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ISLAND

Das Wachstum wird sich den Projektionen zufolge auf ein nachhaltigeres Tempo
verlangsamen. Das Konsumwachstum wird unter dem Einfluss abnehmender Beschifti-
gungs- und Lohnzuwichse nachlassen. Die Waren- und Dienstleistungsexporte und ins-
besondere der Fremdenverkehr werden sich nach einem starken Jahr 2018 abschwichen,
wihrend die Einfuhren wegen der sich verlangsamenden Inlandsnachfrage sinken. Der
Wohnungsbauboom wird sich beruhigen und das Wachstum der privaten Investitionen
wird zuriickgehen. Die Arbeitslosenquote verharrt mit rd. 3% auf niedrigem Niveau.

Die Teuerung nimmt zu, was hauptséchlich einem schwicheren Wechselkurs und
hoheren Einfuhrpreisen zuzuschreiben ist. Die Zentralbank hat den Leitzins angehoben,
und in den Projektionen wird von einer weiteren Leitzinserh6hung ausgegangen, mit
der die steigenden Inflationserwartungen verankert werden sollen. In der Fiskalpolitik
diirfte ein weitgehend neutraler Kurs gefahren werden. Eine Straffung durch Einddmmung
der laufenden Ausgaben wire indessen angebracht, da der Inflationsdruck anhilt und
die offentliche Verschuldung nur langsam sinkt. Die geplante Steuererleichterung fiir
Geringverdiener wird die Arbeitsanreize erh6hen und die Volkswirtschaft noch egalitédrer
machen.

Das Wachstum verlangsamt sich

Trotz eines starken Lohnauftriebs verlangsamt sich der private Verbrauch, weil das
Beschéaftigungswachstum nachlésst. Die Ausfuhren von Meereserzeugnissen waren 2018
auflergewohnlich hoch. Die Zahl der einreisenden Passagiere am Flughafen Keflavik deutet
allerdings auf eine Abschwachung des Fremdenverkehrs hin. Die Unternehmensinvestitio-
nen erholen sich nach dem im fritheren Verlauf von 2018 verzeichneten Einbruch, bleiben
jedoch hinter den Erwartungen zuriick, da die Nachfragedynamik nachlasst. Die Kapital-
strome sind immer noch verhalten, obwohl sich das Zinsgefille gegentiber anderen Landern
verringert. Die Arbeitslosigkeit ist nach wie vor niedrig und die Unterbeschéaftigung ist
weiter gesunken.
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Iceland: Demand, output and prices

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Current prices Percentage changes, volume
ISK billion (2005 prices)

GDP at market prices 2 288.0 7.4 4.0 3.8 2.8 2.6
Private consumption 1146.6 7.2 7.9 5.3 3.7 2.5
Government consumption 535.3 1.9 3.1 2.8 1.9 21
Gross fixed capital formation 439.0 21.7 9.5 59 4.6 3.8
Final domestic demand 2120.9 8.8 71 4.8 85 2.7

Stockbuilding’ 3.5 -06 -0.5 0.2 0.2 0.0
Total domestic demand 21243 8.2 6.6 5.0 3.6 2.7
Exports of goods and services 1188.4 10.9 5.5 2.6 2.8 2.6
Imports of goods and services 1024.7 145 125 54 5.0 3.4

Net exports’ 163.7 08 -25 -11 -1.0 -03

Memorandum items

GDP deflator _ 1.9 0.5 2.2 3.9 8.3

Consumer price index _ 1.7 1.8 26 3.9 3.5

Core inflation index? B 22 24 24 35 35

Unemployment rate (% of labour force) _ 3.0 2.8 2.7 2.7 29

General government financial balance (% of GDP) _ 12.3 0.1 1.3 1.3 1.2

General government gross debt® _ 644 639 621 603 588

Current account balance (% of GDP) _ 7.5 &3 1.3 1.6 1.6

1. Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.
2. Consumer price index excluding food and energy.

3. Includes unfunded liabilities of government employee pension plans.
Source: OECD Economic Outlook 104 database.

StatLink i=m http://dx.doi.org/10.1787/888933877772

Die Fiskalpolitik bleibt akkommodierend

In den Projektionen sind erhebliche von der Regierung geplante Erhéhungen der
offentlichen Ausgaben bertiicksichtigt. Diese gehen insbesondere in die Infrastruktur, wo
sie das Wachstumspotenzial steigern. Erleichterungen bei den Einkommensteuern und
Sozialversicherungsbeitragen fiir Geringverdiener werden die Arbeitsanreize starken und
zur Verringerung der Einkommensungleichheit beitragen. Auch wenn der Haushalt weiter-
hin einen Uberschuss ausweist und ein inklusives Wachstum begtinstigt, sollte der fiskal-
politische Kurs kontraktiver ausgerichtet werden, um Finanzpuffer aufzubauen. Hilfreich
wire insbesondere eine Straffung des ¢ffentlichen Verbrauchs. So wie die Fiskalpolitik
derzeit ausgerichtet ist, wird die 6ffentliche Verschuldung nur langsam zurtiickgehen.

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

Dank einer hohen Beschiftigung, geringerer Verdienst- und Beschéftigungsunter-
schiede zwischen Méannern und Frauen sowie einem gezielt ausgerichteten Steuer- und
Transfersystem ist Island eine der egalitdrsten Volkswirtschaften des OECD-Raums. In den
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letzten Jahren ist die Eilnkommensungleichheit weiter zuriickgegangen. Die geplanten Steuer-
und Beitragserleichterungen fiir Geringverdiener werden Island noch egalitdrer machen.

Das Wachstum verlangsamt sich weiter

Unter dem Einfluss geringerer Exporte, schwicherer 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% zurtckgehen. Offentliche
Investitionen in Strafden, Schulen und ein neues Krankenhaus werden den Effekt sinkender
Unternehmensinvestitionen teilweise ausgleichen und das langerfristige Wachstums-
potenzial erhohen. Wegen ihrer geringen Grofse ist die islandische Volkswirtschaft volatil
und anfallig, und so kénnen kleine Veranderungen der Aussichten auf den wichtigsten
Exportmarkten zu weitreichenden binnenwirtschaftlichen Umschichtungen fiihren. Zu
den Risiken gehort auch die Moglichkeit eines grofden Vulkanausbruchs, der Infrastruktur
zerstoren konnte und Handel und Verkehr weit iiber Island hinaus beeintrachtigen wiirde.
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