16.8%. Exports
continue to grow over the forecast horizon as tourism regains its former strength.

The inflation outlook has deteriorated slightly since the economic forecast in
October. The effect of the weakening of the krona last year is ongoing and
commodity prices have risen. In February, the CPI rose by 4.1% from the previous
year. The twelve-month change in inflation is expected to decline as the year
progresses, with inflation averaging 3.2% this year. In 2022, inflation is expected
to be 2.4%, as the exchange rate effect will have largely faded and there is still
slack in the economy. Inflation is estimated at 2.5% for the remainder of the
forecast horizon.

Umemployment was 6.4% last year and is estimated to average 7.8% this year.
Participation rate fell sharply to 77.4% last year from 79% in 2019. The increase in
unemployment was largely due to the impact of the pandemic on tourism, and the
recovery will largely follow the increase in arrival of tourists in the coming years.



24

Real wages rose by 3.4% last year and are expected to rise by 3.8% this year. Total
compensation of employees contracted by 1.7% in 2020.

The financial system has been stable despite the shock in the real economy
following the Covid-19 pandemic. In general, the economy was in good position to
meet the impact. The current account surplus and the positive external position
of the economy over the past years supported the foreign exchange market and
financial stability at the same time. The financial position of households and
companies was generally sound before the shock. Companies and lower-income
individuals, who worked in tourism and other related industries, have been most
affected by the economic downturn. Government support measures have reduced
the likelihood of defaults that would threaten financial stability. The banks' capital
position is considered strong and they are well placed to meet losses in loans as a
consequence of the pandemic.
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Tafla2. Landsframleidsla 2020-2026
Table 2. Gross domestic product 2020-2026

Magnbreyting fra fyrra ari (%) Frameikningur
Volume change from previous year (%) Extrapolation
2020t 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Einkaneysla Private final consumption -3,3 2,3 41 35 2,8 2,7 2,6
Samneysla Government final consumption 3,1 1,1 0,7 -0,5 -0,4 -0,1 14
Fjarmunamyndun Graoss fixed capital formation -6,8 5,0 43 57 2,3 2,1 3,1
Atvinnuvegafjarfesting Business investment -8,7 6,9 7,6 59 3,8 3,0 3,0
Fjarfesting i ibudarhisnaedi Housing investment -1,2 -6,7 49 8,6 33 3,6 3,6
Fjarfesting hins opinbera Public investment -9,3 17,7 -6,8 0,8 -4.8 -3,6 2,8
bjodaritgjold alls National final expenditure -1,9 2,1 3,2 31 1,9 1,9 2,4
Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services -30,5 10,3 16,8 10,1 8,4 38 2,6
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services -22,0 8,7 12,5 8,6 6,7 3,2 2,3
Verg landsframleidsla Gross domestic product -6,6 2,6 48 3,8 2,7 2,1 2,4
Véru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) -0,6 -0,1 14 2,2 3,0 3,3 34
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 0,9 0,9 2,1 2,8 3,5 3,7 3,7
VLF & verdlagi hvers &rs, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2941 31129 3362 3580 3.777 3.962 4.169
Visitala neysluverds Consumer price index 2,8 3,2 2,4 2,4 2,5 2,5 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index 111 -0,8 -1,0 -0,3 0,0 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate -79 2,9 2,1 1,0 0,7 0,6 0,6
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)
Unemployment rate (% of labour force) 55 7.8 6,4 54 49 45 4,3
Kaupmattur launa Real wage rate index 34 3,8 2,9 1,8 1,7 1,6 1,7
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main trading
partners -5,6 4,0 3,4 2,3 1,9 1,8 1,8
Alpjddleg verdbolga World CPI inflation 0,7 1,0 1,3 1,7 1,8 1,9 1,9
Verd Gtflutts als Export price of aluminum -10,1 22,2 19 2,1 2,3 2,5 2,4
Oliuverd Qil price -32,6 42,0 -2,2 -0,9 0,0 2,0 25

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.
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