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bjédhagur, arsrit Hagfraedideildar Landsbankans, kemur nd Gt i niunda sinn. [ ritinu er fjallad um
préoun og horfur i efnahagsmdlum. bjodhags- og verdbdlguspa deildarinnar til fjogurra ara er kynnt,
asamt samanburdi vid sidustu spd og helstu spar opinberra adila.

Efnahagsadsteedur hér 4 landi hafa ad miklu leyti verid mjog hagfelldar sidustu ar. Verdbdlga var naer
vidvarandi undir 2,5% verdbolgumarkmidi Sedlabankans fra febraar 2014 allt fram @ mitt ar 2018 og
samfelldur hagvoxtur hefur maelst fra arinu 2011. Kaupmattur launa hefur aldrei verid meiri,
atvinnuleysi hefur aukist litillega en er enn lagt i alpjodlegum samanburdi og skuldir heimila og
fyrirteekja lagar i sogulegu samhengi. Stada rikissjods er sterk og hrein erlend skuldastada
pjodarbusins hefur aldrei verid hagsteedari.

Hagvéxtur verdi neikvadur um 0,4% d pessu dri

NU er komid ad dkvednum vatnaskilum i hagsveiflunni. Hagfraedideild Landsbankans gerir rad fyrir ad
verulega muni haegja a hagvexti 8 naestu arum eftir kroftugan voxt sidustu ar. Samkvaemt spanni mun
landsframleidslan dragast litillega saman & pessu &ri og hagvoxtur verda neikveedur um 0,4%. A naesta
ari reiknum vid med héflegum efnahagsbata og ad hagvoxtur verdi jakvaedur um 2% en aukist sidan
litillega arin 2022 og 2023.

Verdbdlguhorfurnar hafa batnad eftir pvi sem lidid hefur a arid og vid gerum nu rad fyrir ad
verdbdlga verdi i stdrum drattum i samraemi vid verdbdlgumarkmid Ut spatimabilid, enda gert rad
fyrir ad hagvoxtur verdi i takt vid langtimaframleidslugetu pjédarbusins.
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Hoflegur efnahagsbati a nsestu arum

Horfur eru d héflegum efnahagsbata d naestu drum sem studdur verdur af
ldgum en sjdlfbaerum vexti einkaneyslu, auknum opinberum fjdrfestingum,
vaxandi utflutningi og vidsniiningi [ atvinnuvegafjdrfestingu pegar fram i
saekir. Spdin endurspeglar jafnframt ad toluverd évissa er um préoun hagvaxtar
[ heiminum nastu misseri sem birtist nu pegar [ hagari vexti alpjédavidskipta
og idnadarframleidslu. Frekari stigmégnun peirrar préunar, umfram pad sem
nu er gert rdd fyrir, kann ad hafa toéluverd neikvad dhrif hér d landi, m.a. d
ferdapjonustuna, sjdvaritveg og orkufrekan ionad. Ad sama skapi myndi
jakvaedur vidsniningur i alpjédavidskiptum hafa jakvaed dhrif hérlendis,
umfram pad sem spdin gerir rdd fyrir.

Verdbolguhorfur hafa batnad sidustu manudi og
verdbolguventingar eru na i gréfum drattum i
samraemi vid verdbolgumarkmid Sedlabanka
Islands. Gengi kronunnar hefur reynst stédugra en
oft adur i lok hagsveiflunnar auk pess sem nygerdir
kjarasamningar veita fyrirsjaanleika og stoduleika a
vinnumarkadi naestu ar.

Farsealt hagvaxtarskeid ad baki

Mikill kraftur hefur verid i islenska hagkerfinu
undanfarin atta ar. Hagvoxtur hefur verid toluvert
umfram langtimahagvaxtargetu pjodarbusins, eda
um 3,8% ad medaltali. bratt fyrir pad hefur
verdbolga veriod lag undanfarin fimm ar og i takt vid
verdbolgumarkmid Sedlabankans, ef fra er talid
orlitid verdbolguskot undanfarin tvo misseri. Arid Hagvéxtur og framlag helstu
2019 markar 4 hinn béginn timamaét 4 pessu undirlida
tiltolulega langa og farseela hagvaxtarskeidi pvi atlit g gnbreyting milli dra

er fyrir ad eilitill samdrattur verdi i

landsframleidslunni & arinu. Samkvaemt nyjustu 4%
efnahagsgreiningu Alpj6dagjaldeyrissjodsins er

jafnframt tlit fyrir ad pad haegi & hagvexti 1 90% 2%
hagkerfa heimsins a yfirstandandi ari.

Samdratturinn hér a landi er pvi hluti af kélnun
efnahagsumsvifa i heiminum 6llum um pessar -
mundir.
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Lokum hagvaxtarskeida 4 Islandi hefur oft fylgt

erfitt adlogunartimabil vegna 6jafnvaegis sem byggst o

hefur upp 4 gbdaerisdrunum 4 undan. bvi er p6 ekki 2019 2020 2021 2022
bannig farid i petta skiptid. Pvert 4 moti er stada mm— Einkaneysla m—Samneysla

. . o e 2 BN Fjarmunamyndun mmmmm Utflutningur
fyrirteekja og heimila almennt nokkud god ef horft er innflutningur Verg landsframleidsla
til eigna og skuldsetningar. Pa hefur kaupmattur === Mai 2019 sp4
launa aldrei verid meiri. Stada rikissjods er einnig Spé Hagfraedideildar

.o . , Heimild: Hagfraedideild
mjog sterk og stada sveitarfélaga hefur almennt
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batnad 4 sidustu &rum. Jafnframt hefur
Sedlabankinn byggt upp mjog myndarlegan
oskuldsettan gjaldeyrisvarasjod sem er mikil
breyting fra pvi sem 4dur var. Einnig er enn
afgangur 4 utanrikisvidskiptum sem stydur vio gengi
kronunnar.

bratt fyrir téluverda veikingu krénunnar i
addraganda og kjolfar afalla i ferdapjonustu og
sjavaratvegi jokst verdbolgan adeins litillega
umfram markmid Sedlabankans og
verdbodlguveentingar eru na 4 flesta meelikvarda i
samreami vid markmidid.

Litilshdttar samdrdttur d pessu dri

Vid gerum rad fyrir ad hagvoxtur verdi neikvadur
um 0,4% a pessu ari, einkum vegna verulegs
samdrattar 1 utflutningi og atvinnuvegafjarfestingu.
Hofleg aukning einkaneyslu og toluverdur voxtur
samneyslu mun vega 4 moti. Ibtidafjarfesting mun
jafnframt aukast af krafti milli ara auk pess sem
opinber fjarfesting mun vaxa nokkud, samhlida
verulegum samdreetti i innflutningi.

A neestu 4&rum spaum vid hoflegum hagvexti sem
byggir 4 nokkud breidum grunni. I fyrstu verdur
efnahagsbatinn kntinn af aukinni
fjarmunamyndun, einkaneyslu og samneyslu en
vidsnaningur i Gtflutningi 4 seinni hluta spatimans
rennir frekari stodum undir efnahagsbatann.

Samantekid verdur arlegur hagvoxtur fra og med
neesta ari ad medaltali um 2,3% 4 ari Gt spatimabilid
sem neer til arsins 2022. Til samanburdar gerir
Alpjodagjaldeyrissjodurinn rad fyrir 1,7%
medalhagvexti i proudum rikjum & naesta ari.

Verdbdlguhorfur hafa batnad

Verdbolguhorfur hafa batnad nokkud sidan vid
birtum uppfeerda pjédhags- og verobolguspa i mai
sl. Vid gerum na rad fyrir ad verdbodlgan verdi komin
nidur fyrir verobolgumarkmid Sedlabankans i lok
arsins og ad han verdi i grofum drattum i samraemi
vid markmidid at allt spatimabilid.

Megindrifkrafturinn & bak vid betri verdbo6lguhorfur
eru umskipti fra framleidsluspennu sidustu ara yfir i
litilshattar framleidsluslaka 4 neestu misserum.
Langtimasamningar adila vinnumarkadarins um
héflegar launahakkanir & samningstimanum,
tiltolulega stodugt gengi kronunnar pratt fyrir afoll 1
utflutningi, auk aukins jafnvaegis a
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hasneaedismarkadi renna einnig mikilvaeegum stodum
undir verdstodugleika 4 komandi arum. Pessu til
vidbotar hafa verdbdlguventingar farid leekkandi &
sidustu fjoroungum og eru nokkurn veginn i
samraemi vid verdbolgumarkmid Sedlabankans.

Ovissan vardandi verdbdlguspanna snyr m.a. ad
ferdapjonustu, einkum 6vissu vardandi frambod
flugsamgangna til landsins neestu misseri. Auk pess
gaetu moguleg efnahagsafoll i nokkrum helstu
vidskiptalondum Islands, svo sem samningslaus
utganga Bretlands tr Evropusambandinu og dypri
gja 1 vioskiptadeilum Bandarikjanna og Kina, haft
talsverd ahrif a eftirspurn i ferdapjonustu og
utflutningi al- og sjavarafuroa.

Brugdist vid samdratti med lzekkun vaxta og auknum

rikisutgjoldum

Peningastefnunefnd Sedlabankans hefur brugdist
vid leekkun verdbolgunnar og verdbolguvantinga,
samhlida merkjum um aukin slaka i pjodarbudinu,
meo leekkun styrivaxta. Fra pvi i mai hefur
peningastefnunefnd laekkad meginvexti
Sedlabankans fjorum sinnum um alls 1,25
prosentustig, ar 4,5% 1 3,25%. Midad vid liona
verdbolgu eru raunstyrivextir pvi adeins 0,25% um
pessar mundir. Meginvextir Sedlabankans eru nu i
sogulegu lagmarki en 4dur hofou peir laegst farid i
um 3,6% ario 2011.

Tveer reglulegar vaxtadkvardanir eru eftir 4 pessu
ari, i névember og desember. Vid teljum liklegt ad
peningastefnunefnd akvedi ad leekka vexti
Sedlabankans um 0,25 prosentustig 4 60rum
hvorum fundinum og ad meginvextir bankans, b.e.
innlansvextir & 7 daga bundnum innlanum, verdi
3,0%. Eftir pad gerum vid rad fyrir nokkud 1ongu
timabili med 6breyttu vaxtastigi. Gangi spa okkar
um aukinn hagvoxt og lekkun atvinnuleysis 2021
eftir er liklegt ad timabaert verdi ad draga tur slaka
peningastefnunnar og hakka styrivextii 3,25% i
byrjun ars 2022.

Mikil évissa i spanni

Efnahagsspar eru avallt hddar mikilli 6vissu sem
snyr ad proun fjolda innlendra og erlendra patta.
Ovissan 1 spanni nt er mikil, ekki sist hvad vardar
hagvaxtarhorfurnar. Pad snyr m.a. ad 6vissu um
préun i ferdapjonustunni & naestu &rum og préun

efnahagsmala i okkar helstu vidskiptalondum. Pad
er einnig 6vist ad hve miklu leyti hinu opinbera
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muni takast ad nyta sér pad svigram sem na hefur

skapast til ad radast i opinberar framkvaemdir sem
setid hafa 4 hakanum undanfarin ar vegna mikillar
spennu i pjédarbiskapnum.

Ad lokum er fjoldi erlendra 6vissupatta fyrir utan
ahrifasvid islenska hagkerfisins, svo sem préun
oliuverds og verds & 6drum hravorum, sem getur
haft veruleg ahrif 4 baedi verdbolgu- og
efnahagshorfur hér 4 landi.

Yfirlit yfir pjodhagsspa Hagfraedideildar Landsbankans

Landsframleidsla og helstu undirlidir hennar ma. kr. Magnbreytingar fra fyrra ari
2018 2019 2020 2021 2021
Verg landsframleidsla 2.812 -0,4 (-0,5) 2,0 (2,5) 2,2 (2,9) 2,6
Einkaneysla 1.422 1,8 (1,8) 2,5 (2,2) 3,0 (2,5) 3,5
Samneysla 667 3,0 (3,0) 2,0 (2,0) 2,0 (2,0) 2,0
Fjarmunamyndun 628 -9,5 (-5,7) 8,9 (6,7) 1,9 (-0,5) 4,4
Atvinnuvegafjarfesting 398 -21,2 (-13,6) 9,3 (6,3) 1,6 (-0,9) 6,0
Fjarfesting i ibudarhusnaedi 121 15,0 (5,0) 7,0 (0,0) 0,0 (-5,0) 0,0
Fjarfesting hins opinbera 109 6,0 (12,0) 10,0 (15,0) 5,0 (5,0) 5,0
pjédaratgjold alls 2.728 -0,9 (0,0) 3,7 (3,1) 2,5 (1,7) 3,3
Utflutningur véru og pjdnustu 1.324 -5,7 (-5,5) 0,2 (0,9) 2,6 (4,1) 2,8
Innflutningur voru og pjonustu 1.240 -6,4 (-4,0) 4,0 (2,3) 3,3 (1,5) 4,5
Styrivextir og verdbolga 2019 2020 2021 2021
Meginvextir Sedlabanka islands (7 daga bundin innléan) 3,00 (4,00) 3,00 (3,50) 3,00 (3,00) 3,25
Verdbdlga (drsmedaltal, %) 3,0 (3,3) 2,4 (3,4) 2,5 (2,5) 2,5
Gengi evru (i lok ars) 138 (140) 139 (139) 138 (138) 137
Fasteignaverd (breyting milli ara, medaltal, %) 3,6 (3,8) 4,5 (4,2) 4,0 (4,3) 4,0

Arsmedaltal

Vinnumarkadur 2019 2020 2021 2021
Kaupmattur launa (breyting fra fyrra ari, %) 1,6 (2,4) 1,9 (2,0) 3,4 (3,6) 2,3
Atvinnuleysi (hlutfall af vinnuafli, %) 3,6 (4,5) 4,0 (4,0) 3,5 (3,5) 3,0

Hlutfall af landsframleidslu
Vidskiptajofnudur 2019 2020 2021 2021
Voru- og pjonustujofnudur 2,2 (1,1) 1,9 (1,8) 1,9 (3,4) 1,3
Vidskiptajofnudur 2,3 (1,2) 2,1 (2,0) 2,1 (3,6) 1,5

Tolurinnan sviga eru spa Hagfredideildar fra mai 2019
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Minni einkaneysla en voxtur framundan

Verulega hefur haegt a vexti einkaneyslu fra arinu
2017 samfara hagari kaupmattaraukningu launa.
Vid gerum rag fyrir aframhaldandi hoflegum vexti &
yfirstandandi ari og neesta ari en heldur kraftmeiri
vexti 4 seinni hluta spatimabilsins.

Einkaneysla jokst um 2,3% a fyrsta fjéroungi pessa
ars og 2,2% 4 6drum arsfjoroungi sem var minnsti
voxtur einkaneyslu fra fyrsta arsfjoroungi 2014. bvi
hefur verulega haegt 4 vexti einkaneyslu sem proast
nu i auknum meeli 1 takt vid kaupmattarproun launa.
Kaupmattur launa jokst um 2,5% milli 4ra 4 fyrsta
arsfjoroungi og 1,9% & 60rum fjéordungi arsins, en
fra upphafi ars 2017 hefur voxtur i einkaneyslu verid
meiri en voxtur kaupmattar.

Spa okkar gerir rad fyrir ad einkaneysla aukist um
1,8% 4 yfirstandandi ari. Reiknad er med ad
voxturinn aukist jafnt og pétt & neestu arum, verdi
2,5% a naesta ari, 3,0% 2021 og 3,5% arid 2022.
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Atvinnuleysi hefur aukist

Skrad atvinnuleysi samkveemt meelingum Atvinnuleysi
Vinnumalastofnunar er nad toluvert meira en fyrir
ari sidan. I september i fyrra meeldist pad 2,3% en
var komid i 3,5% 1 september sidastlionum. Pad
hefur pvi aukist um 1,2 présentustig 4 einu ari.
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Sé litid 4 12 m&nada medaltal drést atvinnupatttaka W\
saman um 0,3 prosentustig fra september 2018 til
sama tima 2019. Mikill samdrattur &
atvinnupatttoku kann ad vera akvedid merki um
dulid atvinnuleysi par sem jadarhépar a
vinnumarkadi kjosa ad fara at af markadnum 1 stad 0% ' ' ' ' ' '
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Vinnumarkadsrannsékn - 12M medaltal

Adfluttum erlendum rikisborgurum umfram Skrd§ atvinnuleysi - 12M medaltal

Vinnumarkadsrannsokn (Hagstofan)
brottflutta var enn ad fjolga 4 2. arsfjéroungi i ar og Skréd atvinnuleysi (Vinnumalastofnun)
pvi virdist naverandi samdrattur i efnahagslifinu

Heimild: Hagstofa islands, Vinnumalastofnun.
ekki hafa haft mikil ahrif &4 atvinnupatttoku erlendra
starfsmanna, allavega ekki enn sem komio er.
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Laun haekka afram - en haegar

Samkvaemt tolum Hagstofunnar haekkadi
launavisitalan um 4,3% milli 3. arsfjoroungs 2018
og til sama tima arid 2019 en pad er minnsta
arsbreyting fra pvi i upphatfi arsins 2010.

bratt fyrir minni launahaekkanir hefur kaupmattur
launa verid stodugur undanfarna manudi og jokst
raunar litillega eftir ad kjarasamningarnir voru
undirritadir. Kaupmaéttur var pannig 1,2% meiri nt i
september en i september 2018. Fra aramétum
2014/2015 hefur kaupmattur launavisitélu aukist
um 26,2%, eda u.p.b. 6% 4 ari, sem er verulega
mikill voxtur.

/Etla m4 ad ahrif beinna launahakkana vegna
nygerdra kjarasamninga verdi ad medaltali 3-4% a
ari. Enn sem komio er eru ekki mikil merki um
launaskrid i kjolfar samninganna.

Verdi nidurstada samninga opinberra starfsmanna
alika og 4 almenna markadnum, hvad almennar
launahakkanir ahraerir, spair Hagfraedideild pvi ad
launavisitalan haekki um 4,7% i ar, 4,2% a naesta ari,
6% & arinu 2021 0g 4,9% a arinu 2022.
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Hoflegar haekkanir a ibudaveroi

I september 2019 haekkadi visitala ibtidaverds 4
hofudborgarsvaedinu um 0,6% milli manada.
Visbendingar eru um ad htisnedismarkadurinn sé
nu adeins ad taka vid sér eftir talsverda laego & vor-
og sumarmanudum. Arshzaekkanir raunverds hafa
legid 4 bilinu 0-1% fra bvi i mai og spAum vid afram
héflegum hakkunum a naestunni.

Horft yfir 12 manada timabil hefur verd & fjolbyli
hakkad um 3,6% og verd a sérbyli um 3,2%. Vegin
arshakkun htasnadisverds nemur nti um 3,5% sem
er litil heekkun i s6gulegu samhengi. 12 manada
haekkanir hafa legid 4 bilinu 3-5% pad sem af er ari
en voru a bilinu 4-13% 1 fyrra og 14-24% ario 2017
begar hakkanir voru hvad mestar.

Adstadur til hisnadiskaupa eru almennt gddar eins
og stadan er nina. Frambod hiisnadis er talsvert,
ibtidalanavextir med allra leegsta moti og hafa
hisnaedisverdshakkanir verid litlar i samanburdi vid
kaupmattaraukningu sidustu missera.

A0 pessu s6gou reiknar Hagfraedideild med pvi ad
raunverd ibuda hakki um u.p.b. 1% arlega a naestu
arum. Vid gerum pannig rad fyrir u.p.b. 4% arlegri
hakkun ibtidaverds ad jafnadi neestu prju ar.
Hakkun ibudaverds verdur pannig hofleg i sogulegu
samhengi og helst drifin 4fram af hagstaedari
lanakjorum og aukinni kaupgetu folks i takt vid
aukningu radstéfunartekna i kjolfar
skattkerfisbreytinga og adgerda til pess ad lioka fyrir
hasnadiskaupum.
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Fjarmunamyndun dregst verulega
saman a arinu

Rétt eins og jafnan gerist 1 uppsveiflum hefur

fjarfesting 1 hagkerfinu aukist verulega sidustu ar. Ibddafjarfesting

Fjarfesting er sveiflukenndasti lidurinn 1 oo krd verdlagi drsins 2018 Hlutfall af VLF s
bjodhagsreikningum og vex jafnan hlutfallslega 180 A o
hratt i uppsveiflu og dregst ad sama skapi 160 = | )
hlutfallslega mikid saman i nidursveiflum. A seinni i:g "
arshelmingi arsins 2018 drést fjarmunamyndun i 100~y e
hagkerfinu saman um 3% midad vid sama timabil 50 i 1| %
2017 og var pad 1 fyrsta skiptid sidan 4 fyrri jg 1] 2
arshelmingi 2013 ad fjasrmunamyndun drést saman. 20 I I I I I I e

0

Samdratturinn jokst sidan 4 fyrri arshelmingi pessa 0%

ars og nam 13,8%. Samdrattinn 4 fyrri helmingi
bessa ars og seinni arshelmingi sidasta ars ma i
badum tilfellum rekja til samdrattar i 2019 til 2022 er spé Hagfraedideildar
atvinnuvegafjarfestingu en aukning vard i baedi Heimild: Hagstofa fslands, Hagfraedideild
opinberri fjarfestingu og ibudafjarfestingu 4 pessum

timabilum. Atvinnuvegafjarfesting drést saman um

15,7% a seinni arshelmingi sidasta ars og um 30,3%

a fyrri arshelmingi pessa ars og er petta mesti

samdrattur hennar sidan 4 60rum arshelmingi
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Téluvert byggt af ibtidarhiisnaedi naestu dr

Samkveemt t6lum Hagstofunnar var lokid vid ad
byggja um 2.300 ibudir 4 landinu 6llu 4 arinu 2018,
sem er rumlega 500 ibtdum meira en arid adur.
Samkveemt talningum Samtaka idnadarins er Talningar Sl & hisnaedi i byggingu
bygging ibtidarhtisnaedis a pessu ari ad aukast fra
fyrra ari, en heldur hefur b6 haegst 4 vextinum. Engu
ad sidur voru um 200 fleiri ibadir 4 ymsum
byggingarstigum i byggingu nt i september en fyrir
ari sidan. Samantekid reiknum vid med ad 3000 —————————
ibudafjarfestingar aukist um 15% i ar og um 7% a 200 — —HmBBR

neesta ari. Arin 2021 og 2022 gerum vid rad fyrir
flatri proun milli &ra. Pad mun pvi draga ar peirri
aukningu ibudafjarfestingar sem vid hofum upplifad
sidustu ar. Toluverd groska er eftir sem adur i
kringum byggingaraform i tengslum vid yfirlysingar B Fokhelt og lengra komid ~  AG fokheldu
vegna kjarasamninga sem gaetu haft nokkur ahrif 4
framvinduna ef pau raungerast i meira meeli en na

liggur fyrir.
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Fjarfesting hins opinbera

Heildarfjarfestingar hins opinbera jukust um 21,2%
ad raungildi i fyrra og 23,3% arid 2017. Aukningin a
sidustu tveimur arum hefur pvi verid veruleg.
Samkvaemt fjarmaladaetlun verdur opinber
fjarfesting mikil og j6fn 4 naestu arum.

Spa okkar gerir rad fyrir ad opinber fjarfesting
aukist afram af nokkrum krafti naestu ar, um 6% a
arinu 2019, um 10% arid 2020 og 5% arin 2021 og
2022. Opinber fjarfesting mun breytast toluvert
meira en landsframleidslan 4 pessum arum pannig
ao hlutfall opinberra fjarfestinga af landsframleidslu
mun halda afram ad aukast.

Atvinnuvegafjdarfesting

Vid spaum bvi ad atvinnuvegafjarfesting dragist
saman um 21,2% & arinu. Ef spain gengur eftir
verdur um ad reeda mesta samdratt fra arinu 2009.
Heildarsamdratturinn skyrist fyrst og fremst af
samdreetti 1 almennri atvinnuvegafjarfestingu og
fjarfestingu 4 skipum og flugvélum. Ahrif af pvi
fyrrnefnda eru b6 ivid meiri. Samdrattinn i
fjarfestingu 1 skipum og flugvélum m4 ad mestu leyti
rekja til solu WOW air & fjérum farpegapotum til Air
Canada i byrjun ars en salan kemur til fradrattar i
fjarfestingu 4 skipum og flugvélum.

A nzesta 4ri sjaum vid fyrir okkur ad
atvinnuvegafjarfesting aukist um 9,3% og verdur sa
voxtur borinn af aukningu i fiskiskipafjarfestingu.
Vid gerum rao fyrir vexti baedi arin 2021 og 2022 og
verdur hann 6llu meiri sidarnefnda arid. Spad er
1,6% aukningu 4rid 2021 sem verdur einungis borin
af vexti almennrar atvinnuvegafjarfestingar en ahrif
badi storidju og skipa og flugvéla verda neikvaed.
Arid 2022 gerum vid rad fyrir ad almenn
atvinnuvegafjarfesting, sem er
atvinnuvegafjarfesting an storidju, skipa og flugvéla,
vaxi um 7% en 6% vexti 1 atvinnuvegafjarfestingu i
heild sinni.

Heildarfjarmunamyndun dregst saman i dr en vex d
naestu drum

Vid spaum 9,5% samdreetti 1 fjarmunamyndun
hagkerfisins a pessu ari. Ef st spa gengur eftir
verdur um ad reda mesta samdratt i
fjarmunamyndun sidan 2009. Samdrattinn a pessu
ari ma alfario rekja til mikils samdrattar i
atvinnuvegafjarfestingu en vid spaum vexti i baedi
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fjarfestingu hins opinbera og ibtidafjarfestingu. A
nasta ari spaum vid hins vegar ad fjarmunamyndun
aukist 4 ny. Vid gerum ba rad fyrir 8,9% aukningu
og vexti 1 6llum undirlioum fjaArmunamyndunar;
atvinnuvegafjarfestingu, fjarfestingu hins opinbera
og ibudafjarfestingu. Neestu tvo ar par a eftir gerum
vid rad fyrir tiltélulega litlum vexti
fjarmunamyndunar en hann verdur borinn af
aukinni atvinnuvegafjarfestingu. Opinber fjarfesting
mun b einnig leggja sitt 160 & vogaskalarnar.
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Utflutningur dregst saman { 4r

/4

Voxtur atflutnings nam 1,7% 4a sidasta ari og parf ad
fara aftur til arsins 2010 til ad finna minni voxt.
Voxtur sidasta ars var, 6fugt vio arin par 4 undan,
borinn af aukningu voruatflutnings, sem jokst um
3,5%, & medan pjonustuttflutningur jokst einungis
um 0,1%.

A fyrri hluta ars 2019 drést heildaratflutningur
saman um 2,8% milli ara. Pessi samdrattur skyrist
einungis af samdraetti i pjonustutatflutningi en
aukning vard i vorutatflutningi. Samdratturinn i
pjonustuutflutningi skyrist aftur fyrst og fremst af
samdreetti 1 ferdapjonustu.

Utflutningsspain okkar fyrir petta ar hefur tekio
litlum breytingum fréa pvi i mai. Vid gerum rad fyrir
5,7% samdreetti 1 Gtflutningi & pessu ari og skyrist
samdratturinn fyrst og fremst af gjaldproti WOW air
og samdraetti i ferdapjonustu. Petta er ivid meiri
samdrattur en vid gerdum rad fyrir i mai en pa
spadum vid 5,5% samdraetti. A neesta ari spaum vid
0,2% vexti 1 Gtflutningi og verdur hann borinn af
vexti i ferdapjonustu. Litill voxtur 4 neesta ari skyrist
ad hluta af grunnahrifum vegna mikils atflutnings 4
farbegapotum 4 pessu ari. Arin 2021 og 2022 gerum
vid rad fyrir aframhaldandi hoflegum vexti
utflutnings og sem einnig verdur borinn af vexti i
ferdapjonustu.
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Stigandi samneysla a naestu arum

Samneysla hefur aukist verulega 4 sidustu arum.
Pannig var raunvoxtur samneyslu 3,3% i fyrra og
3,6% 2017.

I fjarlagafrumvarpi fyrir arid 2020 er lagt til ad
utgjold rikissjods verdi aukin um rim 10% ad
nafnvirdi fra fyrra ari sem er vel umfram
verdlagsproun og aukningu landsframleidslu.

Vid teljum liklegt ad & neestunni muni samneyslan
aukast { heldur haegari takti en 4 sidustu drum. A
pessu ari reiknum vid med 3% vexti en ad voxturinn
verdi 2% a arunum 2020 til 2022. Hlutfall
samneyslu af landsframleidslu mun haekka téluvert i
ar en haldast nokkud stédugt arin 2020 og 2022.
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Efnahagshorfur i helstu

vioskiptalondunum hafa versnad

Alpjodagjaldeyrissjodurinn (AGS) birtir greiningu &
stodu efnahagsmala 1 heiminum tvisvar & ari, i april
og oktober. I oktober spadi sjodurinn 3% hagvexti
fyrir heiminn i heild a4 arinu 2019 sem er 0,3
prosentustigum leegra en i april. Gangi petta eftir
verdur pad minnsti hagvoxtur & heimsvisu sidan
alpjédlega fjarmalakreppan reid yfir 2008 til 2009.

Ad mati sjodsins hagdist nokkud & hagvexti i
heiminum { heild a seinustu premur arsfjéroungum
2018 og voxturinn pad sem af er ari hefur verio
veikur. Aukin spenna i alpjodavidskiptum
endurspeglast m.a. i stigmagnandi innleidingu a
tollum milli Bandarikjanna og Kina. A méti kemur
ad lausara taumhald peningastefnu medal annars i
Bandarikjunum, sem hefur einnig gripid til
skattalaekkana, hefur ad einhverju leyti vegio upp a
moti.

AGS lekkadi hagvaxtarspa sina fyrir ario 2019 fyrir
helstu vidskiptalond Islands tr 1,8% i april nidur i
1,6% nu i oktober en spain 1 oktober i fyrra hljodadi
upp a 2,2%. Sjodurinn hefur aftur 4 moti litio breytt
spé sinni fyrir naesta ar, en pa gerir hann rad fyrir
1,8% hagvexti.

Sjédurinn breytti ekki verdbolguspanni fyrir helstu
vidskiptalond Islands 1 4r milli april og oktéber, en
hann gerir enn rad fyrir 1,6% verdbdlgu i ar. Hann
laekkadi 4 hinn boginn spa sina um verdbolgu a
neesta ari11,8% ar 1,9% 1 april og 2,1% 1 oktober i

fyrra.
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Samhljomur i spam um samdratt i ar og

efnahagsbata a naestu arum

Sidustu manudi hafa a.m.k. sex innlendir adilar
gefid at opinberar efnahagsspar. Allar sparnar gera
rao fyrir litilshattar efnahagssamdraetti 4
yfirstandandi ari. Paer eiga einnig sammerkt ad gera
rad fyrir vidsnaningi strax a naesta ari med
jadkveedum hagvexti, mismiklum pd.

e Spé Hagfraedideildar Landsbankans gerir rad
fyrir 0,4% samdraetti & pessu ari en naestu
brja ar spaum vid um 2,3% medalhagvexti.

e Agustspa Sedlabankans gerir einnig rad fyrir
litilshattar samdreetti 4 yfirstandandi ari, eda
um 0,2%, og um 2,3% medalhagvexti naestu
tvo ar.

e Maispa Hagstofunnar gerir rad fyrir 0,2%
samdreetti 1 ar, likt og Sedlabankinn, en um
2,7% medalhagvexti neaestu tvo ar.

o 1 4ghst sp4di greiningardeild Arion banka
0,9% samdreetti 1 ar, 1,0% hagvexti 4 naesta
ari og 2,5% hagvexti arid 2021.

o 1 september spadi Islandsbanki 0,1%
samdreetti 4 pessu ari, 0,6% hagvexti 4 naesta
ari en 2,8% ario 2021.

e Um midjan oktéber kom Gt efnahagsspa ASI.
I henni er spad 0,3% samdraetti i ar, 0,6%
hagvexti 4 nasta ari og 2,3% hagvexti arid

2021.
% Hagvaxtarspar - samanburdur
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Verdbdlguspar Landsbankans og Sedlabankans eiga
pbad sammerkt ad gera rad fyrir ad verdbdlgan verdi
komin nidur fyrir verdbolgumarkmid Sedlabankans
4 naesta ari og haldist par at spatimabilid. Hinar
sparnar gera hins vegar rad fyrir ad verdbolgan verdi
rétt yfir markmidi allt spatimabilid.

Verdbdlguspar - samanburdur
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Heimild: Landsbankinn, islandsbanki, Arion banki, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands, Alpbydusamband islands

Sedlabankinn, Hagstofa Islands og ASI birta ekki
styrivaxtaspar opinberlega. Pad gera hins vegar
vidskiptabankarnir. I agiist gerdi spa Arion banka
rad fyrir a0 meginvextir Sedlabankans yrdou 3,5% i
arslok og myndu leekka 1 3,25% a naesta ari en
haldast svo ébreyttir it 2021. Islandsbanki gerir r4d
fyrir ad styrivextir verdi ad medaltali 3,3% & neesta
ari en haekki 1 3,7% arid 2021. Vid spaum pvi ad
vextir laekki 1 3,0% fyrir arslok 2019 en haldist svo
Obreyttir par til snemma a arinu 2022 begar beir
haekka i 3,25%.

Styrivaxtaspar - samanburdur
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Spar Landsbankans og Arion banka eru arslokagildi en {slandsbankia arsmedaltol
Heimild: Landsbankinn, fslandsbankinn, Arion banki.
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Innihald og form skjals bessa er unnid af starfsmoénnum Hagfreedideildar Landsbankans hf. (hagfraedideild @landsbankinn.is)
og byggist 4 adgengilegum opinberum upplysingum & peim tima sem greiningin var unnin. Mat 4 peim upplysingum
endurspeglar skodanir starfsmanna Hagfraedideildar Landsbankans 4 peim degi pegar greiningin er dagsett, en paer geta breyst
an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsfolk hans taka ekki abyrgd 4 vidskiptum sem byggd eru & beim upplysingum og skodunum sem hér eru
settar fram, enda eru peer ekki veittar sem persoénuleg radgjof fyrir einstok vidskipti.

Bent skal 4 ad Landsbankinn hf. getur 4 hverjum tima haft beinna eda 6beinna hagsmuna ad geeta, ymist sjalfur, dotturfélog
hans eda fyrir hond vidskiptamanna, s.s. sem fjarfestir, lanardrottinn eda pjonustuadili. Greiningar eru engu ad sidur unnar
sjélfstett af Hagfraedideild Landsbankans og innan Landsbankans eru i gildi reglur um adskilnad starfssvida sem eru
adgengilegar 4 vef bankans.
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