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Hagkerfio ad hausti

Samantekt

Ny hagsveifla med héflegum hagvexti

Seigla i einkaneyslu og batnandi
utflutningshorfur knyja voxt a spatimanum

Hagvoxtur
Fjarfesting ytir upp hagvextiiarog arid 2027

en dregur Ur vexti arid 2026

2,2% hagvoxtur2025

1,7% hagvoxtur 2026

2,4% hagvoxtur 2027

Timabundinn slaki 4 vinnumarkadi en laun hakka
allnokkud

Heegt hefur verulega a adflutningifolks
erlendis fra og vinnuaflsskortur minnkad

Vinnu-
markadur

£TA

Atvinnuleysi 3,8% ad jafnadi a pessu ari, 3,9%
ari0 2026 0g 3,5% 2027

Pokkalegur kaupmattarvoxtur a spatimanum
pratt fyrir haegari haekkunartakt launa

Laun haekka um7,8% i ar, 5,4% arid 2026 og
5,3% arid 2027

Vidskiptahalli framan af en jafnvaegii sjonmali

Heegur voxtur ferdapjonustu & spatimanum

Utanrikis-
vidskipti

Hugverkaidnadur og fiskeldi medal helstu
vaxtarbroddai utflutningsgeira

Innflutningurvex hradar en Utflutninguri ar
en deemid snyst vid naestu tvo ar

Vidskiptahallii ar1,8% af VLF

Batnandi utanrikisvidskipti 4 spatimanum og
jafnveegi arid 2027

Laekkandi vextir liklegir pegar fra lidur

Vaxtaleekkunarferli hefst & ny & fyrri hluta
naesta ars

Vextir
Styrivextir 7,5% i arslok 2025 og 4 bilinu 5,5%
-6,0% & lokaari spatimans

Langtimavextir laekka i kjolfar
styrivaxtaleekkunar en haldast po allhair

Utlit fyrir 6,3% 10 ara nafnvextiog 2,2% 10 ara
raunvextii lok spatimans

LI

Verdboélga kemur haegt inn til lendingar

Verdbdlga heldur afram ad hjadna heegt og
bitandiframan af spatimanum
ibudamarkadur i jafnveegi 4 naestunniog Ver6b°|ga
héfleg raunverdshaekkun & spatimanum

Hofleg verdbdlga erlendis, minni
eftirspurnar-prystingur og fremur héfsamir
kjarasamningar studla ad haegri hjodnun
verdbolgu

4,1% verdbolga ad medaltaliiaren 3,9%
verdbolga 2026 og 3,7% arid 2027

Veiking krénu liklegri eftir pvi sem lidur & spatimann

Vidskiptahallium pessar mundir fjarmagnadur med
hreinu innflaedi um fjarmagnsjofnud

Krénan

Batnandi utanrikisvidskipti og vaxtamunur stydja vid
gengi kronu naesta kastid

Likur & veikingu krénu aukast jafnt og pétt &
spatimanum

Evran geeti kostad i kring um 147 kr. i arslok 2026 og i k r
grennd vid 150 kr. i lok spatimans

pad svarartil u.p.b.4 - 5% veikingar krénu &
spatimanum



Ny hagsveifla med fremur haegum vexti eftir samdratt

Sveiflur i fjarfestingu rddandi i vaxtartaktinum a spatimanum en utflutningur tekur vid sér a ny

Verg landsframleidsla og framlag undirlida
Magnbreyting fra fyrra ari (%)
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Utflutningur
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Verg landsframleidsla
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Stuttu en snérpu hagvaxtarskeidi dranna 2021-
2023 lauk & sidasta &ri. Samdratturi vergri
landsframleidslu (VLF) maeldist 1,0% arid 2024 og
var arid fyrsta ar efnahagssamdrattar fra
upphafsarifaraldursins, 2020.

Vidsnuningur i framlagi utanrikisvidskipta til vaxtar
rédi hvad mestu um élika hagvaxtarpréun arin
2023 0g 2024. bannig jukust pjédarutgjold, sem
endurspeglaneyslu og fjarfestingu, i svipudum
takti baedi arin. 2023 éx hins vegar utflutningur a
medan innflutningur skrapp saman en su stada
snerist vid ari sidar.

Af sidustu 7 arsfjoroungum meeldist samdrattur 5
sinnum en voxtur adeins tvisvar. Aftur 8 moti hefur
su préun i vaxandimeelilitast af miklum vexti i
innflutningifjarfestingarvara sem virdist ekki
endurspeglastad fulluivextifjarfestingar. Pa hefur
utflutningur maett nokkrum motbyr.

Vid teljum ad hagvoxtur meelist 2,2% i ar.
Voxturinn skyrist jofnum hondum af vexti
einkaneyslu og fjarfestingar en neikveett framlag
utanrikisvidskipta vegur a métilikt og i fyrra.

Utlit er fyrir haegarivéxt VLF & neesta ari, eda sem
nemur1,7%. Samdratturi fiarmunamyndun hefur
par mest ahrif en 8 moti gleedist Utflutningsvoxtur
any. Arid 2027 teljum vid ad hagvoxturverdi 2,4%,
samfara pvi ad fjarfesting vaxi nokkud & ny 8 sama
tima og utflutningur og einkaneyslahalda i stérum
drattum sinu vaxtarstriki.

Pott spain sem hérer birt lysi tiltdlulega hoflegum
sveiflum & hagvexti geta ymsir dvissupeettir breytt
horfunum umtalsvert a8 komandifjoroungum. Ekki
eruenn 6l kurl komin til grafarum endanleg ahrif
af haekkanditollum og snurdumi
alpjodavidskiptum. i spa okkar er gert rad fyrir pvi
ad ekki verdi gengid mikid lengraiad reisa
tollamura en pegar hefur verid gert.

Ekki er heldur Utséd um hvort 6fridaréldurnar
austasti Evropu, sem og i Mid-Austurldndum,
munimagnast a naestu misserum.

Afinnlendum dvissupattum ma sem fyrr nefna
framvindu eldsumbrota a Reykjanesi. P4 geetu tafir
& aukinniorkudflun sidar a spatimanum dregid ur
fjarfestingarvextiog 8 endanum utflutningsvexti
pegarfra lidur. Samspil frambods og eftirspurnar a
ibudamarkadi, par sem folksfjdldaproun og
raunvaxtastig leikur lykilhlutverk, er einnig mikilli
Svissu hdd & naestu misserum.



Nyir vaxtarbroddar hafa skotid upp kollinum i atflutningi

Heegur voxtur einkennir eldri burdarasa utflutnings en voxtur i hugverkageira og fiskeldi dregur vagninn

Erlendir ferdamenn um Keflavikurflugvéll Utflutningstekjur eftir helstu flokkum
Pusundir ma.kr. & verdlagi hvers ars
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Eftir heldur dapran fyrsta fjérdung pessa ars tok
hagur ferdapjénustunnarad veenkast. Sérilagi
skiladi nylidin haénn myndarlegrifjdlgun
ferdafélks milli ara. Pa fjdlgadi brottforum
erlendrafarpega um Keflavikurflugvollum 10%
frd samatimaifyrra.

Talsverd ovissa rikir um hvad er fram undan i
greininni a komandivetri. Vid teljum po ad a arinu
2025 muni erlendu ferdafélkifjdlga & heildina
litid um teep 3% fra sidasta ari. Med sama fyrirvara
um évissan vetur gerum vid rad fyrir teeplega 4%
fidlgun & naesta ari og riflega 3% fjdlgun & lokaari
sparinnar. Hatt raungengi krénu og bakslag i
heimsefnahagnum geeti pd sett strik i pann
reikning.

Hlutur ferdapjonustui heildar gjaldeyrisoflun
bjodarbusins 6x hratt i kjlfar
fijarmalakreppunnar. Nam hann19% af heildar
utflutningstekjum arid 2010 en hafdivaxid i 35%
arid 2019. Greinin skiladi teepum pridjungi
utflutningstekna a sidasta ari og Utlit er fyrir ad
pad hlutfall verdi afram svipad a spatimanum.

Adrir vaxtarbroddar munu tralega taka vid af
ferdapjonustunnii utflutningsvexti @ komandi tid.
Ma par til ad mynda nefna fiskeldi par sem mikil
uppbygging & sérstad um pessar mundir, séri
lagiilandeldia laxi. | fyrra namu utflutningstekjur
greinarinnaralls 54 ma. kr. eda 5,6% af heildar
voruutflutningi.

Utlit er fyrir allnokkra haekkun pessa hlutfalls 4
spatimanum. Veegiinnlends virdisauka i peim
vextiverdur einnig talsvert meira en ellavegna
pess ad landeldisfyrirtaekin, sem leida voxt
greinarinnar, eruiinnlendrieigu 8 medan
eigendur sjokviaeldisfyrirtaekja eru ad storum
hluta erlendir.

ba hefur utflutningur & afurdum svokallads
hugverkaidnadar, p.e. vérum og pjonustu sem
byggja ad steerstum hluta a hagnytingu hugvits,
rannsokna og préunar, verid i myndarlegum vexti
undanfarid. Utflutningstekjur pessa geira namu
alls 261 ma. kr. & sidasta ari sem svarar il riflega
13% af heildar utflutningstekjum pjédarbusins
ario 2024. Til samanburdar var petta hlutfall 7%
4rio 2010.

Hugverkaidnadurinniheldur nokkud fjélbreytta
fléru fyrirtaekja, allt fra framleidslu leekningataekja
yfir i gerd sjonvarpsefnis og télvuleikja. Medal
vaxtarsprotainnan geirans 8 komandi tid ma til
ad mynda nefna lyfjaframleidslu par sem utlit er
fyrir stéraukin umsvif. Einnig mun stérfelld
uppbygging gagnavera um pessar mundir leida
af sérumtalsverda tekjuaukninguinnan pessa
geira a naestunni.



Vidsnuningur utanrikisvidskipta i kortunum
Sveiflurifjarfestingu setja mark sitt a proun innflutnings en utflutningur neer vopnum sinum a ny

Utflutningur, arsbreyting og framlag helstu undirlida

%
25
20

15

] . " " 013033
| 5] b 4

T T T ‘V‘I_ T T T T “’ T T 1
| k 2,3
2010 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027

Utﬂutningur voru — Utflutningur pjonustu

Utflutningur voru og pjénustu
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Innflutningur voru

2018 2020 2022 2024 2026

Utflutningur véru og pjénustu drést saman um
rumlega 2% & sidasta ari eftir priggja ara
samfelldan véxt. Lodnubrestur, skdmmtun &
raforku til dlvera og slakur annararsfjérounguri
ferdapjonustuvégu hvad pyngsti
samdraettinum. Raunar jokst véruutflutningur
litillega i fyrra en allsnarpur samdrattur i
pjénustuutflutningivé pyngra.

Voxturi pjonustudtflutningimun ad mestu
knyja pann riflega 2% Gtflutningsvoxt sem vid
spaum i ar. Parvegur pyngst héflegur voxtur i
ferdapjonustu og auknar pjonustutekjur
hugverkaidnadar. Aukning 4 utflutningi
eldisafurda ogidnadarvara vegur svo ivid
pyngraen samdratturi Utflutningi sjavarafurda
hvad véruutflutning vardari ar.

Utflutningsvéxturinn glaedist svo enn frekar
naestu tvo ar. Vid deetlum ad utflutninguraukist
um 3% arid 2026 og um riflega 3% arid 2027. Ein
helsta astaeda hradari vaxtar seinni tvo spaarin
er forsenda okkar um hoflegan voxt i
ferdapjonustu a sama tima og Utflutningura
afurdum hugvitsidnadar og fiskeldis seekir afram
i sig veodrid.

Syn okkar a préuninnflutningsi ar hefur breyst
nokkud fra sidustu spa. Spaum vid nuriflega 6%
vexti heildarinnflutnings i magni meeltiar. Par
vegur ekki sist pungtad innflutningur
fjarfestingarvara 6x mikid a fyrri helmingiarsins,
ad miklu leytitengt uppbyggingui gagnaverum.
Ad sama skapi dregur trulega talsvert Ur
innflutningia fjarfestingarvérum & naesta ariog
skyrir pad ad stérum hluta heegan
innflutningsvoxt pad ar. Aftur beetirsvo i
innflutningsvoxtinn & lokaari sparinnar.

Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdur
pvi talsvert neikvaett 4 pessu ari, ad sama skapi
jakveett & neesta ari en nokkurn veginn hlutlaust
& lokaéarisparinnar.



Vidskiptahallii ar en betra jafnvaegii kortunum
Minnkandi voruskiptahalli og héflegur afgangur af frumpattatekjum skyra batnandi vidskiptajofnud

Vidskiptajéfnudur og helstu undirlidir
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Eftir timabil vidskiptaafgangs lengst af 4 sidasta
aratug hefur vidskiptahalli verid vidvarandiallt
frd arinu 2021. Nam hallinn ad jafnadi 2% af VLF
4 arunum 2021-2024. 1 fyrra var hallinn 120 ma.
kr.sem svarartil 2,6% af VLF. Hefur
vidskiptahallinn ekki verid meiri fra arinu 2008.
barnadiallmyndarlegurafgangura
pjonustujofnudiekki ad vinna upp mikinn
voruskiptahallaog nokkurn halla @ hreinum
rekstrarframlégum til og fré landinu. Einnig var
litilshattar halli & frumpattatekjum.

A fyrri helmingi pessa érs var vidskiptahalli
einnig umtalsverdur, eda sem nam 139 ma. kr.
Mikill vidskiptahalli sidustu prja arsfjérdunga
skrifast ekki sist 8 mikinn voruskiptahallasem ad
verulegum hluta er til kominn vegna
umfangsmikilsinnflutnings & banadi fyrir
gagnaver.

Horfur eru betri fyrir seinni helming
yfirstandandiars. Haonn ferdapjénustu skilar
miklum pjénustutekjum og utlit er fyrir ad
nokkud dragi ur innflutningifjarfestingarvara.
Gerum vid rad fyrir ad vidskiptahallinn muni
nema teepum 2% af VLF sem jafngildirum pad
bil 86 mo. kr.

A seinni tveimur arum spatimans eru hins vegar
horfur batnandijafnveegia utanrikis-
vidskiptum. Asetlum vid ad vidskiptahallinemi
0,5% af VLF &rid 2026 og ad vidskiptajofnudur
verdinaleegtjafnveegiarid 2027.

Asamt 6rarivexti Utflutnings en innflutnings a
komandimisserum gerum vid rad fyrir ad
litilshattar bati a vidskiptakjérum hjélpi upp &
vidskiptajofnudinn.

Batinn & utanrikisvidskiptum er hins vegar
hadur pviad krénan styrkist ekki meira en ordid
er. ba geetibakslag i ferdapjonustu @ komandi
vetrihsegt & batanum, ad minnsta kosti
timabundid.

Hreinar erlendar eignir pjédarbusins namu
2.089 mo. kr. eda sem nemur 44% af VLF um
mitt petta ar. Pessi trausta eignastada Islands
gagnvartumheiminum er sem fyrr afar mikilvaeg
undirstada fyrir krénuna par sem faum dettur i
hug pessa daganaad fjarmagnsflotti geeti valdio
verulegum 6stddugleika eda kallad & gjaldeyris-
hoft & nyjan leik. Svo fremi sem vidskiptahalli fer
ekki ur bondunum er Utlit fyrir ad hreina erlenda
stadan verdi afram traust.



Likur & hoflegri veikingu kréonu pegar fra lidur

Haekkun raungengis er vaxandi askorun og leidrétting med laeekkun nafngengis likleg sidar meir

Gengi krénu
Gengi helstu mynta gagnvart krénu og visitolugildi

Nafngengi og raungengi krénu
Arsmedaltdl, EURISK og visitolur
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bratt fyrir umtalsverdan vidskiptahalla og
sviptingar i alpjédlegu umhverfihefur gengikronu
verid glettilega stédugt undanfarin misseri. Til ad
mynda var medalgengi krénu midad vid
gengisvisitdlu Sedlabankans (GVT) nanast pad
sama arin 2023 og 2024 pott nokkrar sveiflur hafi
ordid innan hvors ars fyrir sig.

Pad sem af er pessu ari hefur gengi krénu styrkst
haegt og bitandi. Pannig var kronan u.p.b. 4%
sterkari & fyrri hluta septembermanadaren i
desemberi fyrramidad vid GVT. Mest hefur
styrking krénu verid gagnvart Bandarikjadollar ef
itid er til helstu gjaldmidla. Pad sem af er
septembermanudivar krénan ad jafnadi teepum
13% sterkarigagnvart dollaranumen ad medaltalii
desemberi fyrra. A sama mzelikvarda hefur krénan
styrkst um riflega 6% gagnvart breska pundinu en
adeins um riflega 1% gagnvart evrunni.

Skyringar & pessari préun eru nokkrar.
Gjaldeyrisfleedivegna utanrikisvidskipta hefur
verid hagfelldara en aetla maettivid fyrstu syn.
Gjaldeyrisutfleedi vegna vidskiptahallans sidustu
fjordunga hefur til deemis verid litid par sem hann
erad miklum hluta fjarmagnadur beint af
erlendumadilum. Pa hefur haénn ferdapjonustu-
unnar haft meiri ahrif a gjaldeyrismarkad en ella
vegna pess hversu litid gjaldeyristekjur sumarsins
voru seldar framvirkt. Einnig hafa gjaldeyriskaup
lifeyrissjoda verid med minna métii ar og erlend
lantaka fyrirtaekja allnokkur.

Horfur eru a tiltdlulega sterkri kronu naesta kastid i
lj6si batnandi utanrikisvidskipta, vaxtamunar vid
utlénd og sterkrar erlendrar stédu pjédarbusins.
Po geetibakslag i ferdapjonustu & komandivetri
valdid einhverriveikingu ef pad verdur umtalsvert.

Raungengikronu er hins vegar ordid bysna hatt.
Utflutningsgeirinn virdist rada vid askoranir pess
vegnaenn sem komid er. Hins vegar fer ekki hja pvi
ad frekari haekkun 4 raungenginu, hvort sem er
vegna styrkingar krénu eda hradari heekkun launa
og verdlags héralandien i vidskiptaldndum, mun
fljott segja til sin i versnandisamkeppnisstédu
landsins og lakara ytra jafnvaegi.

begarfralidur er pviliklegt ad krénan gefi nokkud
eftir. Midad vid forsendur okkar um préun launa og
verdslags myndiveiking krénu um 4-5% fra
nuverandigildum haldaraungenginu tiltdlulega
stédugu & spatimanum. Jafngildir pad pviad evran
myndikosta u.p.b. 150 krénur i arslok 2027.



Fjarfestingarsveiflan raedst af stérverkefnum i atvinnulifinu

Fjarfestingarspretturigagnaverum og uppbygging ilandeldi vega allpungt i préun fjarfestingar

Fjarfesting atvinnuvega og tengdir hagvisar
Arsbreyting (% v.as) og visitolur (h.as)
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Almenn fjarfesting atvinnuvega

Innflutningur almennra fjarfestingarvara
Velta i byggingarstarfsemi og mannvirkjagerd
—— 6M vaentingar fyrirteekjastjérnenda

Fjarfesting, raunbreyting og framlag helstu undirlida
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Fjarfesting i hagkerfinu hefur verid i myndarlegri
uppsveiflu undanfarin ar. bar hefur burdarasinn
verid 6flug fjarfesting atvinnuvega par sem
fjarfestingariferdapjonustu, sjgvaritvegi og
upplysingateekniattu stéran patt. Pott haekkandi
raunvextir og auknar askoranir fyrir
utflutningsgreinar hafihaegtalmennta
vaxtartaktinum hefur kraftmikil uppbygging i
einstokum geirum a bord vid gagnaver og fiskeldi
vegid par 8 méti undanfarnafjérounga.

i &r er atlit fyrir aframhaldandivoxt fjarmuna-
myndunar par sem allmyndarlegur voxtur
atvinnuvegafjarfestingar leikur steersta hlutverkid.

Afyrri helmingi pessa ars jokst heildar fjarfesting i
hagkerfinu pannig um 13%. Par munadi mestu um
riflega 16% voxt fjarfestingaratvinnuvega. A sama
tima ox ibudafjarfesting um rim 5% og opinber
fjarfesting um teep 8%. Pott hérsé um
myndarlegan voxt ad reeda virdist hann ekki
endurspeglaad fullu pann mikla innflutning
fjarfestingarvarasem vard & fyrri helmingi arsins.

Horfureru a ad fjarfesting aukist & heildina litid
um teep 6% petta arid. Stor verkefnii
uppbyggingu gagnavera og fiskeldis skyra ad
stérum hluta aukningu atvinnuvegafjarfestingari
ar. ba eru horfur a litilshattar vexti
ibudafjarfestingar og fjarmunamyndunar hins
opinbera petta arid.

A neesta ari er utlit fyrir samdratt i fjarfestingu upp
ateep 4% par sem neerri 7% samdrattur
atvinnuvegafjarfestingar vegur pungt. Par hafa
baedi haegari uppbygging i gagnaverum og
aframhaldandi hair raunvextir ahrif. Aukin
fjarfesting hins opinbera vegur par @ moti.

A sidasta ari spatimans eigum vid von & pviad
fjarfesting gleedist 4 ny med leegra raunvaxtastigi
og deetlum ad voxturinn meelist 2%. Aukinn kraftur
ibyggingunyrraibuda & par hvad steerstan hlut ad
mali.

Ahaettubaettirnireru fiolmargir, baedi hér heima
og erlendis. Par er vert ad nefna vendingari
alpjodavidskiptum, askoranir i Utflutningsgreinum
vegnaaukinnar skattheimtu og hds raungengis,
vaxandi ahrif af hdu raunvaxtastigi og tafir i
orkudflun sem geetu heegt verulega a fjarfestingu
pegar fram i saekir.



Ibidamarkadur loks i jafnveegi eftir miklar verdhaekkanir

Leegri vextir og aukin umsvif stydja vid eftirspurn - frambod lykilatridi til ad halda jafnveegi

Fjoldi ibuda eftir byggingaari
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ibudaverd ad nafnvirdi
% breyting milli ara
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Ibudaverd hefur haekkad verulega a sidustu
arum - um 60% fré arbyrjun 2021 midad vid
visitolu ibudaverds. | lok ars 2023 virtist
ibudamarkadurinn vera ad kolna, en hin
svokdlludu Grindarvikurahrif hleyptu lifi i
markadinn & fyrri hluta ars 2024 og haekkadi
ibudaverd um 8% a pvi ari vegna pessa.

A pessu ari hefur ordid umtalsverdur
vidsnuningur & ibudamarkadnum og ma segja
ad hann hafiloksins kélnad. Mikil
ibudafjarfesting atti sér stad i fyrra og samhlida
pvi hefurframbod ibuda til sélu aukist verulega.
Til ad myndavoru um 4.500 ibudir til s6lu &
hofudborgarsveedinu i september samkvaemt
maelingu okkar, par af 54% nybyggingar.
Medalsdlutimiibuda hefur einnig lengst,
sérstaklega pegar kemurad nyjum eignum.

ibudamarkadurinnvirdist nd vera i mun
heilbrigdari stddu en ddur. Hvorki er um
kaupendamarkad né seljendamarkad ad reeda
og flest bendir til pess ad markadurinnsé i
jafnveegium pessar mundir.

Vid gerum rad fyrir minni haekkun ibudaverds i
arenifyrrispa og spaum 5,3% haekkun & milli
ara petta ar. Paettir sem draga Ur eftirspurn a
naestu misserum eru medal annars haegari
folksfjdlgun, hair vextir d ibidaldnum og strong
lanpegaskilyrdi. A hinn béginn mun aukinn
kaupmattur og mikill sparnadur heimila stydja
vid eftirspurn. A naesta ari spaum vid svipadri
proun og gerum rad fyrir 4,3% haekkun
ibudaverds a milli ara. Breytingin yfir arin tvé eru
svipud en vegna pess ad meelikvardinn er milli
arsmedaltalamunar présentu & arunum
tveimur.

A sidasta ari spatimans teljum vid ad minni
verdbdlga, leegrivextir og aukin umsvif i
hagkerfinu muniyta undir eftirspurn. Vid spaum
4,6% haekkun ibudaverds a milli ara, en litid parf
Ut af ad bregda til ad verdhaekkunin verdi meiri
en spad er. Tryggja parf nsegilegt frambod nyrra
ibuda til ad maeta eftirspurn pegar hun gleedist 4
ny. Reynslan af frambodsskorti og tilheyrandi
verdhaekkunum undirstrikar mikilveegi pess.
Midad vid spa okkar um verdbolgu og
ibudaverd verda raunverdshaekkanirhoflegara
spatimanum, einkum i samanburdi vid haekkanir
sidustu ara.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun og Greining Islandsbanka



Laun og kaupmattur launa
% breyting milli ara

Meiri stédugleiki 8 vinnumarkadi i veendum
Kdélnandivinnumarkadur og hoflegri launahaekkanir en verid hefur

s\

3,6

14 1,5

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Launavisitala

2023 2025 202;

Kaupmatturlauna

Atvinnuleysi sem hlutfall af vinnuafli

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Atvinnuleysi

Heimildir: Vinnumalastofnun, Hagstofa [slands og Greining islandsbanka
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Mikil spenna hefur einkennt vinnumarkadinn
undanfarin ar. NG hefur ordid breyting & og merki
eru um aukinn slaka & vinnumarkadi. Atvinnuleysi
hefuraukist jafnt og pétt og heegt hefur verulega
afjolgun starfandia undanférnum fjoroungum.
Flest bendir til meiri stédugleika & vinnumarkadi
naestu misseri.

Liklega er besta visbendingum stéduna &
vinnumarkadi félksflutningar til landsins. Pegar
spenna varsem mest fluttu 2-3 pusund
einstaklingartil landsins & hverjum arsfjérdungi.
Undir lok sidasta ars tok ad heegja verulegaa
pessum flutningum og hefur su préun haldist
svipud & pessu ari. Til ad mynda fluttuum 1.500
einstaklingar til landsins & fyrri hluta arsins, sem er
37% feerrien d samatimaifyrraog 60% faerrien &
sama tima arid 2023.

Samkvaemt konnun Gallup medal 400 steerstu
fyrirtaekja landsins telja nu einungis 21%
stjornenda skort vera a starfsfolki i sinu fyrirtaeki.
Leita parf aftur til fyrsta arsfjordungs 2021til ad
finna leegra hlutfall. Pegar skorturinn var sem
mestur, um mitt ar 2022, téldu 56% stjérnenda
skort vera 4 starfsfolki.

Utlit er fyrir ad atvinnuleysiverdi ad jafnadi 3,8% i
ar. Vid teljum ad atvinnuleysiverdi a svipudum
slédum & neesta ari, en a sidasta ari spatimans
mun pad minnka i takti vid aukinn stigandaii
hagkerfinu. Vid spaum 3,9% atvinnuleysiad
jafnadiarid 2026 og 3,5% arid 2027.

Langtimakjarasamningar voru undirritadir i fyrra
pegarspenna a vinnumarkadivar enn talsverd. Su
stada mun pvilita launapréunina d naestu arum
pratt fyrir aukinn slaka & vinnumarkadi. Langtima
kjarasamningar hafa p6 dregid talsvert ur évissu a
vinnumarkadi. Laun hafa haekkad ad jafnadi um
7,6% & hverju ari sidasta aratuginn og arid 2024
haekkudu pauum 6,6% a milli ara.

Utlit er fyrir ad laun haekki um 7,8% i &r og hefur su
haekkun ad mestu komid fram. Flestar samnings-
bundnarlaunahaekkanir hafa pegar att sér stad
auk kauptaxtaauka a almennum vinnumarkadiog
launaauka fyrir opinbera starfsmenn.

Vid spaum pvi ad laun haekki um 5,4% arid 2026
09 5,3% arid 2027. Launahaekkanir verda pvi
nokkud undir medaltalinu sidustu tvo ar
spatimans. Gangispé okkar um launa-og
verdbodlgupréun eftirmun kaupmattur launa vaxa
um 3,6% & pessu ari, 1,4% arid 2026 0g 1,5% arid
2027.



Heimilin opna veskid: Fra sparnadi til neyslu

Aukinn kaupmattur og mikill sparnadur leida til meiri neyslu & naestunni

Sparnadur heimila
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Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands, Gallup og Greining islandsbanka
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Haegt hefur a einkaneyslu heimila eftir hradan
voxt i kjolfar faraldurs. Hatt vaxtastig dro
verulega ur kraftiinnlendrar eftirspurnar og
nam voxtur einkaneyslu einungis 0,6% arid
202309 0,9% 2024. A sama tima hefur hatt
vaxtastig gert sparnad eftirsoknarverdan og er
sparnadur heimilannaenn i ségulegum
haedum.

En pad sem af er pessu ari hefur nokkur
gangurverid & einkaneyslu. A fyrri helmingi
arsins jokst hiin um 3% ad raungildi midad vid
sama timabil i fyrra. Svo hradur voxtur hefur
ekkimaelstitvo ar.

islensk heimili hafa pvi verid neysluglod pad
sem af er ari. Kortavelta hefur aukist ad
raungildi, sérstaklega kortavelta erlendis sem
ernlimethaedum. Islendingareru mikid a
faraldsfeeti og hefur ferdalégum til utlanda
fjolgad um 20% & fyrstu atta manudum arsins
midad vid sama timai fyrra. Einnig hafa
heimilin verid ad rédast i bifreidakaup par sem
nyskraningar hafa aukist eftir snarpan
samdrattifyrra.

pratt fyrir aukna neyslu og fidlgun ferdalaga
virdast heimilin ekki vera ad skuldsetja sig til
ad fjarmagna neysluna. Hun hefur haldist i
hendurvid aukinn kaupmatt og félksfjdlgun.
Pad hefur komid okkur & 6vart hvad
vidnamsprottur heimila hefur verid sterkur,
fjarhagsstada peirra er almennt sterk og
islensk heimili virdast ekki veraad ganga
verulega & sparnad sinn. Af pessum dstaedum
teljum vid liklegt ad einkaneysla haldi afram ad
vaxa jafnt og pétt & naestu misserum, par sem
heimilin nyta aukinn kaupmatt og sparnad til
neyslunnar.

Einkaneysla hefurvaxid um 2,3% ad medaltali
sidasta aratug, pé med téluverdum sveiflum.
Vid gerum rad fyrir ad voxtur einkaneysluverdi
i takt vid proun fyrrihluta arsins og verdi 3,1% a
arinu. A naestu tveimur arum verdur véxturinn
orlitid minni, en po yfir medaltali. Spa okkar
gerir rad fyrir 2,8% vexti arid 2026 og 2,7% arid
2027.
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Préun arsverdbélgu og verdbélguspa
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Arsverdbolga hefur hjadnad talsvert fré pvihun
meaeldist sem haesti10,2% i febriar2023.
Hjodnun var hrédust & sidasta ari, adallega
vegna minniinnfluttrarverdboélgu og heegari
haekkunar i htisnaedislidnum. Storir heekkunar-
manudir duttu Ut Ur meelingunniauk pess sem
einskiptislidir hins opinbera héfdu einnig ahrif til
leekkunar. NU hafa pessi ahrif ad mestu fjarad ut
og verdbolga hefur verid ad dansa i kringum 4%
efrivikmork Sedlabanka fra arsbyrjun.

A pridja arsfjérdungier utlit fyrir ad
arsverdbolgaverdi um 4%. Vid gerum rad fyrir
ad verdbolgaverdirétt yfir efri vikmorkum fram
& naesta ar og taki svo ad hjadna a ny med
vorinu. Pratt fyrir ad dregid hafi Ur veegi
husnaedislidarins i verdbolgunniskyrir hann,
asamt pjonustu, nu steerstan hlut hennar. Vaegi
innlendravara hefur einnig aukist & drinuen
kostnadurvid innlenda framleidslu hefur
haekkad téluvert m.a. vegna haerri
launakostnadar. Sterkari kréna og leegra
eldsneytisverd hafa po haldid aftur af
verdbdlgu, en i minna maelien vonir stédu til.

I mai gerdum vid rad fyrir ad verdbdlgayrdi 3,9%
ad jafnadia arinu en héfum haekkad spana
orlitid og spaum nu 4,1% verdbdlgu ad medaltali
& pessu ari. Meiri verdbolgai spanni nd skyrist
adallega af verri upphafsstodu.

Vid teljum ad lokahnykkurinn ad 2,5%
verdbodlgumarkmidi Sedlabankans geeti reynst
erfidur og gerum ekki rad fyrir ad pviverdinad a
spatimanum. Launapréun samrymistilla
markmidinu auk pess sem heimili og fyrirtaeki
virdast standa nokkud sterkt prétt fyrir pralata
verdbodlgu og hatt vaxtastig.

A naesta ari eigum vid von & pvi ad verdbolga
gangiadeins nidur fra ndverandigildum. Spa
okkar gerir pannig rad fyrir 3,9% verdbolgu ad
jafnadiario 2026 og 3,7% arid 2027.

Audvitad parfvartad nefnaad dvissu geetir &
alpjodavisu og innanlands. Ef efnahagshorfur
versnaverulega gaetiverdbolga hjadnad hradar
en hérerspad. A hinn béginn geeti hin reynst
enn prélatarief kronan veikist talsvert eda ef
husnaedismarkadurtekur vid sér any.



Laekkandi vextir med nyju ari

Peningalegt adhald Sedlabankans verdur afram talsvert en langtimavextir siga nidur a vid sidar meir

Styrivextir, verdbélga og raunstyrivextir

% Raunstyrivextir reiknadir Ut fra verdobodlguspa og styrivaxtaspa
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Heimildir: Kodiak, Hagstofa islands, Sedlabankiislands og Greining islandsbanka

2027

Langtima raunvextir

Eftir dbreytta styrivextii 9,25% fra vordogum 2023
fram i oktoberbyrjunifyrra hof Sedlabankinn
vaxtalaekkunarferlia lokafjoroungisidasta ars i
kjolfar hjadnandiverdbolgu og minnkandi
penslumerkjai hagkerfinu. Styrivextir hafa verid
leekkadir um 1,75 prosentur fra pvileekkunarferlio
hofst og standanui7,5%.

Vid vaxtaakvorduninai agust hélt Sedlabankinn
styrivéxtum dbreyttum og gaf til kynna ad frekari
vaxtalaekkunar veeri adeins ad veenta ef verdbdlga
hjadnadi frekar. Midad vid spar okkar og
Sedlabankans sjalfs um verdbolgu er pvi ekki ad
veenta frekari leekkunarvaxta i ar.

Sedlabankinn geeti pé vikid fra framangreindu
skilyrdi um hjédnun verdbdlgu ef skyrari merki koma
fram um kolnandihagkerfiog laekkun
verdbdlguveentingasem gefa tilefni til laegra
raunvaxtastigs. Teljum vid liklegt ad
vaxtalaekkunarferlid hefjist 4 ny 4 vordégum 2026
og varfeerin vaxtalaekkunarskref verdi stigin fram i
arsbyrjun 2027.

Hjadni verdbdlga ekki meira en vid spdum og
myndist ekki verulegurslakii hagkerfinueru po
takmork fyrir pvi hversu mikid styrivextir laekka.
Midad vid nuverandihorfur lykur
vaxtalaekkunarferlinu liklega med styrivexti a bilinu
5,5-6,0%.

Pott vaxtaleekkunarferlid sé komid aleidis eru
langtimavextir enn hair. Midad vid vaxtaferla
rikisbréfa eru 10 ara 6verdtryggdir grunnvextir nd
u.p.b. 6,7% og samsvarandiverdtryggdir vextir 3,0%.
Raunvaxtastigilandinu er pvienn allhatt & flestalla
meelikvarda.

Vid deaetlum ad langtima nafnvextir geetu leekkad i
riflega 6% a spatimanum og raunvextiri 2,6%.
Langtima verdbolgualag yrdi samkveemt pvi 3,6%
samanborid vid teeplega 4,0% alag um pessar
mundir. Par ber p6 ad hafai hugaad hlutipess er
dvissualag og langtima verdbodlguveentingar a
markadi pvi trdlega leegri. Hins vegar teljum vid
jafnveegisstig raunvaxta i hagkerfinu é naestunni
vera nokkru haerra en vid matum pad ddur og
endurspeglast pad beedii breyttrispa um styrivexti
oglangtimavexti.



Yfirlit pjoohagsspar

Landsframleidsla og undirlidir

Magnbreytingar frd fyrra dri % Aria 2024
i m.kr.
Einkaneysla 2.249.981 0,6 0,9 31 2,8 2,7
Samneysla 1.188.661 24 19 19 19 2,0
Fjarmunamyndun 1.222.429 4,8 7,6 59 -3,6 2,0
p.a. atvinnuvegafjarfesting 795.882 7,7 7,0 82 -6,8 0,8
p.a.ibudarhus 244258 -2,2 18,2 0,8 1,0 7,0
p.a.fjarfesting hins opinbera 182.288 2,1 -17 2,9 55 0,5
Birgdabreytingar -24.473 0,5 -0,5 0,0 0,0 0,0
e 4'1' 636598 .............................. 21 .............................. 18 ................................ 40 ............................. 09 .................................. 23 ......
Utflutningur véru og pjénustu 1.947.620 47 -2,3 2,1 3,0 33
p.a. Utflutningur sjavarafurda (p.m.t. eldisafurda) 400.352 -2,8 0,4 -3,4 2,6 4,2
p.a. afurdir dlvinnslu 312.664 -19,7 -34 3,0 1,0 1,0
p.a.annar voruutflutningur 251.888 8,9 12,7 36 43 42
p.a. Gtflutningur pjonustu 982.716 9,0 -5,8 37 34 34
Innflutningur voru og pjonustu 1.996.399 35 4,0 6,2 1,0 3,0
p.a.innflutningur voru 1.283.894 1,0 34 6,7 -0,2 33
p.a.innflutningur pjonustu 712.505 -0,4 5,0 53 34 2,4
Verg landsframleidsla 4.587.819 52 -1,0 2,2 17 2,4

Heimildir: Hagstofa [slands og Greining islandsbanka



Yfirlit pjoohagsspar

Adrar efnahagsstaerdir

Sem % af VLF

Fjarmunamyndun 24,7 27,9 28,3 26,7 26,6
Vidskiptajéfnudur -0,1 -2,6 -18 -0,5 0,0
Véru-/pjonustujofnudur 0,9 11 -2,0 -0,5 -0,2

% breyting milli drsmedaltala

Neysluverd 87 5,9 41 39 37
Laun 9.8 6,6 7,8 54 53
Kaupmatturlauna 1,0 0,7 3,6 14 15
Raungengi kronunnar m.v. verdlag 2,0 34 5,2 1,8 -01
ibudaverd 78 81 52 4,2 4,6
Arsmedaltal (%)
Atvinnuleysi 32 35 38 3,9 35
Gengisvisitala kronunnar 195,4 195,3 188,3 188,2 191,6
EUR/ISK 1491 149,3 1451 145,7 148,3
Styrivextir SBI (7d bundin innlan) 8,1 9,1 77 6,9 58
Langtimanafnvextir (10 &ra vt. rikisbréf) 6,8 6,7 6,9 6,6 6,3
Langtimaraunvextir (10 ara verdtr. rikisbréef) 23 2,7 2,9 2,8 2,6

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki[slands, Vinnumalastofnun og Greining
Islandsbanka



Lagalegur fyrirvari

Skyrsla pessi er tekin saman af Greiningu islandsbanka hf. Upplysingar i skyrslunni
eru upprunnarfrainnlendum og erlendum upplysinga- og fréttaveitum sem taldar
eru areidanlegar, asamt opinberum upplysingum, eigin Urvinnslu Greiningar og mati
4 hverjum tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjalfsteett af islandsbanka
og abyrgist bankinn ekki nékveemni peirra, dreidanleika eda réttmeeti. Upplysingar i
skyrslunni endurspegla skodanir héfunda & peim degi pegar greiningin er dagsett og
geta breyst an fyrirvara og ber [slandsbanka ekki skylda til ad uppfeera, lagfeera eda
breyta skyrslunnivid breyttar forsendur.

Skyrslan er einungis birt i upplysingaskyni og skal pvi ekki litid 8 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 & vidskiptum sem kunna ad vera gerd 4
grundvelli peirra upplysinga sem fram koma i skyrslunni. Peim adilum sem hafa hug &
vidskiptum er bent & ad leita sér sérfraedilegrar radleggingar og kynna sér vel hina
ymsu fjarfestingarkosti sem i bodi eru. Fjarfestingum fylgir avallt fjarhagsleg ahaetta
og berm.a. ad hafai huga ahaettu vegna alpjodlegrafjarfestinga og gengisflokts
gjaldmidla. Fjarfestingarmarkmid og fjarhagsstada fjarfesta er mismunandi. Bent skal
dad arangurifortio er ekki trygging um aranguri framtio.

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

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

Skyrsla pessi er stutt samantekt og ber ekki ad lita svo 8 ad i henni sé ad finna allar
tilteekar upplysingar um pau vidfangsefni sem hun fjallarum.

Eftirlitsadili: Fjarmalaeftirlit Sedlabanka islands (www.sedlabanki.is).

Bandarikin

Skyrslu pessari eda afritum hennar ma ekki dreifa i Bandarikjunum eda til vidtakenda
sem eru bandariskir rikisborgarar i andstodu vid takmarkanir sem kvedid er a um i
bandariskum 16gum. Dreifing skyrslunnar i Bandarikjunum kynni ad teljast brot a
peimlogum.

Kanada

Upplysingarnari skyrslu pessari eru ekki setladar til dreifingar eda utbreidslu med
neinum heetti i Kanada og pvi ber ekki ad lita 4 pser sem fjarmalaradgjof eda
radleggingu um fjarfestingar i skilningi kanadiskra verdbréfalaga.

Onnurlénd
Log og reglugerdiri 6drum I6ndum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu
pessarar.

Frekari upplysingar um efni Greiningar islandsbanka ma finna a vef islandsbanka:
www.islandsbanki.is/is/fjolmidlatorg/greining.
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