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Samantekt

- Ny hagspa Arion banka gerir rad fyrir 6% hagvexti arid 2022, sem er nokkud meiri voxtur en gert var rao fyrir i sioustu spa, pokk sé kroftugri einkaneyslu,
hrooum bata ferdapjonustunnar og vaxandi fjarfestingu. Pad syrtir i alinn a naesta ari sékum versnandi alpjoodlegra efnahagshorfa, sem endurspeglast i
minni hagvexti hér a landi en adur var talid. Fjarfesting gefur eftir og pad heegir a eftirspurnarvexti, baedi innanlands sem og eftirspurn eftir islenskum
utflutningsafuroum.

- Ferdapjonustan stendur frammi fyrir krefjandi vetri. Yfirvofandi efnahagsprengingar i Evropu og haekkandi flugfargjold geetu dregio ur eftirspurn eftir
Islandsferdum, en Island byr pé ad peim kostum ad audvelt er ad komast til landsins, sem er pad 6ruggasta i heimi. Ferdamannaspain gerir par af leidandi
rao fyrir aframhaldandi vexti i komum ferdamanna til landsins, po nokkud haegi & sokum versnandi efnahagshorfa a okkar helstu markadssveedum.

- Utlit er fyrir ad adstaedur & vinnumarkadi muni stydja vid einkaneysluna, pé nokkud haegi & vexti hennar & naesta ari eftir metar i ar. Gert er rad fyrir ad
atvinnuleysi muni haldast nokkud st6ougt ut spatimann, & milli 3,7%-3,9%, og ad fyrirteeki purfi ad maeta umtalsverdum launahakkunum a komandi
misserum. Neikveedur raunlaunavoxtur er pvi adeins timabundinn.

- Spao er nyjum veruleika a husnadismarkaoi, veruleika par sem visitala ibudaverds sveiflast milli manada, arstakturinn fellur hratt og dansar i kringum
nallio er lida tekur & naesta ar. Pa munu raunverdslaekkanir vera viovarandi naestu prju ar. Verobolgan getur pvi hjadnad nokkud hratt, en sokum
viovarandi innlends verobolguprystings og verohaekkana innfluttra afurda er verobolgumarkmid Sedlabankans ekki i augsyn. Spad er 6% verobolgu a naesta
ari. Obreyttir vextir eru enn um sinn liklegasta nidurstadan, en préunin mun radast af kjolfestu verdbolguveentinga, adhaldi i rikisfjarmalum og
akvorounum a vinnumarkadi.

- Fjarfestingarumhverfinu hefur hrakado med haekkandi vaxtastigi og auknu peningalegu adhaldi, baedi hér a landi og i heiminum, sem endurspeglast i
samdreetti atvinnuvegafjarfestingar a naesta ari. Jafnvel pé ibudafjarfesting aukist litillega ut spatimann er utlit fyrir ad fjarfestingastig i landinu gefi eftir
a naesta ari.

- bpratt fyrir ad hratt dragi ur innflutningsvextinum, og ao framlag utanrikisverslunar til hagvaxtar verdi jakveaett naestu tvo ar, er utlit fyrir vioskiptahalla ut
spatimann. Vidskiptahallinn neer hamarki a naesta ari, i -3,9% af VLF, sokum vaxandi voruskiptahalla og versnandi vidskiptakjara. Vioskiptahallinn
minnkar hins vegar eftir pvi sem lidur & spatimann.

- Ppad er fatt sem fellur med kronunni um pessar mundir, vaxtamunur fer minnkandi og lifeyrissjooir auka vid erlendar fjarfestingar sinar, @ sama tima og
vidskiptakjorin gefa eftir og Islendingar fa ekki nodg af utanlandsferdum. Gengisspain byggir & peirri forsendu ad gengi kronunnar haldi afram ad gefa
eftir fram & naesta ar, en ad flaedid, og ekki sist veentingar um innflaedi, leggist sidar a sveif med kronunni.



Hagvoxtur 1 alpjéolegum olgusjo

Utlit er fyrir verulegan hagvoxt arid 2022, sem er drifinn afram af kroftugri einkaneyslu, hrodum bata ferdapjonustunnar og vaxandi fjarfestingu. bad syrtir i
alinn & naesta ari sokum versnandi alpjédlegra efnahagshorfa, sem endurspeglast i minni hagvexti her a landi en adur var talid. Fjarfesting gefur eftir og pad
haegir & eftirspurnarvexti, baedi innanlands sem og eftirspurn eftir islenskum utflutningsafuroum. Likt og undanfarin ar umlykur veruleg ovissa spana og verour
ad segjast eins og er ad ahaettan er meiri nidur & vid. Enginn er eyland, og p6 Island sé vissulega eyja mun efnahagspréun hér & landi radast ad miklu leyti af
orlogum okkar helstu vioskiptalanda.
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Allir eru sammala um ad hagkerfio litur vel ut anGS
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Fjoldi ferdamanna um Keflavikurflugvoll

Hvad gerir Island svona sérstakt?
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Feroapjonustan stendur frammi fyrir eitruoum kokteil

Flugfargjold til utlanda Bakpokaferdalangavisitalan ario 2022
- visitala - tekid saman i febraar 2022, midad vid gengi gagnvart USD i febraar
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Hver (fjoldinn) verdur veit nu enginn...

Fjoldi feroamanna um Keflavikurflugvall Fjoldi erlendra gesta um Keflavikurvoll
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Haegir a utflutningsvextinum

Utflutningur
- framlag undirlida
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2Annar utflutningur® laetur til sin taka
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Mikio flutt ut, meira flutt inn

Verdhaekkanir a alpjodamorkudum hafa mikil ahrif a badar hlidar voruskiptanna. Mestu munar um verulegar alverdshaekkanir framan af ari en a seinni hluta
arsins vega oliuverdshaekkanir pyngra. Mikill innflutningsvoxtur endurspeglar ekki adeins verohaekkanir og verdbolgu erlendis, heldur einnig kréftuga innlenda
eftirspurn.
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Kortaveltan (og einkaneyslan) slaer hvert metio a feetur 6oru
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Hofum vio efni & pessu?

Ja, enn sem komid er. Mikill sparnadur safnadist upp i heimsfaraldrinum, enda ekki haegt ao nalgast mikio af véru og pjénustu a peim tima. Eftir ad

takmorkunum var aflétt hafa heimilin ad einhverju leyti gengio & sparnadinn, pau eru i pad minnsta ad spara minna en aour, en gridarleg kaupmattaraukning
undanfarin ar spilar einnig stora rullu. Neyslan hefur pvi ekki verid tekin ad lani.
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Paninn vinnumarkaour hefur stutt vio einkaneysluna

Breyting i fjdlda starfandi Frambod a vinnuafli
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Kjarasamningar a krefjandi timum

A sama tima og verdbolga er mikil, spenna & vinnumarkadi i hamarki og
hisnaedisverd hatt ganga kjarasamningsvidraedur i gard. Utlit er fyrir harda
barattu og gerir spain rao fyrir umtalsveroum launahaekkunum, sem munu
viohalda verdbolguprystingi Ut spatimann. Atvinnuleysi helst a svipuoum

slodum, en heekkar litillega & naesta ari samhlida haegari efnahagsumsvifum.
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Sigur a seinni hluta neyslugledinnar

Einkaneysla 2000-2024
- raunbreyting fra fyrra ari
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Island, vin i verdbdlgueydimaorkinni?

Verdbolga eftir edli og uppruna Framlag til verdbolgu Samraemd visitala neysluverds i september
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HUsnaeodisvero getur ekki leekkao — eda hvao?
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pyngdaraflio & husnaedismarkadl

Ojafnvaegi hefur myndast & hiisnaedismarkadi og i september var pad mat fjarmalastodugleikanefndar Sedlabankans ad visir ad eignabdlu vaeri kominn
fram. Adgerdir Sedlabankans endurspegla pessa skooun, en bankinn hefur haekkad vexti um 5 proésentustig og beitt lanpegaskilyroum til ad draga ur spennu
a markaoinum. NU er svo komio ad greidslubyrdi nyrra éverotryggora lana sem hlutfall af launum hefur aldrei verid haerri og somu sogu er ao segja af
husnaeoisveradi i hlutfalli vid laun. Pessi stada er nu pegar farin ad hafa hamlandi ahrif a husnaedisvero. Po husnaedisverosspain geri rad fyrir litilshattar
veroleekkunum & naesta ari er ekki um eiginlega leidréttingu ad reeda. Liklegra er ad hun komi fram i gegnum undirliggjandi peetti, s.s. launahaskkanir.

Greidslubyrdi sem hlutfall af launum
- Overodtryggt 40 ara lan & breytilegum voxtum, 100 fm. ibid & héfudborgarsveedinu

Husnaedisverad i hlutfalli vio laun
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Fullgerdar ibudir og félksfjélgun
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Gengur haegt, en gengur p6 s ot

- m.v. verdbolguspa Arion banka
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Haerra vaxtastig prengir ao fjarfestingu

Fjarfesting
- framlag undirlida
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Fjarfestingastigio a ageetum stad, pratt fyrir allt

Samsetning fjarfestingarinnar er po ekki endilega eins og best vaeri a kosio, i ljosi pess ad utlit er fyrir ad hefobundin atvinnuvegafjarfesting gefi eftir a naesta
ari. betta eru neikvaedar fréttir fyrir hagkerfid par sem atvinnuvegafjarfesting er undirstada verdmeaetaskdopunar framtidarinnar. Ovissan er mikil og ahaettan
niour a vio. Fjarfestingarumhverfinu hefur hrakad a sama tima og rikissjoour parf ad fjarmagna verulegan rikisflarmalahalla. Samkeppni um dyrara lansfe, og
hert adgengi ad lansfé i1 einhverjum tilfellum, gaeti dregid ur fjarfestingavilja atvinnulifsins.

Atvinnuvegafjarfesting Fjarfesting
- framlag undirlida - sem hlutfall af VLF
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Innflutningur endurspeglar innlenda eftirspurn

Kraftmikil innlend eftirspurn, fyrst og fremst einkaneysla og atvinnuvegafjarfesting, endurspeglast i miklum innflutningsvexti i ar. Munar par mestu um innflutta
bjonustu, en burdaras hennar er utanlandsferdir islendinga. Med 68rum ordum, Tene-tasumyndirnar vega pungt i innflutningi. Jafnvel po ferdavilji Islendinga
sé ennpa til stadar mun draga verulega ur vexti innfluttrar pjonusta, ekki sist vegna grunnahrifa. Einnig mun draga ur innflutningsvexti neysluvara,
flarfestingavara og annars voruinnflutnings, enda fjarfestingaumhverfido krefjandi og haegir a neysluaukningu heimilanna.

Innflutningur
- framlag undirlida
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Vioskiptahallinn kominn til ad vera

Naestu prja ar ad minnsta kosti. A fyrri hluta pessa ars nam vidskiptahallinn 84 ma.kr., og jokst um 36 ma.kr. milli ara. Astaeeduna ma pé ekki rekja til versnandi
vOru- og pjonustuvidoskipta, pvert & moti, heldur til jafnadar frumpattatekna, sem snerist Ur afgangi i verulegan halla. Lakari nidurstada frumpattatekna orsakast
af betri afkomu fyrirteekja i erlendri eigu. Med 6drum oroum vidsnuningur | rekstri alveranna i kj6lfar verohaekkana skyrir pessa breytingu. pPetta er pvi ekki
endilega neikvaeo proun og endurspeglar ad sama skapi ekki gjaldeyrisfleedi. Hvao vardar naesta ar er utlit fyrir enn meiri vioskiptahalla, s6kum vaxandi
voruskiptahalla og versnandi vioskiptakjara. Pao er ad segja, verd a okkar utflutningi lsekkar meira en vero a peim voérum sem vio flytjum inn, en hér vegur
laekkun alverds pungt. Vidskiptahallinn minnkar hins vegar eftir pvi sem lidur & spatimann og sveiflan i vidskiptakjorum minnkar.

Vidskiptajofnudur
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Vinalaus krona

Vioskiptajofnudur er adeins eitt pusl 1 storu myndinni, fyrir utan ad margir undirlidir vioskiptajafnadar studla ekki ad gjaldeyrisflaeoi. Vioskiptahalli pyoir pvi
ekki endilega gengisveiking. Hins vegar verour ao segjast eins og er ao pad er fatt sem fellur med kronunni um pessar mundir. Vaxtamunur fer minnkandi og
lifeyrissjodir auka vid erlendar fjarfestingar sinar, & sama tima og vidskiptakjorin gefa eftir og Islendingar fa ekki n6g af Tenerife. Krénan parf pvi ad reida sig
a betur borgandi feroamenn, erlenda nyfjarfestingu og stdoutoku. Gengisspain byggir a peirri forsendu ad gengi kronunnar haldi afram ad gefa eftir fram a
naesta ar, en ao flaedid, og ekki sist vaentingar um innflaedi, leggist sidar a sveif med kronunni.

Gengi kronunnar gagnvart evru
- medaltal arsfjérounga
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Proun helstu hagsteeroa

Landsframleiosla og undirlidir (eldri spa Arion banka innan sviga)

Breyting fra fyrra ari (%) 2021 2022 2023 2024 2025
Einkaneysla 7,7 8,0 (4,4) 1,7 (4,7) 2,9 (3,8) 3,2
Samneysla 2,2 1,9 (1,2) 2,1(1,6) 1,4 (1,0) 1,9
Fjarmunamyndun 12,3 8,0 (7,2) -2,8 (4,4) 0,2 (1,8) 3,1
Atvinnuvegafjarfesting 19,1 18,6 (13,5) -3,0 (2,9) -0,5 (0,9) 3,9
Fjarfesting i ibudarhusnaeoi -5,2 -3,1 (7,8) 3,5(12,9) 2,5 (4,9) 1,2
Fjarfesting hins opinbera 18,7 -3,3 (-0,5) -4,4 (-2,0) -0,5 (0,7) 2,8

pbjodarutgjold

Utflutningur voru og pjénustu 12,7 20,0 (19) 5,0 (7,6) 6,7 (5,6) 2,9

Innflutningur voru og pjonustu 20,3 20,2 (16,1) 3,2 (7,4) 4,5 (4,9) 3,4

Verg landsframleidsla




Proun helstu hagsteeroa

Adrar efnahagssteerdir (fyrri spa Arion banka innan sviga)

Hlutfall af VLF (%) 2021 2022 2023 2024 2025
Vioskiptajofnuour -1,6 -3,6 (0,4) -3,9 (0,1) -1,3 (-0,1) -0,6
Fjarfesting 22,7 23,5 (22,4) 22,6 (23,0) 22,0 (23,0) 22,1
Breyting milli arsmedaltala (%)

Verobolga 4,4 8,3 (6,7) 6,0 (3,7) 4,0 (3,1) 3,3
Nafnlaun 8,3 7,9 (7,7) 7,3 (7,1) 5,8 (5,1) 4,9
Raunlaun 3,7 -0,2 (0,9) 1,6 (3,2) 1,7 (1,9) 1,6
HUsnaedisverd 14,3 22,1 (17,7) 3,0 (6,4) 1,9 (3,7) 4,0
Raunverd husnaeois 9,4 12,7 (10,4) -2,7 (2,6) -2,1 (0,5) 0,7
Raungengi 3,8 3,6 (6,8) -1,3 (2,6) 4,6 (-1,3) -0,2
Arsmedaltal

Atvinnuleysi (%) 6,0 3,8 (4,2) 3,9 (4,0) 3,7 (3,7) 3,8
EUR/ISK 150 141 (140) 143 (138) 139 (141) 141



Fyrirvari

Kynning pessi er eingdngu aetlud til upplysinga og er ekki aetlud sem grundvollur fyrir akvérounum mottakanda. Upplysingar sem fram koma i
pessari kynningu fela ekki i sér loford eda spa um framtidina. Bankanum ber ekki skylda til ad utvega mottakanda adgang ao frekari upplysingum
en peim sem fram koma i kynningu pessari, eda til ad uppfaera paer upplysingar sem par koma fram. Bankanum ber ekki skylda til ad leidrétta
upplysingar, reynist paer rangar.

Upplysingar um bankann, dotturfélog og hlutdeildarfelog hafa ekki verido stadfestar. Kynning pessi felur ekki i ser teemandi upplysingar um
bankann, dotturféeldog eda hlutdeildarféldog hans.

Upplysingar sem fram koma i kynningu pessari eru byggoar a fyrirliggjandi upplysingum, dsetlunum um vaentanlega proun ytri skilyrda o.fl. Eru
upplysingarnar hadar ymsum ovissupattum og geta paer breyst an fyrirvara.

Bankinn, p.m.t. hluthafar, stjornendur, starfsmenn og radgjafar peirra, taka enga abyrgo a peim upplysingum, forsendum og nidurstéoum sem fram
koma i kynningunni eda upplysingum sem eru veittar i tengslum vido hana. Munu framangreindir adilar ekki gefa yfirlysingar um ad upplysingarnar,
forsendurnar og niourstéournar seu nakveemar, areidanlegar eda fullnaegjandi og peir skulu ekki bera skadabotaabyrgd a tjoni sem rekja ma til
pess ad paer reynist onakveemar, oareioanlegar eda ofullnaegjandi.

Mottaka pessarar kynningar skal ekki talin fela i sér fjarfestingarradgjof af halfu bankans.

Meod mottoku pessarar kynningar fellst mottakandi a framangreindan abyrgdarfyrirvara.






