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Maf 2018

Edlilegur hagvoxtur framundan og
verdboélguhorfur afram godar

Efnahagsastandio hér a landi er a flesta malikvarda mjog gott. Hagvoxtur hefur verid
kroftugur og verdbélga lag sidustu ar. A naestu arum er ttlit fyrir ad pad haegi allnokkud a
hagvexti samhlida adlogunartimabili i ferdapjonustugeiranum sem vaxid hefur a
ofurhrada sidustu sjo ar. Verdboélguhorfur eru almennt gédar, enda liklegt ad pad dragi
verulega tuir spennu i [jési pess ad umsvif i hagkerfinu verda meira i samraemi vid langtima
hagvaxtargetu pjodarbiisins en verid hefur sidustu ar. Ekki er porf fyrir neina sérstaka
adlogun eda lendingu hagkerfisins par sem djafnvaegi hefur ekki myndast ad nokkru radi
eins og oft adur eftir langt penslutimabil. Par vegur pyngst ad skuldastada heimila,
fyrirtaekja, rikissjéds og pjodarbiisins i heild er nit med besta moti pratt fyrir toluverda
penslu i hagkerfinu sidustu ar.

Hagvoxtur i fyrra var 3,6% samkvaemt
bradabirgdatolum Hagstofunnar. Petta er nokkud
minni hagvoxtur en vid h6fdum spad i n6vember i Magnbreyting milli ara
fyrra par sem gert var rad fyrir 5,5% hagvexti. bPetta o
var engu a0 sidur kroftugur hagvoxtur og vel yfir
2,8% medalhagvexti undanfarinna 30 ara. Vio
reiknum med pvi ad hagvoxtur a yfirstandandi ari
verdi afram yfir medallagi, eda 4,1%. Arin 2019 og

Framlag til hagvaxtar

6% —

4%

2020 er reiknad med pvi ad pad haegi allnokkud & 2%
hagvexti og ad hann verdi rétt undir

langtimamedaltali, eda um 2,4% baedi arin. 0%
Hagvoxtur verdur nokkud almennur naestu ar -
megindrifkrafturinn verdur voxtur einkaneyslu en 2%

framlag fjarmunamyndunar, Gtflutnings og

samneyslu verdur jafnframt jakveett allt e

2018 2019 2020
spatimabilio. _
Einkaneysla s Samneysla
Lag verdbolga um bessar mundir skyrist ad fe—Fjarmunamyndun Utlutningur
mmms Innflutningur el \/F

steerstum hluta af pvi ad haekkun
hasnadiskostnadar hefur hjadnad samhlida
dvinandi 4hrifum leekkandi innflutningsverds. Likt
og undanfarin tvo ar er liklegt ad verulegur hluti
aukinnar eftirspurnar i gegnum einkaneyslu og
fjarfestingu snui ad innflutningi sem dregur
verulega ur verobolguahrifum aukinnar eftirspurnar
innanlands. Vidvarandi afgangur af vidskiptajofnudi

Heimild: Hagfraedideild Landsbankans
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vid utlond, dsamt hagsteedri erlendri skuldast6ou

., , . .. , . Verdbdlgu- og styrivaxtaspa
pjodarbusins, bendir til pess ad kronan verdi ad

jafnadi tiltolulega stodug a spatimanum. 6

Sterk stada kronunnar, 1ag verdbdlga og aukinn 5 —
traverdugleiki peningastefnunnar hefur skilad sér i

pvi ad verdbolguventingar eru almennt i nokkud

gbou samraemi vid verdbolgumarkmid Sedlabanka 3 —
Islands. Vid teljum pvi ad verdbolguhorfur til naestu
ara séu godar, pratt fyrir ad biast megi vid ad 2

verdbdlgan aukist litillega midad vid undanfarin prja

Ju

ar. Ao teknu tilliti til alls pessa spair Hagfradideild

ad verdbolgan verdi ad medaltali 2,4% 4 bessu ari og 0 . . .
2017 2018 2019 2020

2,8% ad medaltali 4 naestu tveimur arum.

- ., . , e . Verdbolga Styrivextir (innlan)
Ymsir ovissupeettir geetu haft veruleg ahrif a

s pén a Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands, Hagfraedideild

Umtalsverd 6vissa er um proun efnahagsmala a
nastu arum sem geeti leitt til toluverdra fravika fra
spa Hagfraedideildar. Par ber fyrst ad nefna mikla
o6vissu um fjolgun ferdamanna & neaestu arum. Spain
gerir rad fyrir litilshattar fjolgun ferdamanna en ef
ferdamonnum faekkar i stad pess ad fjolga a4 neaestu
misserum myndi pad ad 60ru 6breyttu draga talsvert
ur hagvexti i gegnum minni Gtflutning, minni
einkaneyslu og minni fjarfestingu. Auk pess myndi
pbad hafa i for med sér veikari kronu en ella og heerri
verdbodlgu. Gengisproun krénunnar er annar
veigamikill 6vissupéattur i verdbdlgupréun naestu
4ra. Ovissa 1 gengisproun tengist ad vissu leyti
prouninni i ferdapjonustu en einnig dvissu vardandi
fjarfestingafleedi til og fra landinu. Pessu til vidbotar
er téluverd 6vissa um verdproun a hisnadi en
hasnadisverd hefur verid og mun afram verda
radandi pattur i verdbolgupréuninni 4 naestu
misserum. Ad auki getur launapréun sett strik i
reikninginn 4 nesta ari pegar kjarasamningar fyrir
storan hluta vinnumarkadarins verda endurnyjadir.
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Yfirlit yfir pjodhagsspa Hagfradideildar Landsbankans.

i mo.

kr. Magnbreytingar fra fyrra ari
Landsframleidsla og helstu undirlidir hennar 2017 2018 2019 2020
Verg landsframleidsla 2.422 4,1(4,5) 2,4 (3,6) 2,4 (2,5)
Einkaneysla 1.187 5,5 (5,3) 3,5 (4,0) 3,5(3,8)
Samneysla 559 2,5(2,0) 2,0(2,5) 2,0 (2,5)
Fjarmunamyndun 514 7,4 (10,4) 5,1(5,4) 2,3(2,8)
Atvinnuvegafjarfesting 368 1,8(8,1) 0,9(0,9) -2,5(-2,1)
Fjarfesting i ibudarhdsnaedi 81 20,0 (20,0) 15,0(15,0) 10,0(10,0)
Fjarfesting hins opinbera 66 19,0 (9,0) 10,0 (15,0) 10,0 (15,0)
pj6darttgjold alls 2.263 5,2 (5,7) 3,5 (4,0) 2,9 (3,3)
Utflutningur véru og pjénustu 1.189 4,9 (6,0) 2,6 (4,3) 2,9 (3,1)
Innflutningur véru og pjénustu 1.030 7,4 (8,7) 5,0 (5,1) 4,0 (4,6)
Styrivextir og verdbélga 2018 2019 2020
Styrivextir (lok ars, %) — Gtlanavextir 5,00 (4,75)  5,25(5,25) 5,00 (5,00)
— innlanavextir 4,25 (4,00) 4,50 (4,50) 4,25 (4,25)
Verdbdlga (arsmedaltal, %) 2,3(2,5) 2,7(2,8) 2,9(2)9)
Gengi evru (arsmedaltal) 122 (120) 120 (118) 121 (119)
Fasteignaverd (breyting milli drsmedaltala, %) 5,2(8,5) 6,0 (7,0) 6,0 (6,0)
Arsmedaltal
Vinnumarkadur 2018 2019 2020
Kaupmattur launa (breyting fré fyrra ari, %) 4,9 (5,2) 3,1(2,7) 1,9(2,0)
Atvinnuleysi (hlutfall af vinnuafli, % ) 2,1(2,0) 2,1(2,1) 2,2(2,3)

Hlutfall af landsframleidslu

Vidskiptajofnudur 2018 2019 2020
Voéru- og pjénustujéfnudur 3,1(4,3) 2,8(3,8) 2,3(3,1)
Vidskiptajéfnudur 2,7(4,1) 2,4 (3,6) 2,0(3,0)
Tolur innan sviga eru spa Hagfraedideildar fra névember 2017
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Verdbdlguhorfur afram stéougar

I mars sidastlionum meeldist verdbolgan 2,8% og for
han par me0 yfir 2,5% verdbolgumarkmid
Sedlabanka Islands i fyrsta sinn sidan jandar 2014.
Alls hafdi hin pa verid undir markmidi i 49 manudi
samfleytt. Petta vardi po stutt pvi verdbolgan for
aftur undir markmid vid naestu maelingu 1 april,
begar hiin meldist 2,3%. I mai laekkadi visitalan
sidan um 0,09% milli manada og meldist
arsverdbolgan ba 2,0%.

Verdbolgan a fjorda arsfjoroungi 2017 var 1,8%, sem
var adeins laegra en i névemberspa okkar. A fyrsta
fjoroungi var hiin 2,5%, sem er adeins haerra en
novemberspa okkar gerdi rad fyrir.

Tveir gagnsteedir kraftar

Styrking kronunnar, litil erlend verdbolga, lagt
heimsmarkadsverd 4 oliu og aukin samkeppni
samhlida komu erlendra smésolufyrirtakja inn &
markadinn hafa skilad sér 1 mikilli laekkun a
innfluttum vorum. Pegar mest var sidasta sumar
meldist tolf manada laekkun innfluttra vara 7% og
var framlag pessa pattar til verdbdlgunnar um 2,4
prosentustig til lekkunar.

A méti pessari proun hafa komid miklar haekkanir 4
hisnadislionum, beedi kostnadi vid blisetu i eigin
hasnadi (reiknadri hiisaleigu) og kostnadi vid ad
leigja ibud (greiddri htsaleigu). Hér spilar m.a. inn
skortur 4 htisnadi vegna litilla nyframkvamda i
kjolfar fjairmalakreppunnar og ad mikid af htisnadi
hvarf af markadi vegna uppgangs i ferdapjonustu,
vegna Airbnb og uppkaupa leigufélaga 4 ibidum a
almennum markadi. Pegar mest 1ét sidasta sumar
meeldist haekkun hisnaedislidarins 19% og var
framlag hans til verobélgunnar 3,9 prosentustig.

Ahrif annarra lida, svo sem pjéonustu og innlendra
vara, hafa verid mjog litil sidasta ar. Pad var nokkud
augljost ad hvorki svona miklar haekkanir
hisnaedisverds né svona miklar lekkanir innfluttra
vara veeri sjalfbeert til lengri tima og framvinda
verdbolgu feeri eftir pvi hversu hratt pessir tveir
kraftar geefu eftir.

Sidan sidasta sumar hafa pessir tveir kraftar gefio
eftir u.p.b. jafn hratt og verdbolga hefur pvi haldist
lag og stodug. Um tima leit ut fyrir ad framlag
innfluttra vara veaeri ad minnka adeins hradar, sem
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er adalastaeda pess ad verdbolgan for timabundid
yfir markmid i mars.

Stjérnendur steerstu fyrirteekja svartsynni

Verdbdlgualag 4 skuldabréfamarkadi hefur haekkad
fra pvi vid unnum névemberspa okkar. b4 var pad
vid verdbdlgumarkmidid, en er nina néalaegt 3%.
Verdbolguventingar markadsadila samkvamt
konnunum hafa hins vegar verid stodugar, en
vaentingar um medalverdbdlgu naestu fimm arin var
2,5% fyrir sex manudum sidan og 2,6% i nyjustu
konnun Sedlabankans.

Verdbdlguventingar stjornenda steerstu fyrirtaekja
landsins hafa hins vegar aukist mun meira.
Veaentingar peirra til verdbolgu eftir 12 manudi* voru
2,5% fyrir sex manudum sidan en eru 3,5% i nyjustu
konnun Gallup. Petta er neestum prosentustigi
harra en midgildi veentinga markadsadila til
verdbolgu eftir 12 manudi. Med 6drum ordum, beir
sem reka fyrirteeki buast almennt vid meiri
verdbolgu til skamms tima en adilar &
fjarmalamarkadi.

Stodugt gengi

fslenska kronan hefur verid mjog stodug sidasta arid
eda svo. Evru/kronu krossinn hefur legid a péttu bili
milli 120 og 125 sidan sidasta sumar.
Bandarikjadollar fér nidur fyrir 100 i mars, en hefur
hakkad nokkud sidan vegna styrkingar dollars
gagnvart evru.

Velta & millibankamarkadi med gjaldeyri hefur
dregist mjog saman pad sem af er ari og er
medalméanadarvelta u.p.b. fjoroungur af pvi sem hin
var i fyrra. A millibankamarkadi med gjaldeyri eru
fjorir adilar, storu vidskiptabankarnir prir og
Sedlabankinn. Almennt reyna bankarnir ad stemma
af kaup og solu 4 gjaldeyri vid vidskiptavini sina en
fara at 4 millibankamarkad ef ¢jafnvaegi myndast.
Sedlabankinn er almennt ekki virkur & markadnum
en stundar inngrip eftir pvi sem hann telur
naudsynlegt. Minni velta a gjaldeyrismarkadi kann
ad vera visbending um ad meira jafnvagi sé ad
myndast milli gjaldeyrisinnstreymis og -utstreymis
en verio hefur sidustu ar.

Verdbdlguvaentingar
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Verdbolgualag & skuldabréfamarkadi *)
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*) Fundid at fra mun RIKB22 og RIKS21
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1 EKki er spurt um veentingar til lengri tima i kénnun Gallup 4 veentingum stjérnenda steerstu fyrirtaekja.
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Raungengi svipad og i fyrri toppum

Raungengid, hvort sem midad er vid hlutfallslegt
verdlag eda launakostnad, hefur haeekkad nokkud
skarpt sidan pad var sem laegst i byrjun ars 2010. Er
pad nt svipad og i fyrri toppum arin 1981, 1988 og
2007.

Eins og vid hofum adur bent 4, baedi i Hagsjam og
fyrri pjodhagsspam, er ekki sjalfgefid ad po
raungengi sé nalaegt fyrri toppum sé pad til marks
um ad pad sé of hatt og baast megi vid leidréttingu.

Jafnvaegisraungengi er ekki fost steerd heldur raedst
pbad m.a. af samsetningu hagkerfisins 4 hverjum
tima. Medal ahrifavalda eru erlend skuldastada og
hversu atflutningsdrifid hagkerfid er. Badir pessir
peettir hafa breyst mikid fra fyrri tid. Erlend
skuldastada pjodarbusins hefur aldrei verid betri og
meo tilkomu ferdapjonustu sem pridju megin
utflutningsstodarinnar hefur hlutfall atflutnings af
vergri landsframleidslu aldrei verid heerra.

Styrivextir 6breyttir sidan i oktober

Nuverandi vaxtalaekkunarferli hofst 1 4gtast 2016
med 0,5 prosentustiga laekkun. Pegar vid unnum
novemberspa okkar hafdi peningastefnunefnd
Sedlabanka fslands leekkad vexti alls um 1,5
prosentustig og voru virkir styrivextir (bundin
innlan til 7 daga) 4,25%. Vid spAdum pvi ad ein 0,25
prosentustiga vaxtaleekkun veeri eftir i
vaxtalekkunarferlinu og st lekkun myndi liklega
koma fyrir aramot. Pad gekk ekki eftir og hafa vextir
Sedlabankans verid 6breyttir sidan i oktdber i fyrra.

Gerum afram rad fyrir litlum breytingum & gengi
kronu gagnvart evru & naestu arum

Kroénan er nt litillega veikari en gert var rad fyrir i
noévemberspanni, en vel innan edlilegra
skekkjumarka. I raun hefur litid gerst sidan i
november sem breytir skodun okkar a4 proun gengis
kronunnar neestu prja arin. Vid gerum enn rad fyrir
mjog svipadri framvindu, p.e. ad kronan styrkist
orlitid fram ad &ramo6tum og svo taki vid nokkud
stodugt gengi allt neesta ar og litilshattar veiking arid
2020.
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Verdbadlga eykst & seinni helmingi naesta ars en
verdur p6 afram hofleg

Samsetning verdbolgunnar & eftir ad breytast
toluvert & neestu misserum. Neikvaett framlag
innfluttra vara mun ad 6llum likindum fjara at &
nestu manudum. Vid bliumst vid ad framlag
hasnedisverds verdi afram jakveaett, en teljum litlar
likur & alika heekkunum og a sidasta ari. Pess i stad
reiknum vid med ad innlendur verdbolguprystingur
voru og pjonustu aukist og verdbolgan verdi i
auknum meeli knadin af haekkun innlendrar voru og
pbjonustu. Vid reiknum med pvi ag tiltolulega litid
verdi ad frétta af verdbolgu bad sem eftir lifir arinu
en ad hreyfingar aukist eftir pvi sem lidur 4 neesta
ar. Traustari kjolfesta verobolguvaentinga, hagari
haekkun launakostnadar en sidustu ar og aukin
samkeppni munu koma i veg fyrir ad verdbolga fari
mikid upp fyrir 3% undir lok nasta ars. Vid reiknum
meo bvi ad verdbdlga laekki 4 ny undir lok
spatimans, i att ad verdbolgumarkmidinu.

Vaxtaleekkunum liklega lokid i bili

b6 nafnvextir hafi verid dbreyttir sidan i oktober
hefur adhald peningastefnunnar minnkad nokkud.
Raunstyrivextir, hvort sem meelt er at fra lidinni
verdbolgu eda verdbolgualagi 4 skuldabréfamarkadi,
hafa leekkad. 1 1j6si bess ad slaknad hefur 4
taumhaldi peningastefnunnar vegna leekkunar
raunvaxta sidustu manudi hafa likur 4 frekari
laekkun styrivaxta minnkad. Heilt yfir teljum vid
liklegast ad peningastefnunefnd Sedlabankans muni
halda voxtum 6breyttum 1t arid. Er lida tekur &
neesta ar er liklegt ad peningastefnunefndin muni
bregdast vid vaxandi verdbolgu med 0,25
prosentustiga vaxtahaekkun. Pegar verdbolga tekur
ad hjadna & ny undir lok spatimans teljum vid liklegt
a0 vextir verdi laekkadir um 0,25 prosentustig ad
nyju.
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Go6deerismerki i einkaneyslunni en voxturinn pé ennpainnan
skynsemismarka

Einkaneysla islenskra heimila nam alls um 1.232 Einkaneysla
mo.kr. arid 2017, en pad samsvarar ad medaltali 1o _KeBiutenst verdmaet, vidmigunarr 2005
u.p.b. 6%/2 milljon krona 4 hvert heimili 1 landinu.
Neyslan jokst af miklum krafti i fyrra, eda um 7,8% 180 r
ofan a 7,1% voxt arid 2016.
160 Avfi—
islandsmetid i einkaneyslu slegid & sidasta ari 140 A
A sidasta hagvaxtarskeidi n4di einkaneysla heimila 120

hamarki 4 fyrsta arsfjoroungi arsins 2008.

Einkaneysla drést svo naer samfellt saman fram 4 100

mitt 4r 2010 en hefur aukist stodugt upp fra pvi. A %0 . . . .
fyrsta arsfjoroungi 2017 for einkaneysla i fyrsta sinn 2000 2005 2010 2015
upp fyrir fyrra hamark. A sidasta arsfjoroungi 2017 Arsfiéroungslegar tolur arstidaleidréttar

. o . o , Heimild: Hagstofa Islands
var einkaneysla 5,8% meiri en pegar hiin var mest
arid 2008.

Mannfjéldi a islandi
Fjolgun ibta & bak vid hluta aukningarinnar

pusund manns
400

Einkaneysla 4 mann var enn u.p.b. 3% minni & 350
sidasta ari en pegar htin var i hamarki. bvi er ljést ad 300 _-_-_-J_-_-_-_-_._._
umtalsverdan hluta aukinnar einkaneyslu sidustu ar en 1 1 H R R R R R A

ma rekja til fiolgunar ibta. Arin 2012 til 2015
fjolgadi iblum ad jafnadi um 0,9% 4 ari en arin 2016
og 2017 baetti verulega i og ibaunum fjolgadi arlega
ad jafnadi um 2,1%.
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Einkaneysla a ibtia jokst pvi heldur minna en 0
einkaneysla i heild, eda um 5,6% arid 2016 og 5,3%
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Heimild: Hagstofa islands

Fjolgun ibta sidustu ar ma einkum rekja til
fjolgunar erlendra rikisborgara. Peim hefur ad
jafnadi fjolgad um 14,4% arlega sidustu 3 ar 4 medan
islenskum rikisborgurum hefur ad jafnadi fjolgad
um 0,6% a ari.

bréun einkaneyslu og kaupmattar launa

15% Breyting milli dra
0

10%

Einkaneyslan tekur fram ur
kaupmattaraukningunni 5%

bratt fyrir kroftugan voxt einkaneyslu sidustu ar 0%
hafa heimilin 4 heildina litid synt mun meiri
raddeild nu en & sidasta hagvaxtarskeidi arin 2003-
2007. Sparnadarhlutfallid hefur verid u.p.b. tvofalt
haerra a pessu vaxtarskeidi einkaneyslu en pad var

-5%

-10%

ad meodaltali 4 pvi sidasta. Allt par til 4 sidasta ari var -15%
. . . . SRR EEEE-EERE R
voxtur einkaneyslu minni en sem nam aukningu 223238 __C8 ¢
. ., . . g
kaupmattar launa. I fyrra jokst einkaneysla hins Einkaneysla Kaupmttur
vegar talsvert meira en kaupmattur, eda um 7,8%, a4 Heimild: Hagstofa fslands, Hagfreedideild
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medan kaupmaéttur launa jokst ad jafnadi um 5% yfir

, . Hlutfall kortaveltu erlendis af
ario.

heildarkortaveltu
Vid gerum rad fyrir ad heekkun nafnlauna verdi 259 L2 ménada hlaupandi medaltal
svipud a pessu ari og i fyrra en ad pad hagi a
hakkun launa 4 neestu tveimur arum { takt vid
hagari hagvoxt. Liklegt er a0 samspil sterkrar
eiginfjarstoou heimilanna, mikillar atvinnupéatttoku
og litils atvinnuleysis, muni knyja voxt einkaneyslu
umfram voxt kaupmattar naestu misseri.

20% —

15%

10%

Voxtur kortaveltu innanlands meiri na en i fyrra
5%

Tolur um greidslukortanotkun benda til bess ad

svipadur kraftur sé i heildarkortaveltu fyrstu fjora o . . . . . .
manudi pessa ars og & sama tima i fyrra, eda um 2008 2010 2012 2014 2016 2018
10% aukning milli ara. Fyrstu 3 manudi arsins var Heimild: Seglabanki [slands, Hagstofa fslands, Hagfraedideild
voxtur kortaveltu heldur minni en i fyrra. I april

jokst veltan svo um riflega 14% samanborid vid 8%

aukningu a4 sama tima i fyrra. Pad ad paskar voru i

mars annad ario en i april hitt arid torveldir

samanburd veltunnar pessa manudi.

Voxtur kortaveltu Islendinga i verslun innanlands
var talsvert kraftmeiri fyrstu fjora manudi pessa ars
en i fyrra, eda 7,2% samanborid vid 4,9% i fyrra.
Voxtur kortaveltu Islendinga er b6 enn meiri
erlendis en innanlands. Erlenda kortaveltan jokst
um fjoérdoung pad sem af er pessu ari en 6x um 41% &
sama timabili i fyrra.

b6 heegt hafi 4 brouninni eru tolur um kortaveltu

visbending um ad verslun og neysla haldi 4fram ad
feerast at fyrir landsteinana, badi vegna aukinna Veentingavisitala Gallup
ferdalaga Islendinga og aukinnar netverslunar 200
erlendis fra.

180

160

Veentingar almennings heldur laegri en fyrir ari 140 ' —
120 — A ArEn I N AERATIN

Veaentingavisitala Gallup hefur verid heldur laegri
fyrstu fjora manudi arsins en 4 sama timabili i fyrra
eftir nokkud stoduga haekkun arin par 4 undan, allt
aftur til arsins 2010. Visitalan meelir tiltra og
vaentingar folks til efnahagslifsins,
atvinnuastandsins og heildartekna heimilanna.
Medalgildi visitolunnar fyrstu fjora manudi arsins
var 117 sem jafngildir pvi ad um 58% landsmanna
séu bjartsyn 4 efnahagshorfurnar naestu manudi. A Gildi yfir 100 synir ad fleiri eru bjartsynir en svartsynir.
Heimild: Gallup, Datamarket
sama tima i fyrra var petta hlutfall 63%.
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HuUsnadisskuldir teknar ad aukast en adrar

skuldir halda afram ad dragast saman Préun skulda heimilanna

Raunbreyting milli ara (%)

Skuldir heimilanna jukust litillega 4 sidasta ari,
hvort sem horft er til raunvirdis heildarskulda eda
skulda sem hlutfalls af landsframleidslu. Aukningin
er b6 innan hoéflegra marka og skyrist eingongu af
vexti nyrra husnadislana pvi onnur neytendalan
hafa haldid afram ad dragast saman. bratt fyrir
haekkun skulda hefur eiginfjarstada heimila haldid
afram ao styrkjast par sem htisnadisverd hefur
haekkad meira en sem nemur aukningu skulda.

S A WM R O R, N W s ®

Svigrim heimila til ad auka skuldsetningu, hvort
sem er vegna aukinna fjarfestinga eda einkaneyslu 2013 2004 2015 2006 2017

er pvi verulegt. bvi méa reikna med ad svokollud Fisnemglslldr S Adrar skuldr = el
audsahrif muni vega upp 4 moéti haegari Heimild: Seflabanki fslands
kaupmattaraukningu launa a naestu arum, einkum i

sambandi vid kaup 4 dyrari varanlegum

neysluvorum.

Stor hluti verdbdlguprystings aukinnar
einkaneyslu fluttur ar landi sidustu ar

I pjodhagsspam okkar fyrir undanfarin tvo ar

gerdum vio rad fyrir ad verulegur hluti aukningar

einkaneyslu myndi koma fram i aukinni neyslu a

varanlegum neysluvérum, fyrst og fremst bifreidum,

asamt tidari ferdalogum til itlanda. Petta hefur

gengio eftir 1 6llum megindrattum. Hlutfall

okutaekjakaupa af einkaneyslu hefur t.a.m. aukist ar

2,2% arid 2014 1 4,2% arid 2017. Yfir sama timabil

hafa tatgjold Islendinga 4 ferdalogum erlendis aukist

ur pvi ad vera 9,8% af einkaneyslu 1 12,7%. Pessir

tveir paettir ei.nkar.leyslu eiga pad sarr%eiginlegt ao Kaup dkutzekja og ttgjold i
hagvaxtarahrif peirra eru nanast engin par sem utanlandsferdum
innflutningur eykst til jafns 4 moti. Pad sem er hins Magnvisitala, 2005=100

vegar jakveett vid pessi neysluutgjold 4 penslutimum 10

. , . , 160 }
er ad eftirspurnarahrif neyslunnar a /

, , . N . , oo 140
verdbolguproéunina eru minni en ella par sem ahrifin /

eru flutt ar landi og kynda pvi ekki undir verdbolgu 0 A\ /

, . 100
hérlendis.

80 —
Vid gerum nt rad fyrir ad uppgangurinn i 60 /&w/ \ / [
bifreidakaupum hafi n4d hamarki og hlutfall 20 ,.UL__—_
utgjalda heimila til bifreidakaupa muni dragast 20 .

saman 4 nastu arum. Kannanir 4 neysludformum o, . . . . .
neytenda benda hins vegar til pess ad atgjold 1990 1995 2000 2005 2010 2015
heimila til ferdalaga erlendis muni halda afram ad Kaup 6kutaekia
aukast 4 bessu ari. Heimild: Hagstofa islands, Hagfraedideild

Ferdalog erlendis
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Hoflegri voxtur einkaneyslu framundan

Visbendingar eru um ad vaxtarhradi
einkaneyslunnar hafi nad hamarki. P6 verdur hann
vaentanlega afram kroftugur a yfirstandandi ari en
svo hagir verulega 4 aukningunni 4 naestu arum.
Pad skyrist fyrst og fremst af pvi ad pad dregur ar
penslu i hagkerfinu. I kjolfarid mun haegja 4 fjolgun
erlendra rikisborgara, auk pess sem
kaupmattaraukning launa mun liklega verda minni
nastu tvo ar en undanfarin tvo ar, pegar htin var
nanast fordeemalaus. G6J eignastada heimila og
sogulega lag skuldastada mun a méti stydja vio
aframhaldandi voxt.

Spa okkar gerir rad fyrir ad einkaneysla aukist um
5,5% & pessu ari og 3,5% arin 2019 og 2020.

Spenna a vinnumarkadi virdist hafa
nad hamarki

Vinnumarkadurinn hefur verid mjog sterkur sidustu
misseri og verdur pad vaentanlega afram naestu prju
arin. Nyjustu télur Hagstofunnar benda po til pess
ad toppi sé nad og ymsar staerdir eru pegar farnar ad
gefa eftir. Petta er alls ekki slaem stada sem helst i

hendur vid visbendingar um ad naverandi hagsveifla

hafi n40 hamarki.

Fjoldi starfandi eykst a&fram

Fjolgun starfandi f6lks 4 vinnumarkadi var nokkud
stodug fram 4 mitt sidasta ar, sé midad vid 12
méanada medaltal. P4 tok vid timabil med minni
fjolgun starfsfolks. Midad vid sidustu tolur virdist
akvedin stodnun hafa ordid upp 4 sidkastid. Pannig
var fjoldi starfandi i mars 2018 197.800, sem er
feekkun um 1.500 fra pvi i mars arid 4dur. Sé litid &
12 manada medaltal hefur fjoldinn stadnad a sidustu
tveimur manudum.

Atvinnupatttaka hefur minnkad téluvert

Atvinnupatttaka jokst stodugt fra upphafi arsins
2015 fram & mitt ar 2017. Sidan pa hefur dregid ar
atvinnupéatttoku um eitt og halft prosentustig sé
midad vid 12 manada hlaupandi medaltal og hefur
hlutfallid laekkad toluvert sidustu tvo manudi.
Atvinnupatttaka er eftir sem adur mikil hér a landi
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og er na alika og htin var um mitt ar 2015 og mun
haerri en htin var 4 arinu 2012.

Vinnutimi styttist

Medalvinnutimi hefur haldid afram ad styttast eilitio
sé midad vid 12 manada medaltal. Medalfjoldi
vinnustunda hefur verid tiltolulega stodug staerd i
langan tima, teeplega 40 stundir & viku, og préunin
er frekar i attina nidur 4 vid, p6 ekki sé um miklar
breytingar ad reeda. Samhlida feekkun vinnustunda
hefur dregid nokkud ur sveiflum & vinnutima milli
einstakra manada innan arsins.

Atvinnuleysi i lagmarki

Atvinnuleysi for stodugt minnkandi fram 4 mitt
sidasta 4r, en sidan hefur dregid verulega tar
breytingum. Medalatvinnuleysi sidustu 12 manudi
midad vid maelingar Hagstofunnar var 2,9% 1 april
og hefur su tala verid naer obreytt i eitt ar.
Samsvarandi meling Vinnumalastofnunar a skradu
atvinnuleysi var 2,1% 1 april, en 2,3% 1 april i fyrra.

Erlent vinnuafl eykst afram

Mikill kraftur hefur verid i innflutningi erlends
vinnuafls. Adfluttum erlendum rikisborgurum &
aldrinum 20-59 ara fjolgadi um ramlega 7 pasund
manns umfram brottflutta 4 arinu 2017, eda 3,9% af
mannfjolda 4 peim aldri. Pad er mesta fjolgun sem
hefur maelst a einu ari.

Ahrif erlendra starfsmanna mikil

Pad er ljost ad mikil fjolgun erlendra starfsmanna
hefur dregid ar spennu 4 vinnumarkadi par sem
patttaka peirra hefur ad storum hluta nad ad meeta
mikilli umframeftirspurn eftir starfsf6lki i vissum
atvinnugeirum sidustu misseri. Ad pessu leyti
studlar fjolgun erlendra starfsmanna ad meiri
efnahagslegum stodugleika og eykur framleidslugetu
pj6darbisins.

Horfur afram svipadar

Nidurstodur vetrarkonnunar Gallup medal 400
steerstu fyrirteekja landsins bentu til bess ad storfum
myndi fjolga afram & fyrri hluta pessa ars. Pau
fyrirteeki sem vildu fjolga starfsfolki voru um 15%
fleiri en pau sem vildu faekka f6lki, sem var svipad
hlutfall og i samsvarandi konnun fré pvi sl. haust.
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Hagfraedideild telur ad atvinnuleysi hafi ni pegar
néod lagmarki og ad pad breytist litid 4 naestu

misserum. Atvinnuleysi & meelikvarda £.000

Vinnumalastofnunar verdi pannig 2,1% 2018 og 7000
2019 0g 2,2% 2020. 6.000
5.000
4.000
Haekkun launavisitélu st6dug i kringum 3.000
7% 2.000

1.000

Launavisitalan haekkadi um 0,3% milli mars og april 0

og hefur hakkad um 7,3% fra april 2017.
Haekkunartaktur launa 4 arsgrundvelli hefur verio Heim
nokkud stodugur i kringum 7% i tept ar.

-1.000

Verdbolga hefur verid heldur meiri pad sem af er

pessu ari en 4 sidasta ari og pvi hefur heekkun
launavisitolunnar skilad sér i hlutfallslega minni
kaupmattaraukningu en adur. I aprilmanudi var

visitala kaupmattar launa 4,9% haerri en 4 sama

timabili 4rid 4dur. .
Sidustu storu launahaekkanirnar & almennum
markadi voru nt i mai, og méa pa baast vid toluverdri
hakkun launavisit6lunnar. Breytingin hefur hins
vegar ekki mikil ahrif 4 &rshaekkunina par sem 8%
miklar haekkanir voru i sama manudi baedi arin. 6%

12%

10%

z z 4%
Laun storu hépanna

;. , 4 . 2%
Sagan synir ad launapréun 4 opinbera og almenna

markadnum er mjog svipud til lengri tima. Til 0%
skamms tima er alltaf um einhverjar sveiflur ad
raeda. baer sveiflur jafnast venjulega at, m.a. vegna
hins margumtalada hofrungahlaups.

Heim

Sé litid 4 launabreytingar stéru hopanna 4 einu ari,

fra janaar 2017 til jantar 2018, m4 sji ad

launahzakkanir 4 almenna markadnum hafa verid

talsvert meiri en 4 pbeim opinbera, 8,1% 4 méti 5,6%. 160
Opinberi markadurinn er hins vegar tviskiptur par
sem launahakkanir innan sveitarfélaganna hafa
verio eilitid meiri en hja rikinu. Stada
kjarasamninga einstakra hopa skyrir yfirleitt
bennan mun, en launaskrid 4 almenna markadnum 120
hefur lika mikil ahrif. Stodug arshaekkun launa upp 110
a meira en 7%, og arsheekkun a almenna
markadnum um ram 8%, eru skyrar visbendingar
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Adfluttir erlendir rikisborgarar
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Kaupmattur Laun

ild: Hagstofa Islands, Hagfraedideild

Launapréun og kaupmattur

Visitala, jantar 2012=100

/
—

um aod toluvert launaskrio sé 1 gangi, enda er parna 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
um ad reda talsverdar heekkanir umfram Laun Kaupmttur
kjarasamninga. Heimild: Hagstofa islands, Hagfraedideild
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Hlutur launa af pjédarkdkunni haekkar afram

I skilningi pjoohagsreikninga er oft litid 4
framleidslu sem samtolu pess sem launaf6lk ber ar
bytum annars vegar og fjaArmagn og einyrkjar hins
vegar. Hér er oft talad um launahlutfall eda hlut
launa af pjodarkokunni.

Launahlutfallid er edlilega mjog had hagsveiflunni
og sveiflast pvi toluvert. Pad hackkadi mikid fram ad
fjaArmalakreppunni og féll sidan verulega. A 4rinu
2006 for launahlutfallid upp i teep 69%, laekkadi svo
nidur i 52% 4 arinu 2009 en hefur farid stoougt
hakkandi sidan. Talid er ad hlutfallid hafi verid 61%
a arinu 2016 og pad hakkadi sidan upp i teep 65% 1
fyrra, sem er 6venjulega mikil hakkun.

Mikilveegi préunar & vinnumarkadi

Eftir launaheekkun i byrjun mai ma segja ad ahrifum
gildandi kjarasamninga a4 almenna markadnum sé
lokid og renna peir sitt skeid & enda um aramot.
betta var priggja ara samningur sem er 6venju
langur timi. Undirbtningur fyrir naestu
samningalotu er hafinn ad pvi leyti a0 umraeda um
kjaramal og malefni launpegahreyfingarinnar hefur
ordio sifellt meira aberandi. Eins og margsinnis 4dur
mun préun mala 4 vinnumarkadi skipta miklu mali
fyrir efnahagspréoun neestu ara og midad vio
umraeduna i dag eru 6venju miklar blikur 4 lofti.

Hvao felur framtidin i sér?

Ef litid er 4 timabilid fr4 jantar 2015 til mars 2018
maé aeetla groflega ad samningsbundnar haekkanir
hafi verid um 16%, en launavisitalan hefur hackkad
um 29,4% 4 sama tima. Pad pydir ad launavisitalan
hefur ad jafnadi heekkad um 0,4% umfram
samningsbundnar heekkanir i hverjum manudi.
Mogulegar skyringar geetu 1 fyrsta lagi verid ad
opinberir starfsmenn hafi fengid meira en almenni
markadurinn — sem stenst ekki yfir lengra timabil.
Onnur skyring er ad launakostnadur fyrirtakjanna
hafi einfaldlega hackkad meira en samid var um i
heildarkjarasamningi. St skyring passar audvitad
vel vid hagsveifluna a pessum tima og pydir ad
stadbundnir samningar og hreint launaskrid hafa
haekkad launin um 12% umfram samningsbundnar
haekkanir.

Midad vid stoduna 4 vinnumarkadnum ma4 atla ad
prystingur 4 laun muni ekki minnka mikid i brad. Ef
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vid beetum launahakkuninni 1. mai vid og gefum
okkur ad breyting launavisitélu verdi afram 0,4% &
manudi ad jafnadi mun launavisitalan haekka um
7,2% 1 4r, 5,9% 2019 og 4,9% 2020. Ovissan i
kjaramalum er mikil nt eins og oft hefur verio pegar
samningar renna ut og umradan heit.
Launahakkunartakturinn hefur verid i kringum 7% i
nokkurn tima og pvi ekki 6liklegt ad vaentingar
launpega verdi um svipadan aframhaldandi voxt a
neestu arum.
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Heegir a vexti ffarmunamyndunar a naestu arum

Fjarfesting hefur aukist toluvert 4 sidustu arum
samfara uppgangi i efnahagslifinu. Fjarfesting er
sveiflukenndasti lidurinn i pjodhagsreikningum og
vex jafnan hlutfallslega hratt i uppsveiflu og dregst
ad sama skapi hlutfallslega mikid saman i
nidursveiflum. A sidasta 4ri jokst
heildarfjasrmunamyndun i hagkerfinu um 9,3% og er
pbad nokkud minna en sidustu prja ar par 4 undan
pbegar aukningin var a bilinu 17-23%. Skyrist minni
aukning fjoirmunamyndunar ad mestu leyti af
hagum vexti atvinnuvegafjarfestingar sem nam
ramlega 4% borid saman vid 18-30% voxt sidustu
prja ar par a undan.

Fjarfestingarstigio hatt 4 sidasta ari

Voxtur atvinnuvegafjarfestingar 4 sidustu arum
hefur verid langt umfram hagvoxt og pvi hefur
hlutfall hennar af landsframleidslu farid vaxandi. A
sidasta 4ri var hlutfall atvinnuvegafjarfestingar an
storidju um 12,2% af landsframleidslu og hefur
hlutfallid ekki verid heerra 4 pessari 6ld, ef fra er
talid arid 2006 pegar pad nam 13,1%. Til
samanburdar var petta hlutfall 4,3% arid 2009 en
hefur aukist 4 hverju ari sidan.

Afram mun heegja & vexti fjarmunamyndunar

Vid gerum rad fyrir ad pad heagi afram 4 vexti
heildarfjAcrmunamyndunar i hagkerfinu og ad hann
verdi 7,4% & pessu ari. Drifkraftar vaxtarins verda
ibtidafjarfesting og opinber fjarfesting en framlag
atvinnuvegafjarfestingar verdur fremur litio.
Svipada sogu er ad segja fyrir naesta ar, p.e. ad enn
mun hagja 4 vextinum og spaum vid 5,1% aukningu.
Arid 2020 verdur fjsrmunamyndunin einungis
borin af vexti ibidafjarfestingar og opinberrar
fjarfestingar og gerum vio rad fyrir ad framlag
atvinnuvegafjarfestingar verdi pa neikveett. Vid
spaum 2,3% vexti heildarfjarmunamyndunar arid
2020.

Vid gerum ragd fyrir ad 4fram muni haegja 4
aukningu atvinnuvegafjarfestingar og ad hiin muni
melast 1,8% & pessu ari. Skyringa a lagum vexti ma
ad hluta til rekja til grunnahrifa en vid gerum rao
fyrir ad storidjufjarfesting sem tengist PCC a Bakka
hafi nad hamarki 4 sidasta ari og verdi fremur litil &4
pessu ari. Arid 2019 gerum vid rad fyrir 0,9% vexti
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og ad aukning almennrar atvinnuvegafjarfestingar
verdi neer engin. Arid 2020 spaum vid 2,5%
samdreetti atvinnuvegafjarfestingar.

Ovissa um proun atvinnuvegafjarfestingar

T6luverd o6vissa rikir um préun almennrar
atvinnuvegafjarfestingar 4 neestu misserum og
helgast pad m.a. af misvisandi pattum. Annars vegar
hafa stjornendur fyrirtaekja sjaldan verio jafn
svartsynir 4 efnahagsastandio eftir 6 manudi. Hins
vegar hefur jardvegur til aukinnar fjarfestingar
sjaldan verio jafn frjosamur og na en
eiginfjarhlutfall vidskiptahagkerfisins hefur ekki
aour maelst haerra. Auk pess er skuldsetning i
hlutfalli vid undirliggjandi rekstur lag i sogulegu
samhengi.

Atvinnuvegafjarfesting 4 Islandi er mun
sveiflukenndari en i flestum 6drum préoudum
rikjum. Pad helgast m.a. af smaed hagkerfisins og
ahrifum af vidamiklum fjarfestingum i orkufrekum
idnadi sidustu aratugi. Na kann ad vera ad timabil
stortakra verkefna i storidjutengdri
atvinnustarfsemi sé ad baki { hagsogu Islands.
Reynist pad rétt er liklegt ad voxtur
fjarmunamyndunar verdi stodugri 4 komandi arum
og aratugum. Pao etti svo aftur ad verda til pess ad
draga tr hagsveiflum pegar fram i seekir.

Jardvegur til aukinna fjarfestinga er frjor

Jardvegur til aukinnar fjarfestingar i atvinnulifinu
hefur, 4 ymsa malikvarda, liklega aldrei verid jafn
frjosamur og na. Eiginfjarhlutfall
vidskiptahagkerfisins2 var 42% 1 arslok 2016 og
hefur ekki 40ur malst heerra. Hlutfallid liggur nt
mun heerra en 4 sidasta hagvaxtarskeidi en pa var
pbad um 30%. Hekkandi eiginfjarhlutfall 4 sidustu
arum ma ad toluverdu leyti skjra med leekkun
skulda en raunvoxtur langtimaskulda
vidskiptahagkerfisins hefur verid neikvaedur fra og
med arinu 2009, utan arsins 2014. Stéran hluta af
leekkun skulda ma rekja til samdrattar i
langtimaskuldbindingum i erlendri mynt. Pessi
laekkun skulda hefur dregid verulega ar
skuldsetningu rekstrar en hlutfall langtimaskulda og

Eiginfjarhlutfall
vidskiptahagkerfisins og voxtur
langtimaskulda
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EBITDA var 5,0 i arslok 2016 og 4 bann malikvarda
teeki pad undirliggjandi rekstur 5 ar ad greida upp
allar langtimaskuldir. Hlutfallid jokst verulega arid
2008 og for hast i rimlega 10 pad ar. Hlutfallio i
dag er med bvi legsta sem verid hefur fra arinu
2002. A bann malikvarda m4 @tla ad undirliggjandi
rekstur poli meiri skuldsetningu og pannig sé
umtalsvert rymi til aukinnar fjarfestingar i
atvinnulifinu.

Veentingar stjérnenda gefa til kynna ad pad
dragi verulega ur vexti fjarfestingar

Fjarfesting atvinnuveganna helst jafnan ageetlega i
hendur vid vaentingar stjérnenda um framtidina.
Peim mun bjartsynni sem beir eru 4 framtidina,
pbeim mun meiri er fjarfestingin ad 6dru dbreyttu.

Veantingar stjornenda 400 starstu fyrirtaekja
landsins til nastu 6 manada hafa hridfallid a sidustu
misserum. Paer hafa ekki verid jafn lagar sidan i mai
2009. Raunar er petta eina maelingin fra pvi ad
Gallup hof ad gera pessar kannanir sem vaentingar
eru jafn neikvaedar. Petta verda ad teljast toluverd
tidindi og pa sérstaklega i 1j6si bess ad naer engin
breyting hefur ordid a vidhorfi stjéornenda til
naverandi efnahagsastands i tvo ar. Mjog liklegt er
ad pessar neikveedu vaentingar muni smitast inn i
fjarfestingar 1 atvinnulifinu & naestu misserum.

Hvada ahrif hefur gengisstyrkingin a fjarfestingu
i hagkerfinu?

Styrkur kronunnar og framtidarpréun hennar er
lykilpattur i fjarfestingarakvordun margra
fyrirtaekja. Sogulega séd hefur almenn
atvinnuvegafjarfesting fylgt gengisproun krénunnar
nokkuo vel eftir. Pannig hafa jafnan farid saman
aukin fjarfesting og styrking kronunnar. Baedi med
pbeim hatti ad aukin fjarfesting komi 4 sama tima og
styrking krénunnar en einnig ad aukin fjarfesting
fylgi styrkingu kronunnar eftir med um eins ars tof.
Astzdan fyrir pessu sambandi er medal annars ad
mjog stor hluti atvinnuvegafjarfestingar felur i sér
innflutning. Gengisstyrking kréonu laekkar
fjarfestingarkostnad i krénum talid og pvi hafa
margir nytt sér pau tekifaeri sem falist hafa i
sterkari kronu til ad auka fjarfestingu. Styrking
kronunnar i fyrra gagnvart helstu
vidskiptagjaldmidlum var likast til st mesta i
sogunni en gengisvisitalan leekkadi um 10,7% milli
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ara og var petta fimmta styrkingarario i r6d. Pessi

styrking kronunnar hefur augljoslega sett

toluverdan prysting 4 morg utflutningsfyrirtaeki hér o &
a landi en hana ma b6 rekja til steerstu

utflutningsstodarinnar, ferdapjonustu. Hvad a0
fjarfestingu utflutningsfyrirteekja ahreerir vegast
pbarna a gott teekifaeri til aukinnar fjarfestingar vegna

Gengisbreyting og voxtur
atvinnuvegafjarfestingar

0 ———

hagsteaedrar verdlagningar annars vegar en dekkra SR W = N A\ =

utlit tekju- og rekstrarlega séd hins vegar. Liklegt er 0 -

ad fjarfesting atflutningsfyrirteekja muni ad

einhverju leyti mida ad pvi ad stackka 40 1

fjarmagnsstofninn i framleidslunni a4 kostnad .

vinnuafls, enda hefur launakostnadur 4 framleidda 2000 2004 2008 2012 2016

einingu hekkad mun hradar en i helstu Gengi krénu Atvinnuvegafjarfesting

samanburdarlondum okkar og mun liklega gera pad Atvinnuvegafjarfesting an storigju o
Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki Islands, Hagfraedideild

eitthvad afram. Innflutningsfyrirtaeki standa hins Landsbankans

vegar frammi fyrir allt 60rum veruleika og ma telja
liklegt ad aukning fjarfestinga verdi mjog almenn
meodal slikra fyrirtaekja.

Samband krénu og atvinnuvegafjarfestingar sem
rakid var hér ad ofan bendir til pess ad styrking
kronunnar 4 sidasta ari muni stydja vid voxt
fjarfestingar 4 bessu ari. A bessu og nzaestu &rum
gerum vid hins vegar rad fyrir litlum breytingum &
gengi kronunnar og pvi munu pau ahrif ekki lengur
stydja vid aukna atvinnuvegafjarfestingu. Vio gerum
engu ad sidur rad fyrir pvi ad gengi kronunnar verdi
afram sterkt og pvi liklegt ad einhverjir muni nota
sér bad til aukinnar fjarfestingar.

Verulegar flugvélafjarfestingar i farvatninu

Baedi Icelandair og WOW air hafa fjarfest mikid i
flugvélum a sidustu a&rum en hefur hid sidarnefnda
b6 verid meira dberandi. A neaestu arum gera baedi
félogin rad fyrir ad staekka flota sinn. T6luverd
ovissa rikir b6 um ad hversu miklu leyti steerri floti
verdur keyptur eda leigdur. Einungis vélar sem
keyptar eru eda teknar 4 kaupleigu faerast sem
fjarfesting 1 pjodhagsreikningum.
Fjarfestingaraform Icelandair hafa tekid breytingum
4 sidustu misserum pannig ad svo virdist sem ad
aform um ad kaupa vélar hafi sveigt meira i attina ad
pvi ad leigja paer. Pannig akvad Icelandair arid 2016
ad 4 Boeing vélar sem félagid hafdi adur radgert ad
kaupa 4 &runum 2018 og 2019 verdi pess i stad
leigdar. Pratt fyrir pad eru fjarfestingaraform
Icelandair 4fram metnadarfull en gera mé rad fyrir
ad félagio fjarfesti fyrir um 48 ma.kr. 4 &runum
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2018-2021 en ad um 43 ma.kr. falli til &
spatimabilinu. WOW air gerir rad fyrir ad beeta vid
sig 7 Airbus botum & pessu 4ri en peer vélar verda
allar teknar & leigu.

Miklu fjarfestingartimabili i fiskveidiflotanum
ekki lokio

A sidasta 4ri kom til einhver mesta
fiskiskipafjarfesting hér a landi i sogunni en alls
voru skip keypt fyrir um 22,3 ma.kr. Upphaflega var
gert rad fyrir ad hluti peirra skipa myndi koma til
landsins arid 2016 en vegna tafa i byggingu og smidi
feerdist fjarfesting ad hluta til yfir 4 arid 2017.
bessum fjarfestingarkuf i fiskiskipum er p6 ekki
lokid en i desember sidastlionum var samid um
smidi 4 7 nyjum togurum sem verda smidadir i
Noregi og afhentir 4 nastu arum. Pessi fjarfesting,
asamt fjarfestingu sidustu ara, mun hafa toluverd
ahrif til endurnyjunar fiskiskipaflotans og leekka
medalaldur hans verulega.

Ovissa um storidjufjarfestingu

Spa okkar um storidjufjarfestingu hefur tekio litlum
breytingum 4 undanfornum misserum. PCC 4 Bakka
vid Huasavik hefur tekid til starfa og er langstarstur
hluti fjarmunamyndunar tengt peirri verksmidju
yfirstadinn. Sp4 okkar um uppbyggingu Thorsil er
Obreytt og gerum vid rad fyrir ad framkveemdir vid
verksmidjuna hefjist 4 pessu ari. EKkki er loku fyrir
pad skotid ad fjarfesting i United Silicon verdi feerd
nidur ad einhverju leyti i pjddhagsreikningum
Hagstofunnar, enda liggur starfsemi fyrirteekisins
nidri og 6vist hvort og ba hveneer starfsemi hefst ad
nyju. Um pad hefur hins vegar ekki verid tekin nein
akvordun og munum vio pvi ekki feera nidur
fjarfestingu 1 United Silicon ad pessu sinni.

Mikil aukning i fjarfestingu hins
opinbera

Heildarfjarfestingar rikis og sveitarfélaga jukust um
23,4% arid 2017 eftir ad hafa nanast stadio i stad
naestu tvo ar par 4 undan.

Aukin fjarfesting 1 innvidum samfélagsins er eitt
peirra mala sem eru efst & dagskra peirrar
rikisstjérnar sem n1 situr. Samkvaemt nyrri
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fjarmalaaeetlun munu opinberar fjarfestingar aukast
mikid 4 neestu &rum og n4 hamarki 4 arinu 2019.
Helstu verkefni sem eru i gangi og stefnt er ad eru
bygging nys Landspitala, dtak i samgongumalum,
pyrlur fyrir Landhelgisgaesluna, Vestmannaeyjaferja
og uppbygging hjukrunarheimila, auk pess sem
fjarhagsaaetlanir sveitarfélaga benda almennt til
aukinna fjarfestinga peirra.

borf fyrir aukna fjarfestingu 1 innvidum er augljos.
Samkveemt aetlunum verdur 16g0 dhersla a
aukningu opinberrar innvidafjarfestingar samhlida
pvi sem spenna minnkar i hagkerfinu og almenn
atvinnuvegafjarfesting fer minnkandi. Gert er rao
fyrir ad hluti ardgreidslna fra fjarmalafyrirteekjum,
ad hluta eda ad fullu i eigu rikisins, renni til
samgonguframkvaemda.

Samkvaemt fjarmaladaetlun er gert rad fyrir ad
opinber fjarfesting verdi 3,3% af vergri
landsframleidslu (VLF) i ar og fari svo hakkandi og
verdi 3,6-3,8% a arunum 2020-2021. Hagfradideild
telur liklegt ad prounin verdi eitthvad hradari, baedi
vegna mikils politisks prystings 4 vidhald og
endurnyjun innvida, en einnig vegna pess ad gera
ma rad fyrir ad ardgreidslur fjarmalafyrirtaekja verdi
miklar & timabilinu.

Hagfreedideild gerir pvi rad fyrir ad opinber
fjarfesting aukist um 19% i ar og um 10% badi arin
2019 og 2020. bad pydir ad opinber fjarfesting
verdur komin yfir 4% af VLF & arinu 2020, en hin
var ad medaltali 4,6% a4 arunum 1998-2008 og 3,1%
af VLF 4 arunum 2008-2017.

Ibudafjarfesting tekur verulega vid sér

Samkvaemt tolum Hagstofunnar var lokid vid ad
byggja um 1.370 ibadir &4 hofudborgarsvaedinu &
arinu 2017 og bygging hafin 4 um 2.200 ibtidum 4
pvi ari. Petta er mikil fjolgun fra arinu 4dur,
sérstaklega hvad byrjadar byggingar vardar. Arid
2016 var byrjad ad byggja um 870 ibudir og lokid vid
um 1.170. Utan hofudborgarsvedisins var byrjad a
ad byggja um 630 ibadir 2017, sem var fjolgun ar
265 arid aour. Fullgerdar ibadir voru um 400, um
50 fleiri en 4 fyrra ari.
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Fjoldi fullbyggdra ibada i fyrra var yfir medaltali Talningar SI 4 husnaedi i byggingu a
sidustu 20 4ra eftir ad hafa verid undir medaltali allt héfudborgarsvaedinu
fra 4rinu 2008.

ibudafjarfesting a fleygiferd

ibudafjarfesting synir adra hlid 4 bessari somu
mynd. Eftir tilt6lulega litla aukningu allt fra
fjarmalakreppunni hefur voxtur ibudafjarfestingar
verid godur sidustu 2 ar, um 26% 2016 og um 22% i
fyrra. I fyrra nam ibtidafjarfesting 3,8% af VLF. Hiin T AR
for haest 1 6,6% a arinu 2007 og var ad medaltali DR R R R R DR R
3,9% fra aldamo6tum fram til 2007.

o Fokhelt og lengra komid  m AG fokheldu
UppIyS|ngaSk0rtur Heimild: Samtok idnadarins
Mikill skortur er 4 areidanlegum opinberum
upplysingum um byggingarstarfsemi hér 4 landi og

svo virdist sem sveitarfélogin kjosi ad gera slik gogn

ekki opinber. Haldbarustu gognin eru talningar ibudafjarfesting

Samtaka idnadarins (SI) 4 htisnedi i1 byggingu sem 1o Madkr. 8 verdlagi 2017 % g
framkveemdar eru tvisvar a ari. Lo ,
Samkvaemt tolum SI hefur ibadum i byggingu og 140 A

fullgerdum ibtdum fjolgad mikid a sidustu 120 / ! .
misserum sem kemur heim og saman vid opinberar 100 zé HH 1
tolur um ibudafjarfestingu. 80 ~“aER R

Samkveemt spa SI er aformad ad hefja byggingu a 5
mun fleiri ibtldum & hofudborgarsvaedinu & arunum
2018 0g 2019 en verid hefur sidustu ar, en svo dragi

nokkud ur a naestu tveimur arum par 4 eftir. 198 2003 2008 2013 2018
Hagfreedideild spair aframhaldandi mikilli budafiérfesting (v.as) Hiutfall af VLF (h.4s)
ibtidafjarfestingu og ad han aukist um 20% 1 ar, um 2018-2020 er spé Hagfraedideildar

15% & arinu 2019 0g 10% a arinu 2020. Heimild: Hagstofa lslands

ibadafjarfesting var um 3,8% af VLF i fyrra og

reiknad er med ad hlutfallid aukist st6dugt og verdi Spé Sl um ibudabyggingu a
komid yfir 5% 4 &runum 2019 og 2020. héfudborgarsvaedinu
Medalhlutfallid var 3,9% & arunum 2000-2017, en 3.500

hest for hlutfallio upp 1 6,6% af VLF 4 arinu 2008.
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r6 hefur pvi faerst yfir bennan markad eftir mikinn
hamagang 4 sidustu arum.

bess er ad venta ad frambod 4 nyjum ibtidum aukist
nastu manudi og pvi liklegt ad visitalan leiti upp a
vid. Pad sem af er ari hefur fermetraverd a nyjum
ibtildum 4 hofudborgarsvadinu verid um 12% haerra
en 4 eldri ibidum pannig ad aukinn hluti nyrra
ibtida af vidskiptum atti ad 6dru 6ébreyttu ad draga
verd upp 4 vio.

Raunverd fasteigna heekkar ekki lengur

Veruleg haekkun fasteignaverds & sidustu arum
hefur ordid samhlida mjog litilli verobolgu og
reyndar var verdbolga 4n htisnadis neikvad lengi
vel. Hekkun hisnadisverds raunvirt med visitolu
neysluverds an hisnaedis hefur pvi verid mikil, en
verulega hefur b6 hagt 4 arshakkuninni sidustu
manudi. P6 var raunvero fasteigna nt i april um
5,6% harra en pad var i april 2017.

Litil vidskipti pad sem af er &ri

I april voru vidskipti med fasteignir 4
hofudborgarsveedinu eilitio fleiri en naestu manudi
par 4 undan, ad febrtar undanskildum. Sé litid &
fjolda vidskipta fyrstu fjora manudi arsins voru pau
um 5% faerri en 4 sama tima 2017.

Svipadur fjoldi vidskipta og var 2015

Sé litid 4 fjolda vidskipta i lengra samhengi ma sja
ad 1 fyrra feekkadi peim 4 milli ara 1 fyrsta skipti i
langan tima. Vidskiptin 4 4rinu 2017 voru alika
morg og a arinu 2015. Feekkunin heldur afram a
fyrstu manudum arsins 2018 og er medalfjoldi
vidskipta fyrstu fjora manudina ordinn alika mikill
og var ad medaltali & Arunum 2003-2017.

Hoflegri haekkanir & fasteignaverdi framundan
midad vid sidasta ar

A sidustu drum hafa tveir meginpzettir togast 4 sem
ahrifapeettir verdbdlgu, annars vegar fasteignaverd
og hins vegar styrking gengis, sem mikid til hefur
eytt 4hrifum haekkandi launakostnadar. Hefdi
fasteignaverd ekki heekkad med vidlika haetti og
raunin hefur verid er ljost ad verdhjoonun hefdi
melst hér 4 landi i toluverdan tima. Stodnun
fasteignaverds fra midju sidasta ari breytti pessari
préun verulega og framlag htisnadiskostnadar til
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verdbolgu hefur minnkad um helming fra pvi um
mitt ar 2017.

Arshakkun fasteignaverds nt i april var 5,4% og
hradi heekkana a sidustu 6 manudum var einungis
0,9%. Neer stodugt hefur haegt 4 verdbreytingum
milli manada fra pvi i april i fyrra. Verdi préounin
Obreytt naestu manudi ma etla ad arshradi
verdbreytinga verdi kominn vel undir 5% um mitt
ar. Medalhaekkun fasteignaverds fra arinu 2002 til
2017 var ram 9% a milli 4ra pannig ad stadan ntina
er dalitio ar takti vid ba sogu, sérstaklega i ljosi
aberandi opinberrar umradu upp 4 sidkastid um ad
mikill og adkallandi skortur sé 4 ibtidarhisnaedi.

Hagfraedideild spair pvi ad fasteignaverd hakki um
5,2% 4 arinu 2018, 0og 6% 4arin 2020 og 2021.

Starfsemi hins opinbera

I fjarmalastefnu nyrrar rikisstjornar sem sampykkt
var fyrr i vetur og med nyrri fjarméaladaetlun er
greinilega reynt ad sigla einhvers konar medalveg.
Kursinn virdist annars vegar liggja 4 milli pungrar
krofu um aukin ttgjold, m.a. vegna bolginna
kosningaloforda, og hins vegar afkomu opinberra
fjairmala sem svarar kalli laganna um opinber
fjarmal og krofu styrkrar hagstjornar i landinu.

Utgjold rikissjods voru aukin toluvert i fjarlogum
arsins 2018 og sama ma segja um aherslur i ramma
fjarmalaaeetlunar 2019-2023. P6 virdist sem
tiltolulega nylegur rammi fjarmalastefnu og
fjarmalaaeetlunar sem 16g um rikisfjarmal kveda &
um hafi skapad meiri festu i opinberum fjarmalum
en hér hefur jafnan rikt.

Afkoma rikissjods

Rikissjodur leikur ad sjalfsogou steersta hlutverkid
meodal opinberra adila. Hvad aftkomu vardar er gert
rad fyrir 1,2% afgangi af VLF af rikissjodi i 4r. A
arunum 2019—2022 er gert rad fyrir ad
heildaratkoman sigi smam saman nidur a vid og
verdi 1% arid 2019 og 0,9% arid 2020.

Sveitarféldgin

Aztlad er ad rekstrarafkoma A-hluta sveitarfélaga
hafi verid jakveed um 1,2 ma.kr. & arinu 2017.
Samkvaemt fjarmaladatlun verdur rekstrarafkoman
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a yfirstandandi ari jakveed um 0,1% af VLF og um
0,2% af VLF arid 2019. Neestu ar par 4 eftir er gert
rad fyrir ad afgangurinn verdi nokkud stodugur um
0,2% af VLF.

Opinberar skuldir dragast saman

Hvaod opinberar skuldir vardar er notadur annar
meelikvardi i heimi fjarmalastefnunnar par sem
lifeyrisskuldbindingar og vidskiptaskuldir eru
undanskildar skuldum en sjodir og bankainnstaedur
koma til fradrattar. Stefnan gerir rad fyrir ad
heildarskuldir hins opinbera verdi komnar undir
30% af VLF 1 lok ars 2020. Til pess ad na pessum
markmidum purfa ad koma til 6reglulegar tekjur a
neestu arum, t.d. af eignasolu og 6reglulegum
arogreioslum.

Skuldir rikissjods skipta mestu fyrir
heildarmyndina. Samkveemt adurnefndri
skuldareglu er reiknad med ad heildarskuldir
rikissjods verdi komnar undir 25% af VLF i arslok
2019 og verdi ad hamarki 20% af VLF 1 arslok 2023.
Reiknad er med ad 4 &runum 2018-2021 verdi hegt
ad nyta taeplega 120 ma.kr. tekjur fra fyrirteekjum i
rikiseigu til ad greida nidur skuldir.

Vaxandi samneysla & neestu arum

Framlog til samneyslu verda aukin verulega
samkvemt datlunum stjéornvalda, eda i sama takti
og landsframleidslan, og mun hlutfall samneyslu af
VLF verda nokkud dbreytt.

Fjarmalarad hefur bent a ad rikisstjornin sé ad boda
aframhaldandi atgjaldaaukningu sem a sér ekki
hlidsteedu a sidustu aratugum. Jafnvel p6 stjornvold
vidhaldi adhaldsstigi vid pensluadstaedur kallar
aukning utgjalda jafnan & frekari tekjuoflun eda
nidurskurd 4 6drum utgjoldum, eda blondu af hvoru
tveggja. Sé ekkert af pessu gert af halfu stjornvalda
eru pau, ad 0dru 6breyttu, i rauninni ad velta abyrgd
hagstjornar meira yfir 4 Sedlabankann.

Eins og adur segir vekur pad 6neitanlega athygli
hversu litid aherslur i fjarmalum hins opinbera hafa
breyst 4 undanfornum arum, pratt fyrir breytta
samsetningu rikisstjorna. Pad gaeti bent til pess ad
stjornmalamenn séu almennt sammala um storu
myndina, og ad aherslumunurinn sé adallega innan
pess ramma sem menn eru sammala um ad nota.
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Hagfreedideild telur liklegt ad ekki muni takast ad
hemja samneysluttgjold eins mikid og stefnt er ad.
Aztlad er ad samneyslan hafi aukist um 2,6% 4
sidasta ari, pratt fyrir markmid um minni aukningu.
Vid teljum liklegt a0 samneyslan muni afram aukast
i svipudum takti sem verdi adeins minni en aukning
landsframleidslunnar. Vid reiknum pvi med ad
samneysla aukist um 2,5% 1 ar, og 2% a arunum
2019 0g 2020. Par sem vid reiknum med ad
samneyslan muni aukast ivid minna en VLF mun
hlutfall hennar af VLF verda svipad og verid hefur
sidustu ar.
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Innlend hagvaxtarproun ordin verulega had atflutningsvexti

Eitt af einkennum niverandi efnahagsuppsveiflu

hefur verid mikill voxtur i Gtflutningi og mé rekja

hann ad langmestu leyti til pess avintyralega vaxtar %
sem veri0 hefur i islenskri ferdapjonustu 4 sidustu 0
arum. Fra 1980 til og med arinu 2008 14 hlutfall
utflutnings af landsframleidslu 4 tiltolulega prongu
bili, 26-32%. Med veikingu kronunnar haekkadi
petta hlutfall upp 1 37% arid 2009. Voxturinn i
ferdapjonustu hefur haldid afram ad yta undir
haekkun hlutfallsins og var pad komid upp i 45% a
sidasta 4ari. Pad er rimlega helmingi haerra hlutfall
en var ad medaltali 4 arunum 1980 til 2008.
Hagvaxtarpréun hér a landi er pvi ordin umtalsvert
ngmari fyrir proun i atflutningi landsins og ba 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
sérstaklega gagnvart breytingum 1 vexti B Vruiitflutningur bjénustudtflutningur
ferdapjonustu. Heimild: Hagstofa islands
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Litil aukning ferdalaga a arinu

A sidasta ari jokst Gtflutningur um 4,8%. bad er
nokkud minni voxtur en sidustu tvo ar par 4 undan,
begar hann 14 4 bilinu 9,2-10,9%. I fyrra reyndist
beedi voxtur voruttflutnings og bjonustuttflutnings
nokkud minni en arin 2015 og 2016. Voxtur
voruutflutnings nam 0,9% borid saman vio 3,3-3,7%

sidustu tvo ar par 4 undan. Litill voxtur helgast m.a. Véxtur Gtflutnings og framlag

af toluvert minni porskveidum sem rekja ma ad . undirlida

storu leyti til sjomannaverkfalls 1 byrjun ars 2017.

Pjonustuttflutningurinn jokst um 8,1% en 5

aukningin 14 4 bilinu 15,9-18,6% a arunum 2015 og

2016. Minni voxt ma ad mestu leyti rekja til mun 4

minni neysluaukningar ferdamanna milli ara sem \

skyrist liklega ad miklu leyti af verdhaekkunum hér & ’ _—
landi meelt i erlendri mynt. Peer eru tilkomnar vegna , | E— —
gengisstyrkingar en einnig vegna verdhackkana a —-—-_
verdskram i krénum. 1 — — — —
Vid gerum rad fyrir ad voxtur atflutnings verdi 4,9% 0

a pessu ari. Hann verdur borinn af vexti i 2018 2019 2020
farpegaflutningum en framlag ferdalaga verdur mun — :a'f:iaf::'; e — :;i;:g
minna 4 pessu og nastu arum en verid hefur sidustu W Annar Gtflutningur == Samtals

ar.3 Arin 2019 og 2020 gerum vid rad fyrir ad enn Heimild: Hagfraedideild Landsbankans

3 Skipta ma tekjum islenskrar ferdapjonustu i tvennt. Annars vegar er um ad raeda pjonustulidinn ferdalég sem meelir alla neyslu
erlendra ferdamanna sem dvelja hér 4 landi fyrir utan kaup beirra a flugmidum islenskra flugfélaga. Hins vegar er um ad raeda
pbjonustulidinn farpegaflutningar sem meelir allar tekjur islenskra flugfélaga af erlendum ferdamoénnum hvort sem peir teljast
ferdamenn hér 4 landi eda ekki. Dami um erlenda ferdamenn sem skilgreinast ekki sem erlendir ferdamenn hér a landi eru
skiptifarpegar sem leid eiga um Leifssto0.
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hagi 4 aukningunni og ad voxtur i
farpegaflutningum verdi afram megindrifkraftur
utflutningsvaxtar. Vid spaum pvi ad voxtur
utflutnings verdi 2,6% & naesta ari og 2,9% a lokaari
spatimabilsins.

Uppsveiflunni i ferdapjonustu lokid

Mjog skyrar visbendingar hafa komid fram um ad
bessari 7 ara 16ngu sprengingu i islenskri
ferdapjonustu sé lokid og vid muni taka mun hagari
en jafnframt sjalfbzerari voxtur. Fjolgun ferdamanna
a 12 manada grundvelli hefur leitad mjog skyrt nidur
a vio a sidustu fjéroungum. N1 1 april faekkadi
ferdamonnum i fyrsta skipti 4 pennan malikvarda
sidan i september 2010 sem var vel ad merkja
sidasta arid fyrir uppsveifluna. Ymsar leidandi
visbendingar, s.s. uppflettingar i Google og bokanir,
benda til ad verulega haegi 4 fjolgun ferdamanna &
pessu ari. Vid gerum rad fyrir ad fjolgun ferdamanna
verdi 2% 1 ar og ad svipud fjolgun verdi einnig uppi a
teningnum 4 a&runum 2019 og 2020. Petta er nokkud
minna en sem nemur ségulegum medalvexti i
komum ferdamanna hingad til lands, sem er taplega
10%. Pad er ljost ad styrkur kronunnar er nua loksins
farinn ad hafa 4hrif 4 fjolgunina, enda verd 4 Islandi
sem afangastad ordid mjog hatt i samanburdi vid
flest I16nd. Raungengi kronunnar a maelikvarda
verdlags er mjog sterkt i sogulegu ljosi.

Vid gerum ekki rad fyrir nema mjog litlum
breytingum 4 gengi kronunnar 4 spatimabilinu og
mun verdlagning & islenskri ferdapjonustu pvi litid
breytast 4 timabilinu. Islensk ferdapjénusta mun pvi
afram verda hatt verdl6go i samanburdi vid 6nnur
lond.

Feekkun ferdamanna moguleg a pessu ari

Toluverd ovissa er um fjolgun ferdamanna 4 pessu
ari og naestu arum. Pannig verdur t.d. ad teljast
mikil 6vissa um formerkid 4 fjolgun ferdamanna a
pessu ari - pad getur audveldlega verid ymist
neikveaett eda jakvaett. Hluti 6vissunnar markast t.d.
af pvi hversu mikil ahrif patttaka Islands i
lokakeppni heimsmeistaramotsins 1 knattspyrnu i
Russlandi verda & islenska ferdapjonustu. Augljost
er ad landkynningin verdur téluverd en hversu mikil
ahrifin verda 4 fjolgun ferdamanna og hvenaer pau
koma fram er erfitt ad segja.
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Vaegi ferdapjonustunnar i pjodhagsreikningum er
ordio slikt i dag ad pessi stada hefur nokkur ahrif 4
ba 6vissu sem umlykur hagvaxtarpréoun naestu ara.
Vid spaum 4,1% hagvexti a4 pessu ari m.v. 2% voxt &
ferdalogum. Verdi voxturinn hins vegar t.d. 6% fer
hagvaxtarspain upp i 4,7%. Verdi samdrattur i
ferdalogum um 4% leekkar hagvaxtarspain nidur i
3,4%, ad 60ru Obreyttu.

Hin hlidin 4 atflutningi ferdapjonustunnar eru
farpegaflutningar og par vega Icelandair og WOW
langpyngst. Vid gerum rad fyrir ad nyjustu aaetlanir
peirra gangi i stérum drattum eftir og munu
farpegaflutningar pvi drifa Gtflutningsvoxtinn a
bessu og naestum arum. Um bad rikir engu ad sidur
einnig toluverd ovissa.

Ovissa um kisilutflutning & naestu arum

Nokkur 6vissa hefur rikt um stéridjuframkvaemdir
tengdar kisilmalmverksmidjum hér a landi og ahrif
beirra 4 atflutning landsins. Starfsemi United
Silicon liggur nidri og 6vist hvenaer og yfirh6fud
hvort starfsemi hefst par 4 nyjan leik. Upphaflega
atti ad gangsetja PCC 4 Bakka vid Huasavik i
desember sidastlionum en gangsetning fyrri ofns
kisilversins var 30. april sidastlidinn. Fyrirtekio er
pvi ekki farid i starfa i samreemi vid fulla
framleidslugetu. Nyjustu fréttir af deetlunum um
uppbyggingu verksmidju Thorsil i Helguvik eru ad
framkveemdir hefjist 4 pessu ari.

porskveidar aukast & ny

Vid gerum raod fyrir téluverdri aukningu
porskutflutnings 4 pessu ari og helgast pad ad mestu
leyti af grunndhrifum. Sjdémannaverkfallid a fyrstu
tveimur manudum sidasta ars setti mikid strik i
reikninginn i porskveidum 4 sidasta ari og setlum vid
pvi ad paer muni aukast nokkud verulega 4 pessu ari.
A fyrstu fjorum manudum 4rsins hofou veidar 4
porski aukist um 40% ad magni til midad vid somu
méanudi i fyrra.

Heegir & vexti innflutnings

Innflutningur hefur aukist mikid & sidustu arum
samfara efnahagsuppganginum. Innflutningurinn
jokst um 11,9% & sidasta ari sem er ivid minni voxtur
en arin 2015 og 2016. Voxturinn & sidasta ari var po
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toluvert umfram medalvoxt fra arinu 1997 sem
nemur 4,8%.

Spa okkar um innflutningsvoxt markast ad mestu
leyti af forsendu okkar um préun einkaneyslu
annars vegar og atvinnuvegafjarfestingar hins vegar,
enda skyra breytingar 4 peim lidum neer allan
sogulegan breytileika 1 pbroun innflutnings hér a
landi. Prounin sidustu ar hefur verid su ad voxtur
innflutnings hefur reynst meiri en sem nemur
aukningu i baedi einkaneyslu og
atvinnuvegafjarfestingu. Hvad einkaneysluna vardar
ma gera rad fyrir ad fravikio skyrist hreinlega af pvi
ad stérauknar utanlandsferdir Islendinga hafa aukid
vaegi einkaneyslu Islendinga erlendis. Pessu til
vidbotar ma gera rad fyrir ad aukin ferdalog erlendra
ferdamanna hingad til lands hafi aukid innflutning &
hvers kyns varningi.

Vid gerum rad fyrir ad innflutningur muni vaxa
toluvert haegar 4 pessu ari, ad aukningin verdi 7,4%
og ad innflutningur muni sidan halda afram ad
dragast saman. Vid spaum 5% vexti arid 2019 og 4%
vexti 4rid 2020.

Bjartari horfur i heimshagkerfinu pratt

fyrir aukna spennu i alpjédastjornmalum

Ny spa Alpjodagjaldeyrissjodsins (AGS) gerir rad
fyrir auknum hagvexti i helstu vidskiptalondum
Islands 4 allra naestu arum. Litid lengra fram i
timann verdur voxturinn hins vegar orlitid minni en
adur hafdi verid spad. AGS ventir einnig talsvert
meiri verdbolgu & pessu ari en adur, en orlitid minni
a naesta ari og komandi arum. Petta eru heilt yfir
jakvaed tidindi fyrir island, a.m.k. til skamms tima,
par sem aukinn hagvoxtur 1 helstu vidskiptalondum
hefur alla jafna 1 for med sér aukna eftirspurn eftir
utflutningsvorum og pjénustu landsins. Horfur 4
aukinni verdbolgu erlendis auka jafnframt likurnar 4
pvi ad vaxtastig 4 erlendum morkudum fari ad
pbokast upp a vid og dragi par med e.t.v. Gr vaxtamun
fslands vid Gtlond.

Spad meiri hagvexti i ar og & neesta ari

I nyrri skyrslu AGS segir ad peim efnahagslega
uppgangi sem hofst um mitt ar 2016 vaxi asmegin
og teygi sig na til fleiri landa. AGS gerir rad fyrir ad
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préud riki muni halda afram ad vaxa umfram
langtima framleidslugetu 4 pessu og nasta ari, adur
en haegi 4 vextinum a ny. Fyrir flest 1ond er
nuverandi voxtur ekki sjalfbeer og gert er rad fyrir ad
voxturinn verdi minni til lengri tima litid. AGS gerir
rad fyrir ad hagvoxtur i heiminum i heild verdi 3,9%
neestu tvo arin en pad er verulega haerra en gert var
rad fyrir i oktoberspa sjodsins. Helsta skyringin er
meiri hagvoxtur 4 evrusvaedinu, i Japan, Kina og
Bandarikjunum, sem i 6llum tilfellum jokst umfram
vantingar 4 sidasta ari.

Ad sogn AGS hefur alika vidtaek og sterk
hagvaxtarpréun i heiminum ekki sést sidan arid
2010 pegar hagkerfi vida um heim nadu loks
vidspyrnu upp a vid i kjolfar alpjodlegu
fjarmalakreppunnar 4 &runum 2008 og 2009.

Oliuverd hefur haekkad verulega en framvirk
verd benda til pess ad leekkun sé framundan

Oliuverd hefur haekkad verulega 4 heimsmarkadi ad
undanfoérnu. Verd a Brent-Nordursjavaroliu for
leegst 1 46 Bandarikjadollara 4 fatiod a sidasta ari.
Sidan pa hefur pad haekkad nokkud jafnt og pétt og
var komio upp i 73 dollara i april sidastlionum.
Verdhaekkunin nemur 58% & pessu timabili en
verdid hakkadi um 10% milli mars og april.
Framvirkt verd & hraoliu gefur til kynna ad
markadurinn venti pess ad verdid laekki 4 ny.
bannig gerir markadurinn rad fyrir ad verdid verdi
um 66 dollarar 4 fatid vorid 2019.

Alverd i fimm ara hamarki Jsp USDItom

Al- og oliuverd
USD/fat

Alverd hefur einnig leitad upp 4 vid 4 sidustu
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manudum og var medalverdid i april sidastlionum
2.246 Bandarikjadalir 4 tonnid. Svo hatt hefur
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framleidslu sinni. Pessar adgerdir hafa dregio
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verulega ur alframleidslu 1 Kina sem hefur verid med
um 60% heimsframleidslunnar.

Gerum rad fyrir aframhaldandi afgangi
af vioskiptajofnudi & spatimanum

Vid gerum rad fyrir ad vidskiptakjor verdi 6breytt
milli 4ra i 4r, batni litillega 4 naesta ari og verdi
Obreytt 2020. Vid baumst vid ad jofnudur
frumpéttatekna verdi neikvaedur um u.p.b. 10 ma.kr.
a ari naestu arin. A0 pessu gefnu, og ad spa okkar um
utflutning og innflutning gangi eftir, verdur ad
medaltali um 65 ma.kr. vidskiptaafgangur 4 ari a
spatimabilinu, eda sem nemur 2,5% af VLF.
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Utgefandi: Hagfraedideild Landsbankans — hagfraedideild@landsbankinn.is

Abyrgdarmadur: Daniel Svavarsson
A9 skyrslunni unnu: Ari Sktlason, Arnar Ingi Jonsson, Daniel Svavarsson, Eva Bjork Johannesdottir,
Gstaf Steingrimsson, Magnus Stefinsson, og Sveinn Pérarinsson.

Innihald og form skjals pessa er unnid af starfsménnum Hagfraedideildar Landsbankans hf. og byggist a
adgengilegum opinberum upplysingum 4 peim tima sem greiningin var unnin. Mat & peim upplysingum
endurspeglar skodanir starfsmanna Hagfradideildar Landsbankans & beim degi pegar greiningin er dagsett,

en paer geta breyst an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsfélk hans taka ekki abyrgd & vidskiptum sem byggd eru &4 beim upplysingum og

skodunum sem hér eru settar fram.

Bent skal a4 ad Landsbankinn hf. getur & hverjum tima haft beinna eda 6beinna hagsmuna ad geeta, ymist
sjalfur, dotturfélog hans eda fyrir hond vidskiptamanna, s.s. sem fjarfestir, lanardrottinn eda bjéonustuadili.
Greiningar eru engu a0 sidur unnar sjalfstett af Hagfraedideild Landsbankans og innan Landsbankans eru i

gildi reglur um adskilnad starfssvida sem eru adgengilegar 4 vef bankans.
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