Hagtidindi Pjoohagsspa

Statistical Series Economic forecast

10. mai 2019

Pjodhagsspa ad sumri 2019
Economic forecast, summer 2019

Samantekt  Horfur eru & ad verg landsframleidsla i ar breytist litid ad raunvirdi fra fyrra ari.
Reiknad er med 0,2% samdreetti i ar sem stafar ad mestu af 2,5% minnkun
utflutnings. A naesta ari er gert rad fyrir ad hagkerfid vaxi um 2,6% vegna bata i
atflutningi og fjarfestingu. Seinni hluta spatimans er talid ad hagvoxtur verdi a
svipudu reiki og arié 2020.

Spad er 2,4% vexti einkaneyslu i ar préatt fyrir ad skammtimahagvisar gefi til kynna
haegari voxt, en & moti vegur minni 6vissa i ljosi sampykktra kjarasamninga. Arid
2020 er reiknad med 2,8% aukningu einkaneyslu en & bilinu 2,5-3% 4érin & eftir.
Voxtur samneyslu er aztladur um 1,9% i ar og 1,3% &rid 2020 en ad hann verdi &
bilinu 1,5-2,4% pad sem eftir lifir spatimans. Utlit er fyrir 5,4% samdratt
fjarfestingar, m.a. vegna Utfluttra flugvéla og skipa, en &rid 2020 er talid ad hin taki
vid sér og vaxi um 6,2%. Reiknad er med ramlega 3% aukningu fjarfestingar ad
medaltali arin 2021-2024. Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdur neikveett
i &r og & naesta ari en litillega jakveett eftir pad. Aztlad er ad vidskiptajéfnudur verdi
jakvaedur um 1,2% af vergri landsframleidslu i &r en teeplega 0,7% & ari pad sem eftir
lifir spatimans.

Utlit er fyrir ad verdbolga verdi 3,4% i & og um 3,2% & nasta ari. | kjolfar
gengisveikingar & sidari hluta arsins 2018 hefur gengi krénunnar haldist nokkud
stodugt og er gert rad fyrir ad svo verdi afram. Ovissa um launapréun hefur minnkad
eftir sampykkt kjarasamninga & almennum vinnumarkadi og ekki gert rad fyrir ad
nidurstada peirra hafi teljandi ahrif & verdlag umfram pad sem &dur var reiknad med.

Yfirlit pjodhagsspar 2019-2024

Skammvinnur samdréttur - HagvOxtur 4 sidasta ari var 4,6% samkvemt nidurstddum pjodhagsreikninga en i
sidustu spa var aetlad ad hagvoxtur yrdi 4,1% a arinu. Einkaneysla jokst um 4,8%,
samneysla um 3,3% og fjarmunamyndun jokst um 2,1%. Utflutningur jokst um 1,6%
en innflutningur minna eda um 0,1%. | &r er buist vid 0,2% samdretti vergrar
landsframleidslu en 2,6% aukningu arid 2020. Gert er rad fyrir ad hagvoxtur verdi
um 2,5-2,7% fram til 2024 sem er nélegt langtimamedaltali hagvaxtar. Reiknad er
med ad einkaneysla aukist um 2,4% i ar og 2,8% arid 2020 en vaxi & bilinu 2,5-3%
eftir pad. Talid er ad samneysla muni aukast um 1,9% i ar og 1,3% &rid 2020. Gert
er rad fyrir ad fjarfesting dragist saman um 5,7% i & en muni vaxa a bilinu 2,5-6,2%
& &ri eftir pad. Proun helstu hagsterda ma sja i toflu 1.

Voxtur einkaneyslu arid 2018 reyndist vera i samraemi vid sidustu pjéohagsspa.
Skammtimavisbendingar eins og innflutningur neysluvara, kortavelta og ferdaldg
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Fjdrfesting dregst saman

Verdbdlga eykst milli dra

islendinga, 4samt proun efnahagsmala & fyrsta arsfjordungi, gefa til kynna ad draga
muni Ur vexti einkaneyslunnar og ad hann verdi 2,4% & pessu ari. Mogulegt er ad
fyrstu manudir arsins hafi einkennst af varudarsparnadi vegna 6vissu um nidurstéou
kjarasamninga, sem hefur ni ad mestu verid eytt. Meiri raunhakkun launa &samt
fyrirhugudum breytingum & hlutfalli tekjuskatts stydja vid voxt einkaneyslunnar
seinna a spatimabilinu.

Kjarasamningar launpega a almennum vinnumarkadi voru sampykktir i april og gefa
nidurstéour peirra til kynna ad launapréun & spatimabilinu i heild verdi i
meginatrioum i samraemi vid sidustu pjédhagsspa. Laun verda hakkud um fasta
krénut6lu til ad jafna hlut launpega og a peim forsendum ad héfsamar launahaekkanir
muni studla ad auknum verdstodugleika og legra vaxtastigi til ad vidhalda
raunhakkun launa. Buist er vid pvi ad kaupmattur launa haekki um 2,1% & pessu ari,
2,2% arid 2020 og 3,2% arid 2021.

Samningar fjorutiu og fimm félaga opinberra starfsmanna losnudu i byrjun april.
bjodhagsspanni er gert rad fyrir ad launahakkanir muni verda i takt vid peer linur
sem lagdar eru i fjarmaladzetlun hins opinbera sem 16gd var fyrir Alpingi i mars
sidastlionum. Gert er rad fyrir ad magnaukning samneyslu arid 2019 verdi 1,9%.
Gangi spain eftir er atlit fyrir ad hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu verdi
23,6% sem er nerri 20 &ra medaltali og hefur hlutfallid ekki verid herra fra arinu
2014.

Horfur eru & ao fjarfesting dragist saman um 5,7% i ar sem er ad hluta til vegna
mikilla hreyfinga i fjarfestingum skipa og flugvéla en ad peim undanskildum er
reiknad med litilshattar aukningu & arinu. Afram verdur kroftugur voxtur i
ibudafjarfestingu en reiknad er med 16,2% aukningu milli ara. Utlit er fyrir ad 3,5%
samdréattur verdi i fjarfestingum hins opinbera i & sem rekja ma til grunnéahrifa af
Hvalfjardagobngum sem afhent voru rikissj6di & sidasta ari auk hlidrunar
framkveemda, m.a. vid nyjan Landspitala og hjukrunarheimili. pessar hlidranir hafa
i for meo sér ad voxtur aranna 2020 og 2021 verdur meiri en adur hafdi verid gert
rad fyrir. Fjarfestingar hins opinbera munu svo dragast saman arin 2022 — 2024 pegar

mesti punginn verdur farinn ar framkveemdum vid nyjan Landspitala.

Hlutfall fjarfestingar af landsframleidslu var 22,2% & sidasta ari og ekki verid jafn
hatt fra arinu 2008 en reiknad er med ad hlutfall fjarfestingar haldist nokkud stodugt
og nalagt langtimamedaltali Ut spatimann.

Utflutningshorfur hafa versnad talsvert med gjaldproti Wow Air og stadfestingu & ad
enginn lodnukvoti verdi fyrir fiskveidiarid. Spad er 2,5% samdraetti Utflutnings i ar
sem ma ad mestu rekja til samdrattar pjonustuttflutnings en einnig eru horfur a
nokkrum samdraetti i Gtflutningi sjavarafurda. Reikna ma med ad frambodsskellurinn
i pjonustudtflutningi verdi timabundinn par sem gert er rad fyrir ad enn sé eftirspurn
eftir Islandi sem afangastad ferdamanna. Reiknad er med hoflegum bata Gtflutnings
a naestu arum og er Gtlit fyrir 2,5% voxt & naesta ari.

Horfur eru & ad verdbdlga verdi meiri a naestunni en verid hefur undanfarin ar, en i
s6gulegu samhengi ma telja ad han verdi hofleg. Gert er rad fyrir ad ahrif gengisfalls
krénunnar a haustmanudum vari fram eftir ari. Linur hafa skyrst i kjaravidraedum,
b6 enn sé Gvissa um heildarnidurstéduna fyrir vinnumarkadinn. EKKi er gert rad fyrir
ad nyundirritadir kjarasamningar hafi mikil ahrif & verdlag umfram pad sem gert var
rad fyrir i febraaratgafu pjodhagsspar. Utlit er fyrir ad verdbolga verdi ad medaltali
3,4% i ar og 3,2% arid 2020 en eftir pad er reiknad med ad verdbolga nalgist
verdbdlgumarkmid Sedlabanka islands.



Talsverdur vidnamsprottur

Gert er rad fyrir ad spenna minnki a vinnumarkadi og atvinnuleysi aukist & pessu ari,
ba helst vegna gjaldprots Wow Air og ahrifa pess & pjonustutitflutning. Aztlad er ad
hegja muni & innflutningi erlends vinnuafls nastu arin vegna minni
efnahagsumsvifa. Atvinnuleysi var 3% ad medaltali & fyrsta arsfjordungi samkvemt
Vinnumarkadsrannsékn Hagstofunnar, en aatlad er ad yfir 1.600 manns hafi ordid
atvinnulausir i lok mars. Buist er vid pvi ad atvinnuleysi verdi um 3,7% ad medaltali
i ar og 3,8% arid 2020.

Heimilin eru fjarhagslega vel i stakk buin fyrir haegari voxt hagkerfisins. Skuldastada
peirra er traust sogulega hvort sem litid er til hlutfalls af vergri landsframleidslu eda
radstofunartekjum. Ef voxtur skulda heimila verdur &fram nokkud héflegur mé gera
rad fyrir ad hrein eign heimila vaxi & pessu &ri. Skuldahlutfall atvinnufyrirteekja var
enn sogulega lagt i lok sidasta ars og beadi eiginfjar- og lausafjarhlutfoll kerfislega
mikilveegra banka eru rdm um pessar mundir.

Erlendar eignir pjéoarbisins umfram skuldir voru lidlega 10% af vergri
landsframleidslu i lok sidasta ars og lanskjor innlendra adila hafa fario hratt batnandi
undanfarid. Fjarmagnshoft voru ad mestu afnumin i mars og sidan pé hefur innflaedi
erlends fjarmagns aukist nokkud. Fremur litlar breytingar hafa ordid & verdi
ibtdarhisnaedis frd dramotum & medan verd hlutabréfa hefur haekkad um nerri
fimmtung.

Fjolmargir dvissupaettir eru i spanni, medal annars pessir:

Préun utanrikisvidskipta.

Alpjdoleg efnahagspréun og umsvif heimsvidskipta.
Gengis- og verdlagsproun.

Préun einkaneyslu.

Mynd 1. Hagvoxtur, pjédaratgjold og jofnudur véru og pjonustu
Figure 1. Economic growth, national expenditure and balance of trade and services
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Mynd 2. Framlag til hagvaxtar
Figure 2. Contribution to growth
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Taflal. Landsframleidsla 2018-2021
Table 1.  Gross domestic product 2018-2021

Imports Changes in
inventories

Magnbreyting fra fyrra ari, %
Volume growth from previous year, %

2018! 2019 2020 2021

Einkaneysla Private final consumption

Samneysla Government final consumption

Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation
Atvinnuvegafjarfesting Business investment
Fjarfesting i ibidarhisnadi Housing investment
Fjarfesting hins opinbera Public investment

pjodarutgjold alls National final expenditure

Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services

Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services

Verg landsframleidsla Gross domestic product

Véru- og pjonustujofnudur (% af VLF)

Goods and services balance (% of GDP)

Vidskiptajofnudur (% af VLF)

Current account balance (% of GDP)

VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK
Visitala neysluverds Consumer price index
Gengisvisitala Exchange rate index

Raungengi Real exchange rate

Atvinnuleysi (% af vinnuafli)

Unemployment rate (% of labour force)

Kaupmattur launa Real wage rate index

Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main
trading partners

Alpjddleg verobolga World CPI inflation

Verd utflutts als Export price of aluminum

Oliuverd Qil price

4,8 2,4 2,8 3,0
3,3 19 13 15
2,1 -5,7 6,2 3,2
-5,4 -10,1 4,9 2,1
16,7 16,2 9,0 53
21,2 -3,5 7,6 4,6
4,1 0,5 31 2,7
1,6 -2,5 2,5 2,8
0,1 -1,2 3,6 2,7
4,6 -0,2 2,6 2,7

31 19 14 15

29 1,2 0,6 0,8

2.803 2890 3,070 3.241
2,7 34 3,2 2,6
39 78 0,2 0,0
-2,9 -5,8 11 0,6

2,7 3,7 38 38
3,7 2,1 2,2 3,2

2,1 1,7 18 1,7
19 1,6 19 19
13,2 -9,0 0,5 11
30,6 -5,3 -1,6 0,0

Skyringar Notes: Sja nanar i t6flu 2. Cf. table 2.

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.



Efnahagshorfur versna litillega ¢
alpjodavisu

Dregur dr hagvexti [ helstu
vidskiptaléndum

Oliuverd ad jafnadi 5% leegra en i
fyrra

Alpjodleg efnahagsmal

Aztlad er ad hagvoxtur & heimsvisu hafi verid 3,6% arid 2018 og verdi 3,3% i ar
sem er um 0,2 présentustigum minna en gert var rad fyrir i byrjun ars, samkvaemt
uppfeerdri spa Alpjodagjaldeyrissjodsins fra pvi i april. Meginastaeda heaegari vaxtar
& pessu ari er neikvaedari horfur hja préudum rikjum og pa sérstaklega medal rikja
Evropusambandsins og i Bandarikjunum p6 nylega birtar télur um hagvoxt a
evrusvaedinu, i Bandarikjunum og Kina & fyrsta arsfjéroungi hafi verid umfram
veentingar. Vidvarandi ovissa rikir vegna utgongu Bretlands ur Evrépusambandinu,
slakari framleidslu og einkaneyslu i byskalandi en buist var vid og ahrifa
skuldavanda italska rikisins & innlenda eftirspurn par i landi. | Bandarikjunum var
buist vid ad langvarandi lokanir alrikisstofhana i byrjun ars myndu hafa neikveaed
ahrif & hagvoxt a fyrsta arsfjorungi, d&samt pvi ad fjara myndi fyrr Gr jakvaedum
ahrifum skattaleekkana og aukningu rikisutgjalda & hagkerfid en adur var talid. Gert
er rad fyrir pvi ad haegja muni & millirikjavidskiptum, sem munu pé aukast um 3,4%
0g 3,9% &rin 2019 og 2020. Vegna minni ytri eftirspurnar er atlad ad atflutningur
i nymarkadsrikjum verdi prottminni og hravoruverd leegra, sem mun skila sér i minni
hagvexti peirra rikja.

Enn rikir mikil 6vissa um frekari adgerdir bandariskra stjérnvalda i tollaméalum, og
eru hagvaxtarhorfur pvi neikvadari fyrir nymarkadsriki naestu arin. Nokkur ahatta
er i kerfinu & heimsvisu badi til skemmri og lengri tima par sem astand &
fjarmalamorkudum getur versnad hratt. Verri adsteedur geta myndast vegna frekari
millirikjadeilna og sleemt astand i rikisskuldamalum italiu getur smitast yfir til
annarra Evropurikja. Buist er vid pvi ad heimshagvoxtur muni na 3,6% eftir 2020 og
vera borinn uppi af hagvexti i Kina og Indlandi, eftir pvi sem framleidnivoxtur
minnkar og hagir & aukningu vinnuafls hja préadri rikjum.

Samkvaemt spa Alpjodagjaldeyrissjodsins er gert rad fyrir ad proun hagvaxtar i
helstu vidskiptalondum Islands verdi neikveaedari samanborid vid sidustu
bj6dhagsspa og ad hann verdi 1,7% fyrir arid 2019 og 1,8% 2020.

Heimseftirspurn eftir oliu jokst um rdmt présent & fyrsta fjéroungi arsins midad vid
sama tima i fyrra samkvaemt Alpjédabankanum (e. World Bank). Buist er vid ad
eftirspurn & arinu i heild verdi 1,2% meiri en i fyrra, sem er orlitid minni aukning en
buist var vid i sidustu spa Alpjédabankans i oktéber. Verd a oliu hefur ni haekkad i
hverjum manudi a fyrsta fjéroungi arsins. Heekkanirnar ma medal annars rekja til
minnkandi  oliubirgda  heimsins en  samkvemt mati  Bandarisku
upplysingastofnunarinnar um orkumal (e. U.S. Energy Information Agency) vard
samdrattur i birgoum & fyrsta arsfjoroungi 2019. Er petta fyrsta arsfjérdungsminnkun
birgda fra fjoroa fjéroungi arsins 2017. bennan samdratt i birgdum ma fyrst og fremst
rekja til samkomulags OPEC-rikja og annarra oliuframleidenda um ad draga ar
framleidslu i kjoIfar mikilla verdleekkana i lok &rs 2018. Samkomulagid sem tdk gildi
i jandar sidastlionum er til sex ménada hid minnsta en dvissa rikir um hvort pad verdi
framlengt i lok pess tima. P& hefur oliuframleidsla i Venestela, sem var undanpegin
samkomulaginu, gengid illa vegna pélitisks og efnahagslegs astands par i landi.
Nylega dkvad Bandarikjastjorn ad veita ekki frekari undanpagur fra vidskiptabanni
sinu & Iran, en miklar leekkanir & verdi i lok ars 2018 ma rekja til pessara dvaentu
undanpaga sem Bandarikin veittu nokkrum rikjum til ad kaupa afram oliu fra iran.
Aztlad er ad heimsmarkadsverd verdi rimlega 5% lagra ad jafnadi i ar en & sidasta
ari. A grundvelli verds framvirkra samninga og spam alpj6dlegra greiningaradila er
gert rad fyrir ad oliuverd haldist nokkud stédugt fra 2020 — 2024 og ad arsheekkun
verdi um 0,3% ad medaltali Gt spatimann.



Aukid frambod skyrir leekkun
dlverds

pad sem af er ari hefur &lverd i Bandarikjadollurum verid ad jafnadi um 13% laegra
en arid 2018. Laegra verd ma rekja til pess ad markadsadilar hafa minni ahyggjur af
frambodi als samkvaemt Alpjédabankanum. Til ad mynda hetti Bandarikjastjérn i
januar refsiadgerdum gegn russneska alframleidandanum RUSAL, sem settar voru &
i april 2018. P& var framleidslutakmdrkunum aflétt & steersta stralsframleidanda i
heimi, Alunorte i Brasiliu. 6 svo ad fullri framleidslugetu hafi ekki enn verid nad
hefur framleidsla peirra & sarali aukist fra sidasta ari. Alframleidsla hefur einnig
aukist i Kina par sem  framleidsluhdmlur sem buist var vid vegna
nattiruverndarsjonarmida reyndust ekki jafn ipyngjandi og buist var vid. 1 spanni er
gert rad fyrir ad alverd verdi ad jafnadi um 9% laegra i ar en i fyrra en ad verd hakki
litillega & hverju &ri eftir pad at spatimann eda um 1,4% ad jafnadi a &ri. Adrar
hravorur hafa lekkad i verdi pad sem af er ari samanborid vid sama timabil i fyrra.
Buist er vid ad verd annarra hravara leekki litillega i ar eda um 0,2% en gert rad fyrir
hoflegum haekkunum naestu ar. [ fyrra haekkadi verd sjavarafurda i erlendri mynt um
4,7% og er reiknad med um 3,5% hakkun verds i &r.

Heekkun oliuverds og laeekkun alverds valda pvi ad vidskiptakjor versna um 1,6% i
ar en & naestu arum er gert rad fyrir ad vidskiptakjor haldist stéoug.

Mynd 3. Hravoruverd & heimsmarkadi
Figure 3.  World commaodity prices
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Heimild Source: Macrobond, Hagstofa islands. Macrobond, Statistics Iceland.



Minni afgangur af
utanrikisvidskiptum @ sidasta dri

Utflutningshorfur hafa versnad
talsvert

Samdrdttur innflutnings

Vidskiptaafgangur minnkar

Utanrikisvidskipti

Arid 2018 var afgangur af j6fnudi voru og pjonustu 3,1% af vergri landsframleidslu
en arid & undan var afgangurinn 4,1%. Utflutningur jokst um 1,6% & sidasta ari sem
var minnsti voxtur fra arinu 2010. bjonustuttflutningur jokst litid & sidasta ari, m.a.
vegna minnkandi vaxtar i ferdapjonustu. Voruatflutningur jokst hins vegar um 3,5%,
einkum vegna mikillar aukningar i Gtflutningi sjavarafurda sem endurspeglast ad
hluta af bata vegna verkfalls sjémanna arid adur. bratt fyrir riflega aukningu
pjodardtgjalda jokst innflutningur einungis um 0,1% fra fyrra ari. Véruinnflutningur
drdst saman & sidasta ari, medal annars vegna minni innflutnings skipa og flugvéla
en pjénustuinnflutningur jokst um 7,3% sem stafar ad mestu af aukinni neyslu
islendinga erlendis.

Utflutningshorfur hafa versnad talsvert fra Gtkomu sidustu spar. Ovissupattir hafa
raungerst med gjaldproti Wow Air og endanlegri stadfestingu & ad enginn lodnukvoti
veroi fyrir fiskveidiario. Spad er 2,5% samdreetti Gtflutnings i ar en i febraaratgéafu
bjodhagsspar var reiknad med 1,6% vexti. | upphafi arsins voru tveer flugvélar fluttar
ar landi sem eykur Gtflutning og dregur um leid Ur fjarfestingu, en an skipa og
flugvéla er gert rad fyrir ad Gtflutningur véru og pjonustu dragist saman um 3,9%.
Mestu ahrifin koma fram i samdraetti pjonustuutflutnings par sem flugsaetaframbod
til landsins dregst saman vegna falls Wow Air, en pad hefur badi ahrif &
samgongulid pjénustuutflutnings og ferdaldg sem synir eydslu erlendra ferdamanna.
A fyrsta arsfjordungi faekkadi komum ferdamanna um 4,7% og gistindttum um 3,2%
en & peim tima hafdi Wow Air faekkad ferdum umtalsvert. Ahrif falls Wow Air munu
b6 koma fram ad fullu & 6drum arsfjéroungi. Umtalsverdoum samdreetti er einnig spad
i sjavarutvegi par sem ekki var gefinn Ut lodnukvéti en & sidasta ari nam
Gtflutningsveromeeti lodnu um 18 milljoroum kréna. Reikna ma med ad
frambodsskellurinn i pjénustuttflutningi verdi timabundinn par sem gert er rad fyrir
ad afram verdi eftirspurn eftir Islandi sem &fangastad ferdamanna og ma @tla ad
onnur flugfélog muni auka frambod sitt til ad meeta peirri eftirspurn. A nasta ari er
buist vid hoflegum bata i Gtflutningi og ad hann aukist um 2,5% & arinu. Arid 2021
er sidan gert rad fyrir 2,8% vexti Gtflutnings.

Utlit er fyrir ad innflutningur dragist saman um 1,2% i ar en pad ma einkum rekja til
minni vaxtar einkaneyslu og samdrattar i fjarfestingu. Gjaldprot Wow Air hefur
einnig ahrif til leekkunar & innflutningi en steerstur hluti flota félagsins var i leigu hja
erlendum féldgum og falla pvi leigugreidslur dr innflutningi en einnig ma gera rad
fyrir ahrifum & innflutning flugvélaeldsneytis. 1 fyrri pjodhagsspé var reiknad med
talsveroum innflutningi flugvéla i ar og & spatimanum en ndG er gert rad fyrir ad
flugvélarnar verdi flokkadar sem leiga og komi par af leidandi ekki beint inn i
bjodhagsreikninga og dregur pad Gr innflutningi og fjarfestingu um leid. Arid 2020
er spad 3,6% aukningu innflutnings vegna aukinnar innlendrar eftirspurnar og arid
2021 er gert rad fyrir 2,7% vexti.

Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdur neikveett i ar og lakari vidskiptakjor
draga ur afgangi af voru- og pjénustu, en reiknad er med ad hann verdi 1,9% af vergri
landsframleidslu i ar. Aztlad er ad afgangurinn verdi ad medaltali um 1,4% af vergri
landsframleidslu & naestu arum. Vidskiptaafgangur dregst einnig saman og eru horfur
a ad hann verdi um 1,2% af vergri landsframleidslu i ar en & naestu arum er gert rad
fyrir ad hann verdi minni eda & bilinu 0,5-0,8% af vergri landsframleidslu.



Dregur dr vexti
einkaneyslu

Mynd 4. Vidskiptajofnudur sem hlutfall af VLF
Figure 4. Current account balance as percent of GDP
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Heimild Source: Sedlabanki Islands og Hagstofa Islands. Central Bank of Iceland and Statistics Iceland.

bjodarutgjold
Einkaneysla

Voxtur einkaneyslu var 4,8% &rid 2018 samkvamt nidurstédum pjodhagsreikninga
i mars og i samraemi vid sidustu pjéohagsspa. Einkaneysla hefur aukist oOrt
undanfarin ar og var 8,1% &rid 2017 og 7,2% &rid 2016, en gert var rad fyrir ad draga
myndi ar aukningu hennar med minnkandi vexti hagkerfisins nastu arin.

Atburdir undanfarinna manada og helstu skammtimavisbendingar benda til pess ad
voxtur einkaneyslu verdi minni en buist var vid & pessu ari og laekki fra sidustu spa
i 2,4%. Par telja ahrif aukins atvinnuleysis vegna gjaldprots Wow Air, samdrattar i
bjoénustudtflutningi og minni aukning vinnuafls. Kortavelta fyrstu prja manudi arsins
jokst litid i samanburai vid fyrri ar eda um 0,8% a ari ad raunvirdi og nyskraningum
bifreida feekkadi um 39% & milli &ra. MOgulegt er ad dvissa vardandi kjarasamninga
hafi haft ahrif & neyslu heimilanna & fyrsta arsfjordungi, en henni hefur n verid ad
mestu eytt med undirritun samninga helstu launpegahdpa a almennum
vinnumarkadi. Fra pvi i ndvember hefur verid stigandi i vaentingarvisitélu Gallups
og i april voru fleiri jakvaedir gagnvart stodu efnahags- og atvinnumala til naestu 6
manada, eda 48,5 prosent svarenda, midad vid 40 préosent i lok sidasta ars.

Awtlad er ad einkaneysla sem hlutfall af vergri landsframleidslu verdi um 52,3% érid
2019 og haldist stodugt & spatimabilinu en pad er undir medaltali sidustu 20 &ra, sem
er 54%. Til samanburdar er hlutfall einkaneyslu af landsframleidslu hja rikjum
OECD um 60%. Sparnadur sem hlutfall af radstéfunartekjum hefur verid har
undanfarin ar og er skuldastada heimilanna g6d i ségulegu samhengi sem gefur
svigram til aukinnar neyslu. Aztlad er ad einkaneysla vaxi um 2,8% arid 2020, 3%
2021 og leiti i 2,5% i lok spatimabilsins. Fyrirhugadar breytingar & hlutfalli
tekjuskatts stydja vid voxt einkaneyslunnar seinna a spatimabilinu.



Magnaukning samneyslu 3,3%
arié 2018

Hlutur samneyslu i VLF yfir
langtimamedaltali i Gr

Afkoma A-hluta hins opinbera
jakvaed um 1,1% i fyrra

Mynd 5. Breyting a einkaneyslu
Figure 5. Change in private final consumption
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Samneysla og opinber fjarmal

Bradabirgdatolur pjodhagsreikninga Hagstofu islands fyrir arid 2018 syna ad
nafnvoxtur samneyslu hafi verido um 7,7% i fyrra. Steersti hluti samneyslunnar er
launakostnadur, en hann var rim 60% samneyslunnar & sidasta ari, sem er um
tveimur présentustigum yfir langtimamedaltali. Hefur hlutur launakostnadar vaxid
arlega fra arinu 2011 pegar hann var teep 53%. Voxtur samneyslu a arinu 2018 var
um 3,3% ad raungildi, sem er svipad og gert var rad fyrir i sidustu pjodhagsspa. Er
petta annad &rid i roéd par sem voxtur samneyslunnar meelist yfir 20 ara medaltali, en
vOxturinn arid 2017 var 3,6%. Hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu var arid
2018 um 23,6%, sem er i samraemi vid medaltal fra 1997, og hefur hlutfallio ekki
verid herra fra arinu 2014.

Samneysluspain byggir a pingsalyktunartillégu rikisstjérnarinnar um fjarmaladatlun
2020-2024, sem 16gd var fyrir Alpingi i mars sidastlionum. Gert er rad fyrir ad
magnbreyting samneyslu arid 2019 verdi teeplega 2% fra fyrra ari, en i pjodhagsspa
i februar var gert rdd fyrir 2,7% vexti. Enn er nokkur 6vissa vegna launakostnadar
hins opinbera par sem kjarasamningar fjorutiu og fimm félaga opinberra starfsmanna
hafa verid lausir fra byrjun april. [ spanni er gert rad fyrir ad sveitarfélog og riki fylgi
ad mestu launastefnu eins og hun kemur fram i fyrrgreindri pingsalyktunartillogu.
Talid er ad hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu verdi um 24,5% & pessu ari.
Gangi spéin eftir mun hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu ekki hafa verid
heerri fra arinu 2011.

Talid er ad voxtur samneysludtgjalda muni leekka nidur i 1,3% arid 2020 en taka vid
sér & seinni arum spatimans og verda ad jafnadi um 2% & arunum 2021-2024. Hlutur
samneyslunnar i vergri landsframleidslu mun leekka & spatimanum, en pé haldast yfir
langtimamedaltali, og verda ad jafnadi um 24,2% & timabilinu.

Samkvamt bradabirgdauppgjori Hagstofu islands fyrir hid opinbera, sem birt var i
mars sidastlionum, var afkoma A-hluta hins opinbera arid 2018 jakveed um 1,1% af
vergri landsframleidslu. Er petta pridja ario i r6d par sem afkoma A-hluta hins
opinbera er jakvad, en sidustu 20 ar par & undan hafdi afkoman verid ad jafnadi
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neikveed um tep 2%. Hlutfall tekna af vergri landsframleidslu var um 42,8% eda
halfu prosentustigi yfir medaltali aranna 1997-2017. b4 var hlutfall utgjalda um
41,7% sem er ramlega einu og halfu présentustigi leegra en medaltal aranna 1997—
2017.

Fjarmaladaetlun fyrir arin 2020-2024 gerir rad fyrir ad heildarjofnudur A-hlutans
verdi jakveedur um 1,3% arid 2019. P4 er aatlad ad heildardtgjold nemi um 40,5%
af vergri landsframleidslu en tekjur teeplega 42%. A arunum 2020-2024 er reiknad
med ad afgangur A-hluta hins opinbera verdi ad jafnadi um 1,1% af vergri
landsframleidslu. Fjarmaladeetlunin gerir pa rad fyrir ad hlutfall Gtgjalda hins
opinbera verdi ad medaltali um 39,5% af vergri landsframleidslu og tekna um 40,5%.

Mynd 6. Samneysla hins opinbera
Figure 6. Public consumption
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Samdrdttur
atvinnuvegafjarfestingar i ar

Hlutfall figrfestingar i
landsframleidslu ndlaegt
langtimamedaltali
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Atvinnuvegafjarfesting

A sidasta ari drost atvinnuvegafjarfesting saman um 5,4%, en spad var 3,4%
samdreetti i sidustu pjodhagsspa. Mismunurinn er ad hluta bokhaldslegur par sem
Hvalfjardargong voru feerd ar atvinnuvegafjarfestingu yfir i opinbera fjarfestingu
begar rikid tok vid rekstri ganganna & sidasta ari. Lok stdridjuframkveemda hofou
einnig neikved ahrif & fjarfestingu, einkum & sidari hluta arsins. Almenn
atvinnuvegafjarfesting, sem undanskilur skip, flugvélar og stéridju, drost saman &
sidasta ari en a mdti jokst fjarfesting i skipum og flugvélum. Hlutur
atvinnuvegafjarfestingar af vergri landsframleidslu var 14,2% &rid 2018 sem er i
samreemi vid medaltal fra arinu 1997.

I ar er reiknad med ad atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 10,1%. Hluti
samdrattarins er vegna breytinga i fjarfestingum skipa og flugvéla. Sala flugvéla
Wow Air Ur landi dregur ar fjarfestingu en einnig er gert rad fyrir ad asetladar
flugvélafjarfestingar minnki fra pvi sem &dur var og er nt reiknad med ad peer verdi
leigdar i stadinn. Ef horft er til atvinnuvegafjarfestingar an flugvéla og skipa eru
horfur & um 1% samdreetti & pessu ari. Framkvaemdalok stéridjuverkefna draga afram
Ur vexti og einnig er gert rad fyrir litlum vexti i almennri atvinnuvegafjarfestingu.
Minna ber & storum einskiptis atburéum og lokum stérra verkefna & naesta ari og er
bvi gert rdd fyrir ad atvinnuvegafjarfesting taki ad aukast & ny en spad er 4,9%
aukningu & arinu sem ma ad mestu rekja til almennrar atvinnuvegafjarfestingar. A
naestu arum er reiknad med ad hoflegum vexti eda a bilinu 2-4,9%. Reiknad er med
ad hlutfall atvinnuvegafjarfestingar verdi ad medaltali teplega 13% af
landsframleidslu & spatimanum en medaltal sidustu 20 &ra er rimlega 14%.

Hlutfall fjarfestingar af landsframleidslu var 22,2% a sidasta ari og ekki verid jafn
hatt fra arinu 2008 og var rétt yfir medaltali fra arinu 1997 en pa var fyrst byrjad ad
birta arsfjoroungstolur i pjodhagsreikningum. Reiknad er med ad hlutfall
fjarfestingar haldist nokkud stédugt og verdi nalaegt langtimamedaltali Gt spatimann.

Mynd 7. Fjarmunamyndun og framldg undirlioa
Figure 7. Gross fixed capital formation and contribution of its main components
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Dregur dr haekkunum d ibudaverdi

ibddum i byggingu fiélgar en
heegir d vexti

Veegi ibudafjdrfestingar i VLF eykst
4 spatimanum

ibidafjarfesting og fasteignamarkadur

Aframhald var & kroftugum vexti ibudafjarfestingar a sidasta ari og meeldist hann
16,7% i bradabirgdatdlum pjodhagsreikninga. Verdhaekkanir a ibudarhlsnadi hafa
verid toluverdar sidastlidin a&r og nadu hamarki arid 2017 pegar husnadisverd
haekkadi um tep 20% samkvemt visitdlu Hagstofunnar um markadsverd
ibudarhdsnaedis. Nokkud hefur dregid ar haeekkunum & hishadisverdi og var hin
ram 8% arid 2018 og rum 5% & fyrsta arsfjoroungi arsins 2019 midad vid sama
timabil i fyrra.

Samkvamt nyjustu talningu Samtaka idnadarins & fjélda ibdda i byggingu voru um
4.988 ibudir i byggingu & hofudborgarsvadinu i mars 2019. Samkvamt talningunni
hefur fokheldum og lengra komnum ibadum & hofudborgarsveedinu fjélgad en
ibddum a fyrstu byggingarstigum faekkad. Sé horft til nagrannasveitarfélaga
héfudborgarsvaedisins sést ad téluverd aukning hefur ordid & ibudum i byggingu i
beim sveitarféelogum fra sidustu talningu. Samkveemt talningunni voru 1.166 ibudir

i byggingu i pessum sveitarfélogum sem er aukning um rdm 22% fra sidustu
talningu.

Mynd 8. Talning a ibudum i byggingu & héfudborgarsvaedinu
Figure 8. Properties under construction survey in the Capital area
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Heimild Source: Samtok idnadarins. Federation of Icelandic Industries.

Gert er rad fyrir ad voxtur ibudafjarfestingar verdi rimlega 16% i ar og 9% arid 2020
en minnki eftir pvi sem lidur & spatimann og ad voxturinn verdi 3,7% undir lok
timabilsins. Ibudafjarfesting sem hlutfall af vergri landsframleidslu var um 4,3% arid
2018 og hefur hlutfallio ekki verid heerra fra arinu 2008. Buist er vid pvi ad vegi
ibudafjarfestingar muni aukast jafnt og pétt Gt spatimann og verda 5,8% arid 2024.



Mikill voxtur fidrfestingar 2018

Hlutur opinberrar fidrfestingar

VLF leekkar i ar

2,6% samdrdttur ad jafnadi drin
2022 -2024
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Mynd 9. Ibudafjarfesting
Figure 9. Residential construnction
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Fjarfesting hins opinbera

Fjarfesting hins opinbera jokst um 21,2% ad raunvirdi 4 arinu 2018 samkvaemt
bradabirgdauppgjori pjodhagsreikninga Hagstofu Islands. Er petta annad arid i rod
sem voxturinn er yfir 20% en voxturinn hafdi, par til i fyrra, ekki farid yfir 20% fra
arinu 2004. pessi mikli voxtur var ad miklu leyti vegna aukningar i fjarfestingum
sveitarfélaga. Mikill voxtur vard & fjarfestingu rikissjods a sidasta fjéroungi 2018,
m.a. vegna afhendingar Spalar 4 Hvalfjardargéngum til rikissjods. Ahrif pessarar
eignarferslu & landsframleidslu eru engin par sem han dregst fra
atvinnuvegafjarfestingu. pessi mikli voxtur undanfarinna tveggja ara hefur leitt til
bess ad pattur fjarfestingar hins opinbera i vergri landsframleidslu haekkadi i teeplega
3,7% & sidasta ari. Hefur hlutfallid ekki verid haerra fra arinu 2009 pegar pad var um
3,8%.

A arinu 2019 er &atladur 3,5% samdrattur i fjarfestingu hins opinbera en matid er
byggt & fjarmaladaetlun fyrir arin 2020-2024. Samkveemt fjarmalaasetlun er gert rad
fyrir ad fjarfesting rikissjéds muni leekka um 3 milljaroa fra fjarlagafrumvarpi arsins
2019. Ppessi lekkun er m.a. tilkomin vegna hlidrunar framkvemda vid nyjan
Landspitala og seinkunar & framkvemdum vid byggingu skrifstofu- og
nefndarhisnadis a Alpingisreit og hjukrunarheimila. pa er gert rad fyrir ad draga
muni Ur fjarfestingu sveitarfélaga i ar eftir kroftugan voxt undanfarinna tveggja ara.
Gangi spain eftir mun pattur fjarfestingu hins opinbera i vergri landsframleidslu
leekka og enda i um 3,6% fyrir arid.

Gert er rad fyrir ad voxtur fjarfestingar hins opinbera verdi jakvaedur & arunum 2020
og 2021 en ad samdrattur verdi a arunum par & eftir Ut spatimann eftir ad mesti
punginn verdur Ur framkveemdum vid nyjan Landspitala. | fjarmalaaatlun er gert rad
fyrir 4 milljarda &rlegum timabundnum framlégum til vegaframkveemda & &runum
2020-2024 til viobotar vio pa 16 milljarda sem buid var ad eyrnamerkja
malaflokknum i fjarméaladaetlun 2019-2023. Medal steerri framkveemda sem rédast a
i eru til deemis Vestfjardavegur um Gufudalssveit, tvofoldun Reykjanesbrautar,
breikkun Sudurlandsvegar og Vesturlandsvegur um Kjalarnes. ba er aformad ad
ljuka vid gerd Dyrafjardargangna og Dettifossvegar. Spad er ad arsvoxtur
fjarfestingar verdi 7,6% arid 2020 og 4,6% &rid 2021 en ad um 2,6% samdréattur verdi
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ad jafnadi & arunum 2022-2024. ba er gert rad fyrir ad hlutur fjarfestingar hins
opinbera verdi ad jafnadi teep 3,6% & arunum 2020-2024 med hamarki arid 2021 i
teepum 3,9% en muni svo laekka Ut spatimann og enda i 3,3% i lok spatimans.

Mynd 10. Fjarfesting hins opinbera
Figure 10. Public investment
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Heimild Source: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, og Hagstofa islands. Ministry of Finance and Economic Affairs,
and Statistics Iceland.



Helstu kiarasamningar sampykktir

Atvinnuleysi eykst
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Vinnumarkadur og laun

Kjarasamningar helstu launpegahopa & almennum vinnumarkadi voru sampykktir i
april og gefa nidurstodur peirra til kynna ad launapréun a spatimabilinu verdi i takt
vid sidustu pjodhagsspa. Samid var til fjdgurra ara og var ahersla 16gd & ad jafna hlut
launpega med fostum kronutéluheekkunum launa dsamt aukinni adkomu rikisins.
Gengid var Gt fra pvi i samningsgerdinni ad hoflegar launahakkanir myndu studla
ad auknum verostoougleika og laegra vaxtastigi til ad vidhalda kaupmattaraukningu.
Aztlad er ad aukning kaupmattar launa verdi 2,1% & pessu ari, 2,2% arid 2020 og
3,2% 2021. Samningarnir innihalda einnig nystéarlega skilméala vardandi launaskrids-
og hagvaxtarauka, sem tryggja eiga ad nidurstada peirra haldist sem og hlutdeild
launpega i 4g6da hagvaxtar nestu ara. Buist er vid pvi ad samningar peirra adila
vinnumarkadarins sem ekki hafa pegar samid muni skila svipadri nidurstodu.

Gert er rad fyrir auknu atvinnuleysi a arinu vegna gjaldprots Wow Air og ad meiri
slaki verdi a vinnumarkadi vegna samdrattar i pjonustuttflutningi. Aetlad er ad
atvinnuleysi verdi 3,7% & &rinu og muni aukast litillega ut spatimabilid i 4%.

Samkveemt Vinnumarkadsrannsékn Hagstofunnar (VMR) var atvinnuleysi 3% ad
medaltali & fyrsta arsfjoroungi, eda um 6.200 manns, en télur Vinnumalasstofnunar
gefatil kynna ad um 6.932 manns hafi verid a skra i lok marsmanadar og hafi fjolgad
um 775 manns & milli manada. Ahrif falls Wow Air & atvinnuleysi &ttu ad koma
fram & 6rum &rsfjordungi i tolum VMR. Um 3.500 storf voru laus & landinu & fyrsta
arsfjordungi samkvaemt nyrri tolfraedi fra Hagstofu islands, sem samsvarar um 1,5%
starfa. Mannfjoldi & vinnufaerum aldri jokst um 2,7% & fyrsta arsfjéroungi milli ara,
en buist er vid ad pad dragi Ur innflutningi vinnuafls eftir pvi sem hagir & gangi
hagkerfisins & naestu arum.

Mynd 11. Breyting a fjélda starfandi og atvinnulausra
Figure 11. Changes in humber of employed and unemployed
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Héfleg aukning verdbdlgu a fyrstu
manudum drsins

Veikara gengi prystir é verdlag

Horfur & meiri verdbdlgu en
undanfarin ar

Gengi kronunnar tekid ad laekka

Peninga- og verdlagsmal

Verdbolga og gengi

pad sem af er ari hefur verdbolga verid heldur laegri en bdist var vid i pjédhagsspa
fra febrdar. Verdbdlgupréun hefur i megindrattum einkennst af vaxandi
kostnadarprystingi vegna gengislekkunar kronunnar sidastlidid haust vegna Gvissu
i ferdapjonustu og minnkandi ahrifa af haekkun hdsnadis i visitdlu neysluverds.

A fyrsta arsfjordungi haekkadi visitala neysluverds um 3,1% fra fyrra ari en um 2,4%
an hasnadis. Sidustu misseri hefur munurinn milli verdbolgu med og an hisnadis
dregist saman sem pydir ad framlag husnadislidar til heekkunar visitélu neysluverds
hefur minnkad, en arid 2018 var verdbolga arsins 2,7%, en 0,8% an hasnzdis.
Leekkun & gengi krénu & sidasta ari hefur haekkad verd & innfluttum vérum og
adfongum i innlenda framleidslu. A fyrsta arsfjordungi haekkudu innfluttar vérur um
2,9% fra fyrra ari samanborid vid 0,3% haekkun arid 2018 ad medaltali. Haekkun &
verdi innfluttra vara a fyrsta arsfjoroungi var m.a. vegna 4,7% hakkunar & verdi bila
og varahluta og 5,6% hakkunar & bensinverdi en undanfarid hefur
heimsmarkadsverd oliu haekkad & ny. Innlendar vérur &n bavoru og greenmetis
haekkudu um 3,7% & fyrsta arsfjordungi og opinber pjonusta um 2,6%. Pjénusta &
einkamarkadi hefur unnid & moti aukinni verdbolgu sidustu arin en & fyrsta
arsfjoroungi hafdi hun haekkad um 0,9%. Hagstaeda verdpréun pjonustu ma ad hluta
rekja til leekkunar & verdi sima- og internetpjénustu dsamt laegra flugmidaveroi.
Dregid hefur ar haekkun & verdi husnadis sidustu misseri en sidustu ar hefur pad
verid helsti drifkraftur verdbdlgu. A fyrsta arsfjordungi haekkadi hisnadislidur um
4,9% fra fyrra ari, en til samanburdar var arshaekkunin 11,3% & fyrsta arsfjéroungi
2018. Verdbolga i april jokst um 3,3% fra fyrra ari, m.a. vegna verdhakkana a flugi
0g bensini.

Horfur eru & ad verdbolga verdi meiri & naestunni en verid hefur undanfarin ar, en i
sOgulegu samhengi ma telja ad han verdi héfleg. Gera ma rad fyrir ad ahrif
gengisfalls krénunnar & haustmanudum vari fram eftir ari. Linur hafa skyrst i
kjaravidreedum, po enn sé Gvissa um nidurstdduna fyrir vinnumarkadinn i heild sinni.
Ekki er reiknad med ad nyundirritadir kjarasamningar hafi mikil &hrif &4 verdlag
umfram pad sem gert var rad fyrir i febriarspa, en pé virdast haekkanir i samningum
vera jafnari & samningstimanum en &dur var talid. | ar er atlit fyrir ad verdbdlga
verdi ad medaltali 3,4%, ad mestu vegna hagfelldari préunar verdlags i byrjun ars,
minnkandi spennu i hagkerfinu og hoflegri Gtkomu launapréunar fyrir arid i ar. A
nesta ari er spad 3,2% verdbolgu en gert er rad fyrir ad verdbolga nalgist
verobélgumarkmid Sedlabankans eftir pad. Helstu dvissupaettir eru sem fyrr
endanleg Utkoma kjarasamninga og gengisproun.

Gengi krénunnar leekkadi nokkud hratt pegar mikil dvissa skapadist um rekstrarstéou
Wow Air sidastlidid haust eftir ad hafa verid nokkud stédugt misserin & undan.
Krénan veiktist um teeplega 9% milli medaltala pridja og fjorda arsfjordungs 2018.
Eftir skamma veikingarhrinu hefur gengi kronunnar haldist nokkud stodugt. A fyrsta
arsfjordungi hafdi gengi kronunnar veikst um 10,1% fra sama tima & sidasta ari.
Gjaldprot Wow Air i lok mars hafdi litil hrif & gengispréun og virdist dvissan i
kringum fyrirteekid hafa ad mestu leyti verid komin inn i gengisadlogun sidasta ars.
Laegra gengi kronunnar endurspeglar minna gjaldeyrisinnfleedi vegna samdrattar i
ferdapjonustu en einnig versnandi vidskiptakjor. A moti vegur aukid erlent
gjaldeyrisinnflaedi vegna fjarfestinga & fyrstu manudum arsins. | pjodhagsspa er



Sedlabankinn hefur beitt
inngripum a gjaldeyrismarkadi

Skuldastada innlendra
efnahagsgeira traust
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reiknad med ad gengi krénunnar haldist svipad og verid hefur pad sem af er ari. Milli
ara er axtlad ad gengid veikist um 7,2% i ar og haldist stédugt eftir pad.

Mynd 12. Verdbdlga
Figure 12. Inflation
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Styrivextir hekkudu i 4,5% i ndvember & sidasta ari en & sidasta fundi
peningastefnunefndar var akvedid ad halda peim dbreyttum. Fram kom i yfirlysingu
nefndarinnar ad akvordun vaxtastigs veeri had samspili minnkandi spennu i
pjddarblskapnum, verdbdlguvantinga, launa- og verdbolguprounar. Arsbreyting
kjarnaverdbolgu var & bilinu 2,7-3,2% i april og verdbolgualag & mérkudum hefur
leekkad. Gengi kronunnar hefur haldist stédugt og hefur Sedlabanki beitt h6flegum
inngripum frd sidasta hausti til ad sporna vid snérpum hreyfingum 4
gjaldeyrismarkadi.

Innlendur fjarmalamarkadur og fjarmalaleg skilyrdi

Heimilin eru fjarhagslega vel i stakk buin fyrir haegari voxt hagkerfisins. Skuldir
peirra hafa haekkad hoflega fra dramétum eda um 2%. Midad vid alika proun ut arid
er gert rad fyrir ad paer verdi um 78% af vergri landsframleidslu en til samanburdar
var hlutfallid sidastlidin prja ar um 75% og lidlega 80% arid 2015. Likt og &
lokafjoroungi sidasta ars nutu Overdtryggd fasteignalan meiri vinsalda hja
heimilunum fyrstu prja manudina vegna lagri raunvaxta, en sem fyrr vega
verdtryggo fasteignaldn mest af Gtlanum til heimilanna. Fra arinu 2010 hefur hlutfall
skulda af radstéfunartekjum heimilanna farid hratt leekkandi eda Ur 262% i lidlega
150% 4arid 2017 en hlutfallio var ad jafnadi um 200% fyrir énnur Nordurlénd
samkveemt Hagstofu Evropusambandsins (e. Eurostat). Med hlidsjon af
nysampykktum kjarasamningum og &a&tludum vexti einkaneyslu er gert rad fyrir ad
hlutfallid heekki litillega fyrir islensk heimili & pessu ari, en haldist vel undir midgildi
aranna 1997 til 2017 sem er um 162%. Samkveemt hagtélum Hagstofu Islands var
hrein eign &n lifeyrisréttinda sem hlutfall af vergri landsframleidslu um 157% &rid
2017 en gert er rad fyrir ad pad haekki litillega enda pétt i spanni sé gert rad fyrir
hoflegri eignamyndun.
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Hrein stada pjédarbdisins jakvaed
og batnandi lanskjor

Skuldir annarra fyrirtekja en fjarmalafyrirteekja voru aztladar um 88% af vergri
landsframleidslu i lok sidasta ars. Tolur Sedlabanka Islands gefa til kynna ad Gtlan
innlansstofnana til atvinnufyrirtekja hafi aukist ad jafnadi um 2,5% & fyrstu premur
manudum arsins en ef horft er til hreinna nyrra Gtlana var aukningin mest i
byggingastarfsemi og mannvirkjagerd. Efnahagsstada vidskiptahagkerfisins an
lyfjaframleidslu og fjarmalastarfsemi er traust i sdégulegu samhengi samkvaemt
hagtolum Hagstofu islands. Eiginfjarhlutfall fyrirteekja hefur verid yfir 40% arin
2015 til 2017 en heest for hlutfallid i 33% & sidustu sex arunum fyrir fjarmalaéfallid
2008. Auk pess hafa heildarskuldir fyrirtekja verid ad jafnadi 11 sinnum heerri en
hagnadur peirra fyrir fjarmagnslidi og skatta fra arinu 2015 en svo lagt nddi hlutfallid
ekki & arunum 2002 til 2014. | lok mars var ljost ad ekki var grundvollur fyrir
aframhaldandi rekstri flugfélagsins Wow Air en likt og kemur fram i fundargerd
fjarmalastodugleikarads i april sidastlionum er Oliklegt ad pad tjén sem
fjarmalafyrirteeki hljota af pvi raski fjarmalastddugleika. Eiginfjarstada kerfislega
mikilveegra banka er rim og yfir 16gbundnum kréfum, auk pess sem lausafjérstada
peirra var um 184% haerri en mégulegt kvikt utflaedi i lok febriar sem er téluvert
umfram lagmarkskréfur Sedlabankans.

Mynd 13. Skuldir sem hlutfall af VLF
Figure 13. Debt as percent of GDP
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Heimild Source: Hagstofa Islands og Sedlabanki islands. Statistics Iceland and Central Bank of Iceland

Ytri stada pjodarbisins telst g6d um pessar mundir, medal annars vegna riflegs
gjaldeyrisforda og par sem erlendar eignir umfram skuldir voru um 10% af vergri
landsframleidslu i lok sidasta ars. Fra arinu 2015 hefur erlend stada verid jakveed og
farid jafnt batnandi en i spanni er talid ad vidskiptajofnudur verdi afram jakveedur
sem stydur vid aframhaldandi bata hennar. | mars sidastlidnum voru fjarmagnshoft
ad mestu afnumin og jokst innfleedi erlends fjarmagns dsamt pvi ad aflandskrénur
leitudu aftur i innlendar fjarfestingar. Samkveemt hagtélum Sedlabankans var hreint
innfledi um 9 makr. i manudinum sem endadi ad mestu i islenskum
rikisskuldabréfum en til samanburdar var hreint innflaedi i jandar og febrdar samtals
2 ma.kr. og & 6llu sidasta ari um 21 ma.kr. Gera ma rad fyrir ao rikissjodur og innlend
fyrirtaeki leitist vid ad endurfjarmagna erlendar skuldir sinar vegna stérra gjalddaga
& nastu tveimur &rum. Kjor peirra hafa batnad & erlendum mdrkudum par sem
vaxtaélag & erlendar skuldabréfaitgafur kerfislega mikilvaegra banka og rikissjods
hefur leekkad verulega fra lokum sidasta ars. Lanshafiseinkunnir rikissjods hafa ekki
verid endurskodadar fra Otgafu pjoohagsspar i febriar en i aliti sem
lanshafismatsfyrirteekid Moody's birti i april sidastlionum er talid ad brotthvarf



Fimmtungs haekkun
hlutabréfaverds
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Wow Air hafi fremur ahrif til leekkunar a ,,A3* lansheefi rikissjods sem rekja ma til
verri horfa um utflutning og atvinnuleysi. Aftur & moti telur Moody’s vidndmspratt
hagkerfisins talsverdan vegna jakvaedrar skuldastéou vid atlond, traustra
efnahagsreikninga innlendra geira og lagrar skuldastddu hins opinbera.

Fra aramotum hefur verdvisitala Adallista Kauphallar islands haekkad um 22% sem
er ivid meira en hlutabréfavisitélur annarra Nordurlanda. Einkum ma rekja préunina
til verdheaekkunar verdmeetasta hlutafélagsins Marels sem vegur lidlega pridjung af
6llum skradum féldgum. 1 byrjun mai hafdi virdi pess haeekkad um 133 ma.kr. fra
aramotum og var um 385 ma.kr. eda ramlega 13,5% af vergri landsframleidslu en
naest verdmaetastur var Arion banki hf. med um 148 ma.kr. I heildina er virdi islenska
hlutabréfamarkadarins um 36% af landsframleidslu en hlutfallio fyrir 6nnur
Nordurldnd er ad jafnadi um 105% samkvemt Nasdaq og hefur s& munur verid
vidvarandi sidustu ar. Hagnadur skradra hlutafélaga sem mynda Urvalsvisitélu
Kauphallarinnar (OMXI8 eda OMXI10 fra jali nastkomandi), sem teljast mest
seljanleg, var samtals um 0,5% af vergri landsframleidslu & sidasta ri og drost saman
um lidlega 60% fr4 arinu 2017. Samdrattinn mé ad mestu rekja til neikveedrar
afkomu Icelandair Group hf.

Litlar breytingar hafa ordid & verdi ibudarhlisnadis fra &ramétum en 4 sidasta ari
nam verdhakkunin & landinu 6llu ad jafnadi um 8% og haegdi & henni samanborid
vid arid 2017. Undanfarin atta ar hefur haekkun ibudarverds verid nokkud umfram
laun eda um 16% og er ad mestu tilkomin fra midju ari 2016 par sem hvoru tveggja
medalsolutimi og frambod ibuda til s6lu nadi lagmarki samkvaemt Sedlabankanum.
I spanni er gert rad fyrir hoflegri haeekkun ibidaverds.

Mynd 14. Eignaverd & Islandi
Figure 14. Asset prices in Iceland
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English summary

Preliminary national accounts figures show that Iceland‘s GDP grew by 4.6% in
2018. The outlook for 2019 has changed from the last economic forecast in February.
GDP is now expected to decrease by 0.2% this year but growth is expected to pick
up in 2020 and reach 2.6% per annum on average during 2020-2024.

Taking into account recent development of short term indicators, it is expected that
private consumption will grow by 2.4% this year. It is possible that the first few
months have been characterized by precautionary savings due to uncertainty
surrounding collective wage negotiations in the labour market. Rise in real wages
along with changes in the income tax, support more private consumption growth in
the course of the forecast period.

The short term outlook for exports have grown significantly worse with the
bankruptcy of one of Iceland‘s two major airlines and with a supply shock in marine
exports. Exports are presumed to decrease by 2.5% this year, mainly because of
declining service and marine exports. The supply shock in services exports is
estimated to be temporary. Moderate growth in exports is expected in the next years,
and are estimated to increase by 2.5% in 2020.

Investment is forecasted to decrease by 5.7% in real terms this year, mainly due to
business investment. Housing investment will remain strong with 16.2% growth in
2019. Public investment is expected to contract by 3.5% this year, mainly because
of base line effects and delays in infrastructure investments.

CPI-inflation is expected to be higher than it has been in recent years but still
moderate. The effects of the depreciation of the krona in the fall of 2018 are
presumed to last well into this year. Newly signed collective wage agreements in the
labour market are in line with previous estimates and are not expected to affect
inflation beyond what was presumed in the February forecast. Inflation is expected
to peak in the years 2019 and 2020, reaching 3.4% and 3.2% respectively, before
declining towards the Central Bank’s target inflation rate.



Tafla2. Landsframleidsla 2018-2024
Table 2. Gross domestic product 2018-2024
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Magnbreyting fra fyrra ari (%)
Volume growth from previous year (%)

Frameikningur
Extrapolation

2018! 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Einkaneysla Private final consumption 4.8 2,4 2,8 3,0 2,8 2,6 2,5
Samneysla Government final consumption 3,3 1,9 1,3 15 1,9 2,4 2,4
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation 2,1 -5,7 6,2 3,2 2,5 35 34

Atvinnuvegafjarfesting Business investment 54  -101 4,9 2,1 34 4,9 4,4

Fjarfesting i ibudarhisnaedi Housing investment 16,7 16,2 9,0 53 4,7 3,6 3,7

Fjarfesting hins opinbera Public investment 21,2 -3,5 7,6 4,6 -4,2 -2,1 -1.4
pjodarutgjold alls National final expenditure 4,1 0,5 3,1 2,7 2,5 2,8 2,7
Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services 1,6 -25 2,5 2,8 2,6 2,5 2,5
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services 0,1 -1,2 3,6 2,7 2,5 2,9 2,8
Verg landsframleidsla Gross domestic product 4,6 -0,2 2,6 2,7 2,6 2,6 2,5
Voru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 31 1,9 14 15 15 1,3 1,2
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 2,9 1,2 0,6 0,8 0,8 0,6 0,5
VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2.803 2890 3.070 3.241 3412 3594 3.780
Visitala neysluverds Consumer price index 2,7 3,4 3,2 2,6 2,6 2,6 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index 3,9 7,8 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate -2,9 -5,8 1,1 0,6 0,6 0,5 0,5
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)
Unemployment rate (% of labour force) 2,7 3,7 3,8 3,8 3,9 4,0 4,0
Kaupmattur launa Real wage rate index 37 2,1 2,2 3,2 2,6 1,6 1,6
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main trading
partners 21 1,7 1,8 1,7 1,7 1,7 16
Alpjddleg verdbolga World CPI inflation 1,9 1,6 1,9 1,9 2,0 2,1 2,1
Verd Gtflutts als Export price of aluminum 13,2 -9,0 0,5 11 1,8 1,8 1,8
Oliuverd Qil price 30,6 -5,3 -1,6 0,0 0,5 1,1 1,2

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.
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