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ISLAND
Das Wachstum wird sich den Projektionen zufolge auf ein nachhaltigeres Tempo 

verlangsamen. Das Konsumwachstum wird unter dem Einfluss abnehmender Beschäfti
gungs- und Lohnzuwächse nachlassen. Die Waren- und Dienstleistungsexporte und ins
besondere der Fremdenverkehr werden sich nach einem starken Jahr 2018 abschwächen, 
während die Einfuhren wegen der sich verlangsamenden Inlandsnachfrage sinken. Der 
Wohnungsbauboom wird sich beruhigen und das Wachstum der privaten Investitionen 
wird zurückgehen. Die Arbeitslosenquote verharrt mit rd. 3% auf niedrigem Niveau.

Die Teuerung nimmt zu, was hauptsächlich einem schwächeren Wechselkurs und 
höheren Einfuhrpreisen zuzuschreiben ist. Die Zentralbank hat den Leitzins angehoben, 
und in den Projektionen wird von einer weiteren Leitzinserhöhung ausgegangen, mit 
der die steigenden Inflationserwartungen verankert werden sollen. In der Fiskalpolitik 
dürfte ein weitgehend neutraler Kurs gefahren werden. Eine Straffung durch Eindämmung 
der laufenden Ausgaben wäre indessen angebracht, da der Inflationsdruck anhält und 
die öffentliche Verschuldung nur langsam sinkt. Die geplante Steuererleichterung für 
Geringverdiener wird die Arbeitsanreize erhöhen und die Volkswirtschaft noch egalitärer 
machen. 

Das Wachstum verlangsamt sich 

Trotz eines starken Lohnauftriebs verlangsamt sich der private Verbrauch, weil das 
Beschäftigungswachstum nachlässt. Die Ausfuhren von Meereserzeugnissen waren 2018 
außergewöhnlich hoch. Die Zahl der einreisenden Passagiere am Flughafen Keflavik deutet 
allerdings auf eine Abschwächung des Fremdenverkehrs hin. Die Unternehmensinvestitio
nen erholen sich nach dem im früheren Verlauf von 2018 verzeichneten Einbruch, bleiben 
jedoch hinter den Erwartungen zurück, da die Nachfragedynamik nachlässt. Die Kapital
ströme sind immer noch verhalten, obwohl sich das Zinsgefälle gegenüber anderen Ländern 
verringert. Die Arbeitslosigkeit ist nach wie vor niedrig und die Unterbeschäftigung ist 
weiter gesunken. 
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ICELAND

Growth is projected to slow towards more sustainable rates. Consumption growth
will ease as employment and wages decelerate. Exports of goods and services, especially
tourism, will weaken after a strong 2018, while imports will decline following slowing
internal demand. The residential housing boom will ease and the growth of private
investment will weaken. The unemployment rate remains low, at around 3%.

Inflation is creeping up, mainly due to a weaker exchange rate and higher import
prices. The central bank raised the policy interest rate and is projected to increase it
further to anchor rising inflation expectations. Fiscal policy is projected to be broadly
neutral. However, a tighter stance via current expenditure containment would be
appropriate as price pressures persist and public debt is declining only slightly. The
planned tax relief for low-income earners will strengthen work incentives and make the
economy even more egalitarian.

Growth is slowing

Despite strong wage growth, private consumption is slowing because of easing

employment growth. Exports of marine products were exceptionally high in 2018, but arrivals

at Keflavik airport show weakening foreign tourism. Business investment is recovering from

the slump earlier in 2018 but remains weaker than expected as demand momentum is

declining. Capital flows remain muted despite a narrowing interest rate differential with other

countries. Unemployment remains low and under-employment has edged down further.

Fiscal policy remains accommodative

The projection includes considerable fiscal spending increases, as planned by the

government, in particular for infrastructure that boosts potential growth. Relief on income

taxes and social contributions for low-income earners will strengthen work incentives and

help reduce income inequality. Although the budget remains in surplus and fosters

inclusive growth, fiscal policy should be more contractionary, especially by streamlining

Iceland

Source: OECD Economic Outlook 104 database.
1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933876765
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Die Fiskalpolitik bleibt akkommodierend

In den Projektionen sind erhebliche von der Regierung geplante Erhöhungen der 
öffentlichen Ausgaben berücksichtigt. Diese gehen insbesondere in die Infrastruktur, wo 
sie das Wachstumspotenzial steigern. Erleichterungen bei den Einkommensteuern und 
Sozialversicherungsbeiträgen für Geringverdiener werden die Arbeitsanreize stärken und 
zur Verringerung der Einkommensungleichheit beitragen. Auch wenn der Haushalt weiter
hin einen Überschuss ausweist und ein inklusives Wachstum begünstigt, sollte der fiskal
politische Kurs kontraktiver ausgerichtet werden, um Finanzpuffer aufzubauen. Hilfreich 
wäre insbesondere eine Straffung des öffentlichen Verbrauchs. So wie die Fiskalpolitik 
derzeit ausgerichtet ist, wird die öffentliche Verschuldung nur langsam zurückgehen.

Die Inflation liegt unter der Zielvorgabe der Zentralbank, ist jedoch im zweiten Halbjahr 
2018 gestiegen, hauptsächlich bedingt durch eine Lohndrift, die sich abschwächende Krone 
und steigende Einfuhrpreise. Im November hob die Zentralbank den Leitzins um 0,25% 
an, was die erste Zinserhöhung seit Ende 2015 war. In den Projektionen wird von einer 
weiteren Zinserhöhung zur Eindämmung des Inflationsdrucks ausgegangen, die zugleich 
zur Stabilisierung der Krone beitragen dürfte. Die Kapitalzuflüsse nach Island werden auf
grund sinkender relativer Renditen weiter zurückgehen.

Dank einer hohen Beschäftigung, geringerer Verdienst- und Beschäftigungsunter
schiede zwischen Männern und Frauen sowie einem gezielt ausgerichteten Steuer- und 
Transfersystem ist Island eine der egalitärsten Volkswirtschaften des OECD-Raums. In den 
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public consumption, to build fiscal buffers. On current policies, public debt will decline

only gradually.

Inflation is below the central bank’s target but edged up in the second half of 2018,

mainly because of wage drift, a weakening króna, and rising import prices. In November, the

central bank raised its policy interest rate by 0.25%, the first increase since end-2015. Rates

are projected to rise further to reduce inflationary pressures, which will also help stabilise

the króna. Capital inflows to Iceland will ease further as relative rates of return are declining.

Iceland is one of the most egalitarian economies of the OECD thanks to high

employment, low pay and employment differences between men and women and a

targeted tax and benefit system. Over the past years, income inequality has declined

further. The planned tax and social contribution reliefs for low-income earners will help

make Iceland even more egalitarian.

Growth continues to slow

Growth is projected to slow to 2.8% in 2019 and 2.6% in 2020, owing to weaker exports,

weaker business investment and slowing household consumption. Public investment for

roads, schools and a new hospital will partially offset the decline in business investment

and increase longer-term potential growth. The small size of the economy makes it volatile

and vulnerable, and minor changes to the outlook in the main foreign markets can quickly

translate into large internal rebalancing. Risks also remain that a major volcanic eruption

could destroy infrastructure and disrupt trade and transport far beyond Iceland.

Iceland: Demand, output and prices

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933877772

Memorandum items

Source: 
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letzten Jahren ist die Einkommensungleichheit weiter zurückgegangen. Die geplanten Steuer- 
und Beitragserleichterungen für Geringverdiener werden Island noch egalitärer machen. 

Das Wachstum verlangsamt sich weiter 

Unter dem Einfluss geringerer Exporte, schwächerer Unternehmensinvestitionen 
und eines sich verlangsamenden Verbrauchs der privaten Haushalte wird das Wachs
tum den Projektionen zufolge 2019 auf 2,8% und 2020 auf 2,6% zurückgehen. Öffentliche 
Investitionen in Straßen, Schulen und ein neues Krankenhaus werden den Effekt sinkender 
Unternehmensinvestitionen teilweise ausgleichen und das längerfristige Wachstums
potenzial erhöhen. Wegen ihrer geringen Größe ist die isländische Volkswirtschaft volatil 
und anfällig, und so können kleine Veränderungen der Aussichten auf den wichtigsten 
Exportmärkten zu weitreichenden binnenwirtschaftlichen Umschichtungen führen. Zu 
den Risiken gehört auch die Möglichkeit eines großen Vulkanausbruchs, der Infrastruktur 
zerstören könnte und Handel und Verkehr weit über Island hinaus beeinträchtigen würde. 
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