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Samantekt  Horfur eru & haegari hagvexti & naestu arum en & sidasta ari. Gert er rad fyrir
2,9% hagvexti i ar og ad einkaneysla aukist um 5,3%. Talid er ad samneysla
aukist um 2,5% og fjarfesting um 3,2%. Arid 2019 er Gtlit fyrir ad verg lands-
framleidsla aukist um 2,7%, einkaneysla um 3,9%, samneysla um 2,1% og er
gert rad fyrir ad fjarfesting aukist um 4,9%. A arunum 2020-2023 er reiknad med
ad hagvoxtur verdi & bilinu 2,5-2,7% og ad aukning einkaneyslu verdi a bilinu
2,5-3,1%, vOxtur samneyslu verdi ramlega 1,8% og aukning fjarfestingar veroi
ad medaltali um 2,8% a timabilinu.

Talid er ad aukning einkaneyslu verdi kréftug neestu tvd ar en buist er vid minni
vexti pegar haegir & umsvifum i hagkerfinu. Utlit er fyrir talsverdan voxt ibuda-
fjarfestingar og opinberrar fjarfestingar a naestunni en 4 méti vegur samdrattur
fijarfestingar tengdur stéridju. Naestu ar er gert er rad fyrir ad framlag utanrikis-
vidskipta til hagvaxtar verdi afram neikvaett likt og undanfarin ar og ad vio-
skiptajofnudur dragist saman & spatimanum.

Reiknad er med ad verdbodlga aukist par sem ahrif gengisstyrkingar fjara Gt og
hravéruverd hefur haekkad. Gert er rad fyrir raunhakkun ibudaverds p6é ad hin
verdi minni en verid hefur undanfarin misseri. Talsverd évissa er um launapréun
a neesta ari en pa verda kjarasamningar staerstu launpegahépa lausir. Reiknad
er med ad atvinna aukist haegar i samraemi vid minni umsvif.

Yfirlit pj6dhagsspar 2018-2023

Heegir & hagvexti  Hagvoxtur 4 sidasta ari var 3,6% samkvamt nidurstodum pjodhagsreikninga en i
sidustu spd var aztladur hagvoxtur 3,8% 4 arinu. Einkaneysla jokst um 7,8%,
samneysla um 2,6% og fjarmunamyndun jokst um 9,8%. Utflutningur jokst um
4,8% en innflutningur 6llu meira eda um 11,9%. 1 ar er spad 2,9% aukningu
vergrar landsframleidslu og 2,7% aukningu arid 2019 en gert er rad fyrir ad
hagvoxtur verdi um 2,5-2,7% fram til 2023 sem er nalegt langtimamedaltali
hagvaxtar. Reiknad er med ad einkaneysla aukist um 5,3% 1 ar og 3,9% 4rid 2019
en vaxi 4 bilinu 2,5-2,9% eftir pad. Samneysla er talin aukast um 2,5% 1 ar og
2,1% arid 2019. Gert er rad fyrir a0 fjarfesting aukist um 4,8% 1 ar en aukist minna
eftir pad. broun helstu hagsterda ma sja i toflu 1.

Launahekkanir og sterk stada 4 vinnumarkadi hafa stutt vid mikinn voxt einka-
neyslu sidastlidin ar. Radstdfunartekjur hafa hins vegar aukist enn hradar og hefur
lansfjarmagn att litinn patt i aukningu einkaneyslu sidustu ar. Gégn um kortaveltu
asamt nidurstodum kannana um ventingar neytenda benda til aframhaldandi vaxtar
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Haegari voxtur fiarfestingar

Verdbdlguhorfur litid breyttar

Haegari véxtur a vinnmarkadi

einkaneyslunnar 1 ar. Utlit er fyrir ad eitthvad muni p6 hagja a vextinum nastu arin
med minni umsvifum i hagkerfinu.

Hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu staekkadi litillega arid 2017 eftir ad hafa
dregist saman sidustu ar. Gert er rad fyrir ad magnbreyting samneyslu arid 2018 fra
fyrra éri verdi um 2,5% en 1 sidustu pjodhagsspa var gert rad fyrir 2,0%, en breytt
mat er vegna aukinna launautgjalda.

Samkveemt nidurstodum pjodhagsreikninga var hlutur fjarfestingar i landsfram-
leidslu arid 2017 22,1% en pad er rétt yfir medaltali sidustu 20 ara. Reiknad er med
ad hlutur fjarfestingar haldist litillega fyrir ofan langtimamedaltal & spatimanum.
Pad ma einkum rekja til vaxtar ibudafjarfestingar og opinberra fjarfestinga sem
jukust hratt arid 2017 og er gert rad fyrir aframhaldi & sterkum vexti & fyrri hluta
spatimans. A méti vegur samdrattur i storidjutengdum fjarfestingum og talsverdar
sveiflur i fjarfestingum skipa og flugvéla.

[ pjodhagsspanni eru horfur 4 ad utanrikisvidskipti dragi ur hagvexti nastu prju ar
likt og pau hafa gert 4 sidustu arum. Reiknad er med minni Utflutningi i ar en i
sidustu spa sem ma rekja til meiri 6vissu um horfur i ferdapjonustu og er utlit fyrir
minni voxt hennar 4 nastu arum. A moéti minni vexti i ferdapjéonustu vegur meiri
aukning utfluttra sjavarafurda en a0ur var gert rad fyrir. Reiknad er med ad afgang-
ur af vidskiptajofnudi verdi afram en ad hann minnki pegar lidur 4 spatimann.
Horfur eru 4 ad vidskiptakjor versni i ar, m.a. vegna hakkunar oliuverds en haldist
ad mestu stooug naestu ar.

Verdbolguhorfur hafa 1itid breyst fra pvi ad uppferd pjodhagsspa kom ut i febrtar.
Sidustu misseri hefur proun verdbolgu einkennst af hakkun hisnadislidar neyslu-
verdsvisitolunnar og ahrifum gengisstyrkingar kronunnar. Gert er rad fyrir ad ahrif
beggja patta minnki & &rinu og ad verdbolga verdi um 2,7% ad medaltali 4 arinu en
2,9% & neesta ari. Eftir pvi sem spennan minnkar i hagkerfinu er gert rad fyrir ad
verdobolgan hjadni og verdi i kringum 2,5% undir lok spatimans. Haegt hefur a
haekkun ibudaverds & hofudborgarsvaedinu eftir miklar haekkanir i fyrra. Aztlad er
a0 hagja muni 4 haekkunum a markadi, m.a. vegna aukins frambods hisnadis.

Launapréun hefur ad mestu verid i samremi vio spar en kaupmattur launa hefur
aukist umtalsvert sidustu ar. I febraar gafst kostur 4 ad virkja endurskodunarakvadi
i kjarasamningum en akvedid var ad lata samningana halda. Steerstu samningar a
vinnumarkadi verda lausir i lok ars eda 1 byrjun arsins 2019 og rikir téluverd dvissa
um samningana sem eru framundan.

Stada 4 vinnumarkadi hefur verid sterk undanfarin 4r. A sidasta ari dro Gr atvinnu-
leysi sem var 2,8% samanborid vid 3% arid 4 adur og starfandi & vinnumarkadi
fjolgadi um 1,8%. A fyrsta arsfjordungi fjolgadi starfandi um 1,6% sem er svipadur
vOxtur og & sidasta arsfjoroungi. Eftir pvi sem haegir 4 i hagkerfinu er gert rad fyrir
ad spenna minnki 4 vinnumarkadi med minni fjolgun starfa og ad atvinnuleysi
pokist haegt upp a vid. I ségulegu samhengi eru heildarskuldir hagkerfisins sem
hluti af vergri landsframleidslu lagar eda um 205% samkvaemt hagtdlum Sedla-
banka Islands. Hlutfallid hefur ekki verid jafn lagt fra arinu 2003. b6 utlan til
fyrirteekja og heimila hafi vaxid hagt sidustu ar virdist voxtur utlana vera farinn ad
aukast.



Fjolmargir 6vissupaettir eru i spanni, medal annars pessir:

Nidurstoour kjarasamninga.

Ahrif sterks raungengis 4 utanrikisvidskipti.

Gengis- og verdlagsproun.

bréun fasteignaverds og ibudamarkadar.

Alpjodleg efnahagsproun og ahrif hakkunar hravéruverds.

Mynd 1. Hagvoxtur, pjédarutgjold og voruskiptajofnudour
Figure 1. Economic growth, national expenditure and balance of trade
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Mynd 2. Framlag til hagvaxtar
Figure 2. Contribution to growth
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Efnahagsbati saekir i sig vedrid

Tafla1l. Landsframleiosla 2017-2020
Table 1.  Gross domestic product 2017-2020

Magnbreyting fra fyrra ari, %

Volume growth from previous year, % 2017 2018 2019 2020
Einkaneysla Private final consumption 7,8 5,3 3,9 3,1
Samneysla Government final consumption 2,6 2,5 2,1 1,9
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation 9,3 3,2 4,9 3,6
Atvinnuvegafjarfesting Business investment 43 -1,9 3,1 1,7
Fjarfesting 1 ibudarhtisnadi Housing investment 21,6 20,9 12,4 8,2
Fjarfesting hins opinbera Public investment 23,4 14,7 3,6 5,8
bjodarutgjold alls National final expenditure 6,8 4,2 3.8 2,9
Utflutningur voru og pjonustu Exports of goods and services 4.8 3.4 2,7 2,6
Innflutningur voru og pjonustu Import of goods and services 11,9 6,4 5,1 3,0
Verg landsframleidsla Gross domestic product 3,6 2,9 2,7 2,7
Voéru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 4,1 2,7 1,9 1,7
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 3,7 1,8 1,5 1,3

VLF 4 verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2.555 2702 2869  3.030

Visitala neysluverds Consumer price index 1,8 2,7 2,9 2,7
Gengisvisitala Exchange rate index -10,9 0,0 0,3 0,0
Raungengi Real exchange rate 11,9 0,7 0,7 0,6
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)

Unemployment rate (% of labour force) 2,8 2,9 33 3,7
Kaupmattur launa Real wage rate index 5,0 3,1 3,0 1,7
Alpjodlegur hagvoxtur World GDP growth 2,3 2,5 2,2 1,9
Alpjodleg verdbolga World CPI inflation 1,7 1,9 1,9 2,0
Verd utflutts als Export price of aluminum 20,3 10,8 -1,9 1,0
Oliuverd Oil price 23,3 25,0 -4,1 0,1

Skyringar Notes: Sja ytarlegri toflu & bls. 21. Cf. table 2 on page 21.

! Bradabirgdatolur. Preliminary figures.

Alpjédleg efnahagsmal

I skyrslu Alpjodagjaldeyrissjodsins sem kom ut i april kemur fram ad voxtur sé i
heimsbuskapnum. Hagvoxtur 4 sidasta ari var umfram ventingar i steerstu hagkerf-
um heimsins, Bandarikjunum, evrusvadinu, Japan og i Kina. Hagvoxtur var 3,8% i
heiminum 1 fyrra og hagvoxtur 4 seinni hluta arsins sa mesti fra arinu 2010, pegar
hagkerfi heimsins voru ad komast ur 6ldudal fjarmalakreppunnar. Voxtur fjar-
festingar for & skrio a sidasta ari og var framlag hennar til hagvaxtar 4 heimsvisu
meira en hefur verid um nokkurt skeid. Heimsvidskipti hafa einnig aukist i sam-
reemi vio aukinn prott i hagkerfum heimsins. Undanfarin ar hefur slaki i peninga-
stefnu steerstu hagkerfa og vaxandi studningur fjarmalastefnunnar, einkum i Banda-
rikjunum, stutt vido efnahagsbata. Horfurnar um hagvoxt i heiminum ad mati
Alpjodagjaldeyrissjodsins eru nokkud bjartar til nestu tveggja ara. Spad er ad
hagvoxtur 1 heiminum verdi 3,9% 1 ar og & neesta ari sem er i takt vid hagvoxt fyrir
fjarmalakreppuna arid 2008. Hagvoxtur mun byggja 4 bata i prounar- og ny-
markadsrikjum og stodugum hagvexti i préudum rikjum. Eftir pad er gert rad fyrir
hoflegri vexti par sem adhald peningastefnu proadra rikja eykst og ahrifa breytinga
a fjarmalastefnu Bandarikjanna fjara at. Nokkur 6vissa rikir um horfurnar en par er
einna helst um ad raeda ovissu um afleidingar pess pegar peningastefna proéadra
rikja skiptir um gir vegna aukins efnahagsbata og fer ur miklum slaka i meira



Betri horfur i Evropu og
Bandarikjunum

Meiri hagvéxtur i helstu
vidskiptaléndum [slands

Oliuverd ad jafnadi 25% heerra
en i fyrra

aodhald. Slik proun getur aukid spennu 4 fjarmalamoérkudum og haft neikvaeod ahrif,
m.a. & nymarkadsriki. Vaxandi ovissa er einnig vegna aukinnar spennu i heims-
vidskiptum og vaxandi hettu a aukinni verndarstefnu i tollamalum.

I skyrslu sinni { april uppfaerdi Alpjodagjaldeyrissjédurinn spa um horfur i Banda-
rikjunum frd névember 4 sidasta ari. { fyrra reyndist hagvoxtur vera umfram vaent-
ingar eda um 2,3%. Atvinnuastand hefur stodugt batnad i Bandarikjunum sidustu
misseri og er atvinnuleysi leegra en pad var fyrir fjarmalakreppuna arid 2008. b6 er
atvinnupatttaka nokkud legri en fyrir kreppuna sem ad hluta til ma rekja til
breyttrar aldurssamsetningar pjoédarinnar. A sidasta ari jokst fjarfesting einnig eftir
timabil veikburda bata og einkaneysla jokst nokkud samfara batnandi atvinnu-
astandi og aukinni bjartsyni neytenda. I ar spair Alpjoédagjaldeyrissjodurinn 2,9%
hagvexti 1 Bandarikjunum og 2,7% hagvexti arid 2019 sem er nokkud meiri voxtur
en gert var rad fyrir adur. Pad ma m.a. rekja til meiri proéttar i hagkerfinu vid lok
sidasta ars og ahrifa umfangsmikilla skattalakkana og samkomulags 4 Bandarikja-
pingi um aukningu rikisttgjalda. Alpjodagjaldeyrissjodurinn telur ad horfur a
evrusvadinu hafi einnig batnad umtalsvert. { fyrra var hagvoxtur 4 svadinu 2,3%
og er spad 2,4% vexti 1 ar og 2% vexti arid 2019. Horfur hafa batnad vegna aukinn-
ar innlendrar eftirspurnar og meiri vaentinga um aukinn utflutning vegna meiri
hagvaxtar & heimsvisu. Peningastefna evrusvedisins hefur ad undanfornu stutt vio
aukin umsvif og er afram gert rad fyrir slaka i peningastefnunni til skemmri tima.
Horfur fyrir breska hagkerfid hafa litid breyst fra sidustu Gtgafu sjodsins og er gert
rad fyrir héflegum hagvexti 4 nastu arum, um 1,6% hagvexti i ar og 1,5% & neesta
ari. Heekkandi verd a hravoru hefur beett stodu ymissa nymarkadsrikja a bord vid
Brasiliu og landa i Austur-Asiu. Horfur eru ad mestu jakvadar fyrir nymarkadsriki
pratt fyrir ad hagvoxtur 1 Kina sé ad minnka eftir pvi sem ahersla minnkar & voxt
fjarfestingar og hagkerfid verdur meira neyslumidad.

Betri horfur & heimsvisu, sérstaklega i préudum rikjum pydir einnig bettar horfur
fyrir helstu vidskiptalond Islands. I ar er reiknad med ad hagvoxtur i helstu
vidskiptalondum verdi 2,5% 1 &r og 2,2% a nasta ari. Eftir pad er aztlad ad hag-
voxtur verdi teplega 2%.

Samdrattur vard a oliubirgdum i heiminum fyrstu fimm manudi arsins, sem atti patt
i 27% hakkun 4 verdi oliu midad vid sama tima 4arid 2017. Samkvamt Alpjoda-
bankanum (e. World Bank) er birgdastadan i fyrsta skipti fra arinu 2014 jofn fimm
ara medaltali sinu. M4 rekja leekkunina medal annars til samkomulags OPEC-rikja
um takmorkun a framleidslu sem gert var 1 upphafi ars 2017 og hefur leitt til pess
a0 oliuframleidsla peirra hefur ekki verid minni fra vori 2015. Gert er rad fyrir ad
samkomulagio haldi at arid 2018 en ovissa er um framhaldid. Nyleg akvoroun
stjornvalda vestanhafs um ad setja aftur vidskiptabann a ran virdist hafa ytt undir
vaentingar markadsadila um minna frambod oliu. Eftirspurn hefur aukist og notkun
oliu 1 heiminum hefur vaxid um 2% 4 fyrsta fjoroungi pessa ars midad vid sama
tima 1 fyrra samkvemt Bandarisku upplysingastofnuninni um orkumal (e. U.S.
Energy Information Agency). Talid er ad voxtur eftirspurnar verdi svipadur fram a
nasta ar. bPa er gert rad fyrir alika aukningu i frambodi sem rekja ma til meiri
framleidslu vestanhafs en dvissa rikir um proun oliutengdrar fjarfestingar par i
landi sem og flutningsgetu. Aztlad er ad heimsmarkadsverd oliu i Bandarikja-
dollurum verdi um 25% harra 4 pessu ari en i fyrra. I 1josi pess ad framvirkir
samningar gefa til kynna ad verd fari leekkandi 4 naesta ari er gert rad fyrir um 4%
verdlaekkun pa.



Alverd hefur haekkad vegna
stjornvaldsadgerda vestanhafs

bad sem af er ari hefur alverd i Bandarikjadollar verid ad jafnadi um 12% harra en
ario 2017. Heerra verd er adallega tilkomid vegna akvordunar stjérnvalda i Banda-
rikjunum ad setja 10% tolla & innflutt al en ekki sidur vegna banns 4 vidskipti vid
rissneska fyrirteekid Rusal sem er naest stersti framleidandi 4 ali i heiminum.
Bannid hefur leitt til skorts &4 baxit og surali sem notad er til fullvinnslu alafuroa.
bessar adgerdir ollu dvissu um heimsframbod 4 ali en breytt eignarhald a fyrr-
greindum framleidanda gati leyst fyrirteekio fra vidskiptabanninu og einnig geeti
Kina aukid alframleidslu ef starfsemi fleiri dlvera verdur leyfd par i landi. I spanni
er gert rad fyrir ad alverd verdi ad jafnadi um 11% heerra i ar en arid 2017 og ad
haekkunin gangi ad nokkru leyti til baka arid 2019. Adrar hravorur hafa haekkad i
verdi vegna herra oliuverds. Nu er talid ad hakkunin fra arinu 2017 verdi ad
jafnadi um 5,4% en gert rad fyrir hoflegri hekkunum nastu ar.

Vioskiptakjor hafa batnad talsvert undanfarin ar en heldur hegdi 4 peim bata a
sidasta ari og var hann 1,5%. I 4r er reiknad med ad vidskiptakjor versni um 0,3%,
einkum vegna haekkana a oliuverdi og 6drum hravorum. Gert er rad fyrir baettum
vidskiptakjorum a neesta ari en ad pau haldist stooug eftir pad.

Mynd 3. Hravoruverd a heimsmarkadi
Figure 3. World commodity prices
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Afgangur af utanrikisvidskiptum

Minni véxtur i ferdapjonstu og
meiri dvissa um horfur

Afram nokkur aukning
innflutnings

Minni vidskiptajéfnudur a
spatimanum

Utanrikisvioskipti

Fré arinu 2009 hefur verio afgangur af voru- og pjonustujofnudi sem sidasta ar nam
4,1% af vergri landsframleidslu en i febriarazetlun var hann talinn verda 3,9% af
vergri landsframleidslu. Muninn ma helst rekja til meiri utflutnings 4 hugverkum i
pjonustutitflutningi en gert var rad fyrir. Utflutningur jokst um 4,8% i fyrra pratt
fyrir ad verkfall 1 sjavarutvegi hafi dregid nokkud ur utflutningi sjavarafurda. Helsti
pattur aukningar Utflutnings var i ferdapjonustu sem jokst po heaegar en arid adur.
Sidustu fjogur ar hefur innflutningur vaxid hradar en utflutningur og a sidasta ari
jokst hann um 11,9%. Aukningin ner baedi til innflutnings 4 vérum og 1 pjonustu,
adallega vegna aukinna utgjalda Islendinga erlendis en fjoldi sem for til utlanda
jokst um 14,7% a arinu og kortavelta erlendis jokst um teep 35% & fostu verdi.

[ ar er reiknad med ad utflutningur aukist um 3,4% en pad er nokkud minni voxtur
en fram kom i februaratgafu pjéohagsspar. Pad ma rekja til visbendinga um minni
voxt i ferdapjonustu en adur var gert rad fyrir. Talning 4 ferdaménnum um
Keflavikurflugvoll synir teplega 4% aukningu 4 fyrstu fjorum ménudum arsins og
i april var samdrattur fra fyrra ari, en 4 fyrstu fjorum manudum sidasta ars var
6venjumikil aukning i komum ferdamanna eda um 55,7%. A moti minni vexti i
fer0apjonustu vegur meiri aukning utfluttra sjavarafurda en adur var gert rad fyrir.
Utflutningur sjavarafurda reyndist minni i fyrra en spad var sem hefur ahrif til
haekkunar utflutnings i ar auk pess sem ahrifa verkfalls i sjavarutvegi geaetir ekki
lengur sem hefur i for med sér mikla aukningu utflutnings 4 fyrsta fjoroungi arsins.
A nastu drum er reiknad med ad sterkt raungengi haldi aftur af aukningu
utflutnings en & naesta ari er gert rad fyrir 2,7% vexti utflutnings og arid 2020 er
reiknad med 2,6% vexti.

Gert er rad fyrir nokkrum vexti innflutnings 4 arinu p6 hann verdi minni en a
sidasta ari. Voruinnflutningur pad sem af er ari hefur aukist nokkud og einnig er
azetladur talsverdur innflutningur a skipum og flugvélum. Horfur eru & nokkrum
vexti pjonustuinnflutnings vegna ferdalaga fslendinga erlendis en sidustu fjora
manudi hefur velta kreditkorta erlendis 4 fostu gengi aukist um taeplega fjordung.
ar er spad 6,4% aukningu innflutnings fra fyrra ari. A nastu arum er reiknad med
a0 dragi ur innflutningui i samremi vid minni voxt innlendrar eftirspurnar en a
naesta ari er gert rad fyrir 5,1% vexti og 3% vexti arid 2020.

[ pjodhagsspanni eru horfur 4 ad framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdi
neikvaett neestu prji ar likt og pau hafa verid sidustu fjogur ar. bad pydir ad
jofnudur voru og pjonustu mun minnka nokkud fra pvi sem verid hefur en i ar er
reiknad med ad hann verdi 2,7% af landsframleidslu og verdi um 1,7-1,9% ut
spatimann. Vidskiptajofnudur 4 spatimanum verdur minni og aetlad er ad hann
verdi 1,8% af vergri landsframleidslu i ar og a bilinu 1,2—1,5% 4 naestu arum.



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.

bjédarutgjold
Einkaneysla

Voxtur einkaneyslu arid 2017 var um 7,8% ad raunvirdi og sem hlutdeild af vergri
landsframleidslu nam einkaneyslan 50,4%. Voxturinn var nokkru meiri en arin par
a undan, sem var 7,1% arid 2016 og 4,7% fyrir arid 2015. Hlutdeildin jokst somu-
leidis um eitt prosentustig fra fyrra ari, en er enn undir medaltali sidastlidinna
tveggja aratuga, eda 54,7%. Gogn um kortaveltu asamt nidurstodum kannana um
vaentingar neytenda 4 arinu benda til aframhaldandi vaxtar einkaneyslunnar. Gert er
rad fyrir pvi ad eitthvad muni po hegja 4 vextinum naestu arin i samraemi vid préun
launa og nidurstoour kannana um veentingar heimilanna til fjarfestinga, medal
annars 4 varanlegri neysluvoru likt og bifreidum. Spa um einkaneyslu fyrir arid
2018 hefur verid haekkud ur 5% fra pvi i febraar i 5,3%.

Heildarkortavelta fyrstu 4 manudi arsins var 11,7% ad raunvirdi, sem er meiri
aukning en sidastlidin tvoé ar sem var 7,8% fyrir arido 2017 og 10,1% arid 2016.
Utgjold Islendinga erlendis er stér pattur einkaneyslu og samkvaemt tolum Ferda-
malastofu var aukning islenskra ferdamanna um Leifsstdd fyrstu fjora manudina
7,2%. Aukningin var p6 6llu legri en fyrir sama timabil fyrri ara, sem var 27,1%
ario 2017 og 39,2% fyrir arid 2016. Heildarskuldir heimila hafa aukist litillega
milli ara eda um 5,7% og enn er talid vera svigrum til aukinnar fjarmognunar
einkaneyslu med skuldsetningu. Nokkur o6vissa er um préoun radstéfunartekna
vegna komandi kjarasamninga, en launapréun sidustu missera hefur verid hagari
og buist er vid minni fjélgun vinnuafls 4 komandi arum.



Mikill véxtur i atgjéldum
almannatrygginga

Alika véxtur samneyslu i &r og
arié 2017

Mynd 5. Breyting 4 einkaneyslu
Figure 5. Change in private final consumption
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Heimild Source: OECD og Hagstofa Islands. OECD and Statistics Iceland.

Samneysla og opinber fjarmal

Fra arinu 2009 til 2016 lekkadi hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu um
riflega tvo prosentustig i um 22,8%. A arinu 2017 vard breyting 4 pegar hlutur
samneyslu jokst 4 milli ara og nadi 23,3%. Reyndist voxtur samneyslu um 2,6% i
fyrra, en arleg aukning hefur ekki verid jafn mikil fra arinu 2008 og var yfir
midgildi sidustu 27 ara. Raunhakkun samneysluutgjalda hja almannatryggingum
var um 5,3%, en lidlega 2% hja rikissjodi og sveitarfélogum. Hakkunina ma ad
mestu rekja til aukinna launautgjalda, en samkvemt nyjum nidurstooum Hagstof-
unnar fjolgadi vinnustundum um neerri 5,4% hja almannatryggingum arid 2017, en
minna i annarri opinberri stjérnsyslu eda um 1,7%. Sidastlidin fjogur ar hefur
voxtur samneyslu almannatrygginga verid riflega 5,6% ad jafnadi samanborid vid
1,5% hja rikissjooi og sveitarfélogum.

Samneysluspain er byggd 4 pingsalyktunartillogu rikisstjornarinnar um fjarmala-
azetlun 2019-2023 sem 16gd var fram fyrir Alpingi i april sidastlidnum. Gert er rad
fyrir ad magnbreyting samneyslu arid 2018 fra fyrra ari verdi um 2,5% en i
pbjodhagsspa i febraar var gert rdd fyrir 2,0%. Breytt mat ma ad mestu rekja til
verOlagsahrifa. Talid er ad hlutur samneyslu 1 vergri landsframleidslu verdi lidlega
23,4% a pessu ari likt og gert var rad fyrir i fyrri spa. Launakostnadur og kaup a
voru og pjonustu vega pyngst i vextinum i ar, en gert er rad fyrir ad hakkun
pessara utgjaldalida nemi ad jafnadi um 6,5%. Aukinn launakostnadur er medal
annars vegna nyrra kjarasamninga vid opinbera starfsmenn sem gerdir voru i
upphafi ars 2018. M4 gera rad fyrir ad afturvirkar leidréttingar fra pvi samningar
voru lausir haustid 2017 betist vid kjarasamningsbundnar haekkanir 4 midju pessu
ari

Talid er ad samneysluttgjold haekki ad raunvirdi um 2,1% arid 2019, en matid er
hao o6vissu vegna vaentanlegra kjarasamninga. Forsendur mats a launakostnadi eru
somu og i fjarmaladaetlun um 1,5% kaupmattaraukning launa ad viobettri hoflegri
fjolgun vinnustunda. Azetlunin synir arlegan voxt samneyslu sem verdur ad jafnadi
riflega 1,8% arin 2020 til 2023 og hluti hennar i vergri landsframleidslu um 23,4%.
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Hiutfall tekna af VLF haerra en
medaltal daranna 2004-2015

Samkvamt bradabirgdauppgjori Hagstofu Islands sem birt var i mars sidastlidnum
var afkoma A-hluta hins opinbera arid 2017 jakved um 1,5% af vergri landsfram-
leidslu. Til samanburdar var afkoman ad jafnadi neikvaed um 2,5% af vergri lands-
framleidslu arin 2004 til 2015. Ad fratéldum tekjufeeroum stodugleikaframlégum
haekkudu tekjur hins opinbera um lidlega 7% arid 2017 en utgjold ad fradreginni
fjarmagnstilfeerslu rikissjods til LSR um 6,6%. Hlutfall tekna af vergri landsfram-
leidslu var um 43,4% samanborid vid 42,8% ad medaltali arin 2004 til 2015 og
hlutfall utgjalda teplega 42% sem er riflega premur prosentustigum laegra en
medaltal aranna 2004 til 2015.

Talid er ad hlutfall afkomu hins opinbera af vergri landsframleidslu i ar breytist
ekki mikio fra arinu 2017. Jofnudur A-hlutans er aetladur jadkvedur um 1,4% af
vergri landsframleidslu likt og 1 fjarmalaazetlun hins opinbera 2019-2023. Gert er
rad fyrir ad heildaratgjold nemi lidlega 42% af vergri landsframleidslu en tekjur
teeplega 43,5%. A arunum 2019 til 2023 er pvi spad ad afgangur A-hluta hins
opinbera verdi ad jathadi um 1,1% af vergri landsframleidslu. Talid er ad hlutfall
utgjalda verdi ad medaltali um 41,5% af vergri landsframleidslu og tekna um
42,5%.

Mynd 6. Samneysla hins opinbera
Figure 6. Public consumption
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Atvinnuvegafjarfesting

Arid 2017 jokst atvinnuvegafjarfesting um 4,3% en prjt arin 4 undan jokst hin ad
medaltali um teplega 25% og hefur pvi hegt nokkud 4 vexti hennar. Nidurstodur
pjodhagsreikninga fyrir arid 2017 benda til vaxtar atvinnuvegafjarfestingar i flest-
um greinum. Pad sem helst dré nidur voxt 4 sidasta ari var minni fjarfestingar i
storidju og minni fjarfestingar i flugvélum en sa lidur er ad jafnadi afar sveiflu-
kenndur.

[ ar er reiknad med ad atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 1,3%, en i febriar
var reiknad med 4,3% samdretti. Samdrattinn mé ad mestu rekja til minni fjar-
festingar 1 fiskveidiskipum en & sidasta ari var mikio um kaup a skipum sem komu
til landsins og var innflutningsvirdid 22,7 milljardar krona. Storum fjarfestingar-
verkefnum i storidju og orkudflun peim tengd lykur einnig ad mestu a fyrri hluta
arsins. Gert er rao fyrir ad fjarfesting an skipa, flugvéla og i storidju aukist milli ara
par sem m.a. er enn nokkur gangur i fjarfestingum i ferdapjonustu i tengslum vid
hételbyggingar auk pess sem stekkun Keflavikurflugvallar heldur afram & arinu.
Arid 2019 er gert rad fyrir 3,1% aukningu en minni vexti arin 2020 og 2021 par
sem dregur Ur fjarfestingum i skipum og flugvélum. Gert er rad fyrir ad almenn
atvinnuvegafjarfesting, an skipa, flugvéla og storidju, aukist hoflega a peim arum.

Samkveemt nidurstodum pjodhagsreikninga var hlutur fjarfestingar i landsfram-
leidslu ario 2017 22,1% en pad er rétt yfir medaltali fra 1997, sem er 21,8%.
Reiknad er med ad hlutur fjarfestingar i landsframleidslu verdi & bilinu 22-23% a
spatimanum. Pad ma einkum rekja til vaxtar ibudafjarfestingar og opinberra fjar-
festinga en hlutur peirra i landsframleidslu eykst 4 nastu arum.

Mynd 7. Fjarmunamyndun og framlég undirlida
Figure 7. Gross fixed capital formation and contribution of its main components

%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

s Atvinnuvegir [badarhtsnadi  mmmmm Hid opinbera === Fjarmunamyndun

Business Residential Public sector Gross fixed capital
formation



12

ibudafjarfesting og fasteignamarkadur

Mikill voxtur er i uppbyggingu ibtidarhtisnaedis og jokst ibudafjarfesting arid 2017
um 21,6%, en arid 2016 var voxturinn nokkud minni, eda um 4,8%. Uppséfnud
eftirspurn undanfarinna ara, vegna fjolgunar ibua, aukinnar utleigu husnadis til
ferdamanna asamt aherslu 4 uppbyggingu atvinnuhusnadis vegna ferdapjonustu,
hefur leitt til mikilla haekkana i verdi a ibtidahusnaedi og pvi myndad sterka hvata
til nyfjarfestingar. Buist er vid aframhaldandi vexti ibudafjarfestingar en ad haegja
muni a vextinum nestu arin eftir pvi sem prystingur & hisnaedismarkadi minnkar
og haegir 4 haekkun husnadisveros.

Mynd 8. Talning 4 ibidum i byggingu
Figure 8.  Properties under construction survey
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Heimild Source: Samtok idnadarins. Federation of Icelandic Industries.

Samkvaemt nyjustu talningu Samtaka i0nadarins 4 fjolda ibuda i byggingu voru um
4.093 ibudir i byggingu i mars 2018, par af um helmingur 4 fokheldu byggingar-
stigi og lengra komid. bessar tolur gefa til kynna ad enn sé mikil aukning & ibudar-
fjarfestingu fra fyrri timabilum.

ibudafjarfesting sem hlutfall af vergri landsframleidslu var 3,8% arid 2017 og
nalegt medaltali sidastlidna tveggja aratuga sem var 3,9%. Biist er vid pvi ad vegi
ibudafjarfestingar muni haekka 4 spatimabilinu ur 4,6% arid 2018 1 5,6% arid 2023.



Hlutur fiarfestingar hins
opinbera fer haekkandi...

...0g veréur um 3,6% af vergri
landsframleidslu
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Mynd 9. ibudafjarfesting 1997-2023
Figure 9.  Residential construction 1997-2023
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Fjarfesting hins opinbera

Fjarfesting hins opinbera haekkadi um 23,4% ad raunvirdi arid 2017 samkvaemt
bradabirgdauppgjori pjodhagsreikninga Hagstofu Islands. Mikill voxtur var i gerd
vega og briia eda um 72% sem er mesta aukning fra arinu 1990. Voxtur var einnig
kroftugur 1 gerd gatna og holraesa annad 4rid i r60 eda taeplega 34% sem er ad
mestu vegna aukinna umsvifa sveitarfé¢laga. bessi mikli voxtur leiddi til pess ad
pattur fjarfestinga hins opinbera 1 vergri landsframleidslu haekkadi i teeplega 3,2% a
sidasta ari en var um 2,6% arid a0ur. Hefur hlutfallio ekki verid herra fra arinu
2010 pegar pad var um 3,3%.

A arinu 2018 er aztlad ad voxtur fjarfestinga hins opinbera verdi um 15% en matid
er byggt a fjarmaladeetlun hins opinbera fyrir arin 2019-2023. Fra arinu 2016 hafa
fjarfestingarumsvif sveitarfélaga verid i samraemi vid batta rekstrarafkomu peirra
og gert rad fyrir ad pannig verdi einnig i ar. Midad vid fjarhagsdetlanir sveitar-
félaga er fjarfestingin viotaek, til demis ma nefna byggingu skdla- og tomstunda-
huasna0dis og gatnagerd sem hefur undanfarid verid i samrami vid voxt fjarfestinga
i ibudar- og atvinnuhusnaedi. Gert er rad fyrir ad magnbreyting fjarfestinga sveitar-
félaga 1 ar verdi um fimm prosentustigum meiri en hja rikissjooi en ad framlog
beggja adila til vaxtar verdi alika mikil. Gangi spain eftir haekkar pattur fjarfestinga
hins opinbera i vergri landsframleidslu i um 3,6%.

Gert er rad fyrir auknum vexti fjarfestinga rikissjods likt og i fjarmaladeetlun & fyrri
hluta timabilsins 2019 til 2023 og ad timabundin aukning verdi & framlogum til
sérstaks ataks i samgonguframkvaemdum. Medal steerri framkvaemda eru til demis
Dyrafjardargong, Dettifossvegur, Grindarvikurvegur og Vesturlandsvegur um
Kjalarnes. A fyrri hluta ars 2019 er gert rad fyrir ad framkvamdir hefjist vid
byggingu medferdarkjarna nys pjodarsjukrahuss vid Hringbraut. ba er tekid tillit til
kaupa 4 pyrlum fyrir Landhelgisgeasluna og byggingu annarra mannvirkja. Spad er
a0 arsvoxtur fjarfestinga hins opinbera verdi ad jafnadi um 2,5% érin 2019 til 2023
og ad hlutur hennar i vergri landsframleidslu um 3,6%.
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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.
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Vinnumarkadur og laun

Sterk stada & vinnumarkasi ~ Stada & vinnumarkadi hefur verid sterk undanfarin ar. A sidasta ari dr6 ar atvinnu-
leysi sem var 2,8% samanborid vid 3% arid 4 adur. Starfandi & vinnumarkadi
fjolgadi um 1,8% og atvinnupatttaka var 82,6 sem er um prosenti legra en arid
2016, en po yfir langtimamedaltali. A fyrsta arsfjordungi pessa ars var atvinnuleysi
2,9% sem er Obreytt fra sama tima i fyrra en atvinnupatttaka hafdi dregist saman
um tvo prosent fra sama tima og var 80,7%. ba {jolgadi starfandi um 1,6% a fyrsta
arsfjoroungi sem er svipadur voxtur og 4 sidasta arsfjordungi. Eftir pvi sem heegir a
i hagkerfinu er gert rad fyrir ad spenna minnki 4 vinnumarkadi og atvinnuleysi
pokist heegt upp 4 vid en 1 ar er reiknad med ad atvinnuleysi verdi 2,9% og 4 naesta
ari verdi pad 3,3%.

Talsverd dvissaum  Kaupmattur launa hefur aukist umtalsvert sidustu ar, ba0i vegna launahakkana og
kjarasamninga litillar verdbolgu. Sidasta ar jokst kaupmattur launa um 5%. { febrtar gafst kostur &
a0 virkja endurskodunarakvaedi i kjarasamningum en akvedid var ad lata samning-
ana halda. Staerstu samningar 4 vinnumarkadi verda lausir i lok ars eda i byrjun
arsins 2019 og rikir téluverd 6vissa um samningana sem eru framundan. Spad er
5,9% hakkun launavisitolu i ar og svipadri haekkun & nasta ari en eftir pad verdi
minni haekkanir. A seinni hluta spatimans er reiknad med ad aukning launakostnad-
ar 4 framleidda einingu verdi nalegt 2,5%.

Mynd 11. Breyting a fjolda starfandi og atvinnulausra
Figure 11. Changes in number of employed and unemployed
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Heimild Source: Hagstofa Islands og Vinnumalastofnun. Statistics Iceland and Directorate of Labour.
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Verdbolguhorfur svipadar fra
fyrri spa

Ahrif husnzedisverds og
gengisstyrkingar minnka

Verdbdlga i ar meiri midad vié

sidasta ar

Gengi kronunnar stééugt ad
undanférnu

Peninga- og verdlagsmal

Verdbodlga og gengi

Verdbolguhorfur hafa 1itid breyst fra pvi ad uppfeaerd pjodhagsspa kom 1t i februar.
Sidustu misseri hefur verobolgan einkennst af heekkun hisnadislidar neysluverds-
visitolunnar og laekkun 4 verdi innfluttra vara vegna styrkingar a gengi og hag-
stedrar verOprounar erlendis. Sterkt gengi hefur einnig lekkad verd adfanga i
innlenda framleidslu og pannig dregid ur prystingi vegna launahakkana og spennu
a vinnumarkadi.

A sidasta ari hakkadi visitala neysluverds um 1,8% fra fyrra ari, en 4 fyrsta ars-
fjordungi hakkadi hin um 2,5% og um 2,3% i april. An hiisnadis leekkadi visitala
neysluverds um 2,2% 4 sidasta ari en um 0,7% a fyrsta arsfjordungi midad vio
sama fjordung arid 2017. Verobolga hefur pvi aukist fra sidasta ari sem ma rekja til
dvinandi ahrifa af styrkingu & gengi og verohakkun 4 erlendum hravérum. Visitala
fyrir innfluttar vorur hefur leekkad um 13,6% fra pvi hun nadi sinu heesta gildi 1
febraar arid 2013 og hefur dregid Gr arshakkun hennar i hverjum manudi fra
desember 2013. A sidasta ari laekkudu innfluttar vérur um 5,2% og i april um 1,5%.
Oliuverd hefur aukist hratt 4 heimsmdrkudum ad undanférnu og hakkadi verd a
bensini um 4,9% 1 april. Innlendir lidir hafa einnig haekkad en 4 sidasta ari lekkudu
innlendar vorur um 0,6%, en hofou i april haekkad um 2,1%. Verd a pjonustu i
einkageiranum leekkadi um 0,1% i fyrra en hefur haeekkad um 0,9% pad sem af er
ari. Lekkun & verdi simapjonustu hefur dregid Gr haekkun & pjonustu i visitdlu
neysluverds undanfarin tvé ar, en a4 pessu ari eru minni lekkanir 4 peim 1id.
Husnadislidur visitdlunnar hefur verid helsti drifkraftur verdbolgu sidastlidin ar en
sidustu manudi hefur dregid ur hakkun hans. I fyrra hakkadi hiisnadislidur um
15,4% og 1 april var haekkun fra fyrra ari komin i 8,6%.

Horfur eru a4 a0 ahrif gengisstyrkingar og haekkunar a verdi hiisnaedis haldi afram
a0 dvina. Reiknad er med ad verdbolga i helstu vidskiptarikjum haekki um leid og
efnahagsumsvif aukast. Hekkun &4 hravorum eins og oliu auka kostnadarprysting i
hagkerfinu. Litill slaki &4 vinnumarkadi og aukning launakostnadar ytir einnig undir
verdobolgu pegar ahrif sterks gengis fjara Ut 4 arinu. Gert er rad fyrir ad visitala
neysluverds aukist um 2,7% 1 ar. A neesta ari er reiknad med ad verdbolga verdi
2,9% en ad dragi Ur henni pegar haegir 4 i hagkerfinu. Ovissupettir eru nokkrir en
peirra helstir eru nidurstada kjarasamninga sem framundan eru dsamt 6vissu um
préun gengis og hravoruverds.

A sidasta ari styrktist gengi kronunnar um ramlega 12% gagnvart 6drum gjald-
midlum. Gengi kronunnar hefur haldist nokkud stodugt & arinu, en i lok april hafoi
pad styrkst um 1,5% ad medaltali midad vid sama tima arid 2017. Gengisflokt jokst
talsvert 1 tengslum vi0 afndm hafta i mars i fyrra en minnkadi pegar ner drd
arslokum og hefur pad haldist 1agt pad sem af er ari. Velta 4 gjaldeyrismarkadi an
inngripa Sedlabanka hefur einnig minnkad fra sidasta ari og var taplega 118
milljardar & fyrstu fjorum manudum sidasta ars en 35 milljardar 4 sama tima a
pessu ari. Sedlabankinn hefur ekki beitt inngripum ad neinu marki fra september en
markmid bankans er ad beita peim til ad jafna Gt Ohoflegar gengissveiflur.
Toluverd ovissa rikir um gengisproéun a spatimabilinu en i pjodhagsspanni er gert
rad fyrir ad gengi kronunnar veikist litillega 4 naesta ari en haldist annars stodugt &
spatimabilinu.
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Mynd 12. Verdbolga og gengi
Figure 12. Inflation and the exchange rate
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Peningastefnunefnd Sedlabanka [slands leekkadi styrivexti um 0,75 présentur &
sidasta ari. Meginvextir bankans 4 sjo daga bundnum innlanum eru na 4,25% og
hafa peir haldist Obreyttir fra oktober a sidasta ari. Sidasta akvordun peninga-
stefnunefndar var 16. mai og voru helstu rok nefndarinnar fyrir 6breyttum véxtum
a0 horfur i efnahagsmalum veru litid breyttar, verobolga veri vid markmid og
verdbolguvantingar hafi litid breyst. b6 horfur veeru 4 minnkandi spennu i hag-
kerfinu var pad mat peningastefnunefndar ad enn vari porf a obreyttu adhaldi
vaxtastigs vegna aframhaldandi aukningar innlendrar eftirspurnar.

Innlendur fjarmalamarkadur og fjarmalaleg skilyroi

Fyrstu fimm manudi arsins var hakkun verdvisitolu hlutabréfa 4 Adallista Kaup-
hallar {slands hofleg eda ad jafnadi um 4% fra fyrra ari. Ad teknu tilliti til ard-
greidslna var hakkunin um 5,6%. Til samanburdar var hakkun heimsvisitdlu
Morgan Stanley um 14% sem er ad mestu rakin til aukningu &4 avoxtun i Banda-
rikjunum. [ mai sidastlidnum tilkynnti innlansstofnunin Arion banki hf. um fyrir-
hugada skraningu sina i Kaupholl Islands og i Svipjod 4 fyrri hluta arsins. Ovissa er
um eignaverd, sérstaklega solu fjarmalafyrirtaekja 1 eigu rikissjods, magn fjarfest-
inga lifeyrissjoda erlendis og bindingu reidufjar vegna nys innstreymis erlends
gjaldeyris.

Samkvamt bjodaskra Islands var visitala ibGdaverds 4 hofudborgarsvaedinu ad
medaltali lidlega 9% heerri & fyrstu fjorum manudum arsins en 4 sama tima i fyrra
og er um ad rada alika hakkun ad medaltali og arin 2014-2016. A fyrstu fjérum
manudum sidasta ars var medalsolutimi og frambod & ibudarhtisnadi i lagmarki fra
arinu 2006 og visitala ibtidaverds haekkadi um riflega 19%. Gert er rad fyrir minni
haekkun fasteignavisitdlunnar i ar en hefur verio sidastlidin prju ar sem stafar medal
annars af atladri aukningu ibudarfjarfestingar, fjolda kaupsamninga sem hefur
haldist stodugur og frambodi og sélutima sem hefur aukist i ellefu manudi.

I sogulegu samhengi eru heildarskuldir hagkerfisins sem hluti af vergri landsfram-
leidslu lagar eda um 205% samkvamt hagtolum Sedlabanka Islands. Hlutfallid
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hefur ekki verid jafnlagt fra arinu 2003. Utlan til heimila virdast p6 haekka umfram
nafnvoxt vergrar landsframleidslu og voru ttlan til peirra a fyrsta arsfjordungi taep-
lega 6% heerri en arid 2017. Utlan fjarmalafyrirtaekja til atvinnufyrirtaekja heekkudu
einnig i fjoroungnum eda um taplega 10% og var voxturinn mestur hja pjonustu-
fyrirteekjum. I tilkynningu fjarmalastodugleikarads sem birt var { april sidastlidnum
var akvedid ad Fjarmalaeftirlitio myndi hakka sveiflujofnunarauka fjarmalafyrir-
teekja um 0,5 prosentustig til ad sporna gegn vexti utlana sem yti undir sveiflu-
tengda kerfisdhaettu. Annars taldi radid dheettu i fjarmalakerfinu innan hoflegra
marka og vidnamsprott vidskiptabanka talsverdan par sem eiginfjarhlutfall peirra er
um 25%.

Hrein erlend skuldastada pjodarbusins i lok sidasta ars var jakved um 190 millj-
arda krona eda um 7,5% af vergri landsframleidslu og batnadi um neerri 90
milljarda fra arinu 2016. Gjaldeyrisfordi Sedlabankans hefur haldist stodugur fra
mai i fyrra og er ni um 25% af landsframleioslu. Fra pvi pjodhagsspa var birt i
februar hafa ekki verid gerdar breytingar 4 lanshafiseinkunn rikissjods en nuver-
andi einkunn hans er ,,A/A-1* hja Standard & Poor*s, ,,A3“ hja Moody‘s og ,,A*
hja Fitch Ratings. Vaxtamunur skuldabréfa rikissjods og pyskra rikisskuldabréfa i
evrum er ni um pad bil 50 punktar og hefur lekkad um 50 punkta fra fyrra ari.
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Mynd 13. Skuldir sem hlutfall af VLF
Figure 13. Debt as percent of GDP
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Heimild Source: Hagstofa fslands og Sedlabanki Islands. Statistics Iceland and Central Bank of Iceland

Mynd 14. Eignaverd 4 islandi
Figure 14. Asset prices in Iceland
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English summary

Growth in the Icelandic economy has moderated since peaking in 2016 but last
year Iceland’s GDP grew by 3.6%. The outlook is similar to the one presented in
February with GDP growing by 2.9% for this year and an average growth rate of
around 2.6% in the remaining years. Growth will mostly be driven by private
consumption, investment and to a lesser extent, public consumption.

Private consumption grew by 7.8% last year and is expected to grow by 5.3%
for this year. Strong labour demand and wage increases have fuelled private
consumption growth but as growth in the economy slows down, the growth
rate is expected to come down in the next few years. In 2019 private consump-
tion is expected to grow by 3.9% and by 2.5-3.1% in 2020-2023. Despite
robust growth in private consumption its share of GDP will remain at around
52%, which is well below the historical average. Public consumption is ex-
pected to increase by 2.5% in 2018 and 2.1% in 2019 but in the later years
growth is expected to remain below 2%.

Investment growth is slowing down, with 3.2% growth for 2018, 4.9% growth in
2019 and an average growth rate of around 2.5% in the remaining years.
However, there will be robust growth public and residential investment, growing
by 14.7% and 20.9% respectively in 2018 and by 3.6% and 12.4% in 2019.

The outlook for exports has deteriorated somewhat, with a strong real ex-
change rate slowing down growth in tourism and increasing uncertainty. The
slowdown in tourism in 2018 is partly offset by stronger growth in marine
exports. Despite strong, tourist driven export growth, net exports have made a
negative contribution to growth in the last three years and expected to continue
to do so in the near term.

Inflation is expected to rise as the mitigating effects of the strong exchange
rate on imported goods dissipate. In 2018 inflation is forecast to rise by 2.7%
and peak at 2.9% in 2019 but will move toward the 2.5% inflation target at the
end of the forecast horizon. The outlook for wage growth is uncertain as wage
agreements for the lion’s share of the labour market will have expired at the
beginning of 2019. Real wage growth is expected to remain in positive territory
during the forecast period.



Tafla 2. Landsframleiosla 2016-2023
Table 2.  Gross domestic product 2016—2023
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Magnbreyting fra fyrra ari (%) Frameikningur
Volume growth from previous year (%) Extrapolation
2016'  2017' 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Einkaneysla Private final consumption 7,1 7,8 5,3 3,9 3,1 2,9 2,7 2,5
Samneysla Government final consumption 2,3 2,6 2,5 2,1 1,9 1,7 1,9 1,9
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation 22,5 9,3 3,2 49 3,6 1,7 2,2 3,5
Atvinnuvegafjarfesting Business investment 26,4 4,3 -1,9 3,1 1,7 -0,1 3,6 3,9
Fjarfesting 1 ibudarhtisnaedi Housing investment 26,4 21,6 20,9 12,4 8,2 5.4 4,8 3,6
Fjarfesting hins opinbera Public investment -0,1 23,4 14,7 3,6 5,8 4,3 -7,5 1,6
bjodarutgjold alls National final expenditure 9,0 6,8 4,2 3.8 2,9 2,4 2.4 2,5
Utflutningur voru og pjénustu Exports of goods and services 10,9 4.8 3.4 2,7 2,6 2,6 2,6 2,4
Innflutningur voru og pjonustu Import of goods and services 14,5 11,9 6,4 5,1 3,0 2,4 2,3 2,5
Verg landsframleidsla Gross domestic product 7,5 3,6 2,9 2,7 2,7 2,5 2,6 2,5
Voru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 6,3 4,1 2,7 1,9 1,7 1,8 1,9 1,9
Vidskiptajofnuodur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 7,7 3,7 1,8 1,5 1,3 1,2 1,4 1,4
VLF 4 verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2453 2555 2702 2.869 3.030 3.192 3361 3.532
Visitala neysluverds Consumer price index 1,7 1,8 2,7 2,9 2,7 2,6 2,6 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index -10,6  -10,9 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate 12,8 11,9 0,7 0,7 0,6 0,6 0,5 0,3
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)
Unemployment rate (% of labour force) 3,0 2,8 2,9 33 3,7 3,9 4,0 4,0
Kaupmattur launa Real wage rate index 9,5 5,0 3,1 3,0 1,7 1,6 1,6 1,6
Alpjodlegur hagvoxtur World GDP growth 1,8 2,3 2,5 2,2 1,9 1,8 1,7 1,7
Alpjodleg verdbolga World CPI inflation 1,0 1,7 1,9 1,9 2,0 2,0 2,1 2,1
Verd utflutts als Export price of aluminum -13,7 20,3 10,8 -1,9 1,0 1,2 1,3 1,3
Oliuverd Oil price -15,6 23,3 25,0 -4,1 0,1 0,6 0,7 0,7

)

! Bradabirgdatlur. Preliminary figures.
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