mai 2024

~—
Pjodhagsspa

Jafnveegi a stjornborda:
Hlyir vindar, svalur sjor?




V. mai 2024

Jafnvaegi a stjornborda: Hlyir vindar, svalur sjor?

Samantekt

Litill hagvoxtur i ar en beetir sidar i voxtinn a ny

— Herdir jafnt og pétt a .
hagvaxtartaktinum eftir Hagvoxtur
hagsveifluskil

— 0,9% hagvoxtur 2024
—  2,3% hagvoxtur 2025
—  2,6% hagvoxtur 2026

Litilshattar vidskiptaafgangur a spatimanum

— Voxtur i ferapjonustu mun haegari en Utanrikis-
undanfarin ar Vi&Skipti

—  Utflutningur eykst um 0,4% i 4r og
innflutningur um 1,4% I

7
— 1,0% vidskiptaafgangur i ar ‘VJ

— Litilshattar vidskiptaafgangur arin 2025
0g 2026

Verdbolga hjadnar med timanum

— Verdbodlga er tekin ad hjadna eftir ,
verdbolguskot sidustu missera Ver6bo|ga

— Seigla i ibudamarkadi og raunverd
hakkar & spatimanum VN

— Sto6dugra verdlag erlendis, haeg
styrking krénu og hofsamir
kjarasamningar studla adé hjédnun

— 5,9% verdbodlga ad medaltali 2024,
3,6% arid 2025 og 3,1% arid 2026

A vinnumarkadi dregur haegt og sigandi tr spennu

— Dregur jafnt og pétt ur porf fyrir Vinnu-
frekara adflutt vinnuafl
markadur

— Atvinnuleysi 3,9% ad jafnadi a pessu
ari, 4,1% arid 2025 og 4,0% 2026 ﬁf
— Nidurstada nylegra kjarasamninga | I | I'

leidir til stodnunar i kaupmeettiiaren
skilar kaupmattarvexti naestu ar

— Laun haekka um 5,7% i ar, 5,1% arid
2025 og 4,7% arid 2026

Styrivextir afram hair naestu misserin

— Vaxtahakkunarferli lokid nema bakslag .
komi i verdbdlguhjédnun Vextir

— Haegfara vaxtaleekkun hefst &
haustdogum 2024

— Styrivextir 8,75% i arslok 2024, 6,25% i
arslok 2025 og 5,5% i lok spatimans

LI

— Langtimavextir leekka pegar fra lidur,
atlit fyrir 5,7% 10 ara nafnvexti og 2,2%
10 dra raunvexti i lok spatimans

Héfleg styrking kronu likleg a spatimanum

— Batnandi vidskiptajofnudur og innflaedi i B
fjarfestingar stydur vid gengi krénu Kronan

— Erlendar fjarfestingar lifeyrissjéda og
annad fjarfestingautflaedi vegur 4 moti

— Horfur a ad gengi krénu verdi 5% haerra i kr
lok spatimans en pad var i arslok 2023

— HAatt raungengi dregur ur vidskiptaafgangi
og geeti myndad prysting til
gengisleekkunar pegar fra lidur
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Eftir kraftmikinn hagvaxtarkipp arin 2021-2022 vard
vidsnuningur i vaxtartaktinum & sifasta ari. Innan
arsins 2023 for hagvoxtur fra pvi ad vera 8,9% a 1.
fjordungi arsins nidur i 0,6% & 4. fjérdungi. A seinni
helmingi sidasta ars skruppu einnig pjédarutgjold, sem
endurspegla innlenda eftirspurn, saman milli ara i
fyrsta sinn fra faraldursarinu 2020.

Utflutningur skrapp auk bess saman & lokafjérdungi
arsins og snarpur samdrattur i innflutningi skyrdi ad
mestu pann litla voxt sem pé meeldist. Alls nam
hagvoxtur 4,1% 4 sidasta ari.

Vid spaum pvi ad hagvoxtur meelist 0,9% & pessu ari.
bad er bysna haegur voxtur i sogulegu tilliti og arid
markar i raun hagsveifluskil pétt liklega verdi ekki
samdrattur & arsgrundvelli. Préun innan arsins verdur
vantanlega spegilmynd af préun sifasta ars i peim
skilningi ad voxtur verdur litill framan af en aukinn
préttur feerist sidan i neyslu og fjarfestingu pegar
lengra lidur 4 arid.

A nzesta ari teljum vid ad hagvoxtur verdi 2,3%. Hradari
voxtur neyslu og fjarfestingar reedur mestu um aukinn
hagvoxt milli dra auk pess sem voruutflutningur saekir i
sig vedrid a ny.

A érinu 2026 er utlit fyrir 2,6% hagvoxt og vegur
vaxandi innlend eftirspurn pyngra en haegari
utflutningsvoxtur pad ar.

Myndarlegri voxtur fjarfestingar og einkaneyslu pegar
fra lidur skrifast ekki sist & aukna fjarfestingargetu
fyrirteekja med laekkandi vaxtastigi og allgédan
kaupmattarvoxt heimila eftir pvi sem verdbdlga
hjadnar.

Spdin nu hljédar upp & talsvert haegari voxt a
spatimanum en spa okkar frd januar sidastlidnum.
Skrifast pad ekki sist & haegari voxt i ferdapjonustu og
einkaneyslu en vid veentum adur. Pad endurspeglar svo
m.a. ahrif meiri spennu i hagkerfinu undanfarid sem og
minni  kaupmattarvaxtar og heerra vaxtastigs a
spatimanum en i fyrri spa.
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Litill hagvoxtur i ar en baetir i voxtinn a ny a komandi arum

Innlend eftirspurn tekur smam saman aftur vid af utflutningi sem helsta undirstada hagvaxtar
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Magnbreyting fra fyrra ari, (%)

18
16
14 4
12 4

2010 2012 2014

s Innflutningur
I Fjarmunamyndun
Verg landsframleidsla

2016 2018

Utflutningur
Samneysla

2020

2022 2024

I BirgGabreytingar
mmm Einkaneysla

2026

Verg landsframleidsla (VLF) og undirlidir eftir arsfjordungum
Magnbreyting fra fyrra ari (%)

-26 -
2018 2019

s Innflutningur
I Fjarmunamyndun
Verg landsframleidsla

2020

2021

Utflutningur
Samneysla

2022 2023

I BirgGabreytingar
mmm Einkaneysla

Heimild: Hagstofa islands og Greining slandsbanka



V. mai 2024

V4
[ d

vissupeettir i spanni eru fjolmargir, en pessir einna helstir

Ofridardldur & alpjédavisu P

Ofridur og spenna & heimsvisu er meiri en verid hefur
um langa hrid.

Ukrainustridid stendur enn, 6fridur fyrir botni
Midjardarhafs hefur magnast og veruleg spenna er
tengd asalni Kina i ad innlima Taivan svo nokkur deemi
séu nefnd.

Stigmognun & slikum atokum geeti haft veruleg
neikvaed ahrif 4 millirikjavidskipti, verdlag og hagproun
hér sem erlendis.

Reykjanesordi

Eldvirkni og jardhraeringum a Reykjanesskaga er liklega
langt fra pvi lokid.

Afram er pvi haetta & ad innvidir og fasteignir geti ordid
fyrir verulegu tjoni vidar en i Grindavik.

bad geeti til ad mynda sett strik i reikning vid frambod a
orku sem og haft neikvaed ahrif & préun ferdapjénustu og
annarrar atvinnustarfsemi @ sudvesturhorni landsins a
komandi misserum.

Ibadamarkadur D‘%}

Talsvert virdist hafa dregid ur ibudabyggingum a fyrstu
stigum eda i undirbuningi og kdnnun medal
byggingaverktaka segir svipada ségu um komandi
fjordunga.

Heetta er 4 ad talsvert dragi ur frambodi nyrra eigna
pbegar lengra lidur a spatimann sem gaeti leitt til meiri
verGhaekkunar en spad er og haegt 4 hjodnun verdbdlgu
og laekkun vaxta.

Greidslubyrai g|

bratt fyrir verulega hakkun vaxtastigs virdast ahrif a
greidslugetu heimila og fyrirtaekja enn almennt
vidradanleg ef marka ma gégn um vanskil.

Su stada geeti po breyst hratt 4 allra naestu fjér6ungum,
ekki sist medal heimila par sem fastvaxtatimi steersta
hluta dverdtryggdra ibudalana rennur sitt skeid fyrir mitt
ar 2025.

Ahrif harra vaxta & heimili og fyrirtaeki gaetu pvi ordid
mun sterkari a tiltdlulega stuttum tima og dregid meira ur
neyslu og fjarfestingu en spad er.
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Eftir myndarlega fjolgun ferdafdlks hingad til lands a
sidasta ari hefur ferdamannastraumurinn til islands pad
sem af er drinu 2024 verid heldur kraftminni en vid
attum von a i arsbyrjun. Alls komu teeplega 600 pusund
ferdamenn til landsins um Keflavikurflugvoll & fyrsta
pridjungi arsins, sem samsvarar 6% fjolgun fra sama
tima i fyrra.

Horfur eru a ad fjélgun ferdafdlks til landsins i ar verdi
su haegasta i prosentum talid fra upphafi sidasta
aratugar, ad faekkunararunum 2019 og 2020
undanskildum.

Fyrir pvi eru ad okkar mati prjar megindstaedur:

e JarGhreaeringar a Reykjanesi og erlend
fjiolmidlaumfjollun um paer hefur dregid ar dhuga 4
{slandsferdum.

e Nyjabrumid vid islandsferd virdist vera ad dvina og
adrir  apekkir afangastadir & bord vid hin
Nordurlondin njéta vaxandi vinszelda.

e Dregid hefur ur ferdagledi & heimsvisu eftir pvi sem
sparifé  frd faraldrinum  hefur porrid og
upps6fnudum ferdaporsta fra faraldurs-timanum
var svalad.

Vid teljum vaxandi likur & pvi ad ferdapjonustan sé um
pessar mundir ad komast af uppvaxtarskeidi inn &
fullordinsdr og taka sér par med st6du vid hlid
sjavarutvegs og orkufreks idnadar sem proskud
atvinnugrein par sem hagraeding, aukinn virdisauki og
vidhald samkeppnisstodu tekur vid af 6rri uppbyggingu
sem meginvidfangsefni greinarinnar.

Vid hofum pvi endurskodad spa okkar fra januar til
talsvert haegari vaxtar i ferdapjonustu naestu misserin
en vid vaentum pd. Spa okkar hljédar upp & rimlega 4%
fidlgun ferdamanna i 4r og heldur haegari fidlgun hvort
naestu tveggja ara. Midad vid pad verda ferdamenn
riflega 2,3 milljénir i ar, rétt um 2,4 milljonir & naesta ari
og teeplega 2,5 milljénir arid 2026. Er su proun groflega
i takti vid nylegar spar um voxt ferdapjonustu a
heimsvisu.
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Ferdapjonustan fulloronast

Vid spaum riflega 2,3 milljonum ferdamanna hingad til lands petta ar og teeplega 2,5 milljénum arid 2026
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Pusundir

3.000

2.500 -+

2.000

1.500 -

1.000 -

500 -

4,0%
4,2%

Nl ;] i Hn
Nmmmmmmmmmemm

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

a

3,6%

l—>

l—>

2025

mmmmmmmmmmmmmnmmeint

2026

Fjoldi erlendra ferdamanna eftir manudum
Puasundir

350

300

250

200

150

100

50

jan

feb

mar
2019
2022
- = = 2024 spa

mai  jun jal dgu  sep okt ndév des
2020 2021
2023 2024
= = =2025spa - = =2026 spa

Heimild: Ferdamalastofa og Greining [slandsbanka



~

bétt voxtur ferdapjonustunnar verdi likast til mun
haegari en a vaxtarskeidum hennar fyrir og eftir faraldur
vegur hun veaentanlega einna pyngst | vexti
pjonustultflutnings og par med utflutnings i heild petta
arid. Auk pess eru horfur & dgeetum vexti i Utflutningi
pjénustu sem byggir ad stérum hluta & islensku hugviti,
en veegi sliks uatflutnings vex jafnt og pétt &
spatimanum.

Nokkurt bakslag virdist hins vegar i kortunum i
voruutflutningi petta arid. pvi veldur skerding a raforku
til dlvera og lodnubrestur svo nokkud sé nefnt.

A naestu tveimur arum gerum vid hins vegar rad fyrir
héflegum vexti i Gtflutningi voru jafnt sem pjdnustu. A
voruhlidinni er ekki sist um ad raeda aukinn utflutning
eldisfisks, héflegan voxt i aflamarki botnfisktegunda a
heildina litid og minni ahrif skerdingar orku &
alatflutning.

A heildina litid er utlit fyrir ad tflutningur vaxi um 0,4%
4 arinu 2024, 4,0% a arinu 2025 og 3,5% 4 arinu 2026.

Vidsnuningur vard i innflutningi & sidasta ari eftir
hradan voxt arin tvo a undan og skrapp hann saman um
1,4% i fyrra. bessi préun skrifast ekki sist & vidsnaning i
eftirspurnarvexti.

Ad sama skapi eru horfur & ad innflutningsvoxtur verdi
litill framan af arinu 2024 en saeki haegt og bitandi i sig
vedrid pegar fra liGur. Gerum vid rad fyrir ad
innflutningur vaxi um riflega 1% i ar en um pad bil 4%
baedi & naesta ari og & arinu 2026.
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Haegur utflutningsvoxtur i kortunum

Utanrikisvidskipti endurspegla adlégun hagkerfisins eftir hradan voxt utflutnings og eftirspurnar

Utflutningur, arsbreyting og framlag helstu undirlida
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Vatnaskilin i hagkerfinu fra 6rum vexti innlendrar
eftirspurnar til samdrattar endurspeglast i bata 4 jofnudi
utanrikisvidskipta. Eftir tvo hallaar 2021-2022 nam
afgangur a vidskiptajofnudi riflega 1% af VLF a sidasta
ari. Afgangur af pjénustuvidskiptum og jofnudi
pattatekna vé par pyngra en voéruskiptahalli og halli &
rekstrarframlégum til og fra landinu.

Vid spaum aframhaldandi héflegum vidskiptaafgangi oll
arin  2024-2026 par sem voxtur utflutnings verdur
hradari en innflutningsvoxtur naestu fjérdunga og i
kjolfarid eru horfur & jafnvaegi i vexti pessara lida. préun
vidskiptakjara hefur einnig verid tiltolulega hagfelld
undanfarid og er utlit fyrir ad pau batni litillega a
spatimanum.

Haekkandi raungengi geeti po farid ad hafa ahrif til
6hagstaedari utanrikisvidskipta pegar lengra lidur &
spatimann. Styrkist krénan hradar en vid spdum eda
vidskiptakjor versna ad radi geeti vidskiptaafgangur
pannig snuist i halla um eda eftir midjan aratuginn.

Hreinar erlendar eignir pjédarbusins ndmu teepum 38%
af landsframleidslu um sidustu dramot. bessi trausta
eignastada Islands gagnvart umheiminum er gifurlega
mikilvaeg undirstada fyrir kronuna og hagkerfid allt.

Eftir talsverda ryrnun & erlendu stédunni snemma a
aratugnum hefur hun sétt i sig vedrid a ny, medal annars
vegna hakkunar & erlendum moérkudum. Horfur eru a
einhverjum frekari bata a erlendu stédunni samfara
vidskiptaafgangi og medvindi 4 erlendum morkudum.
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Utanrikisvidskipti réttu megin vio nullid a ny

Betra jafnveegi milli utflutnings og eftirspurnar endurspeglast i hoflegum vidskiptaafgangi
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Eftir tveggja ara afar myndarlegan voxt 2021-2022
skrapp fjarmunamyndun litillega saman & siGasta ari.
Samdratturinn nam taeplega 1 présentu i magni meelt.
Voru par ekki sist ahrif haekkandi vaxtastigs ad koma
fram auk pess sem hid opinbera hefur aukid adhald i
fjdrfestingarutgjoldum eftir mikinn hallarekstur i
faraldrinum. 6% samdrattur i opinberri fjarfestingu vo
pannig pyngra en 1% voxtur fjarfestingar atvinnuvega a
sama tima og ibudafjarfesting stéd nanast i stad.

Utlit er fyrir litilshattar voxt fjarfestingar & pessu ari fra
pvi sidasta. Par togast & hoéflegur voxtur i
ibudafjarfestingu og atvinnuvegafjarfestingu annars
vegar og samdrattur i opinberri fjarfestingu hins vegar.
Kannanir & veaentingum fyrirteekjastjornenda og fleiri
visbendingar gefa til kynna ad almenn fjarfesting
fyrirtaekja muni heldur szekja i sig vedrid i ar. Mestu
munar pé um myndarlegar fjarfestingar i landeldi sem
komast a fullan skrid a arinu.

A naestu tveimur drum eru horfur &4 ad meiri kraftur
faerist jafnt og pétt i fjarfestinguna. Baedi er utlit fyrir
talsverdan fjorkipp i fjarfestingum fyrirteekja og eins
eru likur @ ad ibudafjarfesting seeki i sig vedrid sidar
meir. Par eru pé nokkud misvisandi teikn 4 lofti.

Hvad atvinnuvegafjarfestingu vardar er til ad mynda
liklegt ad skridur komist & byggingar hotela og
gistiheimila & nyjan leik eftir timabundna lzegd, enda
eru ad 6drum kosti nokkrar likur & skorti @ gistirymi
sidar @ aratugnum ef fram heldur sem horfir i fjdlgun
ferdamanna.

Sémuleidis virdist ljost ad undirliggjandi eftirspurn a
ibudamarkadi verdur vidvarandi og komi fljétt upp a
yfirbordid pegar vextir taka ad lekka. P4 er vida
vaxandi porf & nyfjarfestingum i innvidum.

Vid teljum ad fjarfesting muni a heildina litid vaxa um
taep 3% 4 arinu 2025 og um rdm 4% arid 2026.
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Stigandi i fjarfestingu a spatimanum

Vaxandi fjarfestingarporf, laekkandi vextir og aukin bjartsyni yta undir fjarfestingartaktinn

Fjarfesting atvinnuvega og tengdir hagvisar
Arsbreyting (%) og visitélur
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Fasteignaverd hefur haekkad téluvert pad sem af er ari,
baedi vegna ahrifa uppkaupa rikisins @ fasteignum i
Grindavik en einnig ma greina eftirspurnarprysting sem
stafar af 68rum undirliggjandi pattum.

Um midbik si@asta ars nadu umsvif a fasteignamarkadi
timabundnu lagmarki og toku ad sxkja i sig vedrid a ny
m.a.  vegna rymri skilyrda hlutdeildarlana.
Jar6hraeringar @ Reykjanesi urdu svo til pess ad
haekkunartaktur fasteignaverds vard enn hradari vegna
spurnar ibda  Grindavikur eftir fasteignum a
sudvesturhorninu. bessara &ahrifa gaetir enn fyrstu
manudi pessa ars en vid gerum rad fyrir ad
Grindavikuréhrif fjari Ut & neestu manudum.

Vid spadum pvi ad ibudaverd haekki um 5,8% a pessu ari,
5,1% arid 2025 og 6,1% arid 2026. brir meginpaettir
koma til med ad studla ad aframhaldandi haekkun ad
okkar mati: endanleg ahrif uppkaupa rikisins a
ibudarhusnaedi i Grindavik, fdlksfjolgun og breytt
samsetning fasteignaldna. Lanpegar hafa i sifellt meiri
meeli faert sig yfir i verdtryggd lan par sem stréng
skilyrdi eru & hamarksgreidslubyrdi og oéverdtryggdir
vextir eru i sogulegu hamarki. P4 maetti segja ad
lanpegar hafi tekid verdtrygginguna i satt a ny, a.m.k.
timabundid, sem skyrir mégulega hluta innkomu nyrra
kaupenda a markadinn.

Sambhlida vaxtalaekkunarferli, sem vid spaum ad hefjist
4 seinni hluta arsins, og aukinni uppbyggingu nyrra
ibuda teljum vid ad adeins slaki & verhakkunum a
naesta ari. begar vextir og verdbdlga fara ad nalgast
fyrri horf arid 2026 gerum vid rad fyrir ad aukins
verdprystings fari ad gaeta 4 ny.

ibudum i byggingu hefur faekkad par sem hair vextir eru
farnir ad bita nokkud fast og framleidslukostnadur &
hverja ibud hefur haekkad. Verktakar vilja teema ar
framleidslupipunum adur en peir hefja ny verkefni og
pess vegna aetti uppbygging nyrra ibuda ad taka vid sér
par sem goédur taktur hefur verid i sélu nyrra ibuda a
pessu ari. bar af leidandi spaum vid ekki vidlika haekkun
og pegar haest 1ét en vid gerum samt sem adur rad fyrir
raunverdshaekkun a spatimanum.
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Ibidaverd heldur afram ad hakka

Seigla i ibudamarkadi
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Einkaneysla drést saman milli &ra seinustu tvo
fjérdunga sidasta ars og flestir hagvisar gefa til kynna
ad hid sama sé uppi 4 teningnum a fyrsta fjordungi i ar.
Samdrattur vard i kortaveltu innanlands ad raunvirdi
staerstan hluta sidasta ars og & fyrsta fjordungi i ar.

Einkaneysla 6x adeins um 0,5% arid 2023 en svo haegur
hefur voxturinn ekki verid fra faraldsarinu 2020. Litill
kaupmadttarvoxtur, hair vextir og verdbdlga hafa pvi
keelt einkaneyslu allverulega. Sveiflur hafa verid i
vaentingum landsmanna ef marka ma vaentingavisitolu
Gallup en & heildina litid hafa veaentingar batnad
t6luvert og ma lesa aukna bjartsyni Ur nyjustu télum.

Hatt vaxtastig keelir einkaneyslu fyrst og fremst med
tvennu moti. Annars vegar verdur beinn kostnadur
neyslu haerri i gegnum  heerri  vexti, t.d.
greidslukortavexti eda haerri greidslubyrdi
husnaedislana, og hins vegar verdur férnarkostnadur
neyslu haerri par sem verid er ad férna avoxtun
sparnadar. Hair styrivextir hafa einmitt gert hvort
tveggja og sparnadarhlutfoll heimilanna hafa haekkad a
ny eftir ad gengid var a uppsafnadan sparnad eftir
faraldur og fdrnarkostnadur neyslu hefur aukist
verulega med heerri raunvoxtum. b6 dré nokkud ur
sparnadi heimila a ny 4 upphafsmanudum pessa ars.

bad ma pvi med sanni segja ad styrivextir hafi skilad
tiletludum drangri & pennan malikvarda. Med
vaxtalaekkunarferli, hjédnun verdbdlgu og hoflegan
kaupmattarvoxt i augsyn gerum vid rad fyrir ad
einkaneysla taki vid sér & seinni hluta ars og aukningin
verdi naegileg til pess ad voxtur verdi 4 arinu pé hann
verdi ekki mikill. Vid gerum svo rad fyrir ad hann taki
hressilega vid sér a naestu tveimur arum.

Vid spaum 0,8% vexti einkaneyslu i ar, 2,2% arid 2025
og 2,8% arid 2026. Voxturinn skrifast @ kaupmattarvoxt
eftir pvi sem verdbdlga hjadnar.

mai 2024

Einkaneyslan nidur um gir

Litill voxtur einkaneyslu og sparnadur hefur aukist

Sparnadur heimila
% af radstofunartekjum

25 4
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15 +
¥\/\ AN
10 | \/\/ \
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= Sparnadarhlutfall heimila Medaltalssparnadur*

Einkaneysla og tengdir hagvisar
% breyting & milli dra (v.as) og visitolugildi (h.as)
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Einkaneysla Kortavelta einst.

Kaupmattur launa —— Vaentingavisitala (h.as)

Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands, Gallup og Greining islandsbanka
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{slenskur vinnumarkadur er bysna seigur og pvi gerum
vid ekki rad fyrir verulegri aukningu atvinnuleysis a
spatimanum. Talsverd spenna hefur verid &
vinnumarkadi sidustu misseri og atvinnuleysi hjadnadi
hratt eftir faraldur. Hluta vinnuaflseftirspurnar hefur
verid meett af erlendu starfsfélki sem hefur verid
drifkraftur sdgulegrar folksfjolgunar. Vid teljum ad pad
haegi a peirri préun og frekara jafnvaegi komist a.

A sidasta ari maeldist atvinnuleysi 3,2% og hafdi pa
ekki maelst laegra sidan arid 2018. Spennu geetir enn en
hdn fer minnkandi i takt vid minni innlenda eftirspurn
og hda vexti. Fyrstu fjéora manudi darsins hefur
atvinnuleysi verid 3,8% ad medaltali i samanburdi vid
3,55% & sama timabili i fyrra. | kénnun Gallup medal
stjérnenda 400 steerstu fyrirtaekja landsins vildu 30%
fidlga starfsfolki en 12% vildu faekka.

Med minnkandi spennu & vinnumarkadi dregur jafnt
og pétt ur porf fyrir frekara adflutt vinnuafl. Vid spaum
pvi ad atvinnuleysi verdi ad jafnadi 3,9% & pessu ari,
4,1% 2025 og 4,0% 2026.

ba teljum vid nidurstédu nylega kjarasamninga leida til
stodnunar i kaupmeetti i 4r en skila kaupmattarvexti
naestu ar. Vid spaum pvi ad laun haekki um 5,7% i ar,
5,1% arid 2025 og 4,7% arid 2026.

Ljost er ad kjarasamningar hafa eytt mikilli vissu en
pé @ enn stér hluti vinnumarkadar eftir ad undirrita
samninga og spenna a vinnumarkadi getur ytt undir
launaskrid & spatimanum. Midad vid pessa spa mun
kaupmattur standa i stad a pessu ari, vaxa um 1,4%
arid 2025 og 1,6% arid 2026.

Toggur i vinnumarkadi en dregur ur spennu

Kaupmattarvoxtur a spatimanum

Atvinnuleysi sem hlutfall af vinnuafli
%

39 41 4,0

3,2

O T T T T T T T T T T
2006 2008 2010 2012 2014

Atvinnuleysi

2016

2018 2020 2022 2024 2026

Spa

Laun og kaupmattur launa
% breyting milli ara

15 -
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10 -
51 47

5 7 \~ )
0
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.10 |

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

— Launavisitala

Kaupmattur launa

Heimild: Sedlabanki islands, Gallup, SA og Greining islandshanka
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Talsverd sveifla vard i gengi kronu innan drsins 2023.
Styrktist krénan framan af ari, gaf sidan talsvert eftir
fram eftir hausti en sotti heldur i sig vedrid & ny undir
arslok. Trulega ma skyra gengispréunina innan arsins
baedi med fledi vegna utanrikisvidskipta, fleedi tengdu
fjdrmagnshreyfingum og breytingum & stédutdku med
krénu.

bad sem af er arinu 2024 hefur gengi kréonu verid
tiltélulega stodugt. Til ad mynda hefur evran haldist
innan bilsins 148-151 & méti kronu frd daramétum fram
yfir midjan mai. Endurspeglar sa stodugleiki allgott
jafnveegi baedi a utanrikisvidskiptum, par sem
pjénustuafgangur vegur gegn voruskiptahalla, og i flaedi
innan fjarmagnsjafnadar, p.e. i vidskiptum med
verdbréf og adrar fjareignir sem og lanahreyfingum.

Horfur um utanrikisvidskipti & naestunni eru apekkar og
i sidustu spa okkar. Utlit er fyrir nokkurn
vidskiptaafgang baedi i ar og naestu tvo ar. Geeti
afgangurinn numid taeplega 40 ma.kr. ad jafnadi ar
hvert & spatimanum. Enn fremur er utlit fyrir allnokkurn
vaxtamun vid utlond @ komandi misserum. b4 er erlend
stada pjodarbusins sterk auk pess sem verdbréfaeign
erlendra adila er hofleg i sogulegu samhengi og
alpjédlegum samanburdi.

A méti gjaldeyrisinnflaedi af ofangreindum &steedum
vega til deemis adframhaldandi erlendar fjarfestingar
lifeyrissjodanna sem namu 83 ma.kr. a sidasta ari. Adrir
innlendir adilar geetu einnig aukid vid fjarfestingar
erlendis pegar fram i saekir, sér i lagi ef kronan styrkist
meira en vid vaentum.

Eins og fyrri daginn ma buast vid skammtimasveiflum {
krénunni. | spanni er b6 gert rad fyrir ad krénan verdi
um pad bil 5% sterkari i lok spatimans en hun var i
arslok 2023. pad jafngildir pvi ad evran kosti um pad bil
143 kr. Er pad heldur minni styrking en vid spadum
aour.

Slik gengisstyrking dsamt hradari haekkun launa og
meiri verdbdlgu hérlendis en gengur og gerist i
vidskiptalondum okkar ytir raungengi kréonu nalaegt
fyrri hdgildum sinum undir lok spatimans. Fara pvi likur
4 frekari styrkingu kronu pverrandi eftir pvi sem timinn
lidur og likur a veikingu sidar meir vaxa ef ekki verdur
breyting a slikri préun launa og verdbdlgu.
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Einhver frekari styrking kronu i kortunum

Haekkandi raungengi krénu setur vidskiptaafgangi skordur a spatimanum og ahrifin eru gagnkveem

Gengi krénu og nokkrir ahrifapaettir
Ma.kr. (v.ds) og EUR/ISK (h.as)
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Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands og Greining islandsbanka
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Verdbdlga er tekin ad hjadna eftir verdbolguskot
sidustu missera. Seigla i ibudamarkadi hefur leitt til
pess ad hjodnun verdbdlgunnar hefur verid minni en
vonir stédu til. Haest meaeldist verdbdlgan 10,2% a
seinasta ari en han hefur hjadnad sidan pa og meeldist
6,0% i april sem er enn pdé nokkud langt fra 2,5%
markmidi Sedlabankans.

Utlit er fyrir 4framhaldandi hjédnun verdbdlgu & naestu
fjérdungum pdé hun verdi tregbreytanleg allra naestu
manudi. Ef spd okkar gengur eftir mun verdbdlga
maelast 5,0% i lok ars. Helstu astedur fyrir pralatari
verdbdlgu hafa verid haekkanir a fasteignamarkadi sem
ma m.a. rekja til uppkaupa rikisins 4 fasteignum i
Grindavik en adrir lidir hafa & heildina litid verid
nokkud spakir. Ma par nefna ad gengi kronu hefur
verid mjog stodugt pad sem af er ari, verdlag erlendis
verid stodugt og eldsneytisverd somuleidis.

Astaeda hradrar hjédnunar verdbdlgu a fyrri hluta ars
er hve stérir haekkunarmanudir fra sidasta ari hafa
verid ad detta Ut dar arsmelingunni. bar sem
manudirnir sem detta Gt ar maelingunni nastu manudi
eru ekki jafn storir verdur arstaktur verdbdlgunnar
tregbreytanlegur. Vid gerum rad fyrir aframhaldandi
seiglu & ibudamarkadi & arinu og spaum
raunverdshakkunum & spatimanum.

Vid spdum pvi ad verdbdlga verdi 5,9% ad jafnadi a
pessu ari, 3,6% arid 2025 og 3,1% arid 2026. Stodugt
verdlag erlendis, haeg styrking krénu og hofsamir
kjarasamningar studla einna helst ad hjodnun.
Verdbdlgan fer ekki i markmid samkvaemt okkar spa en
verdur ansi naleegt pvi arid 2026.

Helstu dvissupaettir eru ahrif nyrrar adferdafraedi vid
meelingu a reiknudu husaleigunni, hvort launaskrid
verdi verulegt og hvernig ofridardldur & alpjédavisu
koma til med ad prdast. Einnig er haetta a ad talsvert
dragi ur frambodi nyrra eigna & ibudamarkadi pegar
lengra lidur & spatimanum sem geeti leitt til meiri
ver8haekkunar en spad er og haegt & hjodnun
verdbolgu og laekkun vaxta.

Verdbolga hjadnar en er enn all langt fra markmidi

Verdbodlga naer ekki markmidi a spatimanum en verdur nalaegt pvi arid 2026

Verdbolguspa %
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Heimild: Hagstofa islands og Greining islandsbanka
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Styrivextir hafa verid ébreyttir i 9,25% sidan i agust 2023
eftir 8,5 prosenta haekkun frd vordéogum 2021.
Raunstyrivextir hafa pdé haekkad afram undanfarna
fjérdunga og endurspegla peir peningalegt adhald um
pessar mundir eftir umtalsverdan slaka allt fram i
arsbyrjun 2023.

Utlit er fyrir ad naesta breyting & voxtum verdi til
lekkunar enda lysti peningastefnunefnd Sedlabankans
pvi yfir i mai ad ndverandi raunvaxtastig veeri liklega
naegilegt til ad na verdbdlgu nidur i markmid innan
dsaettanlegs tima. Frekari hjodnun verdbodlgu og laekkun
verdbolguveaentinga etti pvi ad 6dru Obreyttu ad gefa
bankanum svigrum til lekkunar styrivaxta a seinni
helmingi arsins.

Gangi spdr okkar um verdbdlgu og efnahagspréun eftir
geeti vaxtalaekkunarferlid hafist i agustlok pegar nazesti
vaxtadkvordunardagur er radgerdur. P6 eru nokkrar likur
4 ad pad muni bida fram til lokafjérdungs arsins en pa
eru tveir vaxtadkvordunardagar a dagskra.

bétt Sedlabankastjori hafi gefid i skyn ad vextir kynnu ad
lekka allmyndarlega pegar par ad keemi pykir okkur
liklegra ad farid verdi varlega i sakirnar fyrst um sinn.
Seigla i fjarfestingarstiginu og undirliggjandi spenna a
ibudamarkadi, sem og audvitad pralat verdbdlga
undanfarid, eru t.d. gildar astaedur til pess ad slaka ekki
of hratt a adhaldinu.

Vid spaum pvi ad styrivextir verdi komnir i 8,75% i arslok
2024, i6,25% i lok ars 2025 og i 5,5% undir lok spatimans,
en pad teljum vid vera naerri jafnvaegisvoxtum um pessar
mundir.

A sama tima munu langtimavextir veentanlega laekka
haegt og sigandi. Midad vid vaxtaferla rikisbréfa eru
Overdtryggdir 10 ara grunnvextir na i kring um 6,8% og
samsvarandi raunvextir & verdtryggdum bréfum ndlaegt
2,6%.

Vid daetlum ad langtima nafnvextir geetu lekkad i 5,7% a
spatimanum  og raunvextir i 2,2%. Langtima
verdbdlgualag yrdi samkvaemt pvi 3,5% samanborid vid
4,2% alag um pessar mundir. bar ber p6 ad hafa i huga
ad hluti  pess er Ovissudlag og langtima
verdbolguvaentingar pvi trilega laegri.
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Hversu hratt laekka vextirnir?

Hjadnandi verdbodlga og kdlnandi hagkerfi bua i haginn fyrir fremur haegfara vaxtalaeekkunarferli

Styrivextir og verdbalga Vextir
% raunstyrivextir m.v. vaenta styrivexti og verdbdlgu naestu 12 man. % langtima nafn- og raunvextir eru medalvextir langra rikisbréfaflokka
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Heimild: Kodiak, Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greining islandsbanka

14



V. mai 2024

Yfirlit pjé0hagsspar

Landsframleidsla og undirlidir

Magnbreytingar frd fyrra dri % Arid 2023
i m.kr.
Einkaneysla 2.139.207 0,5 0,8 2,2 2,8
Samneysla 1.098.402 2,2 2,5 1,5 2,0
Fjarmunamyndun 1.014.018 -0,6 1,2 2,6 4,2
b.a. atvinnuvegafjarfesting 655.588 0,9 1,6 3,0 4,5
b.a. ibudarhds 195.501 -0,2 4,0 1,0 4,5
b.a. fjarfesting hins opinbera 162.929 -6,2 -4,0 3,0 2,4
Birgdabreytingar 29.603 0,0 0,0 0,0 0,0
pjoaarUthOId’a”S4281230 ............................. 1,2 ............................. 1,4 ................................ 2,12,9 .............................................
Utflutningur véru og bjénustu 1.855.717 4,8 0,4 4,0 3,5
p.a. utflutningur sjavarafurda 398.268 -2,2 -5,0 5,1 4,5
b.a. afurdir alvinnslu 323.723 1,4 -3,0 3,5 1,0
pb.a. annar voruutflutningur 222.256 -34,2 2,0 2,0 2,0
b.a. utflutningur pjonustu 911.471 9,8 41 4,0 4,2
Innflutningur voéru og pjénustu 1.857.953 4,2 1,4 3,6 4,2
p.a. innflutningur véru 1.234.800 1,2 1,0 3,7 4.4
b.a. innflutningur pjonustu 623.153 1,2 2,0 3,2 3,8
Verg landsframleidsla 4.278.995 4,1 0,9 2,3 2,6
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Yfirlit pjé0hagsspar

Adrar efnahagssteerdir

Sem % af VLF
Fjarmunamyndun

Vidskiptajofnudur
Véru-/pjénustujofnudur

% breyting milli drsmedaltala

Neysluverd
Laun
Kaupmattur launa

Raungengi krénunnar m.v. verdlag
ibudaverd

Arsmedaltal (%)
Atvinnuleysi

Gengisvisitala krénunnar
EUR/ISK

Styrivextir SBi (7d bundin innlan)
Langtimanafnvextir (10 dra dverdtryggd rikisbréf)

Langtimaraunvextir (10 ara verdtryggd rikisbréf)

23,7
1,0
0,1

8,7
9,8
1,0
0,7
7,8

3,2
195,2
149,1

8,1
6,8
2,3

23,5
1,0
0,3

5,9
57
-0,2
3,2
5,8

3,9
194,9
148,2

9,1
6,6
2,7

23,2
0,6
0,5

3,6
5,1
1,4
3,8
5,1

4,1
190,2
144,6

7,5
6,0
2,3

23,4
0,7
0,4

3,1
4,7
1,6
2,2
6,1

4,0
188,1
143,0

55
5,7
2,2
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Lagalegur fyrirvari

Skyrsla pessi er tekin saman af Greiningu islandsbanka hf. Upplysingar i skyrslunni eru
upprunnar frad innlendum og erlendum upplysinga- og fréttaveitum sem taldar eru
areidanlegar, dsamt opinberum upplysingum, eigin Urvinnslu Greiningar og mati a hverjum
tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjélfstaett af islandsbanka og abyrgist
bankinn ekki nakvaemni peirra, areidanleika eda réttmaeeti. Skodanir hofunda geta breyst an
fyrirvara og ber [slandsbanka ekki skylda til ad uppfaera, lagfaera eda breyta skyrslunni vid
breyttar forsendur.

Skyrslan er einungis birt i upplysingaskyni og skal pvi ekki litid @ hana sem
radleggingu/radgjof um ad radast eda radast ekki i tiltekna fjarfestingu eda tilbod um ad
kaupa, selja eda skra sig fyrir tilteknum fjarmalagerningum. islandsbanki og starfsmenn
bankans bera ekki abyrgd a vidskiptum sem kunna ad vera gerd a grundvelli peirra
upplysinga sem fram koma i skyrslunni. beim adilum sem hafa hug a vidskiptum er bent & ad
leita sér sérfraedilegrar radleggingar og kynna sér vel hina ymsu fjarfestingarkosti sem i
bodi eru. Fjarfestingum fylgir dvallt fjarhagsleg dhaetta og ber m.a. ad hafa i huga dhaettu
vegna alpjédlegra fiarfestinga og gengisflokts gjaldmidla. Fjarfestingarmarkmid og
fjdrhagsstada fjarfesta er mismunandi. Bent skal & ad arangur i fortid er ekki trygging um
arangur i framtid.

Skyrslur og adrar upplysingar sem berast fra islandsbanka eru einungis aetladar til
einkanota.

Hvorki ma afrita efnid, vitna i pad né dreifa pvi, i heild eda ad hluta, an skriflegs leyfis fra
islandsbanka.

Skyrsla pessi er stutt samantekt og ber ekki ad lita svo & ad i henni sé ad finna allar tiltaekar
upplysingar um pau vidfangsefni sem hun fjallar um.

Eftirlitsadili: Fjarmalaeftirlitid (www.fme.is).

Bandarikin

Skyrslu pessari eda afritum hennar ma ekki dreifa i Bandarikjunum eda til vidtakenda sem
eru bandariskir rikisborgarar i andst6du vié takmarkanir sem kvedid er 4 um i bandariskum
|[6gum. Dreifing skyrslunnar i Bandarikjunum kynni ad teljast brot & peim l6gum.

Kanada

Upplysingarnar i skyrslu pessari eru ekki setladar til dreifingar eda utbreidslu med neinum
heaetti i Kanada og pvi ber ekki ad lita @ paer sem fjarmalaradgjof eda radleggingu um
fjarfestingar i skilningi kanadiskra verdbréfalaga.

Onnur I6nd
Log og reglugerdir i 68rum l6ndum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

Frekari upplysingar vardandi efni Greiningar islandsbanka ma finna 4 vefsidunni:
www.islandsbanki.is
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Umsjon
Greining og freedsla
greining@islandsbanki.is
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