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Samantekt  Horfur eru a4 ad landsframleidsla dragist saman um 7,6% i ar sem yrdi einn mesti
samdrattur & sidustu 100 arum. Ahrif korénaveirufaraldursins (Covid-19) & hagkerfid
hafa verid vidtek. Ferdapjonusta hefur nanast lamast og atvinnuleysi aukist til muna.
Gert er rad fyrir bata & neesta ari og ad landsframleidsla aukist um 3,9% milli ara.
A=tlad er ad pjodaratgjold dragist saman um 3,6% i ar en ad vidsndningur verdi &
neesta ari og pau aukist um 3,9%.

Utlit er fyrir ad einkaneysla dragist saman um 5% i ar vegna dekkri horfa og aukins
atvinnuleysis. Arid 2021 er gert rad fyrir ad einkaneysla taki vid sér 4 ny og aukist
um 4,2%, 3,3% arid 2022 en aukist ad medaltali um 2,5% eftir pad. Samkveemt
spanni eykst samneysla um 2,8% i ar og i kringum 1,8% Ut spatimann. Fjarfesting
dregst saman um 8,9% i ar pratt fyrir umtalsverdan voxt opinberrar fjarfestingar. A
nesta ari er reiknad med 5,5% vexti fjarfestingar, einkum vegna bata i
atvinnuvegafjarfestingu. Spad er hdflegum vexti fjarfestingar & naestu arum eftir pad.
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdur neikvaett um rdm 4% en reiknad er
med ad Gtflutningur dragist saman um 30% i ar. A nasta ari er gert rad fyrir um 17%
Gtflutningsvexti samhlida bata i ferdapjonustu. bratt fyrir mikinn samdréatt
Gtflutnings hefur innflutningur einnig minnkad verulega og pvi Gtlit fyrir ad
vidskiptaafgangur verdi 1,8% af vergri landsframleidslu i ar og ad hann haldist
jakveedur a spatimanum.

Atvinnuleysi hefur aukist mikid pad sem af er ari og er buist vid ad pad verdi 7,8%
ad medaltali & arinu og nai hamarki i vetur. Atvinnuleysi verdur afram hatt 4 naesta
ari, ad medaltali um 6,8%, en fer minnkandi eftir pad. Gengi krénunnar hefur laeekkad
talsvert & arinu og er reiknad med ad verdbolga aukist um 2,8% ad medaltali i ar og
um 2,7% a naesta ari.

Yfirlit pjoShagsspar

Snarpur samdrdtturidren  Samkvemt nidurstddum pjodhagsreikninga var 1,9% hagvoxtur & sidasta ari.
vidsniningur d neesta dri - Einkaneysla jokst um 1,3%, samneysla um 4,2% en fjarfesting drést saman um 6,6%.
Spain fyrir arid 2020 gerir rad fyrir 7,6% samdratti vergrar landsframleidslu en ad

vidsnuningur verdi a naesta ari pegar hagvoxtur verdur 3,9%. Buist er vido ad

hagvoxtur verdi 3,1% arid 2022 og & bilinu 2,4-2,6% & arunum 2023-2026. Reiknad

er med ad einkaneysla dragist saman um 5% i ar en ad 4,2% voxtur verdi & nasta ari.

Aztlad er ad einkaneysla aukist um 3,3% &rid 2022 og ad hun vaxi i takt vid hagvoxt

bad sem eftir lifir spatimans. Talid er ad fjarfesting muni dragast saman um 8,9% i

ar, en vaxa um 5,5% og 2,4% & arunum 2021 og 2022 og ad jafnadi verdi um 2,3%
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Einkaneysla dregst saman @ drinu

Hrun i atflutningi i ar

arlegur voxtur eftir pad. Spad er ad samneysla muni aukast um 2,8% i ar og vaxa um

-----

Anhrif koronaveirufaraldursins & einkaneyslu eru mikil og drést hin saman um 8,3%
a 0drum arsfjordungi. Var samdrétturinn pé minni en gert var rad fyrir. Mikil
uppsdfnud eftirspurn hafdi myndast vegna takmarkana i vor sem kom fram i
aukningu kortaveltu islendinga innanlands en han reyndist meiri i juni og jali en i
desember & sidasta ari. Ventingar heimilanna til efnahagsastands nastu manada
minnkudu hratt vid fjélgun smita i lok sumars og gert er rad fyrir ad heimilin haldi
ad sér hondum eftir pvi sem atvinnuleysi eykst a seinni hluta ars. Buist er vid ad
einkaneysla haldi &fram ad dragast saman og minnki um 5% & &rinu en muni sidan
vaxa um 4,2% & naesta ari eftir pvi sem ahrif faraldursins & hagkerfid minnka.

Faraldurinn hefur haft mikil ahrif & afkomu hins opinbera pad sem af er ari og er
aaxtlad ad han hafi verid neikveed um 78 milljarda kréna a ¢orum arsfjoroungi, eda
sem nemur um 11% af vergri landsframleidslu fjordungsins. Aatlad er ad
uppsafnadur halli rikissjods & fyrri hluta ars nemi um 100 milljérdum kréna, en i
nysampykktum breytingum & fjarmalastefnu rikisstjérnarinnar er gert rad fyrir ad
halli rikissjods fari ekki yfir 11% af vergri landsframleidslu i &r eda sem nemur
rimlega 300 milljéoroum kréna. Gert er rad fyrir ad samneysla aukist um 2,8% i ar
og ad hlutur hennar i vergri landsframleidslu aukist en par geetir ahrifa vaxandi
samneyslu & sama tima og landsframleidslan dregst saman.

Fjolmorg fyrirteeki hafa oroid fyrir verulegu tekjufalli vegna faraldursins og
aframhaldandi dvissa hefur raskad fjarfestingaraformum. [ &r eru horfur & ad
atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 12,6% og nar samdratturinn til flestra patta
ad fratdldum skipum og flugvélum, en an peirra lida er samdratturinn teeplega 18%.
Arid 2021 er reiknad med ad fjarfesting atvinnuvega aukist um 8,2% fré fyrra ari og
nai sér ad hluta til & strik.

ibGdafjarfesting hefur vaxid mikid sidastlidin fjdgur ar og nadi voxturinn hamarki i
fyrra pegar han jokst um ramlega 31%. I ar hefur ordid vidsndningur og meldist
ramlega 14% samdrattur & fyrra hluta arsins. Utlit er fyrir ad samdrattur & seinni
hluta arsins verdi svipadur og ad hann teygi sig yfir & naesta ar. bvi er gert er rad fyrir
ad ibudafjarfesting dragist saman um rim 14% i ar.

A fyrri hluta &rsins meldist ramlega 11% samdrattur i fjarfestingu hins opinbera.
Samdratturinn & 6orum arsfjordungi meeldist ramlega 17% prétt fyrir téluverdan voxt
fjarfestinga i vegakerfinu en ad einhverju leyti ma rekja hann til grunnahrifa vegna
komu nyrrar Vestmannaeyjaferju & 6drum arsfjéroungi i fyrra. Gert er rad fyrir
téluveroum vexti i fjarfestingu hins opinbera & seinni hluta arsins sem rekja ma til
aukinnar fjarfestingar rikissj6os. Buist er vid ad fjarfesting hins opinbera komi til
med ad aukast um teep 16% i ar.

Horfur eru & ad Gtflutningur dragist saman um 30% i ar sem ma ad steerstum hluta
rekja til hruns i komum ferdamanna og &hrifanna sem pad hefur & pjonustudtflutning,
en einnig til samdréttar i Gtflutningi sjavarafurda, als og annarra vara. A nesta ari er
blist vio um 17% bata vegna fjélgunar ferdamanna, aukningu i utflutningi
sjavarafurda og bata i 6drum vorultflutningi. Gert er rad fyrir téluverdum vexti
atflutnings Ut spatimann par sem ferdapjonustan nar fyrri styrk.



Aukinn slaki G vinnumarkadi

Verdbolguhorfur hafa versnad litillega ad undanférnu. Helsta astaeda pess er veiking
& gengi kronunnar fra pvi i sumar. Utlit er fyrir ad verdbdlga verdi um 2,8% ad
medaltali & arinu. Arid 2021 er gert rad fyrir ad verdbolga verdi 2,7% en eftir pad
dragi Gr verdbolgu og ad hun nalgist 2,5% verdbolgumarkmid Sedlabanka islands.

Vinnumagn drést mikid saman & édrum arsfjéroungi eda um 7,3% vegna aukins
atvinnuleysis og minni atvinnupatttoku. Aatlad er ad atvinnuleysi, sem hlutfall af
vinnuafli, verdi 7,8% ad medaltali & arinu og aukist ad mestu vegna neikvedra ahrifa
faraldursins & pjonustultflutning. Slakad var & takmarkandi radstéfunum i byrjun
sumars, en horfur i ferdapjénustu versnudu fljétt aftur vio fjélgun smita og hertar
smitvarnir i &gust. Atvinnuleysi meeldist 6,9% a 6dorum arsfjéroungi og gert er rad
fyrir ad atvinnuleysi aukist & seinni hluta &rs pegar margir klara uppsagnarfrest.
Aztlad er ad kaupméattur launa aukist um 3% & arinu, ad mestu vegna
kjarasamningsbundinna hakkana en vegna mikils samdréattar i vinnumagni hafa
launagreidslur dregist saman um 2,6% fyrstu sex manudi arsins samkvaemt
stadgreidsluskra.

Efnahagsreikningur heimila og fyrirtaekja var almennt traustur vid upphaf ndverandi
efnahagsafalls. Utbreidsla koronaveirufaraldursins hefur haft talsverd ahrif & stédu
beirra og Ovissan um framhaldid er mikil. Sedlabanki islands og stjornvéld hafa
gripid til vioteekra adgeroa til ad milda afallio fyrir heimili og fyrirteeki og stydja vid
fjarmalakerfid. Eiginfjarstada bankanna er sterk sem veitir peim svigram til ad takast
a vid aukid utlanatap.



Fjolmargir dvissupaettir eru i spanni, medal annars pessir:

Framvinda heimsfaraldursins.

Préun utanrikisvidskipta.

Alpjodleg efnahagsproun og umsvif heimsvidskipta.
Proun ibudamarkadar og almennrar fjarfestingar.

Mynd 1. Hagvoxtur, pjédaratgjold og jéfnudur véru og pjénustu
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. Landsframleiosla 2019-2023
Table 1.  Gross domestic product 2019-2023

Magnbreyting fra fyrra ari, %

Volume change from previous year, % 2019' 2020 2021 2022 2023
Einkaneysla Private final consumption 1,3 -50 4,2 3,3 2,6
Samneysla Government final consumption 42 2,8 1,8 19 1,8
Fjarmunamyndun Gross fixed capital formation -6,6 -89 55 2,4 3,5
Atvinnuvegafjarfesting Business investment -18,0 -12,6 8,2 2,0 3,5
Fjarfesting i ibidarhisnadi Housing investment 31,2 -144 -14 8,7 3,5
Fjarfesting hins opinbera Public investment -9,8 158 81 -32 3,6
pjodarutgjold alls National final expenditure -0,2 -3,6 3,9 2,8 2,6

Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services -49 -300 171 8,6 6,7
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services -10,2 -232 174 7.9 6,6

Verg landsframleidsla Gross domestic product 19 -76 3,9 3,1 2,6
Voru- og pjonustujofnudur (% af VLF)

Goods and services balance (% of GDP) 49 0,7 0,7 0,9 1,1
Vidskiptajofnudur (% af VLF)

Current account balance (% of GDP) 6,0 1,8 1,0 1,3 14

VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2970 2.854 3.068 3.252 3.436

Visitala neysluverds Consumer price index 3,0 2,8 2,7 2,6 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index 86 116 -11 -05 0,0
Raungengi Real exchange rate -6,7 -85 2,6 11 0,5
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)

Unemployment rate (% of labour force) 3,6 7,8 6,8 6,2 54
Kaupmattur launa Real wage rate index 1,8 3,0 2,8 2,6 16
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main

trading partners 18 -6,7 55 1,7 1,7
Alpjddleg verdbolga World CPI inflation 1,5 0,5 1,4 1,9 2,0
Verd Gtflutts als Export price of aluminum -139 -75 7,3 3,9 3,8
Oliuverd Qil price -10,3 -31,2 9,7 3,7 2,8

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

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.

Alpjodleg efnahagsmal

Koronaveirufaraldurinn hefur borist hratt um heiminn fra pvi ad hans vard fyrst vart
snemma & pessu ari. Um midjan september var aztlad ad naer 30 milljonir manna
hafi smitast og ad teplega milljon latist af véldum faraldursins. Ahrifin hafa verid
mikil & flest hagkerfi heimsins og hafa stjérnvold gripid til mismunandi
sOttvarnaradgerda til pess ad reyna ad na stjorn a Gtbreidslu faraldursins. Eftirspurn
drost verulega saman i flestum hagkerfum par sem félk hélt sig heima vid eftir ad
hémlur voru settar & frelsi pess, til demis med utgdngubanni,
samkomutakmodrkunum og fjarleegdarreglum. Eftirspurn eftir varanlegum
neysluvérum virdist hafa komist & skrid en eftirspurn eftir pjonustu & ennpé undir
hdgg ao s&kja, serstaklega ferdaldg & milli landa.

Anrif af faraldrinum & efnahag helstu vidskiptarikja Islands eru mismikil sem geti
endurspeglad ahrif mismunandi sottvarnaradgerda stjornvalda i rikjunum. A fyrsta
arsfjordungi er talid ad landsframleidsla helstu vidskiptarikja islands hafi dregist
saman um tep 2% & milli ara og atlad er ad samdratturinn & 6drum arsfjéroungi
hafi verid tep 13%.



Oliuverd ad jafnadi 31% leegraen i
fyrra
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undir dlverdshaekkanir

Toluverd oOvissa rikir enn um faraldurinn, en heldur dr6é dr honum yfir sumarid.
Faraldurinn er aftur ad seekja i sig vedrid i flestum helstu vidskiptarikjum islands.
Bresk stjérnvold hafa aftur komid & strongum samkomutakmdérkunum auk pess sem
faraldurinn heldur afram ad breidast Ut i Bandarikjunum og & evrusveedinu. Spad er
6,7% samdreetti landsframleidslu i helstu vidskiptarikjum islands i &r en ad snarpur
vidsniningur verdi & nasta ari pegar reiknad er med 5,5% vexti. A arunum 2022 og
2023 er buist vid 1,7% arlegum hagvexti helstu vidskiptarikja.

Heimsmarkadsverd & oliu haekkadi téluvert fra mai til loka &gust eftir ad hafa farid
undir 20 dollara & fatid um midjan april og hefur ekki verid leegra fra arsbyrjun 2002.
Oliuverdshakkanir komu i kjolfar akvordunar OPEC+-rikja um ad draga verulega
ar framleidslu auk pess sem dré ur framleidslu Bandarikjanna og Kanada sokum lags
oliuverds. Aukinnar bjartsyni geetti um proun méala i hagkerfum heimsins par sem
kéronaveirufaraldurinn virtist vera i rénun og vida var létt 8 samkomutakmdrkunum.
Samkvaemt Bandarisku upplysingastofnuninni um orkumal (e. U.S. Energy
Informaton Agency) jokst eftirspurn eftir oliu yfir sumarmanudina og telur EIA ad
oliubirgdir heimsins hafi minnkad i juniméanuai i fyrsta skipti fra desember 2019. [
lok &gust var verdbil vidskipta med oliu ordid mjog prongt og hafdi flokt oliuverds
ekki verid minna frd arinu 2015 og pvi minni 6roi & markadi. Téluverdar ovissu geetir
b6 um préun oliuverds og i byrjun september laekkadi oliuverd um rum 10% fra pvi
sem var i lok agust i kjolfar frétta af Gveentri birgdaséfnun i Bandarikjunum. Ovissa
er p6 um framvindu faraldursins og eru einhver 16nd farin ad herda
sottvarnaradgerdir a ny auk pess sem ferdalog & milli landa hafa ekki nad sér a flug.
Midad vid verd i framvirkum samningum ma etla ad heimsmarkadsverd & oliu veroi
ad jafnadi ramu 31% leegra en i fyrra. Gert er rad fyrir ad oliuverd haekki naestu ar
eda um 9,7% &rid 2022 og um rum 3% ad jafnadi arin 2022 og 2023.

Heimsmarkadsverd a ali hefur leekkad um rdm 10% i Bandarikjadollurum fra sama
tima i fyrra. Eftir miklar laekkanir i vor, sem medal annars ma rekja til samdrattar i
bilaframleidslu og minnkandi eftirspurnar eftir ali i naer 6llum framleidslugeirum
sem nyta al, hefur verdid pokast upp a vid sidastliona manudi. Meginasteda haekkana
undanfarna manudi er talin vera aukinn innflutningur Kinverja & ali sem hefur dregid
ar offrambodi & mérkudum utan Kina. Talid er ad eftirspurn i Kina eftir ali verdi
mikil naestu manudi hid minnsta. 1dnadarframleidsla hefur einnig n&d sér aftur & strik
eftir a0 markadir toku vid sér i kjolfar vaegari séttvarnaradgeroa ymissa rikja. Verd
a surali hefur einnig haekkad sem setur aukinn prysting a verdhaekkun als. Midad vid
préun alverds pad sem af er ari og framvirk verd er buist vid ad dragi Gr lekkunum
og ad alverd laekki & arinu ad jafnadi um 7,5% samanborid vid sidasta ar. Horfur eru
& ad verd & ali haekki naestu ar og er gert rad fyrir ramlega 7% heaekkun arid 2021 og
ad arleg haekkun verdi teep 4% arin 2022 og 2023. Axtlad er ad verd annarra hravara
leekki um 3,4% i ar en heaekki ad jafnadi um 2,3% arlega a arunum 2021 til 2023.
Sjavarutvegsverd i erlendri mynt hefur leekkad pad sem af er &ri og gert er rad fyrir
ad su leekkun haldist Gt arid.

Horfur eru & ad viodskiptakjor versni um 0,4% & arinu en gert er rad fyrir ad pau
haldist stédug eftir pad.



Mikill samdrattur i
utanrikisvidskiptum...

...par sem horfur eru & 30%
samdrcetti utflutnings i ar...

Mynd 3. Hravoruverd & heimsmarkadi
Figure 3.  World commaodity prices
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Skyringar Notes: Méanadarlegar tolur, sidasta gildi agust 2020.

Heimild Source: Macrobond, Hagstofa islands. Monthly data, latest value August 2020. Macrobond, Statistics
Iceland.

Utanrikisvidskipti

Heildarutflutningur voru og pjoénustu drost saman um 38,8% & 6drum fjoroungi
arsins, pjonustuttflutningur um 64,2% og véruGtflutningur um 12,9%. A méti kemur
ad innflutningur drést saman um 34,8%. Samdrattur i pjénustuinnflutningi var 51%
og i voruinnflutningi 25,7%. Vo6ru- og pjonustujéfnudur var neikvaedur um 0,8% af
vergri landsframleidslu a fjoroungnum en aatlad er ad hann haldist jakvaedur fyrir
ario i heild.

Anrif kérénaveirufaraldursins & pjonustudtflutning er staersti ahrifapatturinn i
samdreetti Utflutnings a 6drum arsfjoroungi. Ferdamonnum faekkadi um 98% og
bjonusta vegna ferdalaga og farpegaflutninga var i algjéru lagmarki, en arié 2019
nam su starfsemi um 67% af Gtfluttri pjonustu. Eftir tilslakanir & landamarunum um
midjan juni fjolgadi ferdamonnum & ny. Fjoldi ferdamanna i juli og agust var nokkud
meiri en gert var rad fyrir i pjodhagsspa i juni en aukin smit & heimsvisu og hertar
takmarkanir & landamerunum, sem toku gildi i lok agust, drégu Gr komum
ferdamanna til landsins. Horfur um fj6lda feréamanna fyrir arid hafa pvi litid breyst
fra fyrri spa og er gert rad fyrir ramlega 75% faekkun. Mikil 6vissa er um framhaldid
og veltur allt & pvi hvernig faraldurinn proast. Pjédhagsspain gerir rad fyrir ad
naverandi takmarkanir a landamarunum geti varad inn a naesta ar en ad
flugsamgongur verdi komnar i tiltdlulega edlilegt horf naesta sumar og um 950
pasund ferdamenn saki landid heim.

Utflutningur sjavarafurda var meiri & 6drum arsfjordungi en gert var rad fyrir i
sidustu pjéohagsspa pratt fyrir teeplega 12% samdratt. Sala ferskra afurda gekk betur
0g veidi drést minna saman en atlad var. Uppsjavarveidar hafa auk pess gengid vel
i haust og horfur fyrir arid i heild hafa batnad litillega fra pjodhagsspa i jani. Annar
voruutflutningur var hins vegar minni en gert var rad fyrir og hafa horfur i &l- og
kisilttflutningi versnad fra pvi i juni. Ad teknu tilliti til pessa hafa horfur fyrir
vorultflutning i heild litid breyst. Gert er rad fyrir ad heildaratflutningur voru og
bjonustu dragist saman um 30% i ar. A nesta ari er buist vid um 17% vexti vegna



... 0g 23% samdrcetti |
innflutningi

fiolgunar ferdamanna, aukningar i utflutningi sjavarafurda og bata i 6drum
vorultflutningi. Gert er rdd fyrir nokkrum vexti Gtflutnings Ut spatimann par sem
ferdapjénustan naer fyrri styrk.

Ferdum lslendinga erlendis & 6drum fjordungi arsins faekkadi um 96% sem var helsti
patturinn i samdreetti pjonustuinnflutnings. Innflutningur pjonustu dregst minna
saman en utflutningur pjonustu par sem ferdapjonusta er hlutfallslega meiri i
Gtflutningi. Gert er rad fyrir ad pjonustuinnflutningur vegna ferdalaga og
farpegaflutninga muni breytast nokkurn veginn i samreemi vid pjénustuttflutning.
Toluverdur voxtur verdur pvi i pjonustuinnflutningi ut spatimann samhlida auknum
ferdum islendinga utanlands. island sker sig nokkud ar hvad vardar eydslu &
ferdalogum erlendis midad vid onnur riki. Sidastlidin tvd & nam eydsla vegna
feroalaga teplega 200 milljoroum kréna i pjonustuinnflutningi eda um 7,1% af
vergri landsframleidslu arid 2018 og 6,5% arid 2019. Til samanburdar var eydsla
vegna ferdalaga ad medaltali rim 3% af VLF & hinum Nordurléndunum og teep 3%
af VLF 4 alpj6davisu arid 2018. Atla ma ad fjarmunir sem hefdu ella farid i eydslu
erlendis leiti ad steerstum hluta i einkaneyslu innanlands i ar, sem mildar samdrattinn
i hagkerfinu, og ad hluta til i sparnad.

Samdrattur i voruinnflutningi a 6érum fjoroungi endurspeglar ad hluta minni umsvif
i feroapjonustu. Toluverdur samdrattur var einnig i innflutningi fjarfestingarvara,
rekstrarvara og hraefna til stéridju. Gert er rad fyrir ad innflutningur véru og pjénustu
dragist saman um rim 23% i ar. A nasta ari er buist vid um 17% vexti sem verdur
einna helst drifinn af auknum samgéngum og ferdaldgum en einnig vaxandi
innlendri eftirspurn. Nokkur voxtur verdur i innflutningi Ut spatimann samhlida
auknum ferdalégum og bata hagkerfisins.

Voru- og pjénustujofnudur var jakveedur um 4,9% af vergri landsframleioslu ario
2019. Gert er rad fyrir ad jofnudurinn haldist jakveedur, eda nanast i jafnvaegi, og
verdi 0,7% i ar og & pvi neaesta pratt fyrir sogulegan samdratt i Gtflutningi. Fra
fjarmélakreppunni  &rid 2008 hefur verid samfelldur afgangur af voru- og
bjonustuvidskiptum og ekki verdur breyting & pvi gangi spain eftir. Einnig er reiknad
med pvi ad vidskiptajéfnudur haldist jakveedur nastu arin.

Mynd 4. Inn- og Gtflutningur
Figure 4. Imports & exports
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Einkaneysla dregst
saman

Neysla feerist heim

bjodarutgjold
Einkaneysla

Aztlad er ad einkaneysla dragist saman um 5% i &r sem er minni samdrattur en i
sidustu spa. Einkaneysla & 6drum arsfjéroungi reyndist meiri en buist var vid en
samkveemt bradabirgdanidurstoou pjodhagsreikninga drdést hun saman um 8,3%
midad vid sama timabil i fyrra. Gert er rad fyrir aframhaldandi samdraetti einkaneyslu
seinni hluta ars vegna laegra atvinnustigs og neikveedra ahrifa pess & tekjur
heimilanna. Mikil 6vissa rikir enn um framvindu faraldursins en astlad er ad
einkaneysla taki vid sér & naesta ari og aukist um 4,2% arid 2021 og 3,3% arid 2022.

Anrif faraldursins & samsetningu neyslu voru mikil og faerdist neysla ad miklu leyti
inn fyrir landsteinana sem &dur var erlendis. Kortaveltugdgn syna ad mikil aukning
var i kortaveltu Islendinga innanlands eftir fyrstu bylgju faraldursins og jokst hin ad
raunvirdi um 6,1% timabilid mai til &gust en p4 minnkadi velta erlendis um 58,5%
ad medaltali. Ljost er ad mikil upps6fnud eftirspurn myndadist vegna
sottvarnaradgerda i april. Heildarkortavelta islendinga innanlands i juni og jali var
heerri en i desember & sidasta ari en s& manudur er ad jafnadi veltumesti manudurinn
a hverju ari.

Mynd 5. Voxtur manadarlegrar heildarkortaveltu ad raunvirgi
Figure 5. Total monthly payment card turnover growth in real terms
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&n husnadis og erlend velta med innflutningsveginni medalgengisvisitolu og neysluverdsvisitdlu vidskiptalanda.

Adgerdir stjérnvalda hafa spornad vid frekari samdreetti einkaneyslu & &rinu og ma
par nefna hlutabétadrraedi, greidslur a uppsagnafresti og Gttekt séreignasparnadar.
Samkveemt fjdrmala- og efnahagsrdduneytinu nam uttekt & séreignasparnadi 16,7
milljordum kréna pad sem af er &ri og gert er rad fyrir ad hun verdi um 19,5 ma. kr.
i lok ars. Heimilin hafa einnig nytt sér sogulega laga vexti til endurfjarmégnunar
hasnadislana og hefur skuldsetning aukist samhlida pvi. Skuldir heimilanna voru
lagar i sbgulegu samhengi fyrir faraldurinn og stada heimila sterk & heildina litio.
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Vaentingar heimilanna
minnka

Halli & afkomu hins opinbera

Ventingar heimilanna til efnahagsadstedna minnkudu fljétt vid endurkomu
faraldursins i haust og voru um 78% svarenda neikvaedir & horfur til neestu manada,
sem er svipad og i fyrstu bylgju faraldursins. Bldast ma vid ad heimilin haldi ad sér
hondum i (tgjoldum eftir pvi sem atvinnuleysi eykst seinni hluta ars og ad
varGdarsparnadur aukist. Samdrattur um 5,8% ad raunvirdi var i heildarkortaveltu
islendinga & milli ara i agustmanudi sem er visbending um ad heimilin séu ad draga
ar neyslu.

A=tlad er ad einkaneysla sem hlutfall af landsframleidslu verdi 51,4% i ar og laekki
litillega Gt spatimabilid. Gert er rad fyrir 2,4-2,6% vexti einkaneyslu & seinni hluta
spatimabilsins eftir pvi sem efnahagsleg &hrif faraldursins minnka.

Mynd 6. Breyting a einkaneyslu
Figure 6. Change in private final consumption
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Samneysla og opinber fjarmal

Samkveaemt nidurstédum um fjarmal hins opinbera sem Hagstofan gaf Gt i september
var afkoma hins opinbera neikvaed um 45,4 milljarda krona eda 1,5% af vergri
landsframleidslu arid 2019. Er pad nokkud verri nidurstada en bradabirgdatolur i
mars hofou gert rad fyrir en pa var halli hins opinbera talinn hafa verid um 29,5
milljardar krona eda 1% af vergri landsframleidslu arsins.

Koronaveirufaraldurinn hefur haft mikil ahrif & afkomu hins opinbera pad sem af er
ari og hafa efnahagsadgerdir stjornvalda dregid Ur tekjudflun hins opinbera auk pess
sem Utgjold hafa verid aukin. Aztlad er ad afkoman hafi verid neikvaed um rdmlega
78 milljarda kréna & 6drum arsfjordungi eda sem nemur um 11% af vergri
landsframleidslu fjoroungsins. Aztlad er ad uppsafnadur halli rikissjods & fyrri hluta
ars nemi um 100 milljérdum krona en i tillégu til pingsalyktunar um breytingu &
gildandi fjarmalastefnu, sem sampykkt var a Alpingi i byrjun september, er gert rad
fyrir ad halli & afkomu rikissjods fari ekki yfir 11% af vergri landsframleidslu arid
2020 eda sem nemur ramlega 300 milljérdum krona. Heildarskuldir rikissjods jukust
um 280 ma.kr. & fyrstu manudum arsins vegna aukinnar Gtgéafu rikisbréfa og
gengisprounar. Stefnt er ad pvi ad heildarskuldir hins opinbera verdi ekki harri en
64% af VVLF i arslok 2022.



Heegir @ vexti samneyslu...

... en hlutur hennar i VLF eykst

Samdrdttur sidustu dar
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A éarinu 2019 jukust samneyslultgj6ld hins opinbera um 4,2% samkvemt
nidurstédum pjéohagsreikninga og hefur voxturinn ekki verid meiri fra arinu 2008.
Heegt hefur & vexti samneyslunnar i &r en hann meeldist 1,9% & fyrsta arsfjoroungi
0g 3% & 6orum arsfjoroungi. Samanlagour voxtur samneyslu a fyrri hluta arsins er
bvi um 2,5%. Gert er rad fyrir ad voxtur samneyslu & seinni hluta arsins verdi
apekkur pvi sem var & 6orum arsfjordungi og verdi um 2,8% ad jafnadi & arinu.
Reiknad er med ad nokkud dragi Ur vextinum & naestu a&rum. Buist er vid 1,8% vexti
4 arinu 2021 og ad hann haldist ad jafnadi ut spatimann.

Hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu hefur heekkad sidastlidin ar og var um
24,5% &rio 2019. Hluturinn hefur aukist pad sem af er 2020 en hann var teep 27% a
fyrsta arsfjordungi og rimlega 28% & 6drum arsfjoroungi. Geetir par samdréttar i
landsframleidslu & sama tima og samneyslan hefur aukist. Gert er rad fyrir ad hlutur
samneyslu muni haldast naer 6breyttur seinni hluta arsins og verdi 4 arinu um 27,4%.
Gangi spéin eftir mun hlutur samneyslu laekka litillega & naesta ari og verda um 27%.

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

Atvinnuvegafjarfesting

Atvinnuvegafjarfesting hefur dregist saman sidustu tvd ar eftir umtalsvert
vaxtarskeid arin 2014-2017. A peim tima var aukning atvinnuvegafjarfestingar ad
nokkru vegna uppbyggingar & innvidum ferdapjonustunnar til ad meeta stéraukinni
adsokn erlendra ferdamanna til landsins. Sidustu ar hefur sa fjarfestingakufur
hjadnad eftir pvi sem heagt hefur & komum ferdamanna hingad til lands. Samkvaemt
endurskodudum pjédhagsreikningum drést atvinnuvegafjarfesting saman um 18% a
sidasta ari. A fyrri helmingi arsins minnkadi atvinnuvegafjarfesting um 4,7%. betta
ma ad mestu rekja til solu flugvéla Wow air & sidasta ari sem kom fram sem
samdrattur arid 2019 og hefur &hrif til hekkunar & pessu éari. Ahrif
kérénuveirufaraldursins  komu fram & 6drum arsfjordungi en p& minnkadi
atvinnuvegafjarfesting um 17,8%, fjarfesting i stéridju og orkutengdum greinum
leekkadi um teeplega pridjung en almenn atvinnuvegafjarfesting, sem undanskilur
skip, flugvélar og storidju, drést saman um 11,3%.
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Héflegur bati é spatimanum

Hlutur heildarfjérfestingar i VLF
leekkar i ér

Kordnaveirufaraldurinn hefur valdid verulegu tekjufalli hja fijolmdérgum fyrirtekjum
og aframhaldandi ovissa hefur raskad fjarfestingaraformum. I ar eru horfur & ad
atvinnuvegafjarfesting dragist saman um 12,6% og naer samdratturinn til flestra patta
ad fratdldum skipum og flugvélum en an peirra lida er samdratturinn teep 18%. Arid
2021 er reiknad med ad fjarfesting atvinnuvega aukist um 8,2% fra fyrra ari og nai
sér ad hluta til & strik. A naestu arum er aztladur hoflegur voxtur Gt spatimann. Hofleg

skuldastada fyrirtekja og lagir vextir i ségulegu samhengi stydja vid bata i
fjarfestingu.

Hlutur atvinnuvegafjarfestingar i landsframleidslu var hast 15,4% &rid 2016 en i &r
er Gtlit fyrir ad hlutfallid verdi teeplega 11%. A naestu arum er reiknad med ad hlutur
atvinnuvegafjarfestingar verdi milli 11-11,5% af VLF.

Heildarfjarmunamyndun sem hlutfall af landsframleidslu var um 20% i fyrra en
medaltal sidustu 20 é&ra er teplega 22%. Reiknad er med ad hlutur
heildarfjarfestingar af landsframleidslu haldist i kringum 20-21% & spatimanum.

Mynd 8. Fjarmunamyndun og framldg undirlida
Figure 8. Gross fixed capital formation and contribution of its main components
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Vidsndningur i ibddafjarfestingu

Feerri kranar og minna flutt inn af
byggingarefnum

Husnaedi hefur haekkad i verdi
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ibidafjarfesting og fasteignamarkadur

ibtdafjarfesting hefur vaxid mikid sidastlidin fjogur ar eda um taep 25% ad medaltali
& &ri og nadi hamarki i fyrra pegar ad voxturinn var rimlega 31%. I ar hefur ordid
vidsnaningur og samkvaemt bradabirgdatdlum pjodhagsreikninga Hagstofu islands
meeldist samdrattur ramlega 5% & fyrsta arsfjéroungi og rumlega 21% & 6drum
arsfjoroungi.

Samkvaemt talningu Vinnueftirlitsins a kranaskodunum er atlad ad i agust hafi
verid um 15% feerri byggingakranar i notkun en i sama manudi i fyrra. Ef bornir eru
saman fyrstu atta manudir pessa ars vio sama timabil i fyrra hefur samdrattur krana
i notkun verid ram 13%. A pessu ari hefur dregid 0r innflutningi helstu
byggingarefna. Innflutningur & krossvio og steypustyrktarjarni hefur dregist saman
um naer 25% en spdéna- og byggingarplatna um teep 3%. Innflutningur 4 sementi hefur
minnkad nokkud & fyrstu atta manudum arsins borid saman vid sama timabil i fyrra.
I raun dr6 ar innflutningi & sementi & ddrum arsfjordungi i fyrra og hefur meelst
samdrattur i hverjum arsfjordungi eftir pad midad vid fyrra ar. Gefur pad
visbendingar en pessi efni eru einnig notud i adra fjarfestingu atvinnufyrirteekja og
hins opinbera.

Utlit er fyrir ad samdrattur i byggingu ibGdarhlsnadis & seinni hluta arsins verdi
svipadur og var a peim fyrri og hann muni teygja sig yfir & nasta ar. Gert er rad fyrir
ad ibuoafjarfesting dragist saman um rim 14% i ar, en minna & nasta ari pegar buist
er vid rimlega 1% samdreetti. Reiknad er med ad ibudafjarfesting nai sér aftur & strik
arid 2022 og vaxi pa um teep 9%. Arid 2023 er buist vid hoflegum vexti fjarfestingar
i ibudarhdsnaedi eda um 3,4%.

Fyrstu ménudina eftir ad faraldurinn barst til landsins dr6 verulega Ur veltu &
ibudamarkadi & htfudborgasveedinu midad vid arid & undan. Veltan tok vid sér & ny
i jali og jokst um 23% & milli ara. | manadarskyrslu Husnazdis- og
mannvirkjastofnunar i september kemur fram ad medalsélutimi ibuda hafi farid
minnkandi undanfarna manudi, sérstaklega nyrra ibGida. A sama tima hefur dregid
nokkud ar fjolda ibGda sem auglystar eru til sélu.

Mynd 9. ibudafjarfesting
Figure 9. Residential construction
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Samdratt @ 68rum drsfjordungi
ma rekja til grunndhrifa

Kraftmikill voxtur fidrfestinga
rikissjods d seinni hluta drsins

Fjarfesting hins opinbera

A fyrri hluta arsins meldist ramlega 11% samdrattur i fjarfestingu hins opinbera
samkvaemt bradabirgdanidurstodu pjodhagsreikninga. A édrum  arsfjordungi
meeldist samdratturinn 17,3%, préatt fyrir téluverdan voxt fjarfestinga i vegakerfinu.
Samdrattinn & 6drum arsfjéroungi ma ad einhverju leyti rekja til grunnahrifa vegna
nyrrar Vestmannaeyjaferju sem kom til landsins & 6drum arsfjoréungi i fyrra. Ef
horft er fram hja grunnahrifum vegna ferjunnar jokst fjarfesting rikisins um 15% &
arsfjoroungnum en 9% samdrattur vard & fjarfestingu sveitarfélaga a sama tima.

A seinni hluta arsins er gert rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera aukist toluvert fra
sama tima i fyrra eda um teep 37%. bPennan mikla voxt ma rekja til fjarfestingarataks
rikissjods sem er hluti af viospyrnu rikisins vegna kéronaveirufaraldursins par sem
framkveemdum verdur flytt auk pess sem fjarfest verdur i teekniinnvidum.

Gert er rad fyrir ad fjarfesting rikissjods aukist um ram 30% & &rinu en &ztlad ad
fjarfesting sveitarfélaga dragist saman um tep 2%. | heild ma éastla ad voxtur
fjarfestingar hins opinbera verdi 15,8% & arinu. Pad er minna en tlit var fyrir vid
sidustu spa sem skyrist fyrst og fremst af pvi ad fjarfesting & fyrri helmingi arsins
var minni en baist var vid.

A nasta ari er buist vid 8,1% vexti fjarfestingar hins opinbera og ad hin dragist
saman um 3,2% &rid 2022 en aukist um 3,6% & ny &rid 2023.

Mynd 10. Fjéarfesting hins opinbera
Figure 10. Public investment
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Ségulega hatt
atvinnuleysi
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Vinnumarkadur og laun

Aztlad er ad atvinnuleysi verdi 7,8% ad medaltali i ar, einkum vegna &hrifa
faraldursins & ferdapjonustu. Eftir g6dan arangur i séttvérnum var slakad &
takmorkunum og ferdamonnum fjolgadi yfir sumarmanudina. Neysla islendinga
innanlands jokst einnig med jakvaedum ahrifum & atvinnustig. Horfur i ferdapjonustu
versnudu aftur med fjolgun tilfella i lok sumars og hertum smitvérnum &
landamarum. Mikil 6vissa er um préun ferdapjonustunnar, en buist er vid talsverdri
aukningu atvinnuleysis seinni hluta ars vegna &framhaldandi &hrifa faraldursins. Gert
er rad fyrir ad dragi Ur atvinnuleysi & naesta ari med bata i hagkerfinu og pad verdi

6,8% 2021 og 6,2% arid 2022.

Mynd 11. Manadarlegt atvinnuleysi
Figure 11. Monthly unemployment
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Heimild Source: Hagstofa Islands og Vinnumalastofnun. Statistics Iceland and Directorate of Labour.

Mikill slaki myndadist & vinnumarkadi i byrjun faraldursins og minnkadi vinnumagn
um 7,3 présent a 0O8rum arsfjérdungi. Samkvemt Vinnumarkadsrannsokn
Hagstofunnar (VMR) maldist atvinnuleysi sem hlutfall af vinnuafli 6,9% & 6drum
arsfjoroungi og hefur ekki verid jafn hatt fra 2. arsfjérdungi 2012. Atvinnupéatttaka
var ad medaltali 79,4% fyrstu sex manudi arsins og leekkadi um 2,5% prosentustig
midad vid sama timabil i fyrra en pa var hiin 81,9%. Hefur atvinnupétttaka ekki verid
jafn litil frd arunum eftir fjarmalakreppuna.

Alls voru um 14.800 manns skradir atvinnulausir ad medaltali & 6drum arsfjordungi
samkvemt Vinnumalastofnun, en 26.600 ad medtdldum peim sem s6ttu um
hlutabotadrraedi. Fjoldi peirra sem nyttu sér hlutabotadrredi drost saman med
sumrinu, en ad medaltali fengu 4.700 manns betur vegna minnkads starfshlutfalls
yfir sumarménudina. Skrdd atvinnuleysi an hlutabota i agust reyndist 8,5% og voru
um 17.800 atvinnulausir i lok manadarins. Flestir, eda um 36% peirra sem sottu um
atvinnuleysisbatur i agust, komu ar flutningum og ferdapjonustutengdum greinum.
Buast ma vid talsverdri aukningu i atvinnuleysi & seinni helmingi arsins pegar
starfsfélk hefur unnid uppsagnafresti, en alls hafa um 8.000 manns misst atvinnu
vegna hépuppsagna a arinu hja um 114 fyrirteekjum.
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Heildarlaunagreidslur
dragast saman

Verdbdlga eykst G ny

Verd G vorum haekkad en minni
haekkanir d verdi pjonustu

Buist er vid pvi ad kaupmattur launa haekki um 3% & arinu og 2,8% & nesta ari, ad
mestu vegna kjarasamningsbundinna launahaekkana. Kaupmattur jokst um 3,4% ad
medaltali fyrstu sex manudi arsins midad vid sama timabil i fyrra, en vegna mikils
samdrattar i vinnumagni lekkudu heildarlaunagreidslur um 2,6% samkvaemt
stadgreidsluskra. Samdrattur i launagreidslum & 6drum arsfjoréungi reyndist 5,1%.
Adgerdir stjornvalda hafa dregid ur frekari leekkun rédstofunartekna vegna
faraldursins & fyrri hluta ars, med hlutabotaleidinni og eftir pad med lengingu
tekjutengingar atvinnuleysisbota. bau Urreedi munu gagnast i lok ars og byrjun naesta
begar spad er ad atvinnuleysi verdi sem mest.

Mynd 12. Breyting & fjolda starfandi og atvinnulausra
Figure 12. Changes in number of employed and unemployed
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kénnun. Quarterly data. Change in count from same quarter of previous year. LFS=Labour Force Survey.

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

Peninga- og verdlagsmal

Verdbolga og gengi

A fyrsta arsfjordungi var verdbdlga 2,1% en eftir pvi sem 1idid hefur a arid hefur hin
aukist og for yfir 3% i juli og agust. Aukna verdbdlgu ma einkum rekja til leekkunar
a gengi krénunnar sem hdfst pegar ahrif kérénaveirufaraldursins komu i 1j6s i mars
sidastlidonum. Veikara gengi og launahakkanir hafa aukid kostnadarprysting en &
méti hefur heimsverd & hravoru laeekkad og verdbdlga i helstu vidskiptarikjum haldist
lag.

I 4gust hafdi visitala neysluverds haekkad um 3,2% fra fyrra ari. Innfluttar vorur
haekkudu um 4,5%, par af haeekkudu bilar og varahlutir um 5% og innfluttar mat- og
drykkjarvorur um 7,8%. Heimsmarkadsverd & oliu hrundi pegar efnahagsumsvif
drégust hratt saman vegna heimsfaraldursins. Bensinverd innanlands hefur einnig
leekkad pratt fyrir ad gengisveiking hafi vegid & méti, en i agast hafdi pad lekkad
um 7,1% fra fyrra ari. Verd & innlendum vorum an buvoru og greenmetis haekkadi
um 4,2% fra fyrra ari. Verd & pjonustu hefur hins vegar haekkad minna en verdlag
almennt. Opinber pjénusta haekkadi um 1,6% fra fyrra &ri i &gust og verd & annarri
pjonustu haekkadi um 0,9%. Verd hasnadis hefur ad undanférnu ad mestu verid i
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samrami vid verdpréun innanlands og i agust heekkadi pad um 3,1% fra fyrra ari en
sidustu ar hefur pad verid megindrifkraftur verdbolgu.

Fré pvi pjédhagsspa kom Gt i lok jani hafa verdbolguhorfur versnad litillega. Helsta
asteeda pess er veiking & gengi kronunnar fra pvi i sumar. Kostnadarprystingur hefur
aukist nokkud med veikara gengi en mikill slaki i hagkerfinu, leekkandi hravoruverd
og verdproun & alpjodavisu hafa vegid & moti. Utlit er fyrir ad verdbolga verdi um
2,8% ad medaltali 4 arinu. Reiknad er med ad gengisahrif vari eitthvad fram & nasta
ar en pa eru einnig horfur & ad hravoruverd haekki a ny. Arid 2021 er gert rad fyrir
ad verdbolga verdi 2,7% en eftir pad er gert rad fyrir ad dragi Ur verdbolgu og ad hun
nalgist 2,5% verdbdlgumarkmid Sedlabanka islands.

Gengi kronunnar hélst nokkud stédugt arid 2019 og fyrstu tvo manudi pessa ars.
Gengid lekkadi um tep 9% a milli manada i mars pegar efnahagshorfur og
vaentingar versnudu vegna faraldursins. Sedlabanki islands hefur beitt inngripum &
gjaldeyrismarkadi til ad sporna vid frekari veikingu krénunnar og vidhalda
stodugleika. | agast hafdi bankinn selt gjaldeyri fyrir rimlega 30 milljarda krona sem
eru umfangsmestu kaup bankans & gjaldeyri fra pvi i fjarmalakreppunni. Timabilid
mars til agast hefur hlutur bankans i heildarveltu & gjaldeyrismarkadi verio teplega
27% ad medaltali. Gengi kronunnar tok ad veikjast aftur nokkud hratt eftir ad
tilkynnt var um hertar adgerdir & landamarunum um midjan agust. pann 9.
september tilkynnti Sedlabanki islands ad hann myndi hefja reglulega sélu gjaldeyris
a gjaldeyrismarkadi Ut &rid og ad bankinn veeri reidubuinn til ad selja allt ad 240
milljénir evra & timabilinu til ad tryggja stodugt frambod gjaldeyris og beeta
verdmyndun. Fra tilkynningu bankans hefur gengi kronunnar styrkst. I ar er reiknad
med ad gengi krénunnar veikist um 10,4% ad medaltali fra fyrra ari en arid 2021 er
gert r&o fyrir ad gengid styrkist litillega en haldist stédugt eftir pad ut spatimann.

Mynd 13. Verdbdlga
Figure 13. Inflation
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Styrivextir

Styrivextir hafa lekkad hratt i takt vio versnandi horfur i pjoédarbiskapnum.
Peningastefnunefnd hefur lekkad meginvexti sina um tver présentur, mest um
0,75% i mai, og eru peir n0 1%. A3 mati peningastefnunefndar hefur traustari
kjolfesta verdbdlguvaentinga m.a. gert nefndinni kleift ad leekka styrivexti i svo
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Ovissan mikil en vidndmsprottur
sterkur

miklum mali. Sedlabankinn hefur einnig gripid til annarra stjorntekja til ad stydja
vid hagkerfid, likt og med inngripum & gjaldeyrismarkadi og kaupum a
rikisskuldabréfum, til ad tryggja midlun peningastefnunnar Gt vaxtarofid.

Innlendur fjarmalamarkadur og fjarmalaleg skilyrdi

Efnahagsreikningur heimila og fyrirteekja var almennt traustur vid upphaf naverandi
efnahagsafalls. Utbreidsla koronaveirufaraldursins hefur haft talsverd ahrif a stédu
beirra og Ovissan um framhaldid er mikil. Sedlabanki islands og stjornvéld hafa
gripid til vioteekra adgerda til ad milda afallio fyrir heimili og fyrirteeki og stydja vid
fjarmalakerfid. Skuldaaukning rikissjods midar ad pvi ad létta byrdar heimila og
fyrirteekja vegna &falls af véldum heimsfaraldurs. Auk pess ad slaka & taumhaldi
peningastefnunnar hefur Sedlabankinn gripid til ymissa adgerda til ad tryggja midlun
vaxta, auka laust fé i umferd og efla virkni fjarmalakerfisins.

Avrin eftir fjarmalakreppuna 2008 jokst sparnadur heimila talsvert og eiginfjarstada
pbeirra var ordin sterk adur en niaverandi efnahagsafall skall 4. Radstofunartekjur
heimila jukust einnig verulega og skuldastada midad vid verga landsframleidslu
leekkadi mikid. Vaxtalekkanir Sedlabankans hafa gagnast heimilum sem birtist baedi
i hreinum nyjum lanum og stéraukinni endurfjarmégnun heimila a betri lanakjorum.
A sama tima og greidslubyrdi heimila hefur leekkad med laegri voxtum hefur vegi
Overdtryggdra fasteignalana aukist. Hlutfall 6verdtryggdra lana af heildarskuldum
heimila nemur nG rdmlega 23% midad vid 55% i byrjun ars 2011. Fjarhagur
heimilanna eru pvi ordin talsvert neemari fyrir vaxtadkvérdunum Sedlabankans.

Mynd 14. Ny utlan innlansstofnanna til fyrirteekja ad fradregnum upp- og
umframgreidsium
Figure 14. New credit from deposit taking corporations less prepayments
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Heimild Source: Sedlabanki islands. Central Bank of Iceland.



Erlend stada pjédarbusins hefur
batnad

19

Efnahagur innlendra atvinnufyrirteekja var almennt sterkur i addraganda
efnahagséfallsins. Fram ad &fallinu hafdi aukning 4 skuldum fyrirteekja verid i
samraemi vid voxt hagkerfisins. Skuldir i hlutfalli vio verga landsframleidslu héldust
rétt undir 90% og Utlan jukust samhlida vexti i ferdapjonustu. Hagkerfid hafdi pegar
heegt talsvert & sér adur en faraldurinn barst til landsins sem og skuldavoxtur
fyrirteekja. Ny Gtlan innlanastofnanna til fyrirteekja, ad fradregnum upp- og
umframgreidslum, drogust jafnframt talsvert saman samhlida haegari gangi i
efnahagslifinu. Adgerdir stjornvalda hafa enn sem komid er einungis stutt litillega
vid voxt utlana til fyrirteekja. I lok jali hofou upp- og umframgreidslur fyrirteekja
reynst meiri en ny lan sem nemur ramlega 2 ma.kr. Arsvoxtur skulda fyrirtaekja var
1,6% ad raunvirdi i lok annars arsfjordungs og er nu drifinn afram af aukningu skulda
vid erlenda adila. Par sem pridjungur heildarskulda fyrirteekja er i erlendum
gjaldmidlum hefur wveiking kronunnar ykt voxtinn. Ef leidrétt er fyrir
gengisbreytingum og verdlagi var voxturinn 0,6%.

Fjoldi fyrirtekja hefur hatt starfsemi, eda dregid verulega Ur henni, eftir ad ahrifa
faraldursins tok ad geeta hér & landi. Hlutfall utlana til fyrirtekja i vanskilum hefur
haekkad talsvert & milli &ra og morg peirra hafa nytt sér sérstok skuldaulrraedi
lanveitenda sem teljast ekki til vanskila. Stor hluti Utlanasafns bankanna er til
fyrirtekja sem verda fyrir miklum &hrifum af séttvarnaradgerdum vegna
faraldursins. | uppsveiflunni var steersti hluti nyrra lana til fyrirtaekja i ferdapjonustu
0g annarra tengdra adila eins og fyrirtaekja i pjonustu, verslun, byggingaridnadi,
samgoéngum og flutningum. Eiginfjarstada bankanna er sterk sem veitir peim
svigrim til ad takast a vid aukio Utlanatap. Eftir ad alag & erlendar skuldabréfaatgafur
bankanna haekkadi skarpt vegna aukinnar dhaettufeelni & mérkudum hefur pad leekkad
talsvert & ny, en er pé ennpad heldur heerra en fyrir tima faraldursins. Rim
lausafjarstada bankanna i erlendum gjaldeyri veitir peim rymi til ad greida upp 6ll
skuldabréf sem eru med gjalddaga i ar an pess ad purfa ad leita & erlenda
fjarméalamarkadi.

Adur en faraldurinn for ad hafa ahrif hér & landi var skuldastada hins opinbera
hagsteed samanborid vid onnur riki eda um 37% af vergri landsframleidslu.
Avoxtunarkrafa overdtryggdra rikisbréfa hefur haekkad undanfarid eftir ad hafa
lekkad mikid fra arsbyrjun. Avoxtunarkrafa verdtryggdra rikisbréfa er ordin
neikveed 4 sama tima og verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi hefur heaekkad
undanfarna manudi. I sumar gaf rikissjodur ut 500 milljon evra skuldabréf til 6 ara &
0,625% voxtum, en til samanburdar voru fastir vextir 0,1% & Gtgafu rikissj6ds
sumarid 2019 og 0,5% i desember 2017. [ lok &rs 2019 haekkadi matsfyrirtaekid
Moody*s lanshafiseinkunn rikissjéds Gr A3 i A2. Astedur hakkunarinnar voru
skuldalaekkun, g6d stada rikissj6ds og aukinn vionamsproéttur efnahagslifsins til pess
ad meeta &follum. b4 var tekid fram ad sndrp haekkun skulda hins opinbera, verulegur
samdrattur eda onnur efnahagsafoll hefdu neikveed ahrif & lanshafismat. A sama
tima stadfesti S&P Global Rating A/A-1-lanshafiseinkunn rikissjods. Ad peirra mati
var vignamsprottur hagkerfisins traustur, baedi & svidi rikisfjarmala sem og i ytri
stddu pjodarbusins.

Hrein erlend stada pjodarbusins batnadi & 66rum arsfjordungi og var jakveed um 838
ma.kr. Verdhakkanir & erlendum eignum lifeyrissjéda vega par pungt. Erlendar
eignir eru a0 mestu leyti gjaldeyrisfordi Sedlabankans og erlend verdbréfaeign
lifeyrissjodanna. Erlendar skuldir jukust einnig & 6drum arsfjéroungi adallega vegna
aukinnar erlendrar markadsfjarmdgnunar islenska rikisins.
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Velta G hlutabréfamarkadi hefur
dregist saman

ibudaverd heldur afram ad haekka pratt fyrir efnahagsafallid en voxturinn telst po
hoflegur. Arshaekkun ibadaverds reyndist um 5% i agust sem er rétt yfir medaltali
undanfarinna missera. Aukinn kaupmattur undafarin &r og vaxandi lanveitingar i
kjolfar vaxtaleekkana Sedlabankans skyra haekkanirnar ad einhverju leyti. Verd a
atvinnuhusnedi hefur aftur & moti leekkad umtalsvert pad sem af er ari. Verdvisitala
atvinnuhlsnzdis leekkadi um 21% & milli ara samhlida miklum samdratti i veltu.
Talsvert af hotel- og gistirymum eru i byggingu vida um land & sama tima og hrun
er i komum ferdamanna til landsins.

Mynd 15. bréun eignhaverads
Figure 15. Asset prices developments
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Heimild Source: Nasdaq Iceland og bjodskra islands. Nasdaq Iceland and Register Iceland.

Talsverdur voxtur var a hlutabréfamarkadi manudina fyrir &fallid sem fylgdi
kérénaveirufaraldrinum. pegar fyrri bylgja faraldurins gekk yfir dré hratt ar
haekkunum & hlutabréfamarkadi og verd hlutabréfa leekkadi um 1,5% i mars og april.
Hlutabréfaverd hefur haekkad eftir pad pratt fyrir ad dnnur bylgja faraldursins gangi
na yfir. Marel er langsteersta félagid 4 markadi og hefur leitt ad miklu verdbreytingar
a hlutabréfamarkadi. Steerstu félogin & hlutabréfamarkadi hafa haekkad i virdi eda
stadid i stad undafarna manudi fyrir utan fasteignaféldgin Eik og Reiti og Icelandair,
en virdi peirra er legra i dag en fyrir afallio. Velta & hlutabréfamarkadi drést saman
um helming & milli ara og nam samtals um 51 ma.kr. i lok jali og agust.
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English summary

GDP grew by 1.9% in 2019 according to updated national accounts figures. The
outlook for 2020 has been revised upwards and GDP is now expected to contract
by 7.6%. However, the turnaround in 2021 is expected to be slower than previously
presumed, with GDP growing by 3.9%. Economic growth is expected to be 3.1% in
2022 and in the range of 2.4-2.6% in 2023-2026.

Private consumption declined by 8.3% in the second quarter, which was less than
expected. High cumulative demand had formed this spring due to restrictions
caused by the Covid-19 pandemic, which was reflected in a sharp increase in
domestic payment card turnover in June and July. However, households' outlook
declined rapidly with the increase in infections due to the pandemic at the end of
summer, and households are expected to cut back on spending as unemployment
rises in the second half of the year. Private consumption is expected to decline by
5% this year, but will then grow by 4.2% next year as the impact of the pandemic
on the economy diminishes. In 2022, growth is expected to reach 3.3%, thereafter
private consumption is expected to be in line with GDP growth.

The accumulated Treasury deficit in the first half of the year is estimated at ISK
100 billion. The newly approved changes to the Government's fiscal policy presume
that the Treasury deficit will not exceed 11% of GDP this year, or just over ISK 300
billion. Public consumption is expected to increase by 2.8% this year and then grow
by 1.8% on average per year over the forecast horizon.

It is estimated that investment will contract by 8.9% this year, grow by 5.5% and
2.4% in 2021 and 2022, and 2.3% on average for the remainder of the forecast
horizon.

Exports are expected to decline by 30% this year, largely due to the collapse in
tourism and to a lesser extent a contraction in exports of marine products,
aluminium and other goods. Exports are expected to grow by 17% next year, as
tourism recovers and exports of marine products and other goods increase.
Considerable growth in exports is forecasted for the remainder of the period as
tourism gradually regains its former strength.

The inflation outlook has deteriorated slightly recently. The main reason is the
weakening of the krona over the summer. Inflation is expected to average around
2.8% this year. In 2021, inflation is expected to be 2.7%, after which it is expected
to decline towards the Central Bank's 2.5% inflation target.

The balance sheet of households and businesses were generally sound at the
beginning of the current economic crisis. The pandemic has had a significant effect
on their standing and there is a great deal of uncertainty about its progression.
The Central Bank and the government have taken extensive measures to mitigate
the shock to households and businesses and support the financial system. The
banks’ capital position is strong, which provides them with room to deal with
increased losses on loans.



Tafla2. Landsframleidsla 2019-2026
Table 2. Gross domestic product 2019-2026

Magnbreyting fra fyrra ari (%) Frameikningur
Volume change from previous year (%) Extrapolation
2019t 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Einkaneysla Private final consumption 1,3 -5,0 4.2 3,3 2,6 2,6 2,5 2,4
Samneysla Government final consumption 4.2 2,8 1,8 19 1,8 1,7 1,8 1,8
Fjarmunamyndun Graoss fixed capital formation -6,6 -8,9 55 2,4 3,5 1,4 2,1 2,3
Atvinnuvegafjarfesting Business investment -180 -12,6 8,2 2,0 3,5 3,6 1,9 2,4
Fjarfesting i ibudarhisnaedi Housing investment 31,2 -144 -1,4 8,7 3,5 32 32 2,9
Fjarfesting hins opinbera Public investment -9,8 15,8 8,1 -3,2 3,6 -7,1 1,2 1,2
pjédarutgjold alls National final expenditure -0,2 -3,6 39 2,8 2,6 2,1 2,2 2,2
Utflutningur véru og pjénustu Exports of goods and services -49  -30,0 17,1 8,6 6,7 5,2 3,6 2,8
Innflutningur véru og pjénustu Import of goods and services -10,2  -23,2 174 7.9 6,6 4,3 2,8 2,4
Verg landsframleidsla Gross domestic product 1,9 -7,6 3,9 31 2,6 2,5 2,5 2,4
Véru- og pjonustujofnudur (% af VLF)
Goods and services balance (% of GDP) 49 0,7 0,7 0,9 11 14 1,8 1,9
Vidskiptajofnudur (% af VLF)
Current account balance (% of GDP) 6,0 1,8 1,0 1,3 14 1,6 1,9 2,0
VLF & verdlagi hvers ars, ma. kr. Nominal GDP, billion ISK 2970 2.854 3.068 3.252 3436 3.621 3.820 4.012
Visitala neysluverds Consumer price index 3,0 2,8 2,7 2,6 2,5 2,5 2,5 2,5
Gengisvisitala Exchange rate index 8,6 11,6 -1,1 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate -6,7 -8,5 2,6 1,1 0,5 0,4 0,5 0,5
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)
Unemployment rate (% of labour force) 3,6 7,8 6,8 6,2 54 50 4,6 4.4
Kaupmattur launa Real wage rate index 1,8 3,0 2,8 2,6 1,6 1,7 1,6 1,7
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum GDP growth in main
trading partners 1,8 -6,7 55 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Alpjodleg verdbdlga World CPI inflation 15 0,5 14 19 2,0 2,0 2,0 2,0
Verd Gtflutts als Export price of aluminum -13,9 -7,5 7,3 3,9 3,8 4,0 3,9 2,9
Oliuverd Qil price -10,3  -31,2 9,7 3,7 2,8 2,3 2,0 2,0

1 Bradabirgdatolur. Preliminary figures.
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