OKTOBER 2015



Inngangur

Pad eru ageetar horfur i islensku efnahagslifi. Samkvaemt nyrri spa hagdeildar
ASI ma gera rad fyrir gédum hagvexti nastu tvé arin. Hagvoxturinn verdur
drifinn afram af vexti pjodardtgjalda, par sem einkaneysla og fjarfestingar vaxa
mikid og gangi spain eftir fara fjarfestingar yfir 20% af landsframleidslu &
spatimanum.

Sjo arum eftir hrun fjarmalakerfisins erum vid pvi um margt i godri stodu en
ahyggjuefnin eru gamalkunn; versnandi verdbdlguhorfur og hair vextir.
Skyringarnar eru lika gamalkunnar, lausung i hagstjérn og spenna a
vinnumarkadi.

Vid naverandi adsteedur i hagkerfinu er mikilveegt ad ad riki og sveitarfélog syni
adhald i rekstri. Su er ekki raunin. Taka parf fjirmal beggja adila fastari tokum.
Pad er ekki nog ad fjarmalaraddherra leggi fram hallalaust frumvarp til fjarlaga.
Tekjur rikissjods vaxa mikid i uppsveiflu og pvi mikilveegt ad rikissjodur skili
verulegum afgangi. Med pvi temprar rikid hagsveifluna, vinnur gegn penslunni
og dregur Gr porf Sedlabankans & ad hakka vexti. A petta benti
peningastefnunefnd Sedlabankans vid sidustu vaxtaakvordun eda eins og segir i
yfirlysingu nefndarinnar fra 30. september: ,,Ad teknu tilliti til hagsveiflu felur
veent afkoma rikissjods i ar og frumvarp til fjarlaga 2016 hins vegar i sér slokun
& aohaldi i rikisfjarmalum sem ad 6breyttu kallar & meira peningalegt adhald en
ella.” Vid pessum varnadarordum purfa Alpingi og fjarmalaradherra ad bregdast.

P& hefur 6samstada, 6rdi og atok einkennt islenskan vinnumarkad, allt fra pvi ad
fjarméalaradherra og framhaldsskolakennarar hofnudu peirri launastefnu sem
samid var um & almennum vinnumarkadi i arslok 2013. Sidan pa hefur hver
hopur & vinnumarkadi farid fram og reynt ad rétta sinn hlut 6had pvi hvada ahrif
slikt hefdi a adra hdpa eda hagkerfid. Mikilveaegt er ad pad takist ad rjufa pennan
vitahring, jafna stédu Olikra hopa & vinnumarkadi og vinna ad pvi ad
launahakkanir samraemist efnahagslegum stodugleika til lengri tima. Spa
hagdeildar byggir & peirri forsendu ad pad takist. Takist pad ekki munu
verdbolguhorfur verda mun lakari en hér er spad.
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SPA HAGDEILDAR ASI

Ima.kr. Spa

Hlutfallsleg breyting 2014 2014 2015 2016 2017
Einkaneysla 1046,2 3,1 4,6 4.8 34
Samneysla 484,5 1,8 14 1,4 1,5
Fjarmunamyndun 332,0 15,4 17,5 19,8 8,9

par af atvinnuvegir 212,2 16,3 272 22,3 85

par af hisncedi 58,8 14,8 -39 18,9 17,0

par af hid opinbera 61,0 12,8 3,0 2,2 0,7
bjodaratgjold 1864,7 5,2 6,6 6,3 4,1
Utflutningur 1066,8 3,1 7,1 3,6 32
Innflutningur 9422 9,8 12,1 7,8 5,0
Lands framleiosla 1989,3 1.8 4.3 4,1 33
Verdbolga ' 2,0 1,8 3,8 3,5
Atvinnuleysi? 3,6 31 3,0 2,9
Gengisvisitala 207 203 200 200
Voru- og pjonustu jéfnudur * 6,3 7,2 5,2 4,5

' Breyting milli arsmedaltala, neysluverdsvisitala
? Hlutfall af aetludum mannafla
* Arsmedaltal

* Hlutfall af landsframleidslu an innlansstofnana i slitamedferd

Helstu atriodi

Umsvif i hagkerfinu munu vaxa hratt & naestu arum, verdbolga mun fara yfir
markmid Sedlabankans og hatta a ofhitnun i hagkerfinu mun aukast gangi spa
hagdeildar eftir. Gert er rad fyrir meiri hagvexti a spatimanum en i sidustu spa
hagdeildar, eda 4,3% & pessu ari, 4,1% & nesta ari og 3,3% arid 2017. Mikill
voxtur pjédardtgjalda er megindrifkraftur hagvaxtar par sem bdist er vid
kroftugum vexti einkaneyslu og fjarfestingar. Samhlida pessari préun mun
Gtflutningur halda afram ad vaxa i takt vid aukinn straum ferdamanna til islands.
pad geeti pvi reynst mikil askorun ad vidhalda stodugleika i islensku hagkerfi a
naestu arum.

Verdbolguhorfur hafa versnad og um pessar mundir takast & innlendur
verdbolguprystingur og innflutt verdhjédnun. Sedlabankinn hefur varad vid
pessari proun en a sama tima og peningamalastefnunni hefur verid beitt med
heekkun styrivaxta og aukinni bindiskyldu hafa adstedur & vinnumarkadi og
rikisfjarmal ytt undir penslu.

Stada rikisfjarmala hefur batnad verulega undanfarin misseri par sem auknar
skatttekjur haldast i hendur vid vaxandi umsvif i hagkerfinu. Gert er rad fyrir
afgangi upp & 15,3 milljarda krona (ma. kr.) i fjarldgum a naesta ari en erfitt er




ad segja til um endanlegan afgang i 1josi pess ad launakostnadur hins opinbera
mun vaxa hradar en dztlanir gera rad fyrir.

Hagur heimilanna hefur veenkast undanfarin ar i takt vid aukinn kaupmatt launa,
auknar radstofunartekjur og beettar adsteedur & vinnumarkadi og buist er vid ad
neysla heimilanna muni aukast um 4,6% & pessu éari, 4,8% & nasta ari og 3,4%
ario 2017.

proun fjarmunamyndunar hefur verid jakveaed undanfarin misseri og horfur eru &
hressilegri aukningu fjarfestingar & spatimanum eda ad jafnadi 15% 4& ari. Spad
er aframhaldandi vexti almennrar fjarfestingar atvinnuveganna auk pess sem
mikid mun fara fyrir storum fjarfestingarverkefnum & timabilinu. Hins vegar er
gert rad fyrir minni fjarfestingu i ibldum og hja hinu opinbera en i sidustu spa.
Gangi spa hagdeildar eftir mun fjarfesting nema um 22% af vergri
landsframleidslu (VLF) i lok spatimans.

Ferdamonnum hefur haldid afram ad fjolga & pessu ari og mun 7,1% voxtur
utflutnings & pessu ari ad miklu leyti styrast af 6rum vexti Gtfluttrar pjénustu.
Buist er vid ponokkrum vexti Gtflutnings a spatimanum en aukinn innflutningur
mun draga Ur afgangi af voru- og pjénustuvidskiptum a naestu arum.

Voxtur pjédaratgjalda med aukinni neyslu og fjarfestingu auk fjélgunar
ferdamanna ytir undir meiri eftirspurn eftir vinnuafli. Samfara pessu hefur dregid
ar atvinnuleysi hér a landi og ad hluta til ma sja merki um akvedid misraemi
frambods og eftirspurnar eftir vinnuafli. Pvi er 6liklegt ad innlent vinnuafl geti
ad ollu leyti meett aukinni eftirspurn eftir vinnuafli, t.d. i mannvirkjagerd og
feroapjonustu.

Sa svidsmynd, sem hagspain dregur upp, gerir rad fyrir pvi ad innlend eftirspurn,
aukning radstofunartekna og rikisfjarmal muni yta undir umtalsverdan voxt
pjédardtgjalda & naestu arum. Ad hve miklu leyti innlend eftirspurn ytir undir
verdbdlgu mun hins vegar radast af préun Ovissupatta. bar ma helst nefna
gengispréun kronunnar, sem hefur styrkst undanfarid m.a. sokum innflaedis
fjarmagns sem tengist auknum fjélda ferdamanna. Losun fjarmagnshafta eykur
hins vegar Ovissu um gengi kronunnar & naestu misserum. Préun oliu- og
hravoruverds hefur verid afar hagfelld sidustu misseri og geeti breyting par & haft
skjot ahrif & innlent verdlag.




Fjarmal rikis og sveitarfélaga getu magnad hagsveifluna

Fjarmalaradherra lagdi nylega fram hallalaust frumvarp til fjarlaga pridja arid i
rod. Frumvarpid ber med sér beetta stodu rikissjods par sem aukin umsvif i
hagkerfinu hafa synileg jdkveed ahrif & skatttekjur. Hins vegar er mikilvegt ad
syna aframhaldandi adhald i rikisfjarmalum en samkvemt astlunum
Alpjodagjaldeyrissjodsins (AGS) er afgangurinn ekki mikill ef leidrétt er fyrir
ahrifum hagsveiflunnar. Vidsnaningur i rikisfjarmalum er jakved tidindi par
sem skuldir rikisins eru enn miklar og vaxtabyrdi pvi verulega ipyngjandi fyrir
rikissjod. Aetlad er ad vaxtagjold rikisins verdi 74,4 ma. kr. arid 2016 og eru
pbau pvi pridji steersti utgjaldaliour rikisins. Jafnframt hafa stjérnvold pegar kynnt
azetlun um losun fjarmagnshafta en vid losunarferlid geetu stodugleikaframlog
krofuhafa numid yfir 300 ma. kr.

Adsteedur i efnahagslifinu um pessar mundir gera pad ad verkum ad mikilveegt
er ad stiga varlega til jardar i rikisfjarmalum. préatt fyrir hallalaus fjarlog
undanfarin tvo ar er hins vegar liklegt ad adgerdir stjornvalda i skattamalum auk
verulegra launahakkana hjé hinu opinbera muni yta undir penslu i hagkerfinu
0g vinna pannig gegn markmidi um stédugt verdlag.

Margar adgerdir stjérnvalda auka kaupmatt heimila, leekka verdlag og gera
innlenda verslun samkeppnisheafari, t.d. med afnami tolla og vorugjalda.
Timasetningin er hins vegar Oheppileg i 1josi pess ad slaki er horfinn ar
hagkerfinu og 4 sama tima og Sedlabankinn reynir ad stiga & bremsur kynda
rikisfjarmal undir penslu og draga ur sveiflujéfnun. pad er pvi fyrirsjaanlegt ad
adgerdir stjornvalda munu yta undir neyslu heimila, baedi adgerdir i naverandi
frumvarpi til fjarlaga og adgerdir fr4 sidasta fjarlagaari, t.d. lekkun
hasnadisskulda heimila, tekjuskattbreytingar, afndm tolla og vorugjalda auk
verulegra launahakkana hja hinu opinbera.

Anrif & tekjuhlid fjarlaga af tekjuskattbreytingum, afnami tolla og vérugjalda svo
og virdisaukaskattbreytinga sidasta fjarlagaars eru 11,5 ma. kr. & nasta ari og
verda yfir 20 ma. kr. &rid 2017 og pvi er um umtalsverda innspytingu i hagkerfid
ad raeda.

Anrif skuldaleekkunaradgerda sidasta ars a radstofunartekjur eru pessu til
vidbotar um 2 ma. kr. & pessu ari en munu haekka jafnt og pétt i 8 ma. kr. arid
20182 b4 eru Otilgreind audlegdarahrif af sjalfri skuldalekkuninni. A moti
skuldaleekkunaradgerdum hefur hins vegar verid dregid ur vaxtab6tum um 1,3
ma. kr & pessu ari. A Utgjaldahlid eru sterstu breytingar launa- og
verdlagsbreytingar en aztlad er ad peaer séu um 29 ma. kr. en par af eru 14 ma.

! Sja IMF Fiscal Monitor, april 2015; télfreediupplysingar IMF komu Ut fyrir atgafu
nuverandi fjarlagafrumvarps.
2 Sja nanar mat Sedlabankans i Peningamalum feb./2014.




kr. daetladar i aukinn launakostnad. Hins vegar er ekki tekid tillit til drskurdar
gerdardoms um laun opinberra starfsmanna eda ahrifa af peim kjarasamningum
sem eftir fylgja og pvi er ljost ad préun launakostnadar er vanaatlud.

Mynd 1. Arshaekkun launa & 2. arsfjordungi
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Kjarasamningar voru undirritadir hja strum hépum a almenna markadnum i
byrjun sumars og i kjélfarid hefur komid til umtalsverdra launahakkana hja hinu
opinbera. Petta hefur leitt til pess ad téluverdur munur hefur verid & launapréun
mismunandi launpegahopa en & 6drum arsfjordungi héfou laun & almennum
vinnumarkadi haekkad um 6,6% ad jafnadi & medan haekkun launa opinberra
starfsmanna hefur verid yfir 10%. Sé launapréun somu hopa skodud yfir lengra
timabil hafa launahakkanir verid mestar hja sveitarfélogum, um 18% fra byrjun
ars 2013. A sama tima hafa hakkanir verid um 12,6% hja starfsménnum &
almennum vinnumarkagi.

Mynd 2. Launapréun mismunandi launpegahépa
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pratt fyrir ad rikid hafi bolmagn til ad koma fram med hallalaus fjarlog i kjolfar
vaxandi launakostnadar er svigram sveitarfélaga allt annad. Rekstrarafgangur
sveitarfélaga drdst saman & sidasta ari og nam 6 milljoroum kréna. Skyrist
versnandi afkoma sidasta &rs ad mestu af uUtgjaldaaukningu og auknum
launakostnadi. Samningar vid Kennarasambandid vega 44% af launakostnadi
sveitarfélaga en einungis 10% af launakostnadi rikisins. Samanlagt na
samningar sveitarfélaganna vid Ki, BSRB og BHM til um 80% af starfsménnum
sveitarfélaganna. Flest bendir til pess ad launaproun hins opinbera muni pvi hafa
veruleg ahrif & fjarhag sveitarfélaganna & naestu misserum. Ad hversu miklu leyti
auknum atgjoldum verdur mett med haekkunum & opinberum gjéldum og
pjonustu eda skerdingu a pjonustu a alfarid eftir ad koma i ljos.

Mynd 3. Opinber fjarfesting - % af VLF
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Helst birtist adhald i rikisfjarmalum i litilli aukningu opinberra fjarfestinga pratt
fyrir ad vida sé til stadar uppsofnud fjarfestingarporf. Litlar opinberar
fjarfestingar eru pvi framlag hins opinbera til ad sporna vid penslu. Samkvaemt
spa hagdeildar munu opinberar fjarfestingar aukast ad jafnadi um 2% 4 ari yfir
spatimann; paer verda pvi einungis um 2,9% af VLF i lok spatimans og par af
leidandi afar litlar i sogulegu samhengi. Gert er rad fyrir pvi ad samneysla aukist
um 1,4% & pessu ari og voxturinn verdi svipadur Ut spatimann.




Mikill voxtur einkaneyslu & spatimanum

Fjarhagsleg stada heimilanna hefur batnad verulega undanfarna méanudi i takt vio
aukin umsvif i hagkerfinu og baettar adsteedur a vinnumarkadi. Einkaneysla jokst
um 4,4% & fyrri hluta arsins og hefur pvi ekki aukist meira a fyrri hluta ars fra
hruni. Aukningin stefnir i ad verda enn meiri & pridja arsfjordungi ef horft er til
aukinnar kortaveltu en par vekur mikill voxtur kortaveltu erlendis athygli.
Flestar visbendingar benda pannig til pess ad einkaneysla muni aukast téluvert
yfir spatimann.

Heimilin njéta um pessar mundir géds af miklum vexti kaupmattar og auknum
raostdfunartekjum. Stérir hopar hafa samid um umtalsverdar nafnlaunahaekkanir
en a sama tima hefur proun innflutningsverdlags verid afar hagfelld par sem
gengi kronunnar hefur styrkst, verd & oliu hridfallid og alogur & innfluttar vorur
leekkad. Einnig geetir enn &hrifa skuldalekkunaradgerda stjornvalda &
verdtryggdum hasnadislanum.

Mynd 4. Kaupmattur og einkaneysla - Breyting milli ara
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I lok sidasta ars var kaupmattur launa i fyrsta sinn ordinn haerri en hann var fyrir
hrun og hafdi pa haeekkad um 16% fra pvi botninum var nad vorid 2010. Jafnframt
hefur kaupmattur haldid &fram ad aukast & pessu ari og hafdi visitala kaupmattar
heekkad um 5,4% milli ara i agustmanudi. Hins vegar veldur pad dhyggjum ad
stada peirra sem bla i leiguhtsnadi hefur batnad haegar en peirra sem bua i eigin
hisnadi eins og fram kemur i nybirtu riti Sedlabankans, Fjarmalastodugleiki. |
ljosi pess ad skuldaleekkunaradgerdum stjérnvalda var fremur &tlad ad koma til
mots vid tekjuhzerri heimili kemur petta ekki & dvart. Urraedin nadu ekki til peirra




sem eru & leigumarkadi en sa hopur er liklegri en hisnadiseigendur til ad hafa
leegri tekjur og bua vid fjarhagsvanda.

Mynd 5. Einkaneysla - Breyting milli &ra
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Heimild: Hagstofa islands og Spa ASI

Bjartari horfur i efnahagsmalum birtast i veentingum heimilanna en
veentingavisitala Gallup hefur haekkad & pessu ari og er nu & svipudum slédum
og fyrir sidustu uppsveiflu i hagkerfinu. Eins og i vorspa hagdeildar er hér gert
rad fyrir umtalsverdri aukningu einkaneyslunnar yfir spatimann en nd er talid ad
forsendur séu fyrir enn meiri aukningu en i vor. bréun einkaneyslunnar mun
pannig styrast af proun radstéfunartekna heimilanna & naestu arum. pess er veenst
ad einkaneyslan aukist um 4,6% a pessu ari, 4,8% & naesta ari og 3,4% arid 2017.




Fjarfesting atvinnuveganna drifur ffarmunamyndun

Buist er vid &framhaldandi vexti fjarfestingar & naestu arum. Fjarmunamyndun
jokst um 21,2% & fyrri hluta arsins og skyrist prounin eingdngu af miklum vexti
fjarfestingar atvinnuveganna en & sama timabili dr6 ar fjarfestingum i ibGdum
0g hja hinu opinbera.

Gangi spa hagdeildar eftir mun fjirmunamyndun vera riflega 20% af VLF &
naesta ari par sem helsti drifkraftur er mikill voxtur atvinnuvegafjarfestingar.

Mynd 6. Fjarmunamyndun
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Storigjufjarfesting fer a fullt skrid

Fjarfesting atvinnuveganna tok vid sér & sidasta ari og jokst um 16,3% milli ara.
Fjarmunamyndun hefur um skeid verid i sogulegu lagmarki og pvi ljost ad
uppsofnud fjarfestingarporf er til stadar i hagkerfinu. Pad eru pvi jakvaed tidindi
ad fjarfesting atvinnuveganna sé ad aukast og innan 6likra atvinnugreina. Pannig
voru litil ahrif af fjarfestingu i skipum og flugvélum & sidasta ari og ad peim
fradregnum jokst fjarfesting atvinnuveganna um 16,2%. Jakveaed proun hefur
haldio afram & pessu ari en hana ma ad miklu leyti rekja til fjarfestinga i stéridju,
skipum og flugvélum. Mikill voxtur atvinnuvegafjarfestingar er
megindrifkraftur fjarmunamyndunar a fyrri hluta arsins par sem fjarfesting
atvinnuveganna jokst um 38% a fyrstu sex manudum arsins, eda um 13,7% ef
horft er fram hja fjarfestingu i skipum og flugvélum.

Framkvemdir vid stor fjarfestingarverkefni verda & fullu skridi & spatimanum og
er uppbygging pegar hafin vid kisilver United Silicon i Helguvik, kisilver PCC
a Bakka & Husavik og vid orkutengd verkefni Landsvirkjunar en &
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Peistareykjum er stefnt ad pvi ad framkveemdum vid 45 MW virkjun verdi lokid
fyrir arslok 2017. pessum framkvemdum til vidbotar er undirbdningur ad
fjarfestingu Silicor Materials & Grundartanga og ad kisilveri Thorsil i Helguvik
langt & veg kominn en stefnt er ad pvi ad framkvaemdir hefjist & bAdum stodum
neesta vor. Gangi astlanir eftir munu stor fjarfestingarverkefni d&samt almennri

atvinnuvegafjarfestingu yta undir eftirspurn eftir vinnuafli i atvinnugreinum par
sem vinnuafl er na pegar takmarkad.

Spa hagdeildar gerir rad fyrir ad fjarfesting atvinnuveganna aukist um 27,2% a
pessu ari og um 22,3% a neesta ari. Gert er rad fyrir &framhaldandi vexti 2017 en
hann verdur 6llu haegari eftir pvi sem styrivextir fara haekkandi.

Of litid byggt af nyju husnadi

Adstaedur a fasteignamarkadi eru ad morgu leyti dvenjulegar um pessar mundir.
Huasnaedisverd hefur haekkad umtalsvert, um teplega 10% milli ara sem
jafngildir rimlega 8% raunhakkun. Jafnframt hefur pessum haekkunum ad
einhverju leyti verid misskipt. bannig hefur verd & ibadum i fjélbyli haekkad
téluvert umfram verd & sérbyli, haekkanir a hfudborgarsveaedinu hafa verid mun
meiri en a landsbyggdinni og hefur hdsnadi midsvaedis i Reykjavik heaekkad
mest. A sama tima hefur litid verid byggt af nyju hisnadi og 6liklegt ad draga
muni ar haekkunum hasnadisverds i fyrirsjaanlegri framtid.

Mynd 7. Visitala ibudaverds
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Heimild: bjodskra Islands

Eftirspurn eftir hisnaedi redst ad miklu leyti af 6likum akvordunarpattum & bord
vid mannfjoldaproun, vaxtakjérum, radstdéfunartekjum, veentingum, efnahags-
legri Ovissu auk akvardana stjérnvalda sem snerta hdsnaedismarkad. broun

bessara akvordunarpatta hefur verid jakvaed undanfarin tvo ar og styrkt kaupgetu
heimilanna.
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Pessari proun til vidbotar er ljost ad uppséfnud eftirspurn er til stadar a
markadnum, badi vegna kyrrstoou fasteignamarkadar undanfarin &r og einnig
vegna buferlaflutninga og mannfjéldaprounar.

Jakvaed prdun fasteignaverds etti ad 6dru Obreyttu ad skapa hvata til aukinnar
fjarfestingar i ibudum og pannig yta undir aukna mannvirkjagerd en su hefur
hins vegar ekki verid raunin. Lokid var vid byggingu & 1.149 ibadum & sidasta
ari en telja ma ad arsporf sé & bilinu 1.500-2.000 nyjar ibudir. Einungis hofust
framkveemdir vid 582 nyjar ibudir & sidasta ari og er pad feekkun milli ara. Su
feekkun birtist i pjodhagsreikningum en ibudafjarfesting drést saman um 13,3%
a fyrri hluta arsins. bvi er 1jost ad of litid er byggt af nyju hisnadi og pratt fyrir
offrambod ibuda & arunum fyrir hrun kallar markadurinn nu a fleiri ibadir til ad
meeta aukinni eftirspurn.

Mynd 8. Frambod ibuda
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pa hefur eftirspurn eftir hasnadi tekid breytingum. Kaupendur ad fyrstu ibud
vilja pannig fremur vera i smarri eignum og peir sem hafa kaupgetu vilja gjarnan
vera midsvadis. Frambod af eignum midsvedis er hins vegar takmarkad og litid
er byggt af smaum eignum en verktakar benda gjarnan & ad héatt 16daverd og
ipyngjandi byggingarreglugerd dragi Ur hvétum til byggingar smarra ibuda.

Asamt 4s6kn yngri kaupenda i smaar eignir midsveedis eru allar likur & pvi ad
aukinn fjoldi ferdamanna hafi haft téluverd ahrif & ibadaverd midsvaedis. Vontun
a gistirymi midsvaedis hefur pannig skapad hvata fyrir einstaklinga og steerri
fjarfesta til ad kaupa ibudarhusnadi sem etlad er til skammtimaleigu fyrir
ferdamenn. Med pessu moti getur fjarfestir baedi notid haekkunar hisnadisverds
til skamms tima en einnig fengid herri tekjur en i hefobundinni langtimaleigu.
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pannig benti hagfraedideild Landsbankans nyverid & mikla aukningu i ibudasélu
einstaklinga til fyrirteekja & sveedinu vestan Kringlumyrarbrautar en veegi slikra
vidskipta er mun meira par en annars stadar a hofudborgarsvadinu®.

Mynd 9. ibudafjarfesting - Breyting milli ara
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Heimild: Hagstofa islands og Spa ASI

Samkvaemt spa hagdeildar munu ibudafjarfestingar dragast saman & pessu ari en
fara vaxandi & sidari hluta spatimans, ad jafnadi um 18% & arunum 2016-2017.
Mannvirkjagerd verdur afram litil i sogulegu samhengi og aukin fjarfesting er
bvi ekki negjanleg til ad draga ur prystingi & heekkun husnadisverds.

Kroéftugur voxtur at- og innflutnings

Efnahagsbatann undanfarin ar hefur fyrst og fremst matt rekja til Gtflutnings. A
sidasta ari var hann ordinn um pridjungi meiri en hann var arid 2007 4 sama tima
og einkaneysla og fjarmunamyndun hafa enn ekki nad sému haedum og fyrir
hrun. Utflutningur var & sidasta um 54% af landsframleidslu en til samanburdar
var verdmeeti Gtflutnings einungis um pridjungur af landsframleidslu & a&runum
fyrir hrun. Jafnframt hefur voxtur & atfluttri pjonustu verid pad mikill ad litill
munur er i dag & verdmaeti pjonustudtflutnings og voruutflutnings.

3 Sja Hagsja Landsbankans, https://www.landsbankinn.is/uploads/documents/hagsja/2015-08-10-

Fasteignamarkadur-leigumarkadur.pdf




Mynd 10. Véru- og pjonustujoéfnudur
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Heimild: Sedlabanki islands og Spa ASI
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Uppgangur i ferdapjonustu og fjélgun ferdamanna & stéran patt i pessari proun.
Greiningaradilar eru almennt bjartsynir a frekari fjolgun ferdamanna & nestu
arum en hins vegar a eftir ad koma i 1jés hvort haeekkun verdlags hérlendis og
maoguleg styrking kronunnar munu hafa mikil ahrif a ferdapjonustu.

Mikill voxtur innflutnings mun haldast i hendur vid voxt pjodarutgjalda &
spatimanum. Engu ad sidur hefur afgangur af voru- og pjonustuvidskiptum verid
jakvaedur um 65,7 milljarda kréna & fyrstu sex manudum arsins en gert er rad
fyrir ad afgangur af voru- og pjonustuvidskiptum verdi 7,2% & pessu ari en ad
litillega dragi Ur afganginum & spatimanum.

pralat verdbdlga a spatimanum

Likurnar & préalatri verobolgu og efnahagslegum 6stddugleika eru na meiri en
aour. Verobolga maldist 1,9% i september og hefur pvi verid undir markmidi
Sedlabankans i tuttugu manudi. Nuverandi timabil verdstodugleika héfst i byrjun
sidasta ars og ma ad mestu rekja til gengisstyrkingar, hagfelldrar préunar oliu-
og hravoruverds og adgerda hins opinbera, m.a. afnams vorugjalda. A sama tima
hefur slaki horfid Ur hagkerfinu, launahaekkanir hafa verid umtalsverdar, verd a
hisnaedi hefur hekkad og hid opinbera aukid penslu med stefnu sinni i
rikisfjarmalum.
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Mynd 11. Verdbdlga
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Heimild: Hagstofa Islands og Spé ASI

Mikill munur & innfluttu og innlendu verdlagi er synilegur i septembermalingu
Hagstofunnar par sem innlendar vorur og greenmeti hafa haekkad um 4,6% milli
ara, husnadi um 6%, dagvara um 3,9% a medan 16,7% laekkun bensinverds og
3,4% laekkun & verdi innfluttra vara halda verdbolgu nidri. Innflutt verdhjéonun
tekst pvi a vid innlenda verdbolgu um pessar mundir. Laun hafa haekkad mikid
til skamms tima par sem margir hépar hafa samid um verulegar launahakkanir.
Fyrirteeki eru i misgddri stodu til ad takast & vid launahakkanir og er aukin
innlend verdbolga til marks um pessa stddu. Stada hins opinbera — og pa
sérstaklega sveitarfélaga — til ad takast & vid aukinn launakostnad er hins vegar
onnur og 6radin.

Mynd 12. Verdbolga i september
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Ljost er ad akvednir dvissupeettir eru til stadar i islensku hagkerfi sem munu hafa
ahrif & proun efnahagsmala og verdlags. Eins og oft &dur er Gvissa um
gengispréun krénunnar og préun oliuverds. Su svidsmynd, sem dregin er upp i
hagspanni, byggir & pvi ad innlend eftirspurn, auknar radstofunartekjur og
rikisfjarmal muni yta undir umtalsverda verdbdlgu & neastu arum. Mikilveegt er
ad pau hagstjornarmistok, sem gerd voru fyrir hrun, verdi ekki endurtekin og ad
baedi rikisfjarmal og peningamalastefna vinni ad sama markmidi.

I hagspanni er gert rad fyrir ad gengi kronunnar sveiflist 1itid & spatimanum.
Raunveruleikinn getur hins vegar ordid sa ad kronan styrkist i takt vid fjélgun
ferdamanna og innfledi erlends fjarmagns eda ad hun veikist samhlida
haftalosun med tilheyrandi ahrifum & verdlag. Gangi spa hagdeildar eftir mun
verdbolga vera komin yfir markmid Sedlabankans i kringum aramét og heekka
hratt & neesta &ri, verda pa 3,8% og 3,5% arid 2017.

Aukin umsvif kalla & meira vinnuafl

A &runum 2009-2012 var vinnumarkadur vid frostmark, atvinnuleysi pralatt og
einstaklingum feekkadi & vinnumarkadi. Markverdur vidsnaningur atti sér stad
seinni hluta arsins 2012 og hafa adsteedur & vinnumarkadi gjorbreyst undanfarin
2-3 ar. Samhlida aukinni eftirspurn i hagkerfinu hefur eftirspurn eftir vinnuafli
farid vaxandi, i raun svo mikid ad vida hefur reynst erfitt ad manna stodur.

Mynd 13. Atvinnuleysi
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Heimild: Vinnumalastofnun og Spa ASI

A fyrstu 8 manudum arsins maldist atvinnuleysi ad jafnadi 4,4% og hefur pvi
ekki verid legra fra hrunarinu 2008. Atvinnuleitendum faekkadi um 1.500
einstaklinga milli ara og fleiri maelikvardar bera vott um heilbrigdi
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vinnumarkadar. A fyrri hluta arsins feekkadi langtimaatvinnulausum milli ara.
pannig h6fou raimlega fimm hundrud feerri verid &n atvinnu lengur en eitt ar. bad
gera um 13,4% af atvinnuleitendum en til vidmidunar var hlutfallio haest 26%
ario 2011.

Fjolgun starfa vekur sérstaka athygli en starfandi einstaklingum & fyrstu 8
méanudum arsins fjolgadi um teplega 7 pasund milli &ra og er pad mesta fjolgun
& timabilinu fr& hruni. Samkvaemt t6lum Hagstofunnar hefur fjélgun verid mest
i storfum oOsérhaefdra og i verslunar- og pjonustustorfum. Gera ma rad fyrir ad
veruleg fjolgun i ferdapjonustu hafi haft umtalsverd ahrif a pa préun. préun
buferlaflutninga synir ad vaxandi eftirspurn eftir vinnuafli hefur verid matt med
auknu frambodi erlends vinnuafls. A sama tima og fleiri islenskir rikisborgarar
flytja fra landinu heldur en til pess hafa yfir fjogur pusund fleiri erlendir
rikisborgarar flutt il Islands heldur en fra islandi undanfarin prju ar.

Ohjakvamilega munu aukin umsvif i hagkerfinu hafa ahrif & vinnumarkad &
nestu arum. Fjoldi fjarfestingarverkefna mun yta undir vinnuaflsporf &
spatimanum og ma par nefna badi fjarfestingarverkefni i storidju og minni
verkefni. Ekki er heldur ad sjd ad draga muni Or fj6lda ferdamanna i
fyrirsjaanlegri framtid en aframhaldandi fjolgun er spad a naestu arum.
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