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Rammagrein 1

Efnahagsleg ahrif
COVID-19-
heimsfaraldursins

COVID-19-farséttin hefur breidst it um allan heim. Um midjan mai
hofdu meira en 4,7 milljonir smita verid stadfest og aeetlad ad rif-
lega 315 pusund manns hafi latist af véldum sjukdémsins. Riflega
helmingur jardarbua hefur verid i utgéngubanni eda satt svipudum
takmorkunum um nokkurt skeid. Efnahagsleg ahrif faraldursins
hafa verid geigveenleg og nanast 4n fordema og hafa efnahags-
horfur i heimsbuskapnum breyst verulega a undrask6mmum tima.
Pad sama & vid hér 4 landi. | pessari rammagrein er fjallad um pad
hvernig farséttin hefur haft ahrif & heimsbdskapinn og hvernig pjéo-
hagsleg ahrif hennar eru metin i grunnspéa bankans. itrekud er hin
mikla 6vissa sem rikir um efnahagshorfur sakir farséttarinnar. Til ad
varpa ljési & dvissuna er fjallad um tvo fraviksdemi i lok ramma-
greinarinnar.

Hvernig hefur COVID-19-farséttin dhrif 4 heimsbuskapinn?
Fram ad pessu hafa efnahagsleg ahrif faraldursins fyrst og fremst
orsakast af adgerdum stjérnvalda til ad halda aftur af Gtbreidslu sjik-
démsins. Kinversk stjornvold gripu til pess rads snemma i febrdar ad
loka af hérud i Kina par sem stor hluti verdmaetaskdpunar kinversks
pbjodarbuskapar & sér stad. Snemma i mars gripu itolsk stjornvold il
sambarilegra adgerda og i kjolfarid hafa stjornvold vida um heim
gripid til svipadra rdda. Fjoldasamkomur hafa verid bannadar, ferda-
l6g innanlands heft og skélum vida lokad. P4 hefur landamarum
einnig verid lokad og i kj6lfarid l6gdust flugsamgoéngur nanast af.

Pessar adgerdir hafa verid taldar naudsynlegar til ad halda
aftur af faraldrinum en paer hafa éhjakveemilega haft veruleg ahrif
& neysludkvardanir og almenna eftirspurn, virdiskedjur, ferdalog og
kostnad vid ad stunda vidskipti. beer hafa pannig haft ahrif 4 efna-
hagsumsvif i hverju landi fyrir sig og kedjuverkandi ahrif milli landa
hafa aukid enn frekar & samdrattinn.

i meginatridum ma greina pessi ahrif i prja peetti. Fyrst eru
frambodsahrif sem endurspegla t.d. vaxandi vanda fyrirtakja vid ad
halda uppi edlilegri framleidslu par sem pau skortir framleidsluad-
fong. Pad getur t.d. verid vegna pess ad hluti starfsfolks er fjar-
verandi sokum veikinda, sottkviar eda vegna pess ad pau fa ekki
naudsynleg adfong fra 60rum fyrirteekjum sem eru ostarfheef af
somu asteedum. Pa getur verid erfidleikum bundid ad senda adfong
milli stada vegna svaedalokana, eins og mjog bar a 4 fyrstu stigum
faraldursins i Kina. Farséttin geeti einnig dregid Gr framleidni par
sem erfidara verdur ad eiga vidskipti milli fyrirtaekja og milli landa
og fyrirtaeki purfa ad gera radstafanir til ad skipta upp starfsemi milli
starfsst60va eda lata hluta starfsmanna vinna ad heiman.

i 68ru lagi koma efnahagsleg ahrif heimsfaraldursins fram i
samdraetti eftirspurnar. Farsottin veldur auknum étta medal almenn-
ings og eykur 6vissu sem leidir til meiri varfeerni i utgjaldaakvoro-
unum. Otti vid smit veldur pvi einnig ad félk sakir sidur 4 fislmenna
stadi og fer sidur i ferdalog. P4 hefur eftirspurn dregist enn meira
saman eftir ad samkomu- eda Utgéngubann var vida sett 4 og aukin
svartsyni um efnahagshorfur hefur dregid enn frekar ar Gtgjaldavilja
heimila og fyrirtaeekja.

AQ lokum betast vid ahrif faraldursins & fjarmalamarkadi en
aukin dvissa vegna ahrifa hans hefur valdid miklu uppnami 4 fjar-
malamoérkudum um allan heim. Verulegur fjarmagnsflotti hefur
verid fra nymarkadsrikjum og adgengi heimila og fyrirteekja ad lana-
fyrirgreidslu er badi erfidara og dyrara en adur.

Mat a ahrifum farséttarinnar & innlendar efnahagshorfur
par sem dvissa um sté0u mala er veruleg og adstaedur nanast an
fordeema er erfitt ad spa fyrir um liklegustu préun efnahagsmala.
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Efnahagsspar vid pessar adstedur taka pvi tidum breytingum
eftir pvi sem nyjar upplysingar berast, ekki sist um framgang far-
séttarinnar sjalfrar. Til ad meta ahrif faraldursins & pjédarbdskapinn
og efnahagshorfur er pjodhagslikan Sedlabankans notad til ad meta
ahrif efnahagsskella sem rekja ma beint eda dbeint til farséttarinnar,
auk pess sem studst er vid nyjustu hagvisa og leidandi visbendingar.

Algjor vidsnuningur i alpjodlegum efnahagsmalum

Vid mat & préun efnahagsmala i helstu vidskiptaldondum er studst
vid nyjustu spar og greiningar 4 alpjédlegum hagvaxtarhorfum en
peer gera rad fyrir téluverdum efnahagssamdreetti i 6llum idnrikjum
og ad verulega dragi Ur hagvexti i steerstu nymarkadsrikjum. Midad
vid peer spar eru pvi horfur & mun meiri efnahagssamdreetti i heim-
inum en vard arid 2009 i kj6lfar alpjoédlegu fjarmalakreppunnar.
Pannig gerir ny spa Alpjédagjaldeyrissjodsins rad fyrir 3% samdreetti
heimsframleislunnar i ar en til samanburdar drést hiin saman um
0,1% arid 2009.

Eins og sjd ma & mynd 1 hafa hagvaxtarhorfur breyst veru-
lega i helstu vidskiptaldndum islands fra pvi sem spad var i februar
sl. [ stad 1,6% hagvaxtar er nu gert rad fyrir 6,4% samdraetti sem
samsvarar 8 présentna breytingu fra fyrri spa. Petta er hatt i tvofalt
meiri samdréttur en vard i helstu vidskiptaldndum islands arié 2009
en pa drost landsframleidsla peirra ad medaltali saman um 3,6%
milli &ra (mynd 2).

Mikill samdrattur i ferdapjonustu og utflutningi sjavarafuréa
Olikt pvi sem gerist i deemigerdum efnahagssamdreetti ber pjonustu-
geirinn meginpunga afallsins nd enda hafa lokunaradgerdir stjorn-
valda mikil hrif & pann geira. Ferdahdmlurnar hafa einnig haft
vioteekar afleidingar fyrir flugsamgéngur og ferdapjonustu um allan
heim. Téluvert hefur dregid Ur ferdalogum innanlands og ferda-
I6g milli landa med flugi hafa nanast legid nidri fra midjum mars.
Efnahagsleg ahrif eru veruleg, sérstaklega fyrir 16nd eins og island
par sem ferGapjonusta vegur pungt i innlendum pj6darbuskap
(mynd 3). | naverandi grunnspd bankans er gert rad fyrir ad nanast
engir ferdamenn komi til landsins & 68rum fjérdungi pessa ars og
ad aukningin & seinni helmingi arsins verdi litil (mynd 4). Talid er ad
petta astand vari fram & naesta ar og ad faerri en 400 pusund ferda-
menn komi pvi til landsins & arinu 6llu sem er meira en 80% faekkun
fra fyrra 4ri og febrlarspa bankans. Gangi petta eftir samsvarar
petta 84% feekkun fra arinu 2018 pegar fjoldi ferdamanna nddi
hamarki i 2,3 milljonum. pPessi mikla faekkun & komum ferdamanna
til landsins gerir pad ad verkum ad Utflutt pjénusta dregst saman
milli &ra um meira en 50% en & moti vegur verulegur samdrattur
innflutnings, m.a. vegna mikillar faekkunar ferdalaga islendinga
erlendis og minni eftirspurnar innlendra ferdapjonustuadila eftir inn-
fluttum adféngum.

P4 eru visbendingar um ad heimsfaraldurinn hafi haft toluverd
ahrif & adrar atflutningsatvinnugreinar, ekki sist Gtflutning sjavaraf-
urda en truflanir hafa ordid 4 dreifingu og solu sjavarafurda erlendis
til viobétar vid breytingar & neysluhegdun i kjolfar lokunar veitinga-
stada vida i helstu vidskiptaldndum islands. Grunnspdin gerir pvi
rad fyrir ad atflutningur sjavarafurda dragist saman um riflega 12%
milli dra & pessu ari en til samanburdar gerdi febriarspa bankans rad
fyrir 2,6% samdreetti. Gangi pad eftir yrdi petta mesti samdrattur i
sjavaratvegi fra pvi snemma & niunda aratug sidustu aldar.
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Mynd 1

Breyting & alpjédlegum hagvaxtarhorfum
fyrir arid 2020°

Breyting fra fyrra ari (%)

N PM 2020/1
mm  PM 2020/2

1. Samanburdur a forsendum um alpjédlegan hagvoxt i PM 2020/1 og

PM 2020/2. Londin eru Bandarikin (BNA), Bretland (BRE), Danmérk (DAN),
evrusvaedid (EUR), Japan (JAP), Kina (KiN), Noregur (NOR), Svipj6d (SVi)
og medaltal helstu vidskiptalanda.

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki islands.

Mynd 2
Samanburdur 4 hagvexti 2009 og 2020’

mEm  Hagvoxtur 2009
B Hagvaxtarspa fyrir 2020

1. Samanburdur & hagvexti arid 2009 og hagvaxtarspa PM 2020/2.
Léndin eru Bandarikin (BNA), Bretland (BRE), Danmérk (DAN), evru-
svaedid (EUR), Japan (JAP), Kina (KIN), Noregur (NOR), Svipj6d (SVI)
og medaltal helstu vidskiptalanda.

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

Mynd 3

Vaegi ferdapjonustu i VLF { ymsum
OECD-rikjum’
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1. Vaegi ferdapjonustu i VLF arid 2018 eda nyjasta ar med tiltekum
gdgnum. Léndin eru Spann (SPA), Mexiké (MEX), island (ISL), Portagal
(POR), Frakkland (FRA), Grikkland (GRI), Austurriki (AUS), ftalia (ITA),

Nyja-Sjaland (NYS), Sudur-Kérea (KOR), Holland (HOL), byskaland (PYS),

frland (IRL), Noregur (NOR), Bretland (BRE), Astralia (AST), Svipjod (SVi),
Bandarikin (BNA), Sviss (SVI), Finnland (FIN), Danmérk (DAN), Belgia
(BEL), Kanada (KAN) og Japan (JAP).

Heimildir: Hagstofa islands, OECD.
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Mynd 4

Forsendur um fjélda ferdamanna til landsins

arid 2020"

busundir

Fyrri arshelmingur

2019
2020 skv. PM 2020/1
== 2020 skv. PM 2020/2

Seinni arshelmingur

1. Spa PM 2020/2 um fjélda ferdamanna sem fer um Keflavikurflugvéll

og samanburdur vid spa PM 2020/1 og 4rid 2019.

Heimildir: Isavia, Sedlabanki Islands.

Mynd 5

Skipting einkaneyslu eftir liklegu umfangi
beinna ahrifa COVID-19 & neysluutgjold’

% af heildarttgjéldum 2019

Utgjold heimila erlendis

(N |

ymis personuleg pjonusta

banadur, fatnadur

Matur, drykkur

000 1

pjonusta, menntun, samtdk

Afengi, tébak, rekstur kutaekja

Veitingahs, gisting, flutningar, pakkaferdir, snyrting,

Tomstundir og menning, okutaeki, heimilistaeki, his-

Husnadislidur, fjarskipti, heilsugaesla, fijarmala-

1. Leidrétt fyrir atgjoldum erlendra ferdamanna i undirlidum einkaneyslu
sem byggist & bradabirgdamati Hagstofu islands 4 skiptingu ttgjalda
erlendra manna 4 islandi 2019. Dekkri litir endurspegla meiri bein 4hrif.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Aukin 6vissa og fjarmalaleg skilyrdi versna

Ovissa & innlendum og alpjédlegum fjarméalamérkudum hefur aukist
verulega i kjolfar farsottarinnar. bessi aukna dvissa kemur m.a. fram
i minnkandi Gtlanavilja fijarmalafyrirteekja og haekkun aheettu- og
vaxtadlags & fjarmalagerninga og Gtlan. | grunnspa bankans er pvi
gert rad fyrir ad vaxtadlag a fyrirteekjalan heaekki um 1 présentu til
vidbotar vid apekka hakkun undir lok sidasta ars (sja umfjollun i
Peningamalum 2020/1).

Sottvarnaradgerdir draga verulega r einkaneyslu

Prengri fjarmalaleg skilyrdi draga Ur eftirspurn heimila og fyrirtaekja
sem beetast vid ahrif lakari atvinnu- og tekjuhorfa. Til vidbdtar
kemur snarpur samdrattur einkaneyslu vegna timabundinnar sjalf-
skipadrar séttkviar, samkomubanns og veikindaforfalla. Til ad dzetla
pau ahrif er fyrst og fremst horft til samsetningar neysluttgjalda
heimila. Atla ma ad um fjérdungur einkaneyslu verdi fyrir miklum
beinum &hrifum pessara adgerda (mynd 5)." Er hér fyrst og fremst
um ad raeda utgjold heimila erlendis og utgjold tengd ferdalogum
innanlands, veitingahisum og ymiss konar afpreyingu og persénu-
legri pjonustu. Vid beetast neyslultgjold tengd varanlegum og
halfvaranlegum neysluvérum sem heimilin hatta liklega vio eda
seinka vegna séttvarnaradgerda stjornvalda. Pessi utgjold vega um
17% af heildardatgjoldum heimila og pvi ma datla ad um 40% af
neysluttgjéldum heimila verdi fyrir toluverdum beinum ahrifum
séttvarnaradgerdanna. Bein ahrif & atgjold til kaupa afengis, tobaks
og rekstrar dkutaekja eru 6ljosari og ahrifin & Gtgjold til kaupa & mat
og drykkjarvoru og a fost atgjold tengd hidsneedi, heilsugaeslu og
menntun eru liklega tilt6lulega litil.

i grunnspanni er gert rad fyrir ad haldid verdi afram ad vinda
ofan af sottvarnaradgerdum stjérnvalda 4 naestu vikum. Adgerdirnar
hafa stadid yfir fra midjum mars og & peim tima ma etla ad utgjold
heimila til peirra undirflokka einkaneyslu sem eru mest utsettir fyrir
ahrifum farséttarinnar og séttvarnaradgerdanna hafi verid afar tak-
morkud. Einhver hluti pessara Utgjalda mun poé liklega feerast yfir
4 sidari hluta arsins. Einnig ma gera rad fyrir ad hluti samdrattar i
nokkrum af peim utgjaldalidum sem verda fyrir mestum ahrifum
adgerdanna, eins og Gtgjold & veitingahtsum, faerist i adra neyslu
eins og almenna mat- og drykkjarvéru. Ahrif séttvarnaradgerdanna
& préun einkaneyslu i ar verda hins vegar gridarleg og ljést ad storan
hluta samdrattar einkaneyslu i ar ma rekja til beinna ahrifa peirra,
sérstaklega & 60rum fjordungi arsins. bessi ahrif beetast vid og
magna hefdbundin samdrattarahrif sem rekja ma til aukinnar svart-
syni, minnkandi atvinnu og ryrnunar tekna.

Farséttin hefur vidtaek ahrif & vinnumarkad

Farséttin og timabundin lokun fyrirteekja af voldum hennar hefur
einnig veruleg ahrif & vinnumarkadinn. Mikill fjoldi fyrirtaekja horfir
fram & verulega tekjuminnkun og nénast algera stédvun 4 starfsemi.
Atvinnuleysi hefur pvi aukist hratt pott & méti komi adgerdir stjorn-
valda til ad vernda storf og halda fyrirteekjum gangandi (sja ramma-
grein 2). Grunnspain gerir jafnframt rad fyrir ad verulega dragi ar
innflutningi erlends vinnuafls & medan landameeri eru lokud og
flugsamgongur takmarkadar og ad hluti pess yfirgefi landid pegar
samgongur verda greidari. ba veldur farséttin verulegu vinnutapi hja

1. | opinberum gégnum Hagstofu Islands yfir skiptingu einkaneyslu eru undirlidir ekki
leidréttir fyrir atgjoldum erlendra ferdamanna hér & landi. bau eru hins vegar dregin
fra i heilu lagi pegar undirlidir eru lagdir saman. Hér hafa undirlidir verid leidréttir fyrir
utgjéldum erlendra ferdamanna ut fra skiptingu Hagstofunnar & atgjoldum peirra nidur
& undirlidi einkaneyslu.




starfandi félki vegna veikindaforfalla og séttkvia. Er pa tekid tillit til
beinna ahrifa & pa sem eru veikir eda i séttkvi og til dbeinna dhrifa
& pa sem missa Ur vinnu sakir t.d. skertrar starfsemi leik- og grunn-
skoéla eda veikinda fjolskyldumedlima.

Mesti samdrattur a einu ari i heila 6ld

Likt og rakid er i megintextanum er gert rad fyrir 8% samdraetti
landsframleidslu & pessu ari sem samsvarar teplega 9 présentna
breytingu fra febriarspa Sedlabankans. Breyting 4 hagvaxtarhorfum
i ar er pvi meiri hér & landi en 1 helstu vidskiptalondum ad medaltali
og gangi petta eftir yrdi petta mesti efnahagssamdrattur sem hefur
ordid hér 4 landi 4 einu ari sidan arid 1920 (mynd 6). Samkvaemt
grunnspa bankans er samdratturinn pvi meiri en vard arid 2009 i
kjolfar fjarmalakreppunnar pétt hann sé minni pegar tekid er tillit til
pess ad efnahagsumsvif héldu afram ad dragast saman arid 2010.

Mismunandi svidsmyndir af hagvaxtarhorfum
Eins og adur hefur komid fram geetir verulegrar évissu um hversu
djdp nuverandi kreppa verdur og hve hratt efnahagsumsvif faerast
i edlilegt horf & ny. Stéri dvissupatturinn er hve lengi farséttin mun
geisa og hvort hun fari aftur af stad eftir ad slakad hefur verid &
sottvarnaradgerdum stjornvalda. Pa er évist hversu vidtek og lang-
vinn ahrifin verda & virdiskedjur og matveaelaframleidslu um allan
heim og hvenear landameeri opnast & ny fyrir ferdalog milli landa.
Einnig er mikil 6vissa um hve mikil og langvarandi ahrif sjalfskipadra
sottkvia og samkomubanns verda & einkaneyslu og ad hve miklu
leyti heimilin fresta neysluakvérounum eda heetta alfarid vid per.
Grunnspain gerir rad fyrir ad efnahagsumsvif taki smam
saman ad feerast i edlilegt horf 4 pridja fjérdungi arsins. Petta gaeti
hins vegar reynst of bjartsynt ef farséttin reynist pralatari. Mynd
7 synir fraviksdeemi par sem séttvarnaradgerdir stjornvalda vara
lengur fram eftir arinu og 6vissa eykst enn frekar sem felur i sér meiri
heekkun dhaettudlags 4 fjarmalamarkadi og meiri varfaerni heimila i
atgjaldadkvérdunum. I pessu daemi fer efnahagssamdratturinn i rif-
lega 10% i ar og batinn a naesta ari verdur jafnframt haegari. Ekki er
b6 heldur hagt ad utiloka ad vidsnuningurinn verdi kroftugri. pad
geeti t.d. gerst ef farséttin hjadnar hradar pannig ad batinn i ferda-
pjénustu verdi 6flugri. Minni 6vissa og meiri bjartsyni um efnahags-
horfur geetu einnig hvatt til aukinna neyslu- og fjarfestingarutgjalda.
[ sliku deemi geeti samdratturinn i &r ordid teeplega 6% og batinn &
neesta ari kroftugri.
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Mynd 6
Sj6 dypstu samdréttarskeid & fslandi i 140 &r'

%

1918 1883 2010 1952 1968

1. Samdrattarskeid fra 1882 par sem VLF drést saman um meira en 5%
midad vid arsgdgn. Gogn fyrir timabilid fyrir 1945 fra bjodhagsstofnun
en eftir 1945 fra Hagstofu Islands.

Heimildir: Hagstofa islands, bj6dhagsstofnun, Sedlabanki islands.

Mynd 7
Mismunandi spar um hagvoxt 2020-2022"

PM 2020/1
PM 202072
Mildari svidsmynd

1fnl

Verri svidsmynd

1. Samanburdur & grunnspa PM 2020/1 og PM 2020/2 fyrir arin 2020-
2022 asamt tveimur fraviksdeemum sem gera rad fyrir misdjipum efna-
hagssamdreetti og mishrodum bata.

Heimild: Sedlabanki islands.
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