2. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN MITGLIEDSLANDERN

ISLAND

Nach einer schweren Rezession ist die Wirtschaft seit Ende 2010 stetig gewachsen. Der vom privaten
Verbrauch, den Wohnungsbau- und den Unternehmensinvestitionen induzierte Aufschwung wird
sich den Projektionen zufolge fortsetzen, und das Wachstum diirfte sowohl 2013 als auch 2014 etwas
iiber 2%:% des BIP betragen. Die Inflation wird voraussichtlich drastisch zuriickgehen - von nahezu
6% im Frithjahr 2012 auf 3%2% im Jahr 2014 -, diirfte aber noch oberhalb der amtlichen Zielvorgabe
von 2,5% verharren.

Die Regierung sollte sicherstellen, dass sie bei der Erfiillung ihrer Haushaltsziele auf Kurs bleibt,
und das Gesetz verabschieden, das einen klareren Haushaltsrahmen schafft und einen mittelfristigen
Schwerpunkt fiir die Fiskalpolitik setzt. Sie sollte eine Bestandsaufnahme der 6ffentlichen Ausgaben
durchfiihren, um strukturelle Einsparmaéglichkeiten zu identifizieren. Die akkommodierende
Geldpolitik sollte mit der Absorption des Kapazitétsiiberhangs schrittweise aufgegeben werden. Die
aufsichtsrechtlichen Vorschriften und die prudenzielle Aufsicht selbst sollten gestérkt werden.

Die Konjunkturerholung Das Wachstum wird vom privaten Verbrauch angetrieben, der durch
setzt sich in stetigem Kreditabschreibungen und hohe Tarifabschliisse angekurbelt wurde, sowie von
Tempo fort den Wohnungsbau- und den Unternehmensinvestitionen. Die Finanzlage der

privaten Haushalte hat sich zwar verbessert, doch setzen die Unternehmen den
Fremdkapitalabbau fort. Die Zentralbank hat begonnen, ihre akkommodierenden
geldpolitischen Impulse zu entziehen, doch liegt ihr Leitzins nach Bereinigung
um die Inflationsrate immer noch auf niedrigem Niveau. Die Arbeitslosenquote
sank im dritten Quartal 2012 auf 5,7%, was zum Teil durch ein befristetes
Programm zur Beschéaftigung von Langzeitarbeitslosen bedingt war. Nach
den hohen Tarifabschliissen von Ende 2011 ist eine Verlangsamung des
Lohnwachstums eingetreten, die sich weiter fortsetzen diirfte. In dem Mafie, wie
die Effekte des vergangenen Rohstoffpreisanstiegs und der Wahrungsabwertung
nachliefien, ging die Inflation zwar drastisch zurtick, doch liegt sie immer
noch deutlich tiber dem Zielwert der Zentralbank von 2,5%.

Iceland
Household balance sheets have improved! Exchange rate appreciation has reduced inflation
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1. End of year and for 2012, end of June.
2. Without pension assets.
Source: Central Bank of Iceland and Statistics Iceland.
StatLink =M http://dx.doi.org/10.1787/888932743520
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Iceland: Demand, output and prices

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Current prices Percentage changes, volume (2005 prices)

ISK billion

GDP at market prices 14954 -4.0 2.6 2.5 2.7 2.7
Private consumption 764.3 0.0 2.7 3.5 2.5 3.0
Government consumption 396.9 -3.4 -0.9 -0.6 0.3 0.1
Gross fixed capital formation 207.3 -8.6 12.8 8.4 4.8 17.0
Final domestic demand 1 368.6 -2.4 3.1 815 2.4 4.5
Stockbuilding’ 0.7 -0.2 0.6 0.0 -0.1 0.0
Total domestic demand 1369.3 -2.6 3.8 S15 1.6 4.5
Exports of goods and services 788.3 0.6 4.1 4.9 3.0 2.9
Imports of goods and services 662.2 4.5 6.8 6.6 2.1 6.1
Net exports’ 126.1 17 08 -04 07 -15

Memorandum items
GDP deflator _ 6.9 3.6 3.6 4.8 4.7
Consumer price index _ 5.4 4.0 5.2 4.1 S5
Private consumption deflator _ 3.0 5.4 4.7 4.2 3.9
Unemployment rate _ 7.6 71 6.1 54 5.1
General government financial balance® _ -10.1 -5.4 -1.8 -0.4 0.7
General government gross debt? _ 125.2 128.4 124.7 1206 1154
Current account balance? _ -8.0 -6.9 -8.4 -3.8 -4.7

1. Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.
2. As a percentage of GDP.
Source: OECD Economic Outlook 92 database.

StatLink Sa=r http://dx.doi.org/10.1787/88893274498:

Die von der Haushalts- Der Primérsaldo diirfte sich 2012 um 4% des BIP verbessern. Die Regierung
konsolidierung aus- plant fiir 2013 und 2014 eine Konsolidierung im Umfang von 1%% bzw. 1% des
gehende Bremswirkung  BIP, was den Uberschuss im Primérhaushalt 2014 auf 4% des BIP erh6hen und
diirfte nachlassen den Abwartstrend der Staatschuldenquote verstarken wiirde.

Die Erholung diirfte sich Die Konsumausgaben und die Unternehmensinvestitionen, insbesondere
mit verhaltenem Tempo in Kraftwerke und energieintensive Industrieprojekte, werden den Projektionen
fortsetzen zufolge weiter die Hauptstiitzen der Konjunkturerholung sein und dafiir

sorgen, dass die Wachstumsrate bei etwas mehr als 2%% gehalten wird.
Die Arbeitslosigkeit wird voraussichtlich bis 2014 auf ihre strukturelle Rate
zuriickgehen, und die Inflation dirfte auf 3,5% sinken. Mit der Absorption
des Kapazitatsiiberhangs durften die geldpolitischen prozyklischen Impulse
schrittweise entzogen werden, um dem Aufkommen von Inflationsdruck
entgegenzuwirken und den Weg fiir eine allmahliche Lockerung der Kapital-
verkehrskontrollen zu ebnen.

Die Risiken sind iiber- Das Hauptrisiko, mit dem diese Projektionen behaftet sind, wére
wiegend abwidrts eine Verzogerung bei den energieintensiven Investitionsprojekten infolge
gerichtet strukturbedingter Schwierigkeiten in der weltweiten Aluminiumindustrie.

Die Lockerung der Kapitalverkehrskontrollen konnte, wenn sie die Bilanzen
schwicht, das Wachstum kurzfristig verringern, das Wachstum aber auch
erhohen, falls sie das Vertrauen der Unternehmen stirken sollte.
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