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Hagspa a handahlaupum

Ny efnahagsspa Arion banka gerir rad fyrir ad pad verdi vont i sjoinn i ar og adstaedur krefjandi
fyrir islensku pjodarskutuna. Umrot i alpjodakerfinu, stridsrekstur og hatt oliuverd kynda undir
verdbolgu og auka ovissu, sem hefur letjandi ahrif a eftirspurn, hagvoxt og fjarfestingu - baedi
erlendis og hérlendis. Veentingar um vaxtaleekkanir eru brostnar og utlit fyrir ad herda purfi
taumhald peningastefnunnar enn frekar til ad koma bondum a verdbdlgu og
verdbolguvaentingar. Vid eigum von a ad vextir verdi haekkadir um 0,5 prosentur til vidbotar a
pbessu ari, enda utlit fyrir ad verdbolga verdi ad medaltali 5% og kjarasamningar a almennum
vinnumarkadi i uppnami.

Verdbodlgu- og vaxtaumhverfid hefur dregid ur vaentingum heimila, sem a sama tima standa
frammi fyrir haekkandi atvinnuleysi og raunverdsleekkunum & husnaedi. Utlit er fyrir ad samspil
pessara patta dragi ur neysluvilja heimilanna, og par med vexti einkaneyslunnar i ar. bratt fyrir
haegari voxt - og samdratt i neyslu a hvern einstakling - verdur einkaneyslan engu ad sidur ein
af megin driffjodrum hagvaxtar, einkum pegar lida tekur a spatimann, enda er fjarhagsstada
heimilanna almennt séd sterk og raunlaun ad haekka.

Eftir tvO ar af neikvaedu framlagi utanrikisverslunar til hagvaxtar teljum vid ad a pvi verdi
breyting i ar, og ad hun leggist 4 sveif med hagvexti. Astaedan liggur ekki i Gtflutningsvexti,
pbvert a moti, heldur i innflutningssamdreaetti sem a raetur ad rekja til gagnaveranna sem eru ad
koma at Ur &ri gridarlegra fiarfestinga. A sama tima eiga utflutningsgreinarnar a brattann ad
saekja, pratt fyrir sélmyrkva, gjéfula lodnuverti®d og jakvaed tidindi af endurreesingu Nordurals. |
ar munar mestu um timabundinn samdratt i alatflutningi en spadur samdrattur i komum
ferdamanna er meira ahyggjuefni. Ekki baetir ur skak ad kronan er sterk, og utlit fyrir ad svo
verdi afram i ar, sem eykur prysting a utflutningsgreinarnar.

Po Ovissa sé alltaf til stadar er stadan 6venju snuin um pessar mundir. Framvindan mun radast

af stridsatokum, hversu langvinn pau verda og hversu alvarlegar afleidingarnar a
hravorumarkadi verda. Hvernig sem fer teljum vid ad pjodarskutan se agaetlega i stakk buin til
ao sigla a milli skers og baru i ufnum sjo.
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Einkaneyslan syndi matt sinn og megin a sidasta ari

Samt sem adur meeldist adeins 1,3% hagvoxtur samkvaemt fyrsta mati Hagstofu Islands. Astaedan liggur fyrst og fremst i
neikvaedu framlagi utanrikisverslunar til hagvaxtar, en innflutningur jokst langtum meira en utflutningur.

Breyting undirlida landsframleidslu Framlag einstaka lida til hagvaxtar
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Hvao skyroi pa overulegan hagvoxt? Innflutningur!

Islendingar voru einstaklega ferdagladir & sidasta ari en utanlandsferdum bpeirra fjdlgadi um 16% milli ara og nadu adur épekktum haedum.
Innflutt pjonusta jokst par af leidandi um 8,1%. Innflutningur fjarfestingavara var einnig aberandi, par sem tolvur og taekjabunadur fyrir gagnaver
gegndu lykilnlutverki. A sifasta ari voru fluttar inn tolvur og skrifstofuvélar fyrir 170 ma.kr., sem attu storan patt i 6,6% vexti voruinnflutnings.

Brottfarir islendinga Innflutningur fjarfestingarvara
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Hvar endar ar endurskodana?

Liklega ekki i 1,3% hagvexti ef marka ma soguna. Hagvoxtur a sidasta ari var feerdur upp og nidur, nidur og upp, a medan
einkaneyslan for upp, upp og heerra.
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Hverfular forsendur, hvikull heimur

Haerra oliuverd leidir almennt til meiri verdbodlgu og minni hagvaxtar en ella, en ahrifin eru misdreifd a milli landa. Eitt af morgum vandamalum sem greinendur
standa frammi fyrir um pessar mundir er ad velja liklegasta oliuverdsferilinn, en oliuverdsspar eru jafn olikar og paer eru margar - og breytast ort! Enginn veit
hvernig stridsatokunum mun vinda fram og hvenaer Hormussund opnar, svo hér er i besta falli um vel igrundada agiskun ad raeda.
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Hagkerfid seiglast afram

Eftir hoflegan hagvoxt a sidasta ari par sem undirlidir landsframleidslunnar togudu i
olikar attir, bundu margir vonir vid ad yfirstandandi ar yrdi gjofulla. Rod utflutningsafalla
a haustmanudum sidasta ars, stridsrekstur vid Persafloa og vaxandi verdbodlga gerdu
paer vonir ad engu og endurspeglast pad i laegri hagvaxtarspa en adur.

Storu breytingarnar liggja i einkaneyslunni annars vegar og utflutningshorfum hins
vegar. Verdbolgu- og vaxtaumhverfid hefur dregid ur vaentingum heimila, sem a sama
tima standa frammi fyrir haekkandi atvinnuleysi og raunverdslaekkunum a husnaedi.
Utlit er fyrir ad samspil pessara patta dragi ur neysluvilja heimilanna og par med vexti
einkaneyslunnar i ar. bratt fyrir haegari voxt - og samdratt i neyslu a hvern einstakling -
verdur einkaneyslan engu ad sidur ein af megin driffjodrum hagvaxtar, einkum pegar
lida tekur a spatimann, enda er fjarhagsstada heimilanna almennt séd sterk og
raunlaun ad haekka.

A sama tima eiga Utflutningsgreinarnar 4 brattann ad ssekja, pratt fyrir sélmyrkva,
gjofula lodnuvertid og jakvaed tidindi af endurraesingu Nordurals. | &r munar mestu um
timabundinn samdratt i alutflutningi, en spadur samdrattur i komum ferdamanna er
meira ahyggjuefni. Engu ad sidur er utlit fyrir jakveett framlag utanrikisverslunar til
hagvaxtar, par sem innflutningur i tengslum vid gagnaver dregst saman milli ara.
Fjarfestingar i gagnaverum verda engu ad sidur miklar - bara minni en a sidasta ari.

Eins og adur hefur verid rakid eru horfurnar pokukenndari en oft adur par sem
hravoruverd er a fleygiferd og stadan i alpjodasamskiptum vidkvaem. Pa hefur
verdbodlgan reynst treg | taumi og vextir pvi haldist lengur hair en adur var talid, sem
geeti haft verulegan kostnad i for med ser fyrir pjodarbuid.
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Vio erum heppin, en ekki onaem fyrir haekkandi oliuvero

Islendingar bua vel par sem tiltdlulega liti® hlutfall af okkar orkupdrf kallar & innflutta orku, s.s. oliu. Hér & landi eru pad fyrst og fremst endurnyjanlegir
orkugjafar - vatnsorka og jardvarmi - sem eru nyttir i raforkuframleidslu og hushitun. islensk heimili eru par af leidandi betur varin gegn orkukrisum og
tilheyrandi haekkun framfaerslukostnadar en evropsk heimili. Pad er ekki par med sagt ad islenskt hagkerfi s&€ 6naemt fyrir oliuverdshaekkunum par sem
ymsar vélar og farartaeki, svo sem bilar, flugvélar og skip, ganga fyrir jardefnaeldsneyti, sem hefur ahrif a rekstrarkostnad, flutningskostnad og verdlag.

Fljotandi jardefnaeldsneyti selt a Hlutdeild innfluttrar orku af orkuporf Endurnyjanleg orkunotkun sem hlutfall
Islandi af endanlegri orkunotkun
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Fyrstu ahrif oliukrisunnar komin fram a Islandi

Fréttir

Fekka setunum i Islandsflugi fra
Bandarikjunum um 28 ptusund
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Vandasamur varnarvetur feroapjonustunnar ad baki

Ferdapjonustan atti a brattann ad saekja sidasta vetur en erlendum ferdamonnum feekkadi um 6% milli ara a timabilinu oktober - mars.
Faekkunin endurspegladist hins vegar ekki i sama maeli i tekjum greinarinnar, par sem neysla ferdamanna jokst og dvalartiminn lengdist.
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Spaum litilshattar faekkun i
komum ferodamanna

Orliti® hefur dregid ar komum ferdamanna til landsins pad sem
af er ari. Samdratturinn var vidbuinn og endurspeglar minna
flugframbod til landsins, ekki sist i kjolfar gjaldprots Play.
Horfurnar fyrir arid voru engu ad sidur godar, einkum og sér i
lagi i kringum solmyrkvann i agust.

Stridid i Mid-Austurlondum hefur a undanfornum vikum sett strik
i reikning ferdapjonustunnar. Tvofoldun a verdi potueldsneytis
snidur flugfélogum prongan stakk, og hafa morg hver dregid ur
flugframbodi og haekkad fargjold.

Enn sem komid er hefur litid verid hroflad vid flugframbodi til
landsins, po einstaka félog hafi dregid saman seglin. Eftir pvi
sem stridid dregst a langinn ma reikna med ad ahrifin verdi
meiri. Pa gaeti aukin verdbolga og minni efnahagsumsvif a
heimsvisu dregid ur vilja og getu ferdamanna til ad ferdast. A
moti gaeti veqid ad island er éruggur afangastadur, sem er
Oneitanlega eftirsoknarverdur kostur i vidsjalum heimi.

bratt fyrir ad eftirspurn eftir Islandsferdum hafi ekki gefi® eftir -
pvert @ moti virdast bokanir heilt yfir sterkar - og
eldsneytisbirgdastada almennt gogd, teljum vid ad litilshattar faerri
ferdamenn muni leggja leid sina til landsins samanborid vid
sidasta ar. Samdratturinn er litill, taeplega 5% milli ara, og
skrifast fyrst og fremst & minna flugframbo® til landsins. Ovissan
er hins vegar veruleg og getur haeglega brugdid til beggja vona.
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Island er
hravoruutflytjandi

pPad vill stundum gleymast i allri umraedunni
um oliu og adrar hravorur ad island er
hravoruutflytjandi. Storar uatflutningsgreinar, svo
sem sjavarutvegur og alframleidsla, geta par af
leidandi notid gods af hravoruverdshaekkunum.

Ef vid tokum sjavarutveginn sem daemi pa hafa
utflutningsverdmeeti aukist statt og stodugt,
pratt fyrir kvotaskerdingar og samdratt ad
magninu til. A fyrsta arsfjoréungi voru fluttar Gt
sjavarafurdir fyrir ruma 100 ma.kr. - sem er nytt
met. Vissulega gegnir gjoful lodnuvertid
lykilhlutverki, en hafa ber i huga ad kvoti hefur
verid skorinn nidur i 68rum mikilvaegum
stofnum, svo sem porski.

Haerra verd vegur pvi a moti magnsamdreetti,
0og rumlega pad par sem verd utfluttra
sjavarafurda hefur haekkad um 30% a tveimur
arum. Po pessi haekkun komi ekki fram i
pjodhagslikonum, sem eru a raunvirdi, kemur
hun skyrt fram i utanrikisverslun,
gjaldeyrisoflun pjédarbusins og tekjuskopun
greinarinnar.
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Utflutningur latur ekki
deigan siga

pratt fyrir hvert afallid a faetur 06ru a haustmanudum
sidasta ars teljum vid ad utflutningur muni merja
varnarsigur og aukast um 0,5% a yfirstandandi ari. Ma pad
ad mestu pakka pjonustuutflutningi gagnaveranna,
loBnuvertid og utfluttum eldisafurdum, sem vega a moti
samdreetti i alutflutningi. Pa reiknum vid med jakvaedu
framlagi sjavarafurda til utflutningsvaxtar, i fyrsta sinn i
fjogur ar, sem skyrist af sterkum upphafsmanudum.

Pad ma litid ut af bregda til ad snua vextinum i samdratt,
og ahaettan er nidur a vid i rostugu alpjodaumhverti.
Flutningskostnadur, flugfargjold og afurdaverd hafa
haekkad, sem hefur letjandi ahrif a eftirspurn. ba veltur
mikid a hversu vel til tekst vid endurreesingu Nordurals, en
eins og sakir standa er gert rad fyrir ad alverid starfi vid full
afkost undir lok juli.

Horfurnar fyrir naesta ar eru nokkud betri, en pa er utlit fyrir
aukinn fjolda ferdamanna, fulla framleidslugetu alveranna
0og uppgang i laxeldi, lyfjaframleidslu og annarri
hugvitsdrifinni starfsemi.
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Fjarfesting hefur
gengio fyrir
gaghaverum

Ef ekki veeri fyrir verulegar
flarfestingar i gagnaverum hefdi
hefdbundin atvinnuvegafjarfesting
dregist saman sidastlidin ar. bratt fyrir
aframhaldandi fjarfestingarporf hja
gagnaverunum er engu ad siour talid
ad fjarfesting peirra verdi minni i ar en
| fyrra, sem skyrir ad miklu leyti
samdratt atvinnuvegafjarfestingar.

Pa teljum vid ad pad dragi ur
flarfestingarpunga i landeldi - ad svo
stoddu - po uppbygging greinarinnar
haldi afram af kratfti.

Nidurstadan er par af leidandi 5%
samdrattur atvinnuvegafjarfestingar i
ar, jafnvel pott fjarfestingar i
raforkuframleidslu saeki i sig vedrio.
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Undirlidir fjarfestingar leggjast a eitt i ar

Vid reiknum med ad fjarfesting dragist saman i ar. PO gagnaverin gegni veigamiklu hlutverki i peirri spa, leggjast adrir undirlidir a somu sveilf,
s.S. ibudafjarfesting, sem litast af prongri stodu a husnaedismarkadi, og fjarfesting hins opinbera, en spain tekur mid af mati okkar a nyrri

Fjarmalaaaetlun rikisstjornarinnar.

Fjarfesting
- framlag undirlida
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Solutregoda dregur ur
Ibudauppbyggingu

Hair vextir, langur solutimi ibuda og
eigid fé bundid i oseldum eignum hefur
leitt til samdrattar i ibudafjarfestingu.
Vid gerum rad fyrir ad su proun haldi
afram i ar en snuist vid a naesta ari
samhlida vaxtalaekkunum.

Samkvaemt spam HMS faekkar
fullgerdum ibudum um 9,8% milli ara i
ar, sem vio teljum ad muni
endurspeglast i 4% samdreetti
ibudafjarfestingar i ar.

Framvindan mun ad miklu leyti radast af
pbvi hversu hratt, og med hvada haetti,
mun ganga ad losa um birgdir nyrra
ibuda. Fjoldi nyrra verkefna i
ibudatalningu HMS i mars kom a ovart,
en ef nyjum verkefnum fer ad feekka
geeti ibudafjarfesting a sidari hluta
spatimabilsins verid ofmetin.
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Ojafnvaegi a ibudamarkadi

Haegt hefur a solu ibuda og lager 6seldra ibuda hrannast upp. Haeg sala nyrra ibuda setur byggingamarkadinn i pronga stodu, en

midad vid nuverandi soluhrada teeki rumt ar ad selja allar nyjar ibudir sem auglystar eru til solu i dag.

Fjoldi ibuda til sélu
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Hlutdeild nyrra ibuda af frambodi og

solu
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Raunvero husnadis

gefur eftir

Eins og fram kom i nylegri skyrslu Greiningar
um ibudamarkadinn er raunverd ibuda hatt
midad vid radandi ahrifapeetti. Vid gerum rad
fyrir ad nafnverd ibudarhusnaedis muni haekka
litillega ut spatimabilid en ad haekkanirnar veroi
litlar i sogulegu samhengi. Adlogunin a
husnaedismarkadi kemur par af leidandi fremur
I gegnum haekkun undirliggjandi staerda
umfram husnaedisverd, svo sem laun og
verdbolgu. Samkvaemt spanni leekkar raunverd
um 2,5% i ar og 1% a naesta ari.

Ymsar breytingar hafa att sér stad & regluverki
og opinberri umgjord sem tengjast annad hvort
ibudamarkadi eda leigumarkadi, og fleiri
breytingar eru i farvatninu. Omdogulegt er ad
segja til um heildarahrifin, enda getur samspil
pessara reglubreytinga verid flokid og ahrifin
olinuleg. Midad vid stoduna i dag eigum vid
hins vegar audveldara med ad teikna upp
svidsmynd par sem raunverd gefur nokkud
meira eftir en spain gefur til kynna, heldur en
sviosmynd med meiri haekkunum.
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https://docs.arionbanki.is/themes/arionbanki/arionbanki/documents/04_Markadir/Greining/Skyrslur/Hu%cc%81sn%c3%a6%c3%b0ismarka%c3%b0urinn%202026.pdf
https://docs.arionbanki.is/themes/arionbanki/arionbanki/documents/04_Markadir/Greining/Skyrslur/Hu%cc%81sn%c3%a6%c3%b0ismarka%c3%b0urinn%202026.pdf

Vinnumarkaodurinn kolnar - i ordi og a boroi

Haegt hefur verulega a fidlgun starfa undanfari® ar og er pad fyrst og fremst hid opinbera sem hefur haldid uppi starfafjiélgun. A sama tima
hefur storfum i einkageiranum faekkad, einkum i fer@apjonustutengdri starfsemi. Nidurstodur kannana Gallup medal fyrirtaekja benda til pess
ad atvinnuhorfur hafi versnad enn frekar, par sem fleiri fyrirteeki vilja faekka starfsfolki en fjolga pvi. P6 svartsyni fyrirtaekja hafi ekki alltaf
endurspeglast i auknu atvinnuleysi, er utlit fyrir ad breyting hafi ordid a sidustu manudum.

Fjoldi starfandi eftir atvinnugreinum Radningaraform fyrirtaeekja og atvinnuleysi
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Kaldur

. Kortavelta og einkaneysla Skrad atvinnuleysi
vinnumarkaour - arsfiordungsleg gdgn, breyting fra fyrra ari a 12%
- fostu gengi og verdlagi
kaelir neysluna... 20%
... en minna en vid var ad buast. 10%

Einkaneyslan jokst um 5,5% a
fjorda fjoroungi sidasta ars, pratt
fyrir ad skrad atvinnuleysi hafi
aukist i 4,4% i desember. P6
bifreidakaup heimilanna hafi 10%
vegid pungt var einnig voxtur i

kaupum heimilanna a flestum

odrum neysluvorum.
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Fjarhagstada heimila almennt sterk, en svartsyni eykst

Skuldir heimila sem hlutfall af radstofunartekjum hafa farid laekkandi og hafa ekki verid laegri sidan undir lok sidustu aldar. Vaxtagjold sem hlutfall af
radstofunartekjum hafa aukist fra pvi i heimsfaraldrinum, enda voru vextir pa sogulega lagir. Vaxtagjoldin eru po enn sem komid er nalaegt langtima medaltali,
pratt fyrir ad hlutdeild éverdtryggdra lana sé meiri nu en hun hefur verid yfir brédurpart aldarinnar. Heimilin eru hins vegar svartsynni en adur a stodu og horfur
i efnahagsmalum, sem gaeti dregid ur neysluvilja peirra pratt fyrir flarhagslega getu.

Hlutfall vaxtagjalda vegna Skuldir heimila sem hlutfall Vanskilahlutfall utlana Vantingavisitala Gallup
ibudalana af af radstofunartekjum KMB til heimila og 180
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Togstreita a
vinnumarkaoi

Utlit er fyrir ad atvinnuleysi verdi afram mikid
| sogulegu samhengi, en spain héer til hlidar
midar vid vinnumarkadskonnun (VMK)
Hagstofu islands. Nyjustu gildin byggja po &
arstidaleidrettri leitni i 1josi pess ad
konnunin hefur verid laus i rasinni
undanfarna manudi eftir ad svorun
patttakenda jokst umtalsvert, pa serstaklega
innflytienda. bratt fyrir ad horfurnar fyrir
naestu ar seu nokkud bjartari helst
atvinnuleysi engu ad sidur yfir sogulegu
medaltali.

| ljdsi breyttrar stédu hagkerfisins, stigandi
atvinnuleysis og aukinnar ovissu a
alpjodasvidinu, reiknum vid med ad
Kjarasamningar a almennum vinnumarkadi
muni halda - og byggir launaspain a peirri
tilgatu - pratt fyrir brostnar forsendur i haust.
Um petta rikir po mikil ovissa, par sem
hotanir hafa gengid a vixl milli
Sedlabankans og verkalydshreyfingarinnar.
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Eftir mikla neysluaukningu a
sidasta ari, par sem neysla a
hvern einstakling jokst umtalsvert,
er utlit fyrir haegari voxt i ar. Ad
einhverju leyti skrifast minni
voxtur a grunnahrif, par sem
heimilin kepptust vid ad kaupa
bifreidar a sidasta ari adur en
vorugjold breyttust og
rafbilastyrkurinn laekkadi um
aramot. Mikil verdbolga, hair
vextir, stigandi atvinnuleysi og
haegagangur a husnaedismarkadi
skipta po einnig mali i pessu
samhengi.

Samkvaemt okkar spa mun
einkaneysla a mann dragast
saman i ar, pratt fyrir
raunlaunavoxt, en taka vid ser a
nyjan leik eftir pvi sem lida tekur
a spatimann. betta er engu ad
sidur hoflegur einkaneysluvoxtur i
sogulegu samhengi - og ekki sist
pegar litid er til sterkrar
flarhagsstodu heimilanna og
uppsafnads sparnadar.
Einkaneyslan gaeti pvi - eins og
svo oft adur - komid a ovart.
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Betra jafnvaegi i utanrikisverslun pjédarbusins

Verulega hefur dregid ur innflutningi fjarfestingarvara pad sem af er ari, sem endurspeglar minni fjarfestingu af halfu gagnaveranna. bpa
hefur haerra sjavarafurdaverd og lodnuvertid vegid a moéti samdraetti i alutflutningi. Pad sem af er ari hefur voruskiptahallinn dregist
saman um 55% milli ara og hefur ekki verid minni a fyrsta arsfjorédungi fra arinu 2022.

Voruinnflutningur januar - mars Voruutflutninqur januar - mars Uppsafnadur voruskiptajofnudur
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Gagnaverin gangsetja - og
knesetja innflutning

Likt og adur hefur verid reifad var innflutningur a
miKilli siglingu a sidasta ari, par sem storar
flarfestingar i gagnaverum og ferdapra pjodarinnar
hleypti vindi i seglin.

Innflutningssamdrattinn i ar ma fyrst og fremst rekja
til fyrrgreindra patta:

- Utlit er fyrir minni innflutning & banadi tengdum
gagnaverum, po hann verdi afram mikill.

- Vid gerum rad fyrir ad utanlandsferdum Islendinga
faekki i ar samhlida auknu atvinnuleysi og breyttu
landslagi i flugrekstri.

Hins vegar er utlit fyrir ad einkaneyslan aukist ut
spatimann, og pa eru stor fjarfestingarverkefni i gangi
og i burdarlidonum sem munu lita innflutningstolur a
komandi arum. Eins mun gangur ferdapjonustunnar
hafa sitt ad segja, baedi i gegnum rekstrarleigu
flugveéla og fjolda einstaklinga a landinu a hverjum
tima. Vido eigum pvi von a ad innflutningur taki ad
aukast a nyjan leik a naesta ari.
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Minni halli, en halli po6

Pad liggur i augum uppi ad tittnefnd fjarfestingarverkefni i
tengslum vid gagnaver hofdu veruleg ahrif a vidskiptajofnudinn
a sidasta ari i gegnum voruskiptahallann, sem reyndist sa mesti
fra upphafi meelinga.

Utlit er fyrir ad voruskiptahallinn minnki nokkud i ar, samhlida
minni innflutningi. Jofnudur voru- og pjonustuvidskipta verdur
engu ad sidur i halla ut spatimabilid og pad sama gildir um
vidskiptajofnudinn i heild sinni.

Munurinn a pessum staerdum liggur fyrst og fremst i
rekstrarframlogum, p.e.a.s. peningasendingum milli landa. Halli
a rekstrarframlogum hefur aukist samhlida aukningu erlends
vinnuafls og teljum vid ad su verdi raunin afram.

Pad gefur auga leid ad allar spar um vidskiptajofnud eru mjog
vidkvaemar fyrir breytingum i vidskiptakjorum — p.e. hlutfalli
utflutnings- og innflutningsverdlags. Spain byggir a brothaettum
forsendum, svo sem um oliu-, alverd og utflutningsverod
sjavarafurda, sem breytast ort og mikid um pessar mundir. Her
er gert rad fyrir ad vidskiptakjor versni litillega a pessu ari, en
ovissubilid er dvenju breytt.
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Minnsti fljotandi gjaldmidill i heimi hefur verid otrulega stoougur

Ef fra er talin styrking gagnvart Bandarikjadal, en hann veiktist gagnvart flestum myntum i kjolfar tollasetningar
Bandarikjaforseta.

Gengi kronu gagnvart vidskiptamyntum
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Gengi kronunnar: Flaedi a markadi > Undirliggjandi efnahagsstaeroir

Til skemmri tima hefur flaedi a gjaldeyrismarkadi mun meira ad segja um gengi kronunnar en undirliggjandi hagstaerdir. Vidskiptajofnudurinn segir adeins hluta af sogunni -

og hann endurspeglar ekki endilega gjaldeyrisflaedi, likt og i tilfelli gagnaveranna. ba skiptir ekki sidur mali hvernig storir adilar a markadi, eins og lifeyrissjodir,
Sedlabankinn, erlendir fjarfestar og innlendir adilar, haga sinum vidskiptum og hvada hvatar liggja ad baki (vaxtamunavidskipti, varnir, langtima fjarfestingar).
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Spaum ao (of?) sterk
krona styrkist frekar
a pessu ari ...

... en ad hun taki ad veikjast a naesta ari.
Raungengid er mjog hatt um pessar
mundir, sem dregur ur samkeppnishaefni
pjodarbusins, serstaklega pegar litid er til
aunakostnadar.

| islenskri hagsdgu er pad avallt
nafngengid sem gefur eftir, og teljum vid
ad pad verdi einnig raunin ad pessu sinni
- en ao leidrettingin verdi smaerri |
snidum par sem hluti adlogunar
hagkerfisins virdist nu fara i gegnum
vinnumarkadinn.

Hafa ber i huga ad su préun sem er
teiknud upp i pessari spa er mjog mild og
haeg. Hlutirnir eiga pad til ad gerast mun
hradar i raunveruleikanum og ma reikna
med ad sveiflur i gengi kronunnar veroi
baedi yktari, og hradari.
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Hormungarsaga og brostnar forsendur

Verdbolgan hefur reynst mun pralatari en adur var reiknad med. P6 haekkun
a ymsum opinberum gjoldum hafi ytt verdbolgunni yfir 5% i januar er ekki
haegt ad lita fram hja peirri stadreynd ad undirliggjandi innlendur
verdbolguprystingur er toluverdur. Strid i Mid-Austurlondum er svo olia a
(verdbolgu) eldinn.

Pratt fyrir timabundnar adgerdir rikisstjornarinnar til ad bregdast vid
oliuverdshaekkunum teljum vid ad forsenduakvaedi kjarasamninga virkist i
haust. PO ad grunnsvidsmynd okkar geri ekki rad fyrir uppsogn
Kjarasamninga er ekki a visan ad roa i peim efnum.

Jafnvel po spennan i hagkerfinu s€ ad minnka og atvinnuleysi ad aukast
samrymist launaproun ekki verdobolgumarkmidi Sedlabankans, pvert a moti.
Pa er ny adferdarfraedi reiknadrar husaleigu ekki til pess fallin ad draga ur
verdbolgu eins og sakir standa - po brothaett stada a husnasdismarkadi geti
breytt pvi a svipstundu. Pvi til vidbotar spaum vid gengisveikingu, sem
oneitanlega hefur ahrif a pessa verdbolguspa.

A timum sem pessum er évenju erfitt ad setja fram verdbdlguspa par sem
horfurnar radast af samspili oliuverds og annarra kostnadarhaekkana annars
vegar, og aukins atvinnuleysis og slaka i hagkerfinu hins vegar. Likt og
brennt barn sem fordast eldinn teljum vid ad ahaettan s€ 6ésamhverf, pad er
ad segja ad pad se meiri haetta a vid seum ad vanmeta verdbolguna frekar
en ofmeta.
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Lengi getur vont versnao

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands skipti um kurs i
mars sl. og haekkadi vexti um 0,25 présentur. Styrivextir
Sedlabankans eru par af leidandi 7,5%. Nefndin var
hvoss | mali og klofin i afstodu sinni par sem tveir
nefndarmenn vildu taka steerra skref.

Vaxtahaekkunin kom faum a ovart, par sem undirliggjandi
verdbolga hafdi aukist, verdbolguvaentingar haekkad og
pvi meiri haetta a ad verdhaekkanir myndu breidast ut
samhlida haekkandi oliuverdi. Nefndin hotadi jafnframt ad
haekka vexti enn frekar til ad ,til pess ad tryggja hjéoonun
verobolgu ad markmidi pott bad geeti heegt enn frekar a
efnahagsumsvifum.”

Po6 ad grunnsvidsmynd okkar geri ekki rad fyrir uppsogn
Kjarasamninga er Sedlabankanum engu ad sidur vandi a
nondum; truverdugleikinn er laskadur og verdbolgan
nefur aukist enn frekar. Vid eigum pvi von a ad nefndin
naekki vexti a ny i mai, og jafnvel aftur i agust. Spain
gerir rad fyrir 50 punktum til vidbotar og 8% styrivoxtum
undir lok ars, en pad er allt eins liklegt ad haekkunin komi
oll fram i mai. Vid veentum pess ad vextir taki ad leekka a
naesta ari samhlida skaplegri verdbolguproun og standi i
6,5% undir lok naesta ars.
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Proun helstu hagstaeroa

Landsframleidsla og undirlidir (eldri spa Arion greiningar innan sviga)

Breyting fra fyrra ari (%) 2025 2026 2027 2028
Einkaneysla 4,3 (3,1) 1,2 (2,7) 1,9 (2,9) 2,6 (3,1)
Samneysla 1,2 (1,4) 1,4 (1,7) 1,7 (1,4) 1,5 (1,8)
Fjarmunamyndun 4.0 (3,2) -4.5 (-1,1) 0,4 (4,2) 2,6 (0,9)
Atvinnuvegafjarfesting 7,5 (6,5) -4.8 (-2,7) -0,3 (4,8) 2,9 (1,6)
Fjarfesting i ibudarhtsnaedi -5,9 (-5,4) -4,0 (-1,7) 5,0 (4,7) 3,0 (2,0)
Fjarfesting hins opinbera 2,3 (2,2) -0,9 (8,5) -1,9 (1,4) 1,1 (-3,1)
bjédarutgjold* 3,9 (2,8) -0,1 (1,5) 1,5 (2,9) 2,3 (2,2)
Utflutningur véru og pjonustu 1,0 (2,2) 0,5 (2,0) 4.9 (3,2) 2,8 (3,6)
Innflutningur voru og pjonustu 7,2 (6,0) -3,7 (-0,4) 3,0 (3,6) 2,9 (2,9)

Verg landsframleidsla 1,3 (0,9) 1,6 (2,5) 2,2 (2,7) 2,3 (2,5)

Adrar efnahagsstaerdir (eldri spa Arion greiningar innan sviga)

Hlutfall af VLF (%) 2025 2026 2027 2028
Vidskiptajofnudur -3,6 (-2,9) -1,9 (-1,3) -1,6 (-1,6) -1,4 (-1,1)
Fjarfesting 26,7 (26,7) 24,6 (25,7) 24,0 (25,9) 24,0 (25,5)
Breyting milli arsmedaltala (%)

Verdbdlga 4.1(4,1) 5,0 (3,9) 3,7 (3,6) 3,0 (3,2)
Launavisitala 7,9 (8,0) 6,3 (6,2) 5,9 (6,0) 6,4 (6,3)
Kaupmattur launa 3,7 (3,7) 1,2 (2,3) 2,1(2,3) 3,3 (3,0)
Husnaedisverd 5,1 (5,3) 2,4 (3,2) 2,7 (4,9) 5,4 (7,1)
Raunverd husnaedis 1,0 (1,1) -2,5 (-0,7) -1,0 (1,2) 2,4 (3,7)
Raungengi 6,4 (6,9) 3,0 (1,3) -1,4 (-1,2) -0,8 (-0,2)
Arsmedaltal

Atvinnuleysi (%) 4.4 (4,0) 5,0 (4,3) 4,7 (4,0) 4,6 (3,8)
EUR/ISK 145 (144) 144 (1406) 148 (150) 150 (152)
Lok ars

Meginvextir Sedlabanka islands (%) 7,25 (7,5) 8,0 (7,0) 6,5 (6,5) 5,75 (6,25)



Fyrirvari

Efnahagsgreiningar eru utbunar af Arion banka hf. (hér eftir ,bankinn®) eingongu til almennra upplysinga. Efnahagsgreining felur hvorki i sér fjarfestingargreiningu né
fljarfestingarradgjof i skilningi laga nr. 115/2021 um markadi fyrir flarmalagerninga og tengdra reglugerda og tekur ekki tillit til flokkunar, personulegra
flarfestingamarkmida eda adsteedna mottakanda hennar, p.a.m. hvort tiltekin radstofun haefi honum og er ekki eetlad ad meaela med eda leggja til nokkurs konar
flarfestingarazetlun eda akvardanatoku af halfu mottakanda. Efnahagsgreining og efni hennar er sett fram 6had hugsanlegum samningum mottakanda og bankans.

Ekkert i efnahagsgreiningu skal tulkad a pann veg ad bankinn hafi tekid ad sér ad veita méttakendum hennar fjarfestingaradgjof, personulega radleggingu eda
annars konar radgjof en til slikrar radgjafar verdur adeins efnt a grundvelli skriflegs samnings milli adila. Aukinheldur skal mottakandi eda pridji adili ekki veita
flarfestingarradgjof sem byggir a efnahagsgreiningu bankans.

paer skodanir sem fram koma i efnahagsgreiningu endurspegla adeins nuverandi skodanir hofunda hennar og geta tekid breytingum an fyrirvara. Upplysingar sem
fram koma i efnahagsgreiningu fela ekki i sér loford eda spa um framtidina. Bankanum ber ekki skylda til ad veita mottakanda adgang ad frekari upplysingum en
peim sem fram koma i efnahagsgreiningu eda til ad uppfeera paer upplysingar sem par koma fram. Bankanum ber ekki skylda til ad leidrétta upplysingar, reynist paer
rangar.

Upplysingar sem fram koma i efnahagsgreiningu eru byggdar a fyrirliggjandi opinberum upplysingum, sem hafa ekki verid stadreyndar af bankanum, og asetlunum
um vaentanlega proun ytri skilyrda og hafa verid teknar saman i godri tru fra heimildum sem taldar eru areidanlegar. Eru upplysingarnar hadar ymsum ovissupattum
0g geta paer breyst an fyrirvara. Bankinn og starfsmenn hans taka ekki abyrgd a geedum, nakveemni eda areidanleika efnahagsgreininga eda peirra upplysinga sem i
henni eru veittar.

Bankinn, par med talid hluthafar, stjornendur, starfsmenn og radgjafar a vegum bankans, tekur enga abyrgd a peim upplysingum, forsendum og nidurstodum sem
fram koma i efnahagsgreiningu eda upplysingum sem eru veittar i tengslum vid hana. Mun bankinn ekki gefa yfirlysingar um ad upplysingarnar, forsendurnar og
nidurstodurnar séu nakveemar, areidanlegar eda fullneegjandi og skal bankinn ekki bera skadabotaabyrgd a tjoni sem rekja ma til pess ad paer reynist onakvaemar,
oareidanlegar eda ofullnaegjandi.

baer upplysingar sem fram koma i efnahagsgreiningu eru birtar a peirri forsendu ad peer teljist vera asaettanlegur minnihattar ofjarhagslegur avinningur i skilningi
islenskra laga og reglna. Pad er a abyrgd moéttakanda efnahagsgreiningu ad kynna sér peaer reglur sem gilda um mottoku hans a efnahagsgreiningu og ganga ur
skugga um ad honum seé heimilt ad taka a moti henni.

Pridju adilar, p.e. adrir en bankinn og upphaflegir vidtakendur sem fa efnahagsgreiningu i hendur fra bankanum, sem kunna, af hvada orsokum sem er a0 fa
efnahagsgreiningu bankans i hendur, skulu ekki geta lagt neinn trunad a efni hennar og skulu engan rétt geta byggt a hendur bankanum a grundvelli hennar.

Abyrgdarfyrirvari pessi er gerdur & islensku og pyddur yfir & ensku. Sé einhvers misraemis ad gaeta a fyrirvdrunum, skal islenski textinn gilda.
Med mottoku efnahagsgreiningar fellst mottakandi a framangreindan abyrgdarfyrirvara.
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