5
R

Efnahagshorfur 2024-2027

Haustlaego yfir hagkerfinu:
Djup og kold, eoa grunn og mild?

Arion Greining, 26. september 2024



| hagspa er petta helst framiag undirioa

6%

Ny efnahagsspa Arion banka gerir rao fyrir ad pjédarskutan veroi lengur i - >,0%

ladeyou en aour var talid. Eftir samdratt & fyrir hluta arsins er utlit fyrir ad

hagvoxtur taki vid sér a ny, en fari po haegt af stad og nai adeins 1,5% ario 4%

2025. bao er nokkud minni voxtur en gert var raod fyrir i sioustu spa, sem ma 3% 2,4% 2,7%
fyrst og fremst rekja til einkaneyslunnar og ferdapjonustunnar, sem hafa meett 20

1,5%
meiri andbyr en adur var reiknad meo. o - 0,8% - .
0
Skammtimahorfurnar draga oneitanlega dam af péttu taumhaldi 0%

peningastefnunnar, baedi a vinnumarkadi par sem atvinnuleysi fer vaxandi og 10

hvao varoar innlenda eftirspurn. ba hefur midlun peningastefnunnar til 2023 2024 2025 2026 2027
heimilanna styrkst til muna ad undanférnu med hertu adgengi ad verdtryggoum mEinkaneysla mmSamneysla m=Fjarfesting mmUtanrikisverslun -o-Hagvoxtur
ibudalanum, og pvi utlit fyrir ad heimilin haldi afram ad rifa seglin og

einkaneysla & mann dragist saman. pvi til vidbotar a ferdapjonustan a brattann

ad saekja en 4 moti vega bjartar horfur i 68rum ,6hefdbundnari Verdbolga og vextir
utflutningsgreinum, s.s. eldi og lyfjaionaadi. 10,0% 9,2%
9.0% 8,7%
pPad dylst engum ad krefjandi timar eru framundan og munu naestu misseri 8,0%
vafalaust reyna a polrifin. Engu ad siour teljum vid ad pjédarskutan komist i 7,0% 6 0%
gegnum pessa haustleegd an pess ao steyta a skeri og ad hagvoxtur glaedist a 6,0% —
ny ario 2026, pa drifinn afram af innlendri eftirspurn og utflutningi, einkum 5,0%
ferdapjonustunni. 4,0% 3,3%
3,0% -
Eins og avinlega er ovissan mikil. P6 opinber gogn beri pad ekki meod sér — 2 0%
enn sem komid er — virdist stada akvedinna hopa fara hratt versnandi. 1.0%
Taumhald peningastefnunnar er pétt og fatt bendir til pess ad pad muni 0.0%
breytast a naestunni. Pad ma pvi vera ad hagspa pessi vanmeti ahrifin a 2023 2024 2025 2026 2027

fijarfestingu, hagvoxt og atvinnuleysi. —Verdbélga —Vextir - arsmedaltal



pPao gefur a pjooarskutuna

Samkveemt Hagstofu Islands hélt hagkerfid afram ad dragast saman & 68rum arsfjordungi, pvert & vaentingar. Hagkerfid hefur par af leidandi
dregist saman um 1,9% & milli ara a fyrri hluta arsins. 1 ljosi pess ao télurnar — sem eru bradabirgdatolur — rima illa vio aukningu vinnumagns
0og uppfeeroar kortaveltutolur eigum vid allt eins von a endurskooun pegar fram lida stundir, sem veeri ekki i fyrsta skiptio.
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A sandi byggdi heimskur madur his

Efnahagsspar byggja a efnahagssambondum og nylidinni proun efnahagsstaerda. | [josi pess er einkar bagalegt hversu mikid fortidin,
0g par af leidandi grunnurinn sem efnahagssparnar byggja a, breytist milli utgafa pjdéohagsreikninga. Var 5% hagvoxtur a sioasta ari?
Drdst hagkerfio raunverulega saman a fyrri hluta arsins? Kemur i |jos.
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Hvort kemur &4 undan, haenan eda egQgio?

Hradari voxtur heildarvinnustunda pad sem af er lidio 2024 gefur til kynna ad annad hvort hafi landsframleiosla
verio vanmetin eda ao dregio hafi verulega ur framleioni vinnuafls.

Landsframleidsla og vinnustundir
- % breyting milli ara eftir arsfjoroungum
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Hagkerfio afram i
laga drifinu

pPad er engum blddum um pad ad fletta, arid for
brosulega af stad. Lodnubrestur setti svip sinn
a fyrsta arsfjoroung svo um munadi 0g
samdrattur einkaneyslu a 6drum arsfjoroungi
olli heilabrotum. P06 landsframleidslan hafi
dregist saman um 1,9% a fyrri hluta arsins
reiknum vid med ad seinni hluti arsins veroi
hagkerfinu gj6fulli, ad minnsta kosti pegar
kemur ad einkaneyslu og voruutflutningi,
einkum eldisafuroum.

Innlend eftirspurn fer engu ad sidur haegt af
stad, enda vextir hair og taumhald
peningastefnunnar pétt. Innflutningur dregur
dam af peirri proun, og er pvi utlit fyrir ad
utanrikisverslun snuist a sveif med hagvexti a
ny a naesta ari i gegnum utflutningsvoxt umfram
Innflutningsvoxt. ba fara utflutningshorfur
almennt batnandi pratt fyrir ad ferdoapjonustan
eigi a brattann ad saekja par sem
,2ohefbundnari® utflutningsgreinum, s.s. eldi og
lyfjaframleidslu, hefur vaxid fiskur um hrygg.
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Stada heimilanna er ageet — ut fra opinberum gognum

Mikil umraeda hefur skapast ad undanfornu um aukin vanskil heimila og fyrirteekja, samkveemt gognum fra innheimtufyrirteekjum og
umbodsmanni skuldara. Pessi proun hefur ekki gert vart vio sig i opinberum gégnum ennpa, en ny utlan bankakerfisins til heimila, ad
undanskildum hudsnaedis- og bilalanum, hafa dregist saman a fyrstu sj6 manuoum arsins. ba hafa innlan aukist verulega, eiginfjarstadan
almennt batnad og vanskil i bankakerfinu tekio litltum breytingum — po leitnin sé vissulega til verri vegar.
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Er einkaneyslan ao koma eda fara?

Einkaneyslan hefur valdid efnahagsgreinendum miklum heilabrotum undanfarna fjérounga. Erfitt er ad lesa i skammtimavisa, sem liggja pvers
og kruss: uppfeerdar kortaveltutolur Sedlabanka Islands benda til einkaneysluvaxtar & pridja arsfijordungi & sama tima og neysluvoruvisir Arion
Greiningar dregst saman, svartsyni heimilanna eykst og utanlandsferdir Islendinga standa nanast i stad. Er pvi nema von ad madur spyrij,

hvert er einkaneyslan ao fara? Hvadan er hun ao koma?
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Heimilin horfa i
skildinginn

Haegt hefur mun hradar a einkaneyslunni en vio
geroum rao fyrir i sioustu spa. bo erfitt sé ad
festa fingur & raunverulega stoou
einkaneyslunnar, benda olik spalikon til
aukningar & pridja arsfjoroungi.

Leidin afram er hins vegar skrykkjott, og skiptir
pétt taumhald peningastefnunnar talsverou mali
| pvi samhengi. Midlun peningastefnunnar til
heimilanna hefur styrkst til muna ad undanférnu
I gegnum hert adgengi ad verotryggoum
ibudalanum, & sama tima og morg fasteignalan
eru komin ad vaxtaendurskodun. Vid reiknum
bvi med ad heimilin muni rifa seglin og ad
einkaneysla 4 mann halda afram ad dragast
saman a naesta ari, samhlida vaxandi
atvinnuleysi.

Aftur a moti ma gera rao fyrir ad einkaneyslan
komi af krafti til baka & seinni hluta spatimans
eftir pvi sem kaupmattur eykst, verobdlga
hjadnar og vextir laekka. pa gaeti folksfjolgun ytt
undir frekari vOxt.

15%

Einkaneysla 2000-2027
- arsbreyting

© Spa
R~
-
i
10% © §
o [N
Y e XY
<~ © S ¥
o 0. LDQ
) X
N BB
N e LN ~
50 o ) <117
o o N © \©
e & X
IR N o m
00 QN
~ 2R ™~ S
— — X XM
o n O
= X=)
0%
X
X &
™~ (=)
ol ]
(=)
) X
~ 1
5% °
X
™~
Q0
-10%
X
LN
o
-15% -
O I X L© O O O & o OO O A % o
R " O LN AN NN 9 a9
TSSO S S & P

15%

10%

5%

0%

-5%

-10%

Einkaneysla a mann
- arsbreyting

Spa

@ O A & O
STV VgV v

©

N
PP PP PP PP P D
—Einkaneysla a mann —Raunlaun



Kjarasamningar
haekka rana

Laun hafa proast i takt vid veentingar
okkar pao sem af er ari og horfurnar fram
a via litio breyst, enda stor hluti
vinnumarkaoarins buinn aod skrifa undir
Kjarasamning sem gildir yfir spatimann.

Kjarasamningurinn, sem hefur verio
kalladur Stoougleikasamningurinn,
eggur linurnar fyrir launaproun a
spatimanum, en vid teljum aod aorir
Kjarasamningar muni falla innan pessa
ramma likt og raunin hefur verid hingad
til.

A neesta ari er utlit fyrir ad kauptaxtaauki
virkjist, sem veldur pvi ao
kjarasamningsbundnar haekkanir veroa
meiri en adur var talid. A moti vegur
minni spenna a vinnumarkaoi og haegara
launaskrio, samhlidoa vaxandi
atvinnuleysi.
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RikiId reedur

Haegt hefur a fjolgun starfandi undanfarin misseri og storfum i ferdapjonustu faekkad milli ara. Storfum hja “hinu opinbera*” heldur hins vegar
afram ao fjolga - pvert a markmio peningastefnunnar — & sama tima og einkageirinn raedst i hagraedingaradgeradir og uppsagnir. Vio teljum ad
atvinnuleysi haldi afram ad aukast og nai hamarki & naesta ari i 4,5%. Byrounum er hins vegar misskipt og oliklegt ao vinnuaflseftirspurn
dragist mikid saman i akvednum greinum gangi metnadarfull fjarfestingaraform eftir. ba bendir fatt til pess ad opinberum starfsmonnum eigi

eftir ao feekka.
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Vindar blasa ur ymsum attum um ferdapjonustuna

pad er nokkuod snuio ad leggja mat a stodu greinarinnar ut fra opinberum gognum, en pau benda til pess ad svipaour fjoldi
feroamanna komi til landsins og i fyrra, en ad peir dvelji skemur og eydi minna, midad vid fast gengi og veradlag.
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Bandariskir feroamenn fjolmennastir — en fer faekkandi

Bandarikin eru enn staersta markadssvaedi islenskrar ferdapjonustu og pvi ahyggjuefni ad sja faekkun i komum bandariskra ferdamanna, ekki
sist i ljosi pess ad um er ad reeda “betur borgandi ferdamenn”. Mogulega hefur villandi umfjollun um eldsumbrotin a Reykjanesskaga og lokun
Blda Lonsins haft ahrif inn i hadnnina, par sem Bandarikjamenn boka gjarnan ferdalégin i upphatfi ars.

Fjoldi feroamanna eftir pjoderni
- pusundir ferdamanna um Keflavikurflugvall

Eydsla & hvern ferdamann eftir pjéderni
- & fOstu verdlagi og fostu gengi
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4 s s Gistineetur utlendinga a Norourléndunum & 1H Ferdalog bandariskra ferdamanna til Evropu
Er |S | an d d O1tl 6 ur - milliénir og hlutdeild landa i heildarfjclda - milljénir og hlutfall sem heimsétti island
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Feroapjonustan
breyir porrann

pad hefur stadid nokkur styr um stéou
ferdapjonustunnar i ar. P6 umraedan beri pess
ekki merki hefur fjoldinn skilad sér, en pvi verour
ekki neitad ad pad er oheillamerki ad sja
dvalartimann styttast og tekjur af hverjum
ferdamanni dragast saman. Greininni eru
skordur settar, baedi af natturunni og innvidum,
og Vviljum vio pvi frekar sja voxt | gegnum gaeoi
fremur en magn. Prounin er p6 ekki dviobuin og
reiknum vido meo ad afram veroi pressa a tekjur
greinarinnar.

pPad eru hins vegar ekki verdlag og gengisproun
sem rada urslitum pegar kemur ad fj6lda
feroamanna til landsins, heldur flugframboao.
Baedi islensku flugfélogin leggja nd aukna
aherslu a skilvirkni umfram voxt, og benda
aeetlanir um flugflota adeins til litilshattar
frambodsaukningar. S6mu s6gu ma segja um
erlend flugfélodg er fljaga hingad til lands. Pa
skiptir samsetning farpega ekki siour mali, en
skiptifarpegum hefur fjélgad verulega a kostnao
ferdamanna til landsins. Ferdamannaspa okkar
dregur dam af peirri proun og gerum vio rad fyrir
hoflegum vexti Ut spatimann.
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Fyrir litid opid hagkerfi likt . ’ : :
og sland er lifsnaudsynlegt Laxar og lyf lyfta 6orum utflutning!
ao hlua ad utflutningi og

renna undir hann styrkum

stooum. Vexti storu

utflutningsgreinanna eru 300
takmork sett og liggja
taekifeerin pvi annars
staoar.

Annar vOru- og pjonustuutflutningur
- an ferdapjonustu, sjavarutvegs, alframleidslu, skipa og flugvela, ma.kr. a verdlagi arsins 2023

Spa
700

| pessu samhengi hefur
utflutningur & eldisfisk og
lyfjum verid nefndur, en
bessar tveer greinar standa >00

undir 100 milljaroa krona
veromaetaaukningu a 400
spatimanum.
Ovissan er hins vegar mikil 300
0g Vid erum varfeerin i
okkar mati, pratt fyrir 200
metnaoarfull aform i
lyfjaidnadi og fiskeldi, sem

: , 100
spila engu ao siour
lykilhlutverk i okkar

vaxtaspa.
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
mAnnad = Fiskeldi og lyfjautflutningur
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Hvao ef: Allar asetlanir ganga eftir?

Hér er adeins um ao raeda leik ad t6lum og ekki tekio tillit til allra afleiddra ahrifa, svo sem a vinnumarkadinn, gengi krénunnar og innflutning
— 0g par af leidandi a hagvoxt. Engu ao siour synir pessi talnaleikfimi ageetlega hversu metnaodarfull framtidaraformin eru, baedi i eldi og
lyfjaionadi, er kemur ad fjarfestingu og utflutningi.

Annar voruutflutningur Hagvoxtur Verg landsframleidsla
- an pjonustuutflutnings, sjavarutvegs, 6% - 2023 =100
alframleidslu, skipa- og flugvela, ma.kr. & verdlagi 112
arsins 2023
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Utflutningur snyr -frﬁfi'lié,”&’&%ﬁﬁaa
vorn 1 s6kn a
spatimanum 6.3%

pad sem af er ari hefur pjonustuutflutningur latid 8%

undan siga. Ekki er einvérdungu vid
ferdapjonustuna ad sakast par sem annar
bjénustuttflutningur hefur einnig gefid eftir. Utlit
er fyrir ad seinni hluti arsins verai ekki siour
krefjandi og reiknum vid meod samdreetti i utfluttri
pjonustu i ar.

6%
4,7% 4,8%

Horfurnar fyrir naesta ar eru nokkud betri, pott 4%
tekjuvoxtur ferdapjonustunnar veraoi

hofstemmdur og fyrst og fremst drifinn afram af

fiolgun ferdamanna. Teljum vid ad adrar greinatr,

svo sem lyfjaionadur, fiskeldi og ymis 2%
hugvitsdrifin starfsemi taki vid keflinu og vaxi

hvad mest.

Hvad hinar hefobundnu stodir vardar eru 0%

tiltlulega litlar breytingar i alatflutningi, po lag

vatnsstada i uppistooulonum geeti sett strik i

reikninginn, likt og a fyrri hluta pessa ars. ba

faum vio ekki betur séd en ad skammtimahorfur i 20
sjavarutvegi seu pokkalegar ef horft er til 2023 2024 2025 2026 2027
astands nytjastofna, po6 aldrei sé a visan ad roa. Skip og flugvélar mmAl mmSjavarafurdir =mAnnad mmpjonusta -o-Utflutningur




Sneioir fjarfesting
hja haum voxtum?

Samkvaemt endurskodudoum
pjédhagsreikningum jokst fjarfesting um
1,6% i fyrra, en fyrri tolur hljddudu upp a
0,6% samdratt. Hefobundin
atvinnuvegafjarfesting tok mestum
breytingum en hun jokst um 5% samkveemt
nyjustu télum.

Heekkandi raunvaxtastig virdist ekki hafa nad
ao tjoora fjarfestingu, sem hefur haldid afram
ad vaxa pokk sé atvinnuvegafjarfestingu og
ibudafjarfestingu. Utlit er pvi fyrir 1,8%
fijarfestingarvoxt a yfirstandandi ari, pratt fyrir
5,5% samdratt i fjarfestingu hins opinbera.

Vio teljum fjarfestingu hafa alla burdi til ad
aukast & spatimanum samhlioa laekkandi
vOoxtum og auknum umsvifum. Framkvaemdir
I storidju og raforkuframleidslu brengla po
voxtinn undir lok spatimans og leioa til
samdrattar | atvinnuvegafjarfestingu, jafnvel
po hefobundin atvinnuvegafjarfesting saeki i
sig veorio.
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Virkjanir og landeldi halda uppi atvinnuvegafjarfestingu

Samkvaemt Landsvirkjun er enn stefnt ad pvi ad Hvammsvirkjun taki til starfa fyrir arslok 2028, sem pyadir ad fjarfestingin fellur ad miklum meirinluta innan spatimans.
Hvad vardar hefobundna atvinnuvegafjarfestingu teljum vio ad hiun myndi dragast saman um ramt prosent & naesta ari ad raunvirdi, ef ekki vaeri fyrir nokkur stor
fijarfestingaverkefni tengd landeldi sem eru nu pegar komin af stao.

Atvinnuvegafjarfesting Almenn atvinnuvegafjarfesting og landeldi
- framlag undirlida -ma.kr.
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Fjoldi ibida og ibla Ibadir i byggingu

V . b o1 i -visitala (2005 = 100) 3 500
extir bita |
, , ., ) 140 3.000 8.000
Ibuoafjarfestingu
2 000 6.000
o . . 130 | 5.000
Hrdo fjolgun iblda, og enn hradari 125 1.500 4.000
fiolgun fjolskyldna, kallar & aukinn 120 1.000 3.000
kraft i ibudafjarfestingu, en midad vid 115 — 500 1 ' o
stoduna | dag bjéda efnahagsleg 110 0 . -
: : , P N o ™ ©
skilyrdi vart upp a pad - i bili. 105 N N PO e
100 RS RS RS RS & RS &
L & & ¢ & & S P
Har fjarmagnskostnadur hefur aftrad 95 & & & & & S
, 6f 6 , f 6 , b : 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 < < < < < <
I:)VI a _arl S€ ,a _St_a Ilny yggm_gar_ —Fjoldi ibuda -—Fj6ldi ibda (+20 ara) Fjoldi fjolskyldna mmar.23 msep.23 mmar.24 msep.24
verkefni, en pvi til vidbotar ma reikna
mead ao skipulagsmal hafi einnig verio ibuafjoldi (22 ara og eldri) per ibid ibudafjarfesting
til trafala. Aukinn kraftur hefur hins 1,80 - - 1 makr. a verdlagi arsins 2024
= V4 /7 4 4 - 300 A 4.200
vegar verio settur i ad klara ibudir sem >pa oo
eru nu pegar i byggingu, enda dyrt 1,75 250 . 3'200
fyrir verktaka ad halda a nyjum 200 / =
eignum i naverandi vaxtaumhverfi. Ef 1,70 | : 5 200
nyjum verkefnum fer ekki ad fjolga 150 / 1700
geeti ibudafjarfesting dregist talsvert L65 100 _ 1.200
saman ario 2026, sem geeti leitt til enn ™ 700
frekari veroprystings. 60 >0 200
| 0 -300
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Bita hert lanaskilyrol
meira en heekkun
vaxta?

Verulegar vaxtahaekkanir sioustu
tveggja ara draga ur getu heimila til
lantoku i gegnum heerri greidslubyrai.
ba snida lanpegaskilyroi
Sedlabankans akvedonum hépum
orongan stakk, til viobotar vid hert
anpegaskilyroi af halfu banka og
ifeyrissjoda. Adgengi heimilanna ad
ansfé hefur pvi takmarkast enn frekar.

Heimili sem hafa verio i skjoli fastra
vaxta nalgast morg hver
endurskoounardag. Greidslubyrai
Overadtryggora lana meo
endurskodunardag nu i september
tvofaldast ad jafnaoi. Heimili sem
skipta yfir i verotryggo lan til 40 ara
geta haldio svipadri greidslubyroi en ef
bau fa aoeins lan til 25 ara mun hudn
aukast um fjoroung.
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Greidslubyroi sem hlutfall af radstofunartekjum
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- radstofunartekjur a hvert mannsbarn og 100 fm
eign a hbsv.
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Ibidamarkadur i
timabundna ladeyou

Samkvaemt spa okkar munu
haerri raunvextir og hert adogengi
ao lansfé skila sér i raunlaekkun
ibudaveros, enda myndast
jafnvaegi ekki adeins ut fra
heildarkaupverai heldur einnig ut
fra greioslubyroi lana. Pa eru
hlutdeildarlana-hillurnar tomar og
,Grindarvikurahrifin“ad deyja ut.

Undirliggjandi eftirspurn mun po
vaxa hradar en frambod sem mun
dempa raunveradslaekkanir a
naesta ari og leioa til
raunveroshaekkana pegar
lanaskilyroil veenkast a ny.
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Innflutningur
seiglast afram

bPad sem af er ari hefur innflutningur aukist
nokkud haegar en vid veentum i vor, sem
skrifast ad storum hluta a neyslu- og
fijarfestingavorur, sem og flugvélainnflutning.
Mestu munar hins vegar um bilainnflutning
sem hefur gefid verulega eftir.

Engu ad siour gerum viod rad fyrir litilshattar
Innflutningsvexti i ar, sem er drifinn afram af
pjonustuinnflutningi, 6drum en
utanlandsferdum Islendinga, en peim feekkar
litillega milli ara gangi spain eftir.

A naestu arum reiknum vid med hradari
Innflutningsvexti, par sem pjonusta,
neysluvorur og annar fjarfestingatengdur
iInnflutningur dregur vagninn. Sem fyrr verour
préoun innflutnings had préun fjarfestingar,
einkaneyslu og samneyslu, en gangur
ferdapjonustunnar skiptir einnig mali, baedi i
gegnum rekstrarleigu flugvéla og fjolda
einstaklinga a landinu a hverjum tima.

24 Heimildir: Hagstofa Islands, Arion Greining
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L, TR
Halll heér, osiOpapnuour
15%

afgangur par

bratt fyrir ad utflutningshorfur seu med agaetum

til lengri tima og utflutningur vaxi hradar en 10%
iInnflutningur, spaum vid vidskiptahalla Gt

spatimann. betta er engu ad siour nokkuo

villandi framsetning, par sem afgangur af voru-

0g pjonustuvidskiptum eykst jafnt og pétt ut

spatimann, Ur litilshattar halla i ar i1 0,9% af VLF 5%
ario 2027.

Sokudolgurinn fyrir vidskiptahallanum er pvi
ekki utanrikisverslun, heldur frumpattatekjur og
rekstrarframlog. Mestu munar um 0%

rekstrarframlogin, p.e.a.s. peningasendingar
milli landa, sem hafa aukist samhlida fjolgun
erlends vinnuafls, en vid teljum ao neikveett
framlag peirra fari vaxandi Ut spatimann.

-5%
pad gefur auga leid ao allar spar um

vidskiptajofnud eru mjog viokveemar fyrir
breytingum i vidskiptakjorum — hlutfalli
utflutnings- og innflutningsveradlags. Spain

byggir a brothaettum forsendum, svo sem um -10%
oliu- og alverd, sem eiga pad til ad breytast ort 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
og mikid. ba gaeti hatt raungengi kollvarpad mm \/Oruskiptajofnudur == pjonustujofnudur Frumpattatekjur og rekstrarframlog  —Vidskiptajofnudur

spanni.



Kronan a faa bandamenn: Undirliggjandi hagstaeroir
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Kronan a faa bandamenn: Veentingar og fjarmagnshreyfingar

Verdbrefafjarfesting
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Skuldir - skipta- og valréttarsamningar
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Eftir ad hafa sveiflast a tiltblulega
pbrongu bili fra arsbyrjun veiktist
kronan nokkud pegar leid a
haustio, ad pvi virtist samhlida
lokunum a framvirkum stéoum.

Midao vid okkar spa um
undirliggjandi efnahagspaetti og
utanrikisverslun, teljum vio litid
svigrum til gengisstyrkingar, po
ffarmagnsflaedi og veentingar geti
alltaf timabundid fallid med
kronunni og styrkt hana.

Vio erum nokkud hlutlaus til
skemmri tima, enda vextir hér a
landi hair i alpj6dlegum
samanburdi og dregid hefur ar
gjaldeyriskaupum
lifeyrissjodanna, sem vegur a
moti vioskiptahalla.

Til lengri tima litid er raungengio
hins vegar mjog hatt, og haekkar
bara Ut spatimann pratt fyrir
nafngengisveikingu, sem dregur
ur samkeppnishaefni
bj6darbusins. | islenskri hagsogu
er pad avallt nafngengio sem
gefur eftir og teljum vid ad pad

verol einnig raunin ad pessu sinni.

Kronan: Flytur medan
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Verobdlga: vont en
bad venst?

Hj6onun verdobolgu hefur gengio
haegar en vonir stéou til um i vor.
Sdkudolgarnir eru géokunnugir
verobodlgugreinendum: grunnparfir
neytandans, hus og matur. Matvorur
haekkudou umtalsvert i sumar en aukin
samkeppni a matvorumarkaoi hefur
breytt horfunum til hins betra.

Ny aoferdafreedi Hagstofunnar til ad
meta kostnad vid ao bua i eigin
husnaeoi hefur ytt undir verobalgu, likt
0g Vvio geroum rao fyrir, pratt fyrir ad
dregio hafi ur sveiflum. Spenna a
husnaeoismarkadi hefur smitast meira
Inn a leigumarkad en vio geroum raod
fyrir og ahrifin & verobolgu pvi verio
meiri. Horfurnar fyrir ario i ar eru pvi
verri en i sioustu spa.
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paod er erfitt ad spa, sérstaklega um
framtiotra-Hagstofuna

Um naestu aramot munu opinber gjold sem greidd eru af eldsneyti
laekka verulega par sem pau verda afnumin ad hluta, en i stadinn 10%
verour sett a kilometragjald fyrir alla bila.

12%

Mikil ovissa rikir um ahrifin & verobolgu par sem oljost er hvernig

Hagstofan mun medhondla breytingarnar. Ahrif peirra eru had pvi 5%
hvort ad kilometragjaldio verdi flokkad sem pjonustugjald eda

skattur. | fyrra tilfellinu myndi kildmetragjaldi® vega & moéti

eldsneytisveroslaekkuninni og litil breyting verdoa a VNV 6%
(brotalinan). Annars myndi verobdlga vera um prosentustigi minni

en ella ario 2025 (svarta linan).

bad rikir pvi sérstaklega mikil 6vissa um verdbolguhorfur & 4
spatimanum. Verdbolgugreinendur purfa ekki adeins ad spa fyrir

um verobolguprysting heldur lika um pad hvernig Hagstofan mun

skilgreina kilometragjaldio. bratt fyrir ad vera mjog ahaettufeelin 2%
setjum vio okkar pening a svartan. Hvort sem heldur mun

peningastefnunefnd gagngert horfa fram hja pessum breytingum

par sem petta hefur ekki ahrif & undirliggjandi verobalgu. 0%

Vio spaum ad verobolga verdi 5,3% i arslok, 3,6% i lok naesta ars
en aukist a ny pegar ahrif eldsneytisverdslaekkunarinnar fjara ut i
byrjun ars 2026. | lok spatimans verdur verdbolga 3,1%
samkvaemt spa.

Verobodlga
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--- An leekkunar eldsneytisverds —Med laekkun eldsneytisverds
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Husnaol haekkar: GoOmul saga og ny

Hlutfallslegt leiguvero hefur leekkad undanfario og gerum vio rao fyrir leidrettingu a spatimanum. Haekkun
leiguveros a spatimanum kyndir pannig undir verobolgu.

Hlutfallslegt leiguverod
105

100
95
/\\/\

90

85

80

75 \/

70
65

60

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
—Hlutfall af ibGUdaverdi —HIlutfall af launum



Eru fyrri vaxtalaeekkunarferli visbending?

Stadan i dag bendir til pess ad vaxtalaekkanir veroi umfangsminni en pegar COVID og WOW efnahagsafollin urou.
Verdbolga er enn langt yfir markmiodi og liklegt ao PSN vilji halda adhaldsstiginu afram péttu.

Vextir Verdbolga Raunvextir Atvinnuleysi
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Hveneaer er ndg,
nog?

Styrivextir Sedlabankans hafa verid 9,25% i 8%
meira en ar og pykir mérgum nog komia.

Peningastefnunefnd hefur gefid til kynna ad

hdn sé buin ad na pvi adhaldsstigi sem hun 6%
telji ad sé naegjanlegt til ad na verdbolgu i

markmid innan asaettanlegs tima. En hveneer

telur hin ad han verdi buin ad halda 4%
naegilega hau adhaldsstigi i neegilega langan

tima til pess ad keela hagkerfio naegilega

mikid og draga ur verobolguprystingi? 2%

10%

Samkveemt okkar spa hjaonar verobodlga
undir lok ars, sem ad 6dru Obreyttu opnar
svigrum til pess ad laekka vexti um halft
prosentustig i november, an pess po ad
minnka adhaldsstigid. Par sem undirliggjandi
verobolga verdur hins vegar ekki buin ad
minnka meod ndgu sannfeerandi haetti teljum
vid ad nefndin bidi par til i febrdar med sina
fyrstu laekkun.
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Vio spaum ad vextir verdi um 7,5% i arslok 0
2025, raim 6% { lok ars 2026 og teeplega 6% 6%
i lok spatimans.
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Proun helstu hagsteeroa

Landsframleidsla og undirlioir (eldri spa Arion Greiningar innan sviga)

Breyting fra fyrra ari (%) 2023 2024 2025 2026 2027
Einkaneysla 0,5 (0,5) 0,6 (1,1) 1,3 (1,7) 2,6 (3,1) 3,2
Samneysla 1,8 (2,2) 2,2 (1,2) 1,4 (1,3) 1,6 (1,7) 2,2
Fjarmunamyndun 1,6 (-0,6) 1,8 (1,9) 0,7 (0,7) 2,0 (4,2) 0,7
Atvinnuvegafjarfesting 3,6 (0,9) 2,9 (5,4) 4,1 (0,2) 3,4 (5,7) -0,5
Fjarfesting i ibudarhisnaedi -2,3 (-0,3) 4,9 (6,1) -1,4 (3,5) 2,1 (3,0) 4,8
Fjarfesting hins opinbera -1,2 (-6,1) -5,5 (-7,6) 1,8 (2,5) -1,3 (-1,7) 4,3
pjodarutgjold*
Utflutningur voru og pjonustu 6,3 (4,8) 1(2,1) 2,1 (4,0) 4,7 (4,4) 4.8
Innflutningur voru og pjonustu -1,1 (-1,4) 0,8 (2,1) 1,5 (1,7) 4,1 (3,7) 4,0

Verg landsframleidsla

0,8 (0,5)

1,5 (2,4)

2,4 (3,3)

Adrar efnahagsstaerdir (eldri spa Arion greiningar innan sviga)

Hlutfall af VLF (%) 2023 2024 2025 2026 2027
Vidskiptajo6fnudur 1,1 (0,9) -1,0 (0,4) -1,0 (1,3) -0,4 (1,8) -0,2
Fjarfesting 24,2 (23,7) 24,8 (24,0) 24,6 (23,6) 24,3 (23,7) 23,9
Breyting milli arsmedaltala (%)

Verdbolga 8,7 6,0 (5,9) 4,6 (4,6) 3,8 (3,6) 3,3

Verdbolga (med oliverdslaekkun) 8,7 6,0 (5,9) 3,7 (4,6) 3,8 (3,6) 3,3

Launavisitala 9,8 6,1 (6,1) 6,0 (6,0) 5,2 (5,5) 5,0

Kaupmattur launa 0,9 0,1 (0,5) 1,3 (1,2) 1,4 (1,8) 1,7

Hlsnaedisverd 7,8 8,6 (6,8) 5,2 (4,9) 3,6 (5,9) 6,8

Raunverd husnaedis -0,8 2,4 (0,8) 0,6 (0,3) -0,2 (2,2) 3,4

Raungengi 0,9 2,5 (3,4) 1,6 (2,0) 0,5 (-1,1) 0,8

Arsmedaltal

Meginvextir Sedlabanka Islands (%) 8,2 9,2 (9,2) 8,3 (8,0) 6,8 (6,8) 6,0

Atvinnuleysi (%) 3,4 3,7 (3,7) 4,5 (4,3) 4,4 (4,1) 4,0

EUR/ISK 149 151 (149) 150 (150) 154 (154) 155




Fyrirvari

e Kynning pessi hefur verid utbuin af Arion banka hf. (hér eftir ,bankinn®) eingongu til upplysinga. Kynningin felur hvorki i séer
fjarfestingagreiningu né fjarfestingarraogjof i skilningi laga nr. 115/2021 um markadi fyrir flarmalagerninga og tengdra reglugerda og
tekur ekki tillit til persénulegra fjarfestingamarkmioa eda adsteedna moéttakanda hennar og er ekki aetlad ad maela med eda leggja til
nokkurs konar fjarfestingaraaetlun. bpaer skodanir sem fram koma i kynningunni endurspegla adeins nuverandi skodanir h6funda
hennar og geta tekio breytingum an fyrirvara. Upplysingar sem fram koma 1 pessari kynningu fela ekki i sér lofordo eda spa um
framtioina. Bankanum ber ekki skylda til ad veita mottakanda adgang aod frekari upplysingum en peim sem fram koma i kynningu
bessari eda til ad uppfeera peaer upplysingar sem par koma fram. Bankanum ber ekki skylda til ad leidrétta upplysingar, reynist paer
rangar.

e Upplysingar sem fram koma i kynningu pessari eru byggadar a fyrirliggjandi opinberum upplysingum og asetlunum um vaentanlega
broun ytri skilyroa og hafa verio teknar saman i1 goari trd fra heimildum sem taldar eru areidanlegar. Eru upplysingarnar haoar
ymsum Ovissupattum og geta peer breyst an fyrirvara.

e Bankinn, par meodtalid hluthafar, stjéornendur, starfsmenn og radgjafar a vegum bankans, tekur enga abyrgo a peim upplysingum,
forsendum og nidurstdoum sem fram koma i1 kynningunni eda upplysingum sem eru veittar i tengslum vid hana. Mun bankinn ekki
gefa yfirlysingar um ad upplysingarnar, forsendurnar og nidurstédurnar seu nakveemar, areidanlegar eda fullneegjandi og skal
bankinn ekki bera skadabotaabyrgd a tjoni sem rekja ma til pess ad paer reynist 6nakveemar, 6areidanlegar eda ofullnaegjandi.

e baer upplysingar sem fram koma i kynningu pessari eru birtar a peirri forsendu ao paer teljist vera asaettanlegur minnihattar
ofjarhagslegur avinningur i skilningi islenskra laga og reglna. Pad er a abyrgo mottakanda kynningarinnar ad kynna sér paer reglur
sem gilda um moéttoku hans a kynningu pessari og ganga ur skugga um ao honum sé heimilt ado taka 4 moéti kynningunni.

e Med mottoku pessarar kynningar fellst mottakandi a framangreindan abyrgdarfyrirvara.
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