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Markmid peningastefnu Sedlabanka islands er ad studla ad almennri efnahagslegri velferd & islandi.
Pad gerir Sedlabankinn med pvi ad studla ad stodugu verdlagi sem er eitt af meginmarkmidum hans.
i sameiginlegri yfirlysingu rikisstjornar og Sedlabanka islands fra 27. mars 2001 er petta skyrt svo ad
Sedlabankinn stefni ad pvi ad arleg verdbdlga, reiknud sem haekkun visitdlu neysluverds & tolf man-
udum, verdi ad jafnadi sem naest 2V2%.

Fagleg greining og gagnsaei eru mikilvaegar forsendur triverdugrar peningastefnu. Med utgafu ars-
fijordungsritsins Peningamadla leitast Sedlabankinn vid ad uppfylla pau skilyrdi.

i ritinu birtist itarleg greining & framvindu og horfum i efnahagsmalum sem vaxtaakvardanir peninga-
stefnunefndar Sedlabankans byggjast 4. Med utgafunni leitast bankinn einnig vid ad standa reiknings-

skil gerda sinna gagnvart stjornvoldum og almenningi.

Utgefandi:
Sedlabanki fslands, Kalkofnsvegi 1, 101 Reykjavik, 569 9600, sedlabanki@sedlabanki.is, www.sedlabanki.is
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Ollum er frjalst ad nota efni Ur Peningamdlum en pess er dskad ad getid sé heimildar.



Yfirlysing peningastefnunefndar
20. november 2024

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur 4kvedid ad laekka vexti bankans um 0,5 pro-
sentur. Meginvextir bankans, vextir & sjo daga bundnum innlanum, verda pvi 8,5%.

Verdbdlga hefur hjadnad undanfarid og maeldist 5,1% i oktober. Hjédnun verdbdlgu
er a breidum grunni og undirliggjandi verdbdlga hefur einnig minnkad. Pa hafa verdbdlgu-
vaentingar almennt laeekkad og raunvextir pvi haekkad.

Ahrifa pétts peningalegs taumhalds geetir 4fram i efnahagsumsvifum og haegt hefur &
vexti innlendrar eftirspurnar. Atvinnuleysi heldur afram ad pokast upp og horfur eru & ad pad
dragi Ur spennu i pjédarbuinu pott pad gerist haegar en adur var talid.

pralat verdbolga og verdbdlguvaentingar yfir markmidi kalla p6 & varkarni. Afram parf pvi
ad vidhalda hafilegu adhaldsstigi til pess ad koma verdbdlgu i markmid innan asaettanlegs
tima.

Motun peningastefnunnar neestu misseri mun sem fyrr radast af proun efnahagsumsvifa,
verdbolgu og verdbolguveentinga.



Merking takna:

Bradabirgdatala eda deetlun.

Minna en helmingur einingar.

Null, p.e. ekkert.

Upplysingar vantar eda tala ekki til.
Tala & ekki vid.
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Peningamal i hnotskurn

Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum hefur proast i takt vid pad sem gert var rad fyrir i agustspa
Peningamdla og hagvaxtarhorfur hafa pvi liti® breyst. Talid er ad hagvoxtur aukist smam
saman Ur 1,4% i ar i 1,7% arid 2026. Sem fyrr vegur kréftugur hagvoxtur i Bandarikjunum
pbungt en hagvaxtarhorfur a evrusvaedinu eru afram tiltdlulega daprar. Alpjédleg verébolga
hefur haldid afram ad minnka. HUn var 2,2% ad medaltali & pridja fjérdungi pessa ars en likt
og i agust er gert rad fyrir ad hdn verdi komin nidur i 2% seint & naesta ari.

Landsframleidsla hér & landi jokst & ny milli fiordunga & 68rum fjérdungi pessa ars en vegna
mikils samdrattar a fyrsta fjoroungi sem rekja ma til neikveedra ahrifa birgdabreytinga vegna
lodnubrests var landsframleidsla enn 1,9% minni a fyrri helmingi arsins en a sama tima i fyrra.
Pad er mikill vidsnuningur i hagvexti sem var 5% i fyrra og um 9% arid adur. Talid er ad lands-
framleidslan standi i stad milli ara i ar en i agust var spad 0,5% hagvexti. Lakari horfur litast fyrst
og fremst af pvi ad samdratturinn & fyrri hluta arsins reyndist meiri en &dur var spad. Likt og i
agust er gert rad fyrir ad hagvoxtur taki vid sér a ny & naesta ari og verdi um 2% og um 2%2% ad
medaltali & seinni hluta spatimans. Eins og i agust er hagvoxtur & spatimanum ad meginhluta
drifinn &fram af innlendri eftirspurn, sérstaklega vexti einkaneyslu.

Samkvaemt stadgreidslugognum hefur storfum faekkad og atvinnuleysi heldur &fram ad pokast
upp. Spennan i pjédarbuinu minnkar pvi afram poétt endurskodun Hagstofunnar & hagvaxtar-
télum sidasta ars geri pad ad verkum ad meiri framleidsluspenna meelist nu en &dur var talid.
Tali® er ad spennan snuist i slaka undir lok naesta ars sem er adeins seinna en adur var spad.

Verdbdlga meeldist 5,1% i oktéber og hefur pvi minnkad um taeplega 1 présentu fra pvi i
agust og naestum 3 présentur fra pvi i oktober i fyrra. Verdbodlga an hidsnaedis hefur minnkad
enn meira og undirliggjandi verdbolga pokast &fram nidur. Verdbdlguvaentingar hafa ad sama
skapi leekkad & flesta meelikvarda. Verdbdlga var heldur minni & pridja fjérdungi pessa ars
en spad var i agust og hagsteedari upphafsstada gerir pad ad verkum ad verdbdlguhorfur ut
naesta ar hafa batnad. Vid baetast ahrif heldur haerra gengis krénunnar en & méti vegur meiri
spenna i pjodarbuinu. Verdbdlguhorfur a seinni hluta spatimans eru pvi svipadar og i agust.
Spad er ad verdbolga fari undir 3% a fyrri hluta ars 2026 og verdi komin i markmid um mitt
pad ar.

Heetta a hardri lendingu bandarisks efnahagslifs hefur minnkad en afram er toluverd évissa um
alpjédlegar efnahagshorfur. Par vega pungt dhyggjur af langvinnum stridsatokum i Ukrainu og
fyrir botni Midjardarhafs sem hafa stigmagnast. Alpjodlegt hravoruverd geeti pvi haekkad meira
en nu er spad og innfluttur verdbodlguprystingur hér a landi reynst meiri. P4 geetu ahrif heaerra
hravoruverds og nylegra launahaekkana hér verid vanmetin i spd bankans i ljosi pess ad kjol-
festa verdbodlguveentinga hefur laskast. Framvinda innlendra efnahagsumsvifa mun einnig lita
verdbolguhorfur. Verdbolga geeti t.d. reynst pralatari en nu er spad ef heimilin ganga hradar &
pann sparnad sem byggst hefur upp undanfarin ar. Verdbdlga geeti hins vegar hjadnad hradar
t.d. ef umsvif i ferdapjonustu gefa meira eftir en nu er spad.

Greiningin i pessum Peningamdlum byggist & gégnum sem lagu fyrir um midjan névember.
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Alpjodleg efnahagsmal

Mynd I-1

Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum islands?

Alpjodlegur hagvoxtur jokst & 68rum arsfjoéréungi ... Ry —

Landsframleidsla i helstu vidskiptalondum islands jokst
um 0,4% ad medaltali milli fjordunga & 68rum fjord- T oo
ungi i ar (mynd I-1). Pad er heldur meiri voxtur en
var a fjordungunum par a undan en i samraemi vid
pad sem gert var rad fyrir i dgustspa Sedlabankans.
Arshagvoxtur i vidskiptalondunum maeldist 1,4% og
jokst milli fijoréunga pott hann sé enn toéluvert undir
medalvexti undanfarinna aratuga.

2021 2022 2023 2024
... en afram munar miklu a hagvaxtarbréun i = Breyting fra fyrri arsfjordungi —— Breyting fra fyrra ari
Ba nda ri kJ unum og EVI‘Opu b 1. Arstidarleidréttar tolur. Grunnspa Sedlabankans 3. og 4. arsfj. 2024.
pétt hagvéxtur |' Viéskiptabndunum hafl aukist é Heimildir: LSEG Datastream, Sedlabanki islands.

68rum fjordungi munar enn miklu & préuninni milli
landa (mynd 1-2). Hagvoxtur i Bandarikjunum jokst &
ny og hafdi arshagvoxtur par pa haldist i kringum 3%
fimm arsfjérdunga i rod sem er talsvert umfram mat
& langtimahagvaxtargetu bandarisks pjédarbuskapar.
Landsframleidsla i Danmorku tok einnig toluvert vid
sér & fjérdungnum en pad ma ad mestu leyti rekja til
umsvifa parlends lyfjaidnadar sem er ordinn afar stor

Mynd I-2
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum & 2. arsfj. 20241

Breyting fra fyrra ari (%)

i hlutfalli vid pjodarbuskapinn. P4 vard framhald a vid-
snuningi efnahagsumsvifa i Bretlandi 4 68rum fjordungi
eftir litinn voxt i fyrra en arshagvoxtur var po enn
litill eda 0,7%. Arshagvoxtur & evrusvaedinu var einnig
litill eda 0,6% & 6drum fjordungi. Par vegur samdrattur
pysks efnahags afram pungt en i 68rum helstu kjarna-
rikjum sveedisins, einkum & Spani, maeldist meiri voxtur. g
Hagvoxtur i Noregi og Svipjod var jafnframt afram litill :

a fjéroungnum. pPa gaf hagvoxtur i Kina meira eftir en

] H 1. Arstidarleidréttar tolur. Tolur fyrir Noreg eru an vinnslu og flutnings 4 oliu og gasi.
a l mennt var bu Ist VI6' Heimildir: LSEG Datastream, Sedlabanki fslands.

byskaland
Evrusveaedid
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... sem litast fyrst og fremst af 6likri préun
innlendrar eftirspurnar

Olik efnahagspréun i vidskiptaldondunum skyrist sem
fyrr ad verulegu leyti af mismunandi préun innlendrar
eftirspurnar. A pad einkum vid um voxt einkaneyslu
sem hefur verid kroftugur i Bandarikjunum & medan
neyslutitgjold heimila i Evropu hafa litid aukist eda jafn-
vel dregist saman (mynd I-3). Par vegur 6élik préun raun-
launa pungt en pau gafu mun meira eftir i Evropu i kjol-
far stridsatakanna i Ukrainu (mynd 1-4). Atokin og aukin
oOvissa um stodu orkumala i Evrépu hefur liklega einnig
aukid varkarni i Utgjalda- og fjarfestingarakvordunum
evropskra heimila og fyrirteekja. P4 hefur eignaverd
haekkad meira i Bandarikjunum og studningsadgerdir
parlendra stjérnvalda verid umfangsmeiri. Bandarisk
heimili hafa pvi afram eytt heerra hlutfalli radstofunar-
tekna en evropsk heimili sem eru enn ad leggja meira
til hlidar en pau gerdu fyrir farséttina (mynd I-5). Eins
og fjallad var um i maihefti Peningamdla kann haekkun
vaxta jafnframt ad hafa haft hradari og meiri ahrif a
radstofunartekjur heimila i Evrépu en i Bandarikjunum
vegna Oliks fyrirkomulags fasteignaldna.

Ahyggjur af efnahagshorfum i Bandarikjunum hafa
minnkad ...

Vinnumarkadstolur i Bandarikjunum ollu miklum von-
brigdum i sumar og jukust ahyggjur yfir pvi ad parlend
efnahagsumsvif geetu verid ad gefa hradar eftir en
adur var talid. Mikil fidlgun nyrra starfa i september og
hagfelldari atvinnuleysistolur & haustmanudum asamt
6drum visbendingum um st6du efnahagsmala hafa hins
vegar slegid a pessar ahyggjur. Hagvaxtarhorfur i pessu
steersta hagkerfi heims hafa pvi heldur batnad sidan
i agust. Par vegur aframhaldandi haekkun raunlauna
og rymri fijarmalaleg skilyrdi liklega pungt. Spenna &
vinnumarkadi i Bandarikjunum, likt og i 68rum helstu
idonrikjum, hefur pé minnkad og idnadarframleidsla
gefid eftir. Afram er pvi talid ad haegja muni & hagvexti
i Bandarikjunum & komandi fjérdungum.

... en hagvaxtarhorfur a evrusvaedinu hafa heldur
versnad
Leidandi visbendingar gefa einnig til kynna ad hagvaxtar-
horfur i Bretlandi hafi heldur batnad fra agustspanni.
PMI-framlei@sluvisitdlur hafa haldid &geetlega velli og
benda smasolutolur til pess ad eftirspurn breskra heim-
ila sé loksins ad taka vid sér i takt vid haekkandi raunlaun
(myndir 1-6 og I-7).

Smaésala a evrusveedinu hefur einnig tekid vid sér
ad undanfoérnu i takt vid hagfelldari proun kaupméattar
heimila. PMI-framleidsluvisitolur hafa hins vegar gefid

Mynd -3

Einkaneysla i helstu vidskiptalondum’
1. arsfi. 2017 - 3. arsfj. 2024

Visitala, 4. arsfj. 2019 = 100
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— Bandarikin Bretland

— Evrusveedid — Nordurlénd

1. Arstidarleidréttar tolur. Nordurlnd eru einfalt medaltal Danmerkur, Noregs og
Svipjodar.
Heimild: OECD.

Mynd I-4
Raunlaun i helstu vidskiptaldndum?
1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2024

Visitala, 4. arsfj. 2019 = 100
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— Bandarikin Bretland
— Evrusveedid — Nordurlénd
1. Arstidar- og almanaksleidrétt laun 4 vinnustund i framleidslugreinum. Nordurlénd
er einfalt medaltal Danmerkur, Noregs og Svipjodar.
Heimild: OECD.
Mynd I-5

Sparnadur heimila’
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2024

% af radstofunartekjum

0 T T T T T T T T T 1
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— Bandarikin — Evrusveedio Bretland
1. Brotalinur syna medaltal 2015-2019.

Heimild: LSEG Datastream.



eftir og iBnadarframleidsla verid veikburda, einkum i
bilaidnadi. P4 benda kannanir til pess ad haegt hafi enn
frekar & eftirspurn eftir vinnuafli. Hagvaxtarhorfur a
evrusvaedinu hafa pvi heldur versnad.

Afram er spad heaegfara aukningu hagvaxtar i
vidskiptalondunum & spatimanum
Azetlad er ad landsframleidsla i helstu vidskiptalondum
hafi aukist um 0,4% ad medaltali & milli fjordunga a
pridja fjérdungi og ad arshagvoxtur hafi verid 1,5%
(mynd I-1). Pad er 0,1 présentu meiri hagvoxtur en i
agustspa bankans og skyrist fyrst og fremst af meiri
vexti i Bandarikjunum i krafti aframhaldandi aukningar
i einkaneyslu. Einnig er buist vid litillega meiri hagvexti i
vidskiptalondunum & fjorda fjérdungi og ad hann verdi
1,4% & arinu i heild i stad 1,3% i 4gustspanni (mynd I-8).
Hagvaxtarhorfur eru hins vegar litid breyttar fra
bvi i 4gust og afram er talid ad hagvoxtur verdi li6-
lega 1"2% & naestu tveimur arum. P6 er buist vid meiri
hagvexti i Bandarikjunum, Bretlandi og Danmorku &
naesta ari en & moéti er spad haegari vexti & evrusvaedinu
og i Noregi. Hagvaxtarhorfur i Kina eru hins vegar
apekkar og i agust en par vegast a veikari voxtur a
68rum og pridja fjoréungi i ar og auknar studnings-
adgerdir parlendra stjornvalda. Nyleg haekkun a tollum
Evropusambandsins (ESB) og Bandarikjanna & voru-
innflutning fra Kina mun liklega einnig hafa neikveed
ahrif & parlend efnahagsumsvif og beetast vid vanda-
mal tengd innlendum fasteignamarkadi og veikburda
einkaneyslu.

Hagvaxtarhorfur i heimsbiskapnum hafa litid
breyst ...
Grunnspé bankans fyrir hagvoxt i helstu vidskiptalond-
um islands er i 4gaetu samraemi vid nyja spa Alpjoda-
gjaldeyrissjodsins fyrir heimsbuskapinn. Sjédurinn gerir
rad fyrir ad hagvoxtur i heiminum minnki ur 3,3% i fyrra
og verdi 3,2% i ar. Pad er jafn mikill voxtur og i baedi
april- og julispa sjodsins. Talid er ad heimshagvoxtur
verdi einnig 3,2% & naesta ari. A3 mati sjédsins hafa
hagvaxtarhorfur i Bandarikjunum pd batnad i ar og a
naesta ari en versnad i 68rum préudum rikjum, einkum
i pyskalandi og Japan.

Alpjédagjaldeyrissjodurinn gerir enn rad fyrir pvi
ad alpjodavidskipti med vorur og pjonustu taki vid sér i
ar og enn frekar & pvi naesta eftir litinn voxt i fyrra. Afram
er po buist vid ad voxtur peirra verdi undir medalvexti
undanfarinna aratuga i takt vid minni heimshagvoxt og
vaxandi verndarstefnu rikja. Sjéodurinn gerir jafnframt
rad fyrir pvi ad voxtur inn- og Utflutnings proadra rikja
verdi heldur minni en i sidustu spa sjédsins.

Mynd 1-6

PMI fyrir framleidslu og pjénustu’
Jantar 2019 - oktéber 2024

Visitala

2019 ‘ 2020 2021 2022 2023 2024

— Bandarikin —— Evrusveedid Bretland

1. PMI-framlei@sluvisitala S&P Global fyrir framleidslu- og pjénustugreinar (Compo-
site Output Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt manadarlega og er
arstidarleidrétt. Pegar gildi hennar er yfir 50 gefur pad visbendingu um voxt i fram-
leidslu milli manada en samdratt ef pad er undir 50.

Heimild: LSEG Datastream.

Mynd I-7

Idnframleidsla og smasala’
Jantar 2019 - oktober 2024

— Bandarikin = Evrusveedid Bretland

1. Arstidarleidréttar magnvisitolur (2020 = 100).
Heimild: LSEG Datastream.

Mynd 1-8
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum islands 2017-2027"

Breyting fra fyrra ari (%)

8 T T T T T T T T 1
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— Bandarikin = Evrusvaedid Helstu vidskiptalond

1. Vidskiptavegid medaltal helstu vidskiptalanda. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027.
Brotalinur syna spa PM 2024/3.

Heimildir: LSEG Datastream, Sedlabanki fslands.



... en ovissa um efnahagshorfur er enn mikil

pétt ahyggjur af efnahagshorfum i Bandarikjunum
hafi minnkad & ny og alpjédlegar hagvaxtarhorfur liti®
breyst er 6vissa um efnahagsframvinduna enn mikil.
HUn reedst sem fyrr af proun alpjodlegrar verdbdlgu og
hvernig tekst til vid ad koma henni i markmid og halda
henni par. Efnahagsprounin reedst einnig af pvi hvernig
heimilum og fyrirtaeekjum tekst til vid ad vinna ur afoll-
um og kostnadarhaekkunum undanfarinna ara. Ahrif
vaxtahaekkana sl. &ra a neyslu- og fjarfestingarakvard-
anir peirra geetu t.d. verid vanmetin og hagvoxtur pvi
ordid minni en gert er rad fyrir. Vaxtaleekkanir sedla-
banka og vaentingar um frekari laekkun peirra gaetu po
unni® & moti og studlad ad kraftmeiri hagvexti en spad
er. P4 geetu frekari brotalamir i fjarmalakerfi heimsins
komid fram i dagsljosid, t.d. ef verdbdlguhorfur myndu
versna og sedlabankar pyrftu ad halda voxtum heerri og
i lengri tima en nu er veenst.

Efnahagshorfur i heiminum réddast jafnframt sem
fyrr ad miklu leyti af framvindu og ahrifum strids-
takanna fyrir botni Midjardarhafs og i Ukrainu, m.a.
gegnum ahrif peirra & alpjodavidskipti, hravoruverd og
verdbolgu. Auk pess geeti brotamyndun i alpjédastjorn-
malum og aukin verndarstefna undanfarinna ara undi®
enn frekar upp a sig med tilheyrandi truflunum alpjod-
legra virdiskedja, auknum kostnadi vid alpjodavidskipti
og neikveedum ahrifum & alpjédleg efnahagsumsvif.
Enn fremur rikir téluverd dvissa um horfur i opinberum
fijarmalum vida um heim. Stada margra nymarkads- og
préunarrikja er afram erfid vegna mikillar skuldsetningar
og hés vaxtastigs. Pa er &fram Ovissa um efnahagsproun
i Kina og ahrif studningsadgerda parlendra stjérnvalda.

Verdbdlga i vidskiptalondunum hefur minnkad
afram ...
Verdbolga i vidskiptalondunum minnkadi enn frekar i
haust og var komin nidur i 1,9% ad medaltali i septem-
ber en azetlad er ad hun hafi aukist a ny i 2,1% i oktéber
(mynd 1-9). Arslaekkun orkuverds er enn ad halda aftur
af verdbolgu i vidskiptalondunum i ljési grunnahrifa
fyrri haekkana og laekkunar oliuverds ad undanférnu en
haekkun orkuverds a arunum 2021-2022 var ein megin-
asteeda pess ad verdbdlga jokst jafn mikid og raun bar
vitni (mynd 1-10). Mikil arshaekkun matveelaverds i kjol-
far stridsatakanna i Ukrainu hefur einnig hjadnad og
haldist um og vid 2% ad undanférnu. P4 hefur framlag
voruverds til arsverdbolgu vidskiptalandanna minnkad
ad sama skapi og verid hverfandi ad undanférnu.
Minni framleidslutruflanir, hagfelldari préun a
hrévoruverdi og hjodnun orkuverds heldur ad ollum
likindum aftur af haekkun framleidslukostnadar og

Mynd 1-9

Alpjodleg verdbdlga’
Januar 2019 - oktober 2024

12 manada breyting (%)

2019 2020 2021 2022 2023 2024
— Bandarikin Bretland
— Evrusvaedid — Helstu vidskiptalond fslands

1. Azetlun Sedlabankans fyrir medaltal vidskiptalanda i oktober 2024.
Heimildir: LSEG Datastream, Sedlabanki {slands.

Mynd 1-10

Verdbolga i helstu vidskiptalondum og framlag
helstu undirlida’
Jantar 2019 - september 2024

Framlag til arsverébolgu (%)

T T T
2019 2020 2021 2022 2023 2024

- Vorur Matvaeli Arsverdbdlga
mm pjonusta mm Orkugjafar

1. Vidskiptavegid medaltal helstu vidskiptalanda. Vaegi hvers kostnadarlidar er
nalgad med veegi peirra i neyslukorfu evrusvaedisins.

Heimildir: LSEG Datastream, Sedlabanki fslands.
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studlar ad leegra voru- og matveelaverdi en ella. Laekkun
framleidsluverds i Kina vegur einnig pungt i pessari
préun. Adlogun i neyslumynstri heimila fra vérum yfir
i pjénustu eftir farséttartimann heldur liklega jafnframt
enn aftur af haekkun voruverds. Heekkun flutnings-
kostnadar a arinu, m.a. vegna ahrifa stridsatakanna i
Mid-Austurlondum, hefur pé liklega vegid & méti og
studlad ad meiri verdhaekkunum en ella.

... en pjonustuverdbodlga er enn mikil ...

Pott haegt hafi & arshaekkun pjonustuverds i vidskipta-
[6ndunum er hin enn mikil og meginastaeda pess ad
verdbdlga hefur reynst jafn pralat undanfarin misseri
og raun ber vitni (mynd I-11). Miklar nafnlauna-
og kostnadarhaekkanir i bland vid uppsafnada eftir-
spurn eftir pjonustu fré farsottartimanum og spennu
a vinnumorkudum vega liklega pyngst i pessari proun.
Kjarnaverdbdlga i vidskiptalondunum (p.e. verdbdlga
an beins framlags orku- og matveelaverds) er pvi afram
meiri en almenn verdbdlga og almennt yfir verdbolgu-
markmidi pessara landa.

... og hafa verdbolguhorfur i vidskiptalondunum
litid breyst

Medalverdbdlga i vidskiptalondunum meeldist 2,2% &
prigja arsfjordungi eda 0,3 prosentum minni en gert var
rad fyrir i 4gustspa bankans. Par vé minni verdbodlga i
Bandarikjunum og & Nordurlondunum pyngst en huin
reyndist hins vegar meiri i Bretlandi. Betri upphafsstada
gerir pad ad verkum ad spad er heldur minni verdbdlgu
ad medaltali i londunum i ar eda 2,5% i stad 2,6% i
agust. Verdbolguhorfur naestu tveggja ara eru hins
vegar litid breyttar. Afram er talid ad medalverdbolga
i vidskiptaldondunum aukist & ny a fjorda fjérdungi i ar
samhlida pvi sem grunnahrif fyrri orkuverdshaekkana
fjara Ut og ad hun verdi ekki komin aftur nidur i 2% fyrr
en seint & arinu 2025.

Sedlabankar neer allra préadra rikja hafa laekkad
vexti ...

Sedlabankar neer allra proadra rikja hafa leekkad vexti
undanfarid i ljési minnkandi verdbdlgu og minni 6vissu
um framtidarpréun hennar (mynd 1-12). | sumum peirra
endurspeglar pad einnig veika stodu efnahagsumsvifa,
lakari hagvaxtarhorfur og aukna &vissu um atvinnu-
horfur. Sedlabanki Evrépu (ECB) hefur til ad mynda
laekkad vexti i prigang sidan i sumar um samtals 0,75
présentur og Englandsbanki i tvigang. P& laekkadi
Sedlabanki Bandarikjanna vexti i september sem er
fyrsta vaxtaleekkun bankans i riflega fjogur ar. Leekkadi
bankinn vexti um 0,5 prosentur og svo um 0,25 proé-

Mynd I-11

Alpjodlegt pjonustuverd og kjarnaverdbolga’
Januar 2019 - oktéber 2024

12 manada breyting (%)

— Bandarikin Bretland

— Evrusvaedid — Helstu vidskiptalond islands

1. An orku- og matveelaverds.
Heimildir: LSEG Datastream, Sedlabanki islands.

Mynd I-12

Meginvextir sedlabanka OECD-rikja og breyting
peirra fra arsbyrjun 20211

= Vextir i byrjun ars 2021 mm H1/24

. 2021 H2/24
2022 Nuverandi vextir
mm 2023

1. Vextirnir i Bandarikjunum eru efri mérk vaxtabils Sedlabanka Bandarikjanna og
vextirnir fyrir evrusveaedid eru innlansvextir Sedlabanka Evropu.

Heimild: LSEG Datastream.

Mynd 1-13

Raunvextir sedlabanka helstu idnrikja’
Januar 2005 - oktober 2024

— Bandarikin = Evrusvaedid Bretland

1. Manadarlegt medaltal. Raunvextir Gt fra meginvoxtum sedlabanka og 12-méanada
haekkun visitdlu neysluverds. Meginvextir i Bandarikjunum eru efri mork vaxtabils
Sedlabanka Bandarikjanna og vextirnir fyrir evrusveedid eru innlansvextir Sedlabanka
Evropu.

Heimild: LSEG Datastream.
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sentur til vidbdtar i névember. b4 hafa sedlabankar
Svipjodar, Sviss og Kanada laekkad vexti sina enn frekar
ad undanfornu. Noregsbanki hefur hins vegar haldid
voxtum sinum Obreyttum.

pratt fyrir leekkun undanfari® eru vextir i helstu
idnrikjum enn heerri en peir hafa veri® um langt skeig,
hvort sem horft er til nafn- eda raunvaxta peirra (mynd
[-13). P& eru sedlabankar peirra afram varkarir og gefa
litil fyrirheit um naestu skref sin enda undirliggjandi
verdbdlguprystingur enn nokkur eins og sést t.d. & pra-
latri pjonustuverdbdlgu og riflegum haekkunum launa
undanfarid.

... 0og buast markadsadilar vid aframhaldandi leekkun
vaxta
Samkveemt framvirkum voxtum & markadi og konn-
unum & medal markadsadila er buist vid ad sedlabankar
helstu idnrikja haldi &fram ad leekka vexti & komandi
manudum og misserum (mynd 1-14). Markadsadilar
virdast po ekki gera rad fyrir alveg jafn miklum vaxta-
leekkunum i Bandarikjunum og peir veentu i agust og
september sl. Endurspeglar pad ad hluta aukna bjart-
syni & ny um atvinnu- og hagvaxtarhorfur sem komid
var inn & hér ad framan. Svipud préun hefur einnig
ordid & veentingum til sedlabankavaxta i Bretlandi.
Pessarvaentingarendurspeglastiproun avoxtunar-
krofu rikisbréfa pessara landa sem hefur haekkad & ny
eftir laekkun undir lok sumars og byrjun hausts (mynd
[-15). Haekkun krofunnar i helstu idnrikjum ma po lik-
lega einnig rekja ad hluta til haerri verdbolguvaentinga,
aukinnar dvissu um framtidarpréun verdbdlgu og
vaxta, og auknum ahyggjum af stefnu opinberra fjar-
mala. Endurspeglast pad i haekkun verdbdlgu- og lif-
timaalags (e. term premium) rikisbréfa. Hlutabréfaverd
préadra rikja hefur hins vegar tekid vid sér a ny eftir
leekkunina i 4gust, adallega i Bandarikjunum, og sveiflur
i verdi peirra minnkad pétt paer séu afram meiri en paer
voru fyrr & pessu ari (mynd 1-16). Mikil haekkun hefur
einnig ordid a hlutabréfaverdi i Kina sakir fyrrnefndra
studningsadgerda parlendra stjérnvalda. Pa hefur alag
& aheettumeiri fjareignir i helstu idnrikjum og nymark-
adsrikjum minnkad. Fjarmalaskilyrdi virdast pvi heldur
hafa batnad fra pvi i agust.

Utflutningsverd og vidskiptakjor
Horfur & minni verdlaekkun sjavarafurda i ar ...
Utflutningsverd islenskra sjavarafurda i erlendum gjald-
midlum byrjadi ad gefa eftir i byrjun ars 2023 i takt vid
minni eftirspurn & erlendum moérkudum (mynd 1-17).
Verdid gaf afram eftir a fyrri hluta pessa ars og var 1,8%

Mynd [-14
Meginvextir sedlabanka’
Januar 2018 - desember 2027

T T T T T T T T T T 1
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
— Bandarikin —— Evrusveedid Bretland

1. Daglegar tolur 1. jandar 2018 til 15. névember 2024 og arsfjordungslegar télur

4. arsfj. 2024 til 4. arsfj. 2027. Meginvextir i Bandarikjunum eru efri mork vaxtabils
Sedlabanka Bandarikjanna og vextirnir fyrir evrusvaedid eru innlansvextir Sedlabanka
Evropu. Framvirkir vextir byggjast & vaxtaskiptasamningum (e. overnight index swaps,
OIS). Heilar linur byggjast & framvirkum ferlum i byrjun névember 2024, punktalinur
fra pvi i lok september og brotalinur fra pvi um midjan agust 2024.

Heimildir: Bloomberg, LSEG Datastream.

Mynd I-15
Vextir 10 ara rikisskuldabréfa
1. janGar 2018 - 15. névember 2024

A
"2018 2019 | 2000 | 2021 | 2022 | 2023 ' 2024

— Bandarikin  — Ppyskaland Bretland — Japan

Heimild: LSEG Datastream.

Mynd [-16

Alpjédlegt hlutabréfaverd
1. jantar 2019 - 15. névember 2024

Visitala, 1. jan. 2018 = 100
0

60
" 2019 " 2020 " 2021 | 2022 | 2023 | 2024 !

—— Bandarikin (S&P 500)
~— Evrusveedid (EURO STOXX)
Bretland (FTSE 100)

— Japan (Nikkei 225)
Nymarkadsriki (MSCI EM)

Heimild: LSEG Datastream.
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leegra en & sama tima i fyrra. Sjavarafurdaverd ték hins
vegar vid sér & ny a pridja fjérdungi og haekkadi meira
milli fjérdunga en aaetlad var i agust. Haekkunina ma
m.a. rekja til nyrra innflutningstolla Evropusambandsins
(ESB) og herts innflutningsbanns Bandarikjanna & rdss-
neskar sjavarafurdir sem fluttar eru inn fré Kina og téku
gildi snemma & pessu ari. NU er talid ad Utflutningsverd
sjavarafurda laekki um 0,3% milli &ra i ar en i 4gust var
spad 1% leekkun. Horfur fyrir seinni hluta spatimans
hafa hins vegar litid breyst og afram er gert rad fyrir ad
verd sjavarafurda fari haekkandi, einkum par sem utlit er
fyrir minna frambod af porski & heimsvisu vegna minni
aflaheimilda i Barentshafi.

... en ad alverd haekki meira en spad var i agust
Miklar sveiflur hafa einkennt heimsmarkadsverd als
undanfarin misseri. Pad laekkadi nzer samfellt fra midju
ari 2022 og fram & fjérda fjérdung i fyrra eftir ad
hafa nad sogulegu hamarki i kjolfar innrasar Russa i
Ukrainu (mynd 1-17). Heimsmarkadsverdid hélst tiltclu-
lega stodugt & fyrsta fjordungi pessa ars en haekkadi
skarpt i april i kjolfar vidskiptabanns Bretlands og
Bandarikjanna & nyja malma fra Russlandi. Haekkunin
gekk ad hluta til baka & pridja arsfjordungi m.a. vegna
minni eftirspurnar fra Kina i ljosi aframhaldandi vand-
reeda a parlendum fasteignamarkadi og fra Evropu
sakir veikburda idnadarframleidslu, einkum bilaidnadar.
Heimsmarkadsverdid var pé enn ad medaltali um 8%
heerra & pridja fjordungi en & peim fyrsta.

Utflutningsverd &ls fra islandi hefur mestmegnis
prdast i takt vid heimsmarkadsverd sidustu misseri og
leekkadi pad um fjordung i fyrra. Pad stéd nanast i stad
a fyrsta fjordungi i ar en haekkadi nokkud & 6drum
fijoréungi. Verdid meeldist p6 enn ad medaltali um 7%
leegra & fyrri helmingi arsins en & sama tima arid a
undan. pratt fyrir leekkun & heimsmarkadsverdi virdist
Utflutningsverd als hafa haekkad meira & pridja ars-
fijordungi en aaetlad var i agust. pvi er talid ad Gtflutn-
ingsverd als fra {slandi verdi 1,4% haerra ad medaltali
i ar enifyrra sem er um 1 prosentu meiri haekkun en
spad var i agust. Verd i framvirkum samningum benda
einnig til pess ad alverd haekki meira & naestu tveimur
arum en aaetlad var i sidustu spa.

Oliuverd hefur leekkad sidan i sumar ...

Heimsmarkadsverd & oliu ték ad lekka um mitt sl.
sumar og enn frekar i september (mynd 1-18). Auknar
ahyggjur af préun oliueftirspurnar i heimsbuskapnum
vega par pungt, einkum vegna heaegari efnahagsum-
svifa i Kina. Aukin tiltrd markadsadila um ad bandalag
flestra helstu oliuframleidslurikja (OPEC+) muni standa

Mynd 1-17

Verd helstu Gtflutningsafurda’
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2024

Visitala, 2015 = 100 Visitala, 2015 = 100
10

— Verd sjavarafurda fré islandi Utflutningsverd éls fra islandi

—— Verd sjavarafurda fra Noregi = Heimsmarkadsverd als

1. Utflutningsverd sjavarafurda & fostu gengi, verdvisitala Noregs er arstidarleidrétt.
Heimsmarkadsverd a ali og Gtflutningsverd als fra Islandi i Bandarikjadal.

Heimildir: Alpjoé8abankinn, Hagstofa islands, Hagstofa Noregs, Sedlabanki Noregs,
Sedlabanki Islands.

Mynd 1-18
Verd & oliu og jardgasi’
1. jantar 2019 - 15. névember 2024

USD a tunnu EUR & megavattstund

0 0
" 2019 " 2020 | 2021 | 2022 | 2023 ' 2024 '

= Verd & hraoliu & heimsmarkadi (Brent, v. as)
—— Heildséluverd a jardgasi i Evropu (h. as)

1. Skyggda svaedid synir timabilid fra upphafi stridsataka i Ukrainu.
Heimild: LSEG Datastream.
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vi® aform sin og draga Ur framleidsluskerdingum & ny
undir lok pessa ars hefur liklega lagst & sdmu sveif en
rikin h6fdu adur frestad pessum fyrireetlunum. Mikid
svigrim bpeirra til ad auka framleidslu sina, afram-
haldandi aukning annarra oliuframleidslurikja og horfur
& minni vexti oliueftirspurnar hefur pvi auki® likur
a4 ad toluvert offrambod myndist & komandi miss-
erum med tilheyrandi verdahrifum. Aukinn 6rdleiki i
Mid-Austurlondum vegna stridsatakanna fyrir botni
Midjardarhafs hefur p6 vegid & méti. pott dhrif a oliult-
flutning fra sveedinu hafi enn sem komid er verid tak-
morkud eru ahyggjur af pvi ad svo verdi, einkum vegna
mogulegra arasa israels & mikilvaega oliuinnvidi i iran.
Skert oliuframleidsla Bandarikjanna i Mexikéfléa vegna
ovenju sleems vedurfars i haust hefur einnig studlad ad
heerra oliuverdi en ella.

Medalverd & Brent-hraoliu var riflega 75 Banda-
rikjiadalir & tunnu i oktéber. Pad er 15% leegra verd
en i oktober i fyrra og um 5% laegra en buist var vid i
agustspa bankans. Framvirkir samningar benda til pess
ad oliuverd muni pokast haegt nidur i um 70 dali &
tunnu & spatimanum og haldast laegra en i sidustu spa
bankans (mynd 1-19).

... en verd & jardgasi i Evrépu hefur hins vegar
haekkad

Ver® & jardgasi i Evropu hefur haekkad pad sem af er
ari pott pad sé enn umtalsvert leegra en pad fér heest
i kjolfar innrasarinnar i Ukrainu arid 2022 (mynd [-18).
Heekkunina i &r ma rekja til aukinnar orkueftirspurnar i
sumar sakir pess ad pad var évenju heitt i vedri dsamt
auknum ahyggjum af pvi ad flutningi pess jardgass sem
enn berst fra Russlandi til Evrépu verdi haett. Veikburda
voxtur efnahagsumsvifa i Evropu og sterk birgdastada
vogu hins vegar & moéti og studludu ad minni verd-
haekkun en ella.

Verd a annarri hravoru leekkadi & pridja arsfjéréungi
Eftir heekkun & 6drum arsfjordungi ték medalverd
helstu tegunda hravara, annarra en orkugjafa, ad leekka
a ny i sumar (mynd 1-20). Nam laekkunin um 3%2% milli
fioréunga a pridja arsfjoroungi likt og gert var rad fyrir
i 4gustspa bankans en pad var po enn riflega 2% haerra
en & sama fjérdungi i fyrra. Verd & malmum laekkadi
mest milli fjérdunga i takt vid minnkandi eftirspurn fra
Kina og Evropu. Verd & landbunadarafurdum laekkadi
einnig en &fram munar miklu & &rshaekkun élikra flokka
matveela, likt og komid var inn & i maihefti Peningamala
(mynd 1-21). Verd & aburdi haekkadi hins vegar milli
fijordunga a pridja fjordungi en var enn u.p.b. fjérdungi
leegra en & sama tima i fyrra.

Mynd I-19

Alpjodlegt oliuverd
Jantar 2014 - desember 2027

USD a tunnu

0
14 715 T16 17 18 19 20 21 22 T23 T24 T25 T26 127

— Hréoliuverd (Brent)
—— Framvirkt verd PM 2024/3

Framvirkt verd PM 2024/4

Heimildir: LSEG, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-20

Alpjodlegt hravoruverd?
Jantar 2020 - oktober 2024

Visitala, jantar 2020 = 100

Visitala, jantar 2020 = 100

2020 2021 2022 2023 2024

— Hravara an orkugjafa (v. as) Mélmar (v. as)

— Landbunadarafurdir (v. 4s) — Aburdur (h. s)

1. Landbunadarafurdir skiptast i matvaeli (62%), drykkjarvérur (13%) og hraefni (25%).
Heimild: Alpjodabankinn.

Mynd [-21
Verd mismunandi landbunadarafurda & 3. arsfj. 2024

Breyting a milli ara (%)

Sykur
Hrisgrjon
Te
Nautakjot
Koékosolia

Repjuolia
Palmaolia

Sojaolia
Kjaklingur
Landb.afurdir alls

Sojabaunir
Sélblémaolia
Appelsinur

Heimild: Alpjédabankinn.

14



Talid er ad medalverd & annarri hravoru en orku-
gjofum verdi riflega 1% heerra i ar en i fyrra. Pad er
svipud haekkun og gert var rad fyrir i agustspa bankans.
Horfur um préun hravoruverds & naestu tveimur arum
eru einnig apekkar og pvi sem pa var gert rad fyrir.

Horfur a hagfelldari proun vidskiptakjara en spad
var i agust
Vidskiptakjor véru og pjonustu ryrnudu um 5,6% a
milli &ra i fyrra en um 0,5% an ahrifa al- og suralsverds.
Alverd hefur haft minni ahrif & préun vidskiptakjara i
ar enda hefur dregid ur sveiflum pess. Ryrnudu vid-
skiptakjor i heild um 0,6% & fyrri hluta arsins sem er
ivid minna en azetlad var i agust en an ahrifa al- og
surélsverds botnudu pau litillega eda um 0,2% (mynd
[-22). Verdvisitdlur helstu afurda voruutflutnings leekk-
udu milli ara & fyrri hluta arsins, einkum Utflutnings-
verd sjavarafurda, kisiljarns og eldisfisks, en & moti vo
verdhaekkun pjonustudtflutnings. Verd annars voruinn-
flutnings var hins vegar obreytt & milli ara.

Horfur um vidskiptakjor i ar hafa batnad fra pvi
i agust. NU er tali®d ad pau batni um 1,1% en i agust
var gert rad fyrir ad pau myndu standa nanast i stad
(mynd [-23). Breytingin skyrist einkum af minni haekkun
innflutningsverds & seinni hluta arsins og hagstaedari
bréun & verdi al- og sjavarafurda. An &hrifa verd-
breytinga als og surals er talid ad vidskiptakjor batni
um 0,9% i ar. Spad er enn frekari vidskiptakjarabata &
naesta ari og hafa horfur fyrir pad sem eftir lifir spa-
timans batnad fra pvi i agust.

Mynd 1-22
Vidskiptakjor med og an ahrifa alverds’
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2024

Visitala, 2015 = 100

9%
"2015 2016 ' 2017 2018 | 2019 ' 2020 ' 2021 2022 ' 2023 2024
= Vidskiptakjor —— Vidskiptakjor an ahrifa alverds

1. Vidskiptakjor voru og pjonustu an ahrifa alverds & utflutningsverd og ahrifa
suralverds a innflutningsverd. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2024.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd [-23
Vidskiptakjér véru og pjénustu 2015-2027"

Visitala, 2015 = 100

15 1617 18 119 20 21 22 "'23 "24 125 26 | 27!

1. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa PM 2024/3.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Peningastefnan og

innlendir fjarmalamarkadir

Peningastefnan og markadsvextir

Meginvextir laekkadir i fyrsta sinn i fjogur ar
Peningastefnunefnd Sedlabankans akvad a fundi sinum
i oktober ad leekka vexti bankans um 0,25 présentur.
Meginvextir bankans (vextir & bundnum innlanum til
sjo daga) voru pvi 9% fyrir tgafu pessara Peningamdla
(mynd II-1). Fyrir pessa vaxtaleekkun hoéfdu vextir
bankans verid Obreyttir i lidlega ar og var petta fyrsta
vaxtalaekkun bankans fra pvi i névember 2020 pegar
meginvextir voru laekkadir i 0,75%.

Raunvextir hafa hins vegar haekkad afram (mynd
[I-2). Raunvextir bankans eru nu 4,4% midad vid medal-
tal raunvaxta sem eru reiknadir Ut frd& mismunandi
meelikvordum & verdbdlgu og verdbdlguveentingar
til eins ars og hafa haekkad um 1,5 prosentur fra ara-
métum. Pratt fyrir leekkun meginvaxta i oktober eru
raunvextir bankans 0,2 prosentum haerri ni en vid
utgafu Peningamdla i &gust enda hefur verdbodlga
hjadnad og skammtimaverdbodlguvaentingar leekkad &
flesta meelikvarda. betta er apekk préun og sja ma i
68rum idnrikjum (sja kafla I).

Grunnspain byggist & peirri forsendu ad megin-
vextir proist i takt vid peningastefnureglu pjodhags-
likans bankans sem tryggir ad spad verdbolga sé i
samraemi vi® markmid bankans til medallangs tima.’
Skammtimavextir til lengri tima en sj6 daga lseekkudu
heldur meira en meginvextir i oktober sem bendir

1. Samkveemt peningastefnureglu likansins akvardast meginvextir m.a. af
préun hlutlausra raunvaxta bankans en pad eru peir raunvextir sem
ad 6dru Obreyttu parf til ad halda verdbdlgu i markmidi og tryggja
fulla nytingu framleidslupatta. Talid er ad pessir vextir hafi haekkad a
ny undanfarid eftir nokkra laekkun i kjolfar fjarmalakreppunnar (sja
rammagrein 1 i Peningamalum 2019/4) og eru nu taldir vera um 2%%.
Mikil évissa er hins vegar um matid.

Mynd I1-1

Meginvextir Sedlabanka islands'
1. jantar 2018 - 31. desember 2027

— Meginvextir (vextir a 7 daga bundnum innlanum)

® Veentingar markadsadila

1. Vid mat & vaxtaferlinum er notast vid vexti & peningamarkadi og vexti rikisbréfa.
Brotalinan synir framvirka vaxtaferilinn fyrir itgafu PM 2024/3. Veentingar markads-
adila Gt fra konnun Sedlabanka fslands. Asetlad Gt fra midgildi svara & veentingum
peirra til vedlanavaxta. Konnunin var framkveemd dagana 4. til 6. névember 2024.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd II-2

Raunvextir Sedlabankans og raunvextir & markadi’
1. arsfj. 2013 - 4. arsfj. 2024

-5 T T T T T T T T T T T 1
"13 “4 15 "16 17 18 19 20 21 ‘22 23 ‘24

— Raunvextir Sedlabankans = Raunvextir éverdtryggdra

— Rty Gyt alERER husnaedislana med breytil. voxtum

Vit v, drolElnd Vextir verdtryggdra husnaedislana

1. Gogn fyrir 4. arsfj. 2024 eru til og med 15. névember 2024. Skuldabréfavextir eru 5
ara vextir metnir Ut fra eingreidsluvaxtaferlum (metnum med adferd Nelson-Siegel).
Vextir hisnaedislana eru einfalt medaltal laeegstu Gtlanavaxta priggja steerstu
vidskiptabankanna. Raunvextir midad vid arsverdbolgu.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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til pess ad fjarfestar veenti frekari lsekkunar vaxta &
komandi misserum. Framvirkir vextir hafa pvi leekkad
og benda til veentinga & markadi um ad vextir bankans
leekki hradar en talid var i agust. Pad er einnig i takt
vid nyja kdnnun bankans fra pvi i nbvember en sam-
kveemt henni buast markadsadilar vid ad meginvextir
leekki um 0,5 prosentur til vidbdtar & sidasta fjordungi
arsins, leekki afram & neesta ari og verdi 5,75% eftir tvo
ar (mynd 11-1).

Langtimanafnvextir hafa laekkad fra pvi i agust ...
Avoxtunarkrafa lengri dverdtryggdra rikisbréfa haekkadi
nokkud fram eftir sumri enda 6ttudust fjarfestar ad
verdbdlga yrdi pralatari en adur var talid auk pess sem
tilkynnt var um aukid frambod rikisbréfa & arinu i lok
juni. Krafan ték hins vegar ad leekka i agust, ad hluta
vegna vaentinga um hradari laekkun vaxta i helstu vio-
skiptalondum okkar, en fra peim tima hefur verdbdlga
hér & landi einnig minnkad meira en veentingar voru
um. Fjarfestar veenta pvi hradari laekkunar vaxta en
adur auk pess sem innflaedi erlendra fjarfesta i rikisbréf
hefur aukist & haustmanudum sem ytir undir leekkun
avoxtunarkrofunnar.

Avéxtunarkrafa tiu ara overdtryggdra rikisbréfa
var 6,2% rétt fyrir Gtgafu pessara Peningamdla og hefur
leekkad um 0,5 présentur fra pvi i agust (mynd 11-3). Eftir
leekkun meginvaxta i oktober hafa skammtimavextir
lekkad umfram lengri krofur og halli éverdtryggda
avoxtunarferilsins er pvi minna neikveedur: munur &
krofum tiu og tveggja ara éverdtryggdra rikisbréfa er
nd um 1,5 prosentur eftir ad hafa verid um 2 présentur
allt fré lokum sidasta ars.

... en lengri verdtryggdir vextir hafa litid breyst
Pott lengri dverdtryggdir vextir hafi leekkad undanfarid
hefur litil breyting ordid & lengri verdtryggdum voxtum.
Avoxtunarkrafa tiu ra verdtryggdra bréfa var 2,5% rétt
fyrir Utgafu pessara Peningamdla og er svipud og i
agust sl.

Avéxtunarkrafa styttri verStryggdra bréfa hefur
hins vegar sveiflast nokkud undanfarid. Krafan haekkadi
talsvert sl. sumar pegar stjérnvold tilkynntu um inn-
leidingu kilobmetragjalds um neestu aramaét fyrir oll 6ku-
teeki i stad oliu- og bensingjalda. Haekkun kréfunnar
endurspegladi vaentingar um ad breytingin myndi leida
til toluverdrar laeekkunar & visitdlu neysluverds i byrjun
naesta ars. SU haekkun gekk hins vegar ad miklu leyti til
baka i lok oktdber pegar Hagstofa islands tilkynnti ad
kilometragjaldid myndi vega & méti leekkun oliu- og
bensinsgjaldsins i maelingu visitélu neysluverds. Med
pessu vard ljést ad breytingin myndi hafa litil ahrif &

Mynd 11-3

Avéxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa’
2.jantar 2018 - 15. névember 2024

1
" o018 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 ' 2024 '

— Overdtryggd 5 4ra Verdtryggd 5 ara
— Overdtryggd 10 ara — Ver8tryggd 10 ara

1. Utfra eingreidsluvaxtaferlum (metnum med adferd Nelson-Siegel) par sem er
notast vid vexti a millibankamarkadi med kronur og vexti rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki Islands.
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meelda verdbolgu sem er i takt vid pad sem gert var rad
fyrir i 4gustspa bankans. Um midjan névember var hins
vegar akvedid ad alhlida kildbmetragjald yrdi ekki innleitt
i stad oliu- og bensingjalda um naestu aramot.

Miklar breytingar & skammtimaverdbdlgualagi
Pessar miklu sveiflur styttri verdtryggdra vaxta hafa
valdid verulegum breytingum a skammtima verdbdlgu-
alagi. Pad laekkadi toluvert i kjolfar tilkynningar stjorn-
valda sl. sumar en su laeekkun gekk ad hluta til baka
i kjolfar tilkynningar Hagstofunnar um med&hdndlun
kilometragjaldsins. Ver8bodlgualagid er pd enn laegra en
fyrir tilkynningu stjornvalda i juli enda hefur verdbdlga
minnkad hradar en markadsadilar veentu og verdbolgu-
horfur pvi batnad.

Verdbdlgualagid til nsestu tiu ara breyttist hins
vegar litid framan af ari en hefur leekkad litillega ad
undanfornu. Petta hefur valdid pvi ad verdbolgu-
alagid til fimm ara eftir fimm ar, sem inniheldur seinni
helminginn af alaginu til tiu ara, haekkadi fra juli en
pbad hefur heldur leekkad & ny (mynd I1-4). Oliklegt er
ad pessar sveiflur endurspegli breytingar & lengri tima
verdbdlguveentingum fjarfesta. Liklegt er ad pzer megi
frekar rekja til stodutoku fjarfesta & skuldabréfamarkadi
tengdrar dvissunni um medferd Hagstofunnar & kilo-
metragjaldinu i visitdlu neysluverds.

Gengi kronunnar

Gengi krénunnar hefur haekkad i haust

Gengi krénunnar var fremur stédugt framan af ari en
tok ad leekka i agust sl. (mynd 1I-5). Fjarfestar hofou
pa ad hluta lokad framvirkum st6dum sinum en voxtur
i fer®apjonustu gaf eftir & 68rum fjordungi arsins og
nokkurrar svartsyni geetti vardandi Utflutningstekjur
tengdar henni (mynd 11-6). | byrjun september tok
gengi kronunnar hins vegar ad haekka aftur og haekk-
adi svo enn frekar um midjan ndévember. Liklegt er
ad ofangreint innfleedi i innlend rikisbréf skyri hluta
af haekkuninni en vextir hér a landi eru téluvert haerri
en i helstu vidskiptalondum okkar og lansheefisein-
kunn rikissj6ds var haekkud i september. Auk pess téku
umsvif i ferdapjénustu vid sér a ny a pridja arsfjérdungi
og gjaldeyriskaup lifeyrissjoda hafa einnig verid minni
pad sem af er ari midad vid sama tima i fyrra. Veentingar
um greidslur til lifeyrissjédanna vegna yfirtokutilbods
bandariska félagsins John Bean Technologies (JBT) &
Marel kunna ad leika par hlutverk en innlendir lifeyris-
sjodir eiga samanlagt rimlega 40% i fyrirteekinu. Einnig
voru flestir lifeyrissjodir komnir naerri eigin markmidi
um hlutfall gjaldeyriseigna af heildareignum sam-

Mynd Il-4
Sundurgreining breytingar nafnvaxta skuldabréfa’

Présentur

10 ar "5 4r eftir 5ar 5 4r eftir |
5ar 5ar

mm Verdtryggdir vextir Overdtryggdir vextir

mm Verdbolgualag

1. Breyting avoxtunarkréfu overdtryggdra rikisskuldabréfa (Ut fréa eingreidsluferlum
metnum med adferd Nelson-Siegel) og framlag samsvarandi breytinga avoxtunar-
krofu verdtryggdra skuldabréfa og verdbdlgualags.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd II-5

Gengi kréonunnar?
4. jantar 2021 - 15. névember 2024

Visitala

2021 2022 2023 2024

1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum. Prong vidskiptavog.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd I1-6
Framvirkir gjaldmidlasamningar vidskiptabankanna’
Januar 2020 - oktéber 2024
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1. Framvirkir samningar par sem krénan er i samningi @ moéti erlendum gjaldmidlum.
Heimild: Sedlabanki fslands.
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kveemt fjarfestingastefnu sinni um mitt arid. A moti
vegur pé ad afram hefur dregid Ur framvirkri stodutoku
med kronunni sem geeti endurspeglad vaentingar fjar-
festa um laekkun & gengi hennar.

Gengi krénunnar var rétt fyrir Utgafu pessara
Peningamadla 3,7% heaerra gagnvart medaltali gjaldmidla
helstu vidskiptalanda en i 4glst og um 4,7% haerra en
fyrir ari. Pad sem af er ari hefur Sedlabankinn einu sinni
beitt inngripum a gjaldeyrismarkadi pegar hann keypti
gjaldeyri fyrir um 9,2 ma.kr. i febrdar sl. til ad bregdast
vid ahrifum mikils innfleedis & skuldabréfamarkad a
verdmyndun & gjaldeyrismarkadi. Velta & gjaldeyris-
markadi hefur minnkad midad vid sidustu tvd ar sem
bendir til pess ad ageett jafnveegi sé & inn- og utflaedi
gjaldeyris & medal adila & gjaldeyrismarkadi og purfa
peir pvi ad leita & markadinn i minni meaeli.

Gert er rad fyrir ad gengi krénunnar verdi litillega
haerra & spatimanum en spad var i 4gust
Gengisvisitala krénunnar var teeplega 197 stig a pridja
fijordungi arsins sem er teplega 1% leegra en gert var
rad fyrir i Peningamadlum i agust. Medalgengi kronunnar
hefur haekkad pad sem af er fjérda fjordungi og gerir
grunnspa bankans rad fyrir ad pad haekki afram a spa-
timanum og verdi riflega 2% heerra i lok spatimans en
gert var rad fyrir i 4gustspa bankans (mynd I1-7).

Peningamagn og utlan

Innlan heimila halda &fram ad aukast

Arsvéxtur vids peningamagns var 10% 4 pridja fijordungi
arsins og minnkadi nokkud milli fjoréunga (mynd [1-8).
Innlan heimila jukust pé afram af miklum krafti og pad
sem af er ari hefur arsvoxtur peirra verid um 17% ad
medaltali. Pad endurspeglar m.a. toluverdar launa-
haekkanir undanfarin ar & sama tima og haegt hefur a
vexti einkaneyslu og sparnadur heimila haldid afram ad
byggjast upp (sja kafla Ill og V). Aukning i innldanum er
b6 mismikil eftir samfélagshdépum en élikt préuninni t.d.
i Bandarikjunum hafa heimili hér a landi ekki gengid ad
neinu radi & innlan til ad fjarmagna neysluutgjold sin. Pa
haekkudu innlansvextir mikid samhlida vaxtahaekkunum
Sedlabankans og pvi liklegt ad steerra hlutfall sparnadar
heimila hafi ratad i innlan & undanférnum misserum i
stad pess ad fara i dhaettusamari fjarfestingu.

Innlan fyrirtaekja jukust hins vegar adeins um teep-
lega 3% milli ara & pridja arsfjérdungi og hefur voxtur-
inn minnkad fra fyrri hluta arsins i takt vid minnkandi
umsvif i pjédarbuskapnum. Miklar kostnadarhaekkanir
undanfari® og minni ny lantaka fyrirtaekja skyra liklega
einnig préunina.

Mynd II-7
Gengi krénunnar 2015-20271

Visitala
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1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum. Prong vidskiptavog. Grunnspa Sedlabankans
2024-2027. Brotalina synir spa PM 2024/3.

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 11-8
Peningamagn’
1. arsfj. 2018 - 3. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

T T
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
mm Heimili Fjarméalageiri M3
mm Fyrirteeki mm Sveitarfélog

1. M3 er leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirteekja. Fyrirtaeki eru atvinnufyrirtaeki
og félagasamtok sem pjona heimilum.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Voxtur Gtlana til heimila hefur verid stodugur
undanfarid ar ...

Utlanavoxtur lanakerfisins var 8,1% i september og
hefur heldur aukist fra pvi sem hann var a fyrri hluta
arsins (mynd 11-9). Arsvoxtur Gtlana lanakerfisins til
heimila var um 6% i september sem er svipadur voxtur
og hefur verid fra pvi i agust i fyrra. Hrein ny Gtlan til
heimila hafa verid um 15 ma.kr. 8 manudi ad medaltali
fré peim tima en téluverd velta hefur verid & fasteigna-
markadi & arinu (mynd 11-10). Hluti af umsvifum & fast-
eignamarkadi fra pvi i vor var vegna kaupa rikisins &
husnaedi i Grindavik og flutnings Grindvikinga i énnur
sveitarféldg. Pau kaup klarudust pé ad miklu leyti i lok
sumars.

Ny lan til heimila hafa ad mestu verid verdtryggd
en & sama tima hafa uppgreidslur éverdtryggdra lana
haldi® afram. Samkveemt Utldnakonnun Sedlabankans
frd pvi i byrjun oktéber greindu vidskiptabankarnir
litlar breytingar i eftirspurn eftir ibadalanum & sidustu
premur manudum en minni eftirspurn eftir bilalanum.
Peir bluast po vid litillega meiri eftirspurn eftir iblda-
[dnum & naestu sex manudum.

... en lan til fyrirtaekja hafa sott i sig vedrid
Arsvoxtur Gtlana lanakerfisins til fyrirtaekja hefur aukist
pad sem af er ari og nam voxturinn teplega 12% i
september samanborid vid 5% arsvoxt i februar sl. i
byrjun ars var voxturinn nanast einungis drifinn afram
af Gtlanum til fasteignafélaga og fyrirteekja i bygginga-
starfsemi en Utlan til fyrirteekja i pjonustu og sjavarut-
vegi hafa einnig aukist. Pad hefur pé dregid dr hreinum
nyjum Utlanum til fyrirtaekja fra pvi i vor sem geeti bent
til pess ad bratt haegi & vexti Utlanastofnsins (mynd
[1-11). Samkvaemt Gtldnakénnuninni buast vidskipta-
bankarnir pé vid litils hattar aukningu i eftirspurn eftir
fyrirteekjaldnum & naestu sex manudum.

Um mitt ar i fyrra toku verdtryggd utlan til
fyrirteekja ad aukast nokkud og i byrjun pessa ars var
steerstur hluti hreinna nyrra Gtlana verdtryggdur. begar
leid & arid jukust einnig atlan i erlendum gjaldmidlum.
A undanférnum manudum hefur fjarmognun fyrir-
teekja i auknum meeli verid i gegnum vidskiptabankana
fremur en med markadsskuldabréfum eda i gegnum
fagfjarfestasjéadi.

Eignaverd
Kaupsamningum fjolgadi mikid fram eftir ari ...
ibudaverd & landinu 6llu haekkadi haustid 2023 med

aukinni veltu & fasteignamarkadi. Heekkunin hélt afram
a fyrri hluta pessa ars og var mest 11% milli ara i jali

Mynd 11-9
Utlan lanakerfis?
Januar 2018 - september 2024

Breyting fré fyrra ari (%)

. WiVAN

5
" 2018 | 2019 | 2020 ' 2021 | 2022 | 2023 ' 2024
— Heimili —— Fyrirtaeki Heildaratlan

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalaekkunaradgerdum stjérnvalda. An Gtlana til
innlansstofnana, fallinna fjarmalafyrirtaekja og rikissjods. Fyrirtaeki eru atvinnufyrirtaeki
og félagasamtok sem pjona heimilum.

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 11-10
Hrein ny Gtlan til heimila’
Januar 2021 - september 2024

2021 ‘ 2022 " 2023 T 2004

mm Overdtryggd Gtlan Hrein ny Gtlan
mm Verdtryggd atlan
1. Hrein ny Gtlan samanstanda af nyjum Gtlanum ad fradregnum umfram- og upp-

greidslum eldri lana. Utlan innlansstofnana, lifeyrissjoda, Hisnaedis- og mannvirkja-
stofnunar og IL-sj63s. Priggja manada hreyfanlegt medaltal.

Heimild: Sedlabanki Islands.

Mynd [1-11
Hrein ny Gtlan til atvinnufyrirtaekja’
Januar 2021 - september 2024

2021 2022 2023 2024

mm Overdtryggd Gtlan Hrein ny Gtlan

mm VerStryggd Gtlan = Hrein ny atlan an

Utlén i erlendum gjaldmidlum? fasteignafélaga

1. Hrein ny Gtlan samanstanda af nyjum atlanum a8 fradregnum umfram- og upp-
greidslum eldri lana. Utlan innlansstofnana og IL-sj6ds. briggja manada hreyfanlegt
medaltal. 2. Hér undir falla einnig eignaleigusamningar en vaegi peirra er litid.

Heimild: Sedlabanki islands.
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sl. Préunin pad sem af er ari litast pé ad toluverdu leyti
af miklum umsvifum i tengslum vid jar&hreeringar og
eldsumbrot & Reykjanesi sem hofust undir lok sidasta
ars.

Kaupsamningum & landinu 6llu fjélgadi um 59% a
fyrstu niu madnudum arsins fra sama tima i fyrra (mynd
[1-12). Alls hefur rimlega 900 samningum veri® ping-
lyst i tengslum vid uppkaup fasteignafélagsins pérkotlu
a fasteignum Grindvikinga fra aramétum og um 700
samningum vegna afleiddra kaupa peirra2 An pess-
ara fasteignavidskipta hefur samningum fjolgad um
pridjung milli &ra. Fasteignavidskiptum hefur pvi fjélgad
a arinu, ekki sist vegna fyrstu kaupa sem ad hluta til
ma rekja til mikillar eftirspurnar eftir hlutdeildarlanum i
byrjun arsins. Mikill uppsafnadur sparnadur heimila og
aukin adstod foreldra hefur einnig gert auknum fjolda
fyrstu kaupenda kleift ad komast inn & hisnaedismarkad.

. en tekid er ad haegja a arshaekkun hisnaedisverds
Heldur dré Ur arshaekkun ibudaverds i agust og i sept-
ember var arstakturinn kominn i 9,5% (mynd 11-13).
Minni verdprystingur skyrist ad likindum ad miklu leyti
af pvi ad bein ahrif umbrotanna i Grindavik eru ad naer
Ollu leyti um gard gengin en pau voru mest i april og
mai sl. (mynd 11-12). P& er liklegt ad ahrifa herts taum-
halds peningastefnunnar sé farid ad geeta i vaxandi
meeli.

Frambod ibuda & solu & landinu 6llu hefur einnig
aukist 4 sidustu sex manudum, einkum po i september
og oktéber. Um 4 pusund ibudir eru nu skradar & sélu
og er pad svipadur fjoldi og var & sélu i mai 2020 pegar
hann var mestur & fyrstu manudum farsottarinnar hér a
landi (mynd 11-14). P4 hefur hlutdeild nybygginga a solu
aukist &fram og ekki meelst meiri eda 38%, enda hafa
byggingaverktakar lagt aherslu & ad fullklara ibudir ad
undanférnu (sja kafla lll). Aukningin kann pé einnig ad
skyrast af pvi ad Uthlutun hlutdeildarlana stodvadist ad
mestu leyti yfir mitt arid en pau eru eingdngu til kaupa
a nyjum ibudum. Medalsélutiminn hefur pvi lengst og
var um 3,9 manudir i september sl. sem po er svipad og
i sama manudi i fyrra en um tveimur manudum lengri
en hann var stystur sl. vor.

Nyjar t6lur Hagstofunnar fyrir pridja arsfjérdung
benda einnig til pess ad heldur hafi haegt & folksfjélgun
fré pvi ad hin nadi hamarki a fyrsta arsfjérdungi i fyrra.
Jafnframt benda nyjar tolur fyrir september til pess
ad dregid hafi ar haekkun kaupmattar launa a sidustu
manudum og er hann nu naer dbreyttur fra fyrra ari (sja

2. | byrjun arsins keypti leigufélagid Briet ad auki um 70 ibudir sem
atladar voru Grindvikingum til leigu.
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Mynd 11-12

Fjoldi kaupsamninga & landinu 6llu’
Januar 2022 - september 2024

2022 2023 2024

B | andid allt an beinna Grindavikurahrifa
== Kaup Grindvikinga
Uppkaup pPorkotlu
1. T6lur um kaup Grindvikinga byggjast & skraum kaupum einstaklinga sem attu

skrada fasteign i Grindavik um sidustu aramot.
Heimild: Hasnaedis- og mannvirkjastofnun.

Mynd II-13

Husnaedisverd a landinu ollu?
Januar 2021 - september 2024

12 manada breyting (%)

2021 2022 2023 2024

— Landid allt Landsbyggdin
—— Hofudborgarsvaedid

1. Visitala ibudaverds er geedaleidrétt m.v. fasteignamat og byggist & kaupsamning-

um sl. manadar.
Heimild: Hisnaedis- og mannvirkjastofnun.

Mynd 11-14

Fjoldi ibuda & solu og medalsolutimi & landinu 6llu
Januar 2018 - oktober 2024
Fijoldi (pus.) Manudir

e——

-+ [HhfA

0,5

o AMHIK ||| |||| ||| || |||
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
H Eldri ibUdir (v. as) Allar ibadir (v. as)
mm  Nybyggingar (v. as) Medalsolutimi (h. as)

Heimildir: Fasteignir.is, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.
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kafla IV og V). Raunverd husnaedis er po afram 3,9%
haerra en fyrir ari.

Einnig hefur haegt & haekkun leiguverds

Leiguverd & hofudborgarsvaedinu laekkadi heldur milli
manada i agust og september en pad var pd enn
10,5% haerra en i september i fyrra. Mikil haekkun leigu-
verds undanfarid skyrist ad 6llum likindum af aukinni
eftirspurn eftir leiguhGsnaedi sem m.a. ma rekja til
mikillar haekkunar hidsnaedisbodta i tengslum vid kjara-
samninga sem undirritadir voru & arinu en einnig mikils
adflutnings erlends vinnuafls og fjdlgunar ferdamanna
undanfarin prju ar. Visbendingar eru pé um ad afram
muni heegja & arshaekkun leiguverds i kjolfar pess
ad dregid hefur ur fjdlgun ferdamanna og aukningu
erlends vinnuafls ad undanfoérnu. Pé er 6vissa um ahrif
breytinga & husaleiguldgum sem toku gildi i septem-
ber sl. & frambod leiguhlUsnaedis en med peim eru
m.a. settar auknar krofur & leigusala og takmarkanir &
haekkun leiguverds.

Hlutfall hasnaedisverds og launa hefur haekkad
Hlutfall ibuda- og leiguverds hefur farid laeekkandi
& sidustu tveimur arum. Hlutfall ibudaverds gagn-
vart launum hefur hins vegar haekkad og rada ahrif
flutninga Grindvikinga par vafalaust miklu en um
fimmtungur ibuda selst nu yfir asettu soluverdi og
er hlutfalli® nokkru haerra en pad var fyrir ari (mynd
[1-15). Hlutfall nybygginga sem seljast yfir asettu solu-
verdi hefur po verid nokkru leegra enda mikid af slikum
eignum & solu (sja kafla Il1).

Horfur & meiri haekkun hdsnaedisverds a pessu og
naesta ari en spad var i agust

Grunnspad bankans gerir rad fyrir ad hudsnaedisverd
haekki i ar og & naestu premur drum samtals um neerri
17%. Spad er heldur meiri haekkun i ar en spad var
i agust enda haekkadi husnaedisverd meira a milli
ara a pridja arsfjordungi en pa var gert rad fyrir sem
ma liklega rekja til vanmats & ahrifum umbrotanna i
Grindavik. Einnig er spad heldur meiri haekkun hus-
naedisverds a naesta ari en likt og i agust er pd afram
gert rad fyrir ad arshaekkun husnaedisverds hafi nad
hamarki og ad raunverd husnaedis laekki litillega a
naestu tveimur arum. Ovissan er pd mikil, baedi er
vardar aframhaldandi prétt eftirspurnar en einnig um
aeetlanir um frekari byggingu a nyju ibudarhlsnaedi.

Vidsnuningur & hlutabréfamarkadi
Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI15, hefur haekkad
um 10,3% fra dramétum. Um midjan september tok

0; \
2017

Mynd 11-15
{busir seldar yfir asettu séluverdi & landinu 6llu?
Januar 2017 - oktober 2024

Hlutfall (%)

2019 | 2020 ‘

2018 2021 2022 " 2023 2024

— Allar ibudir —— Nybyggingar Eldri ibadir
1. Hlutfall ibida sem seldar eru yfir auglystu séluverdi af heildarfjélda seldra ibuda.

briggja manada hlaupandi medaltal.
Heimildir: Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.
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visitalan ad haekka eftir ad hafa laekkad jafnt og pétt fra
pvi i februar. Urvalsvisitalan hefur haekkad um 15,6% fra
Utgafu sidustu Peningamdla og naer haekkunin til meiri-
hluta skrédra félaga. Pessi haekkun endurspeglar liklega
ad hluta til breyttar veentingar fjarfesta um lsekkun
vaxta. Velta & hlutabréfamarkadi nam rdmlega 800
ma.kr. & fyrstu tiu manudum arsins og jokst um pridj-
ung milli ara. Fra sidustu Peningamdlum hefur mest
velta verid med bréf Arion banka sem skyrist ad hluta
til af endurkaupum bankans & eigin bréfum. Fyrrgreint
yfirtokutilbod bandariska félagsins JBT & Marel hefur
liklega einnig haft ahrif til haekkunar hlutabréfavisi-
télunnar og ytt undir veltu & markadnum.

Fjarmalaleg skilyrdi
Lantokuskilyrdi heimila hafa prengst
A heildina liti® er fjarhagsleg stada heimila afram sterk.
Eignastada peirra er raim og skuldir i hlutfalli vid lands-
framleidslu eda radstofunartekjur eru lagar i ségulegu
samhengi og hafa litid breyst (mynd 1-16).
Vidskiptabankarnir héfu ad leekka fasta vexti
overdtryggdra ibudalana snemma 4 arinu, ad ollum
likindum vegna vaentinga peirra um yfirvofandi vaxta-
leekkanir (mynd 11-17). Breytilegir vextir 6verdtryggdra
ibudalana leekkudu sidan i oktdber i takt vid laekkun
meginvaxta Sedlabankans en peir eru pé enn talsvert
heerri en fastir vextir overdtryggdra ibudalana enda
haekkudu peir meira & sinum tima. Innlansvextir hafa
einnig farid laekkandi.
Vextir  verdtryggdra
vegar haekkad undanfarid likt og adrir raunvextir. |

ibudalana hafa hins

september sl. haekkudu peir enn frekar og hafa ekki
verid heerri sidan arid 2012. pPessu til vidbotar akvadu
storu vidskiptabankarnir ad prengja lantokuskilyrdi
ibudalana en & mismunandi hatt, t.d. med pvi ad stytta
hamarkslanstima verdtryggdra lana ar 40 arum i 25
ar, leekka hamarksvedhlutfall grunnldna og takmarka
verdtryggd jafngreidslulan vid fyrstu kaupendur. bessi
prenging lantdkuskilyrda er til pess fallin ad auka ahrif
ofangreindrar haekkunar verdtryggdra vaxta a greidslu-
byrdi nyrra ibudalana.

Vaxtagjold heimila aukast 4fram en vaxtatekjur
haekka enn meira

Innlan heimila hafa aukist miki® & undanférnum tveimur
arum likt og kom fram ad framan. Par sem innlansvextir
haekkudu i meginatridum i takt vid haekkun meginvaxta
Sedlabankans hafa vaxtatekjur heimila aukist toluvert.
A sama tima hafa vaxtagjold heimila aukist i takt vi®
haekkun Utlansvaxta en pd haegar en vaxtatekjur, m.a.

Mynd 11-16
Skuldir heimila og fyrirteekja 2003-2024"

% af VLF

‘03 ‘05 07 09 11 13 "5 "7 19 21 23 F2
24

mm Heimili = Fyrirteki

1. Skuldir vi& fjarméalafyrirtaeki og Gtgefin markadsskuldabréf. An fiarmalafyrirtaekja

og eignarhaldsfélaga. VLF fyrir annan arsfjoréung 2024 er summa sidustu fjégurra

arsfjordunga.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-17

ibuidalanavextir vidskiptabanka’
1. jantar 2012 - 11. névember 2024

— Overdtryggd hlisnaedislan med breytilegum véxtum
— Overdtryggd husnaedislan med féstum voxtum?
Verdtryggd hdsnaedislan med breytilegum voxtum

— Verdtryggd husnaedislan med fostum véxtum?

1. Einfalt medaltal laegstu vaxta Arion banka, islandsbanka og Landsbankans. 2. Vextir
fastir i 3-5 ar.
Heimild: Sedlabanki islands.
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vegna pess ad hluti Utlana heimila bera fasta vexti til
skamms tima og ad hluta vegna mikillar asoknar heim-
ila i verdtryggd lan ad undanférnu (mynd 11-18). Pad
geeti po breyst & naestunni pegar vextir & storum hluta
overdtryggdra ibudaldna sem bera fasta vexti koma til
endurskodunar. Peir vextir eru mun laegri en bjédast i
dag og vidbuid ad greidslubyrdi peirra lana aukist og
vaxtagjold heimila pa einnig.

pratt fyrir aukin vaxtagjold eru vanskil heimila
minni en pau voru fyrir farséttina. Fjoldi einstaklinga &
vanskilaskra Creditinfo hefur liti® breyst undanfarin tvo
ar en vanskil vid vidskiptabankana hafa aukist litillega
og visbendingar eru um aukningu annarra vanskila pott
pau séu enn takmorkud i sdgulegu samhengi.

Skuldir fyrirtaekja aukast litillega

Skuldir fyrirteekja i hlutfalli vid landsframleidslu hafa
aukist litillega & arinu enda hefur hagvoxtur gefid eftir
& medan utlan til fyrirteekja hafa aukist eins og adur
hefur verid fjallad um (mynd [I-16). bzer eru pd enn
lagar i ségulegu samhengi. Overdtryggdir vextir inn- og
utlana fyrirtaekja hafa litid breyst undanfari® ar en sam-
keppni um innlan fyrirtaekja virdist hafa aukist & allra
sidustu manudum. Vextir nyrra verdtryggdra Utlana til
fyrirteekja hafa hins vegar haekkad likt og adrir raun-
vextir og nemur hakkunin 1,5 présentum fra midju
sidasta ari pegar fyrirtaeki foru ad saekja verdtryggd lan
i auknum meeli.

Vanskil fyrirteekja hafa aukist litillega & arinu.
Préunin er olik milli atvinnugreina en vanskil hafa
aukist mest medal fyrirtaekja i gisti- og veitingarekstri.
Fyrirteekjum & vanskilaskra Creditinfo hefur p6 faekkad
i ar og likt og hja heimilum eru vanskil fyrirteekja
afram minni en fyrir faraldurinn. Fyrirteekjum sem féru
i gjaldprot & fyrstu niu manudum arsins faekkadi milli
ara en ovenju morg gjaldprot voru i fyrra, liklega ad
hluta vegna pess ad studningsadgerdum i tengslum
vi® heimsfaraldurinn lauk. Fjoldi gjaldprota pad sem af
er ari hefur verid svipadur eda minni en & arunum fyrir
faraldurinn i flestum atvinnugreinum nema i bygginga-
geiranum og einkennandi greinum ferdapjénustu par
sem pau hafa verid fleiri. P4 hafa nyskraningar fyrirteekja
a fyrstu niu manudum arsins veri® med svipudu moti
og fra arinu 2021 en téluvert fleiri en fyrir faraldurinn.

Fjarmalaleg skilyrdi halda afram ad batna

Fjarmalaleg skilyrdi heimila og fyrirtaekja hafa & heildina
liti® batnad pad sem af er ari pott pau séu ekki sér-
staklega rdm i ségulegu samhengi (mynd 11-19). Rymri
skilyrdi ma ad miklu leyti rekja til vaentinga um laekkun
raunvaxta & naestu misserum sem endurspeglast i

Mynd 11-18

Vaxtagjold og vaxtatekjur heimila
1. arsfj. 2003 - 2. arsfj. 2024

% af radstofunartekjum

— Vaxtagjold —— Vaxtatekjur

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 11-19
Fjarmalaleg skilyrdi®
Jantar 2020 - september 2024

Stadalfravik

2020 | 2021 2022 2023 | 2024

mm Hlsnaedismarkadur mm Lanamarkadur

mm Hlutabréfamarkadur mm Gjaldeyrismarkadur

Skuldabréfa- og peningamarkadur Fjarmalaskilyrdavisir

1. Fjarmalaleg skilyrdi meeld med fjarmalaskilyrdavisi sem eru fyrstu prir frumpeettir
valinna visbendinga um fjarmalaleg skilyr3i sem er skaladur til svo ad medaltal hans er 0
og stadalfravik 1. Laegra gildi bendir til pess ad fjarmalaskilyrdi hafi versnad. Matstimabil
visisins er fra 2002 til 2024. itarlegri lysingu ma finna i rammagrein Fjgrmdlastodugleika
2023/1.

Heimild: Sedlabanki islands.
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enn meira nidurhallandi avoxtunarferli ver&tryggdra
skuldabréfa fra midju sumri. SU préun gekk pd ad hluta
til baka i lok oktdber pegar ljost vard ad innleiding
kildbmetragjalds hefdi litil ahrif & meelda verdbdlgu.
Haekkun hidsnaedisverds, minni langtimavaxtamunur vid
utlond asamt heekkun & gengi krénunnar undanfari®
hafa einnig leitt til beettra fjarmalalegra skilyrda. Pa
kemur nyleg prenging lantokuskilyrda heimila sem var
fjallad um ad ofan ekki inn i meelikvardann a fjarmalaleg
skilyrdi med beinum haetti, nema ef han leidir til minni
Utlanavaxtar. Préun fjarmalalegra skilyrda hérlendis er
apekk og sja ma i 68rum idnrikjum (sja kafla ).
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Eftirspurn og hagvoxtur

Innlend eftirspurn einkaadila

Einkaneysla drést litillega saman a fyrri hluta

arsins ...

Verulega hefur haegt & vexti einkaneyslu undanfarin
misseri. Samkvaemt bradabirgdatslum Hagstofu islands
jokst einkaneysla einungis um 0,2% milli ara a fyrsta
fijordungi arsins og a 6drum fjérdungi drést hin saman
um 0,9% milli 4ra. A fyrri hluta arsins meeldist pvi 0,3%
arssamdrattur en i agustspa bankans var spad 0,1%
vexti & arshelmingnum.

Haegt hefur pvi hradar & vexti einkaneyslu en spad
hafdi verid og mikill vidsnuningur ordid fra pvi snemma
& sidasta ari pegar einkaneysla jokst um meira en
5% milli ara. Vidsnuningurinn endurspeglar m.a. ahrif
aukins adhalds peningastefnunnar og haegari vaxtar
kaupmattar radstofunartekna heimila (mynd IlI-1).
Vidsnuninginn ma einnig sja i haegari vexti i kortaveltu
heimilanna og aukinni svartsyni peirra (mynd llI-2).

... en visbendingar eru um ad hun hafi aukist aftur
a pridja fjérdungi arsins

Svo virdist hins vegar sem einkaneysla hafi tekid ad
aukast & ny a pridja fjérdungi arsins. Greidslukortavelta
jokst um 4,4% milli &ra & fjoréungnum sem er svipadur
arsvoxtur og var undir lok ars 2022. Voxturinn endur-
speglar ad mestu aukna kortaveltu erlendis sem jokst
um 13% & milli ara en innlend kortavelta jokst einungis
um 0,6%. P& drogust bifreidakaup heimila saman um
34% fra sama fjordungi i fyrra en pad er pd minni
samdrattur en var fjérdungana tvo & undan. pratt fyrir
aukna kortaveltu hélt vaentingavisitala Gallup afram ad
leekka & pridja fjérdungi arsins og hefur ekki verid laegri
sidan & seinni hluta ars 2020. Pétt hdn hafi haekkad

Ll

Mynd -1

Einkaneysla og kaupmattur radstéfunartekna’
1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 24
— Einkaneysla —— Kaupmattur radstofunartekna
1. Radstofunartekjur heimila Gt fra tekjuskiptingaruppgjori Hagstofu islands faerdar &

fast verdlag med verdvisitSlu einkaneyslu.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd lll-2

Einkaneysla og visbendingar’
1. arsfj. 2019 - 3. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%) Visitala
5

15 T T T T T 140

2019 2020 2021 2022 2023 2024

— Einkaneysla (v. as) Veentingavisitala Gallup (h. as)

—— Greidslukortavelta alls (v. as)

1. Greidslukortavelta & fostu verdlagi. Grunnspa Sedlabankans fyrir voxt einkaneyslu &
3. arsfj. 2024.

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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aftur i oktober meelist hin enn undir 100 stigum. NG
er talid ad einkaneysla hafi aukist um 1,5% milli ara a

,

pridja fjordungi arsins en i agust var spad 1,9% vexti.

Hradari tekjuvoxtur gerir pad ad verkum ad nu er
spad meiri vexti einkaneyslu a naesta ari en i agust
Hagstofan birti nylega endurskodun & radstofunar-
tekjum heimilanna sem bendir til pess ad kaupmattur
radstofunartekna hafi aukist téluvert meira & sidustu
tveimur arum og pad sem af er ari en 4dur hafdi verid
deetlad. Sparnadarstig heimila maelist pvi nokkru haerra
en adur hafdi verid &eetlad. P& hefur hreinn audur
heimila haldid afram ad vaxa (mynd llI-3).

Pessi endurskodun a fjarhagsstodu heimila gerir
pad ad verkum ad nu er gert rad fyrir ad einkaneysla
aukist nokkru meira & sidasta fjérdungi arsins en spad
var i agust og pad vegi & moti haegari vexti pad sem af
er ari. Spain fyrir arid i heild hefur pvi ekki breyst: eins
og i agust er spad ad einkaneysla aukist um 1% milli
ara. Gangi pad eftir draegist einkaneysla & mann saman
milli &ra annad &rid i rod.

pétt endurskodun & vaxtakjorum husnaedislana
hja fjolda heimila sé fram undan er fjarhagsstada peirra
a heildina liti® go6d. Pvi er spad 2,9% vexti einkaneyslu
& naesta ari sem er lidlega 1 présentu meiri voxtur en
spad var i agust. Horfur fyrir seinni hluta spatimans
breytast hins vegar liti® (mynd I11-4).

Meiri voxtur atvinnuvegafjarfestingar a fyrri hluta
arsins en spad var i agust ...

Fjarfesting atvinnuveganna jokst um riflega 5% milli
ara a fyrri hluta arsins sem er nokkru meiri voxtur en
spad var i agust (mynd l1I-5). Pad var einkum almenn
atvinnuvegafjarfesting, p.e. fjarfesting utan stéridju,
skipa og flugvéla, sem reyndist kroftugri en par ad auki
jokst fjarfesting i skipum og flugvélum nokkru meira
en spad var. Fravikid litast ad hluta af endurskodun
Hagstofunnar & fjarfestingu a fyrsta fjordungi arsins
sem hefur nu verid faerd nokkud upp. Voxturinn a fyrri
hluta arsins reyndist pannig mun nzr pvi sem gert
var rad fyrir i maispa bankans sem var gerd adur en
bradabirgdamat Hagstofunnar fyrir fyrsta fjérdung la
fyrir. P& var einnig nokkur endurskodun & toélum fyrir
sidasta ar en bradabirgdatolur Hagstofunnar hafa haft
tilhneigingu til ad vanmeta fjarfestingaratgjold eins og
rakid er i rammagreinum 1 og 5.

... en visbendingar um hagari voxt & seinni hluta
arsins

Nidurstodur fjarfestingarkdnnunar Sedlabankans fra
pvi i september sl. benda til pess ad fyrirteeki eetli ad

Mynd I11-3
Hreinn audur heimila 2005-2024"

Hlutfall

= Hreinn audur i hlutfalli af VLF

~— Hreinn audur a raunvirdi i hlutfalli af mannfjclda

1. Hreinn audur heimila samanstendur af hreinum fjarmalalegum eignum og hus-
nadisaud heimila. Myndin synir arsmedaltél og spa Sedlabankans fyrir arid 2024.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki slands.

Mynd I1I-4
Einkaneysla 2015-2027"

Breyting fra fyrra ari (%)

1. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa PM 2024/3.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki fslands.

Mynd IlI-5

Fjarmunamyndun atvinnuvega og framlag undirlida’
1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

2018 2019 | 2020 2021 2022 2023 2024’

mm Almennir atvinnuvegir Skip og flugvélar
mm Stéridja Alls

1. Almenn atvinnuvegafjarfesting er atvinnuvegafjarfesting an fjarfestingar i orkufrekum
i6nadi og i skipum og flugvélum. Fravik geta verid & milli samtélu framlags undirlida og
fjarmunamyndunar atvinnuvega vegna kedjutengingar pjodhagsreikninga.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki slands.
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auka fjarfestingarutgjold sin um 7,5% ad nafnvirdi i ar.
Petta eru lakari horfur en i marskdnnun bankans en
samkvaemt henni aformudu pau ad auka fjarfestingu
um teplega fimmtung. Likt og i fyrri kdnnunum
bankans vegur fjarfesting i landeldi (flokku® undir
sjavarutvegi) og gagnaverum (flokkud undir fjolmidlun
og upplysingataekni) pungt i heildaraukningunni en
an peirra veeri fjarfesting fyrirteekja ad dragast nokkud
saman i ar (mynd IlI-6).

Nidurstodur fyrirtaekjakénnunar Gallup medal 400
steerstu fyrirteekja landsins sem framkvaemd var i agust
og september gefur svipada nidurstodu pegar horft er
fram hja ofangreindri fjarfestingu i landeldi og gagna-
verum i konnun bankans. Samkvaemt kénnun Gallup
aetla fyrirtaeki ad eyda minna i fjarfestingu i ar en i fyrra
og hefur stjornendum sem buast vid minni fjarfestingu
fiolgad fra vorkonnun Gallup og eru nd nokkru fleiri
en peir sem aforma aukna fjarfestingu. Horfur versna
eda eru ébreyttar milli kannana i 6llum atvinnugreinum
nema sjavarutvegi og fjarmala- og tryggingarstarfsemi.

Hatidnivisbendingar gefa jafnframt til kynna ad
haegt hafi aftur & vexti atvinnuvegafjarfestingar & pridja
fijoréungi arsins. Innflutningur a fjarfestingarvorum gaf
t.d. eftir & pridja fjordungi eftir mikla aukningu 4 fyrri
helmingi arsins (mynd Il1-7). P4 benda télur um fjélda
starfandi i byggingarstarfsemi til litillar veltuaukningar
a pridja arsfjérdungi. Talid er ad almenn atvinnuvega-
fjarfesting hafi aukist um 1,5% a fjoréungnum sem er
um helmingi minni voxtur en spad var i agust. Voxtur
arsins i heild er po teeplega 1 présentu meiri en gert var
rad fyrir i sidustu spa eda 2,6% sem skyrist adallega af
meiri vexti & fyrri helmingi arsins.

ibudafjarfesting jokst minna a fyrri hluta arsins en
spad var i agust

Samkvaemt bradabirgdatolum Hagstofunnar jokst
ibudafjarfesting um 6,6% milli ara & fyrri hluta arsins
en i agust var gert rad fyrir 13,3% aukningu. Hagstofan
endurskodadi tolur a fyrsta arsfjérdungi nokkud nidur
vegna minni umsvifa i endurbétum og vidhaldi ibuda
en adur var azetlad. Aukningin a fyrsta arsfjoroungi var
i takt vid pad sem helstu skammtimavisbendingar ur
byggingaridnadi gafu til kynna en & 68rum fjérdungi
reyndist hin pé nokkru minni en visbendingarnar
hofdu gefid til kynna (mynd I111-8).

Araun hefur verid mikil i byggingaridnadi og

aukin ahersla 16gd & ad klara framkvaemdir framan
af ari ...

Samkveemt fasteignaskra Husnaedis- og mannvirkja-
stofnunar (HMS) voru um 7.800 ibudir i byggingu &

80

Mynd I1I-6
Fjarfestingaraform fyrirtaekja 2024 og 2025

Breyting fra fyrra ari (%) Hlutfall (%)
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= [3nadur Fjélm. og upplysingat.

Flutningar og ferdapj. = Pjénusta og annad

1. Kénnun Sedlabankans a fjarfestingaraformum fyrirtaekja (ad undanskilinni fjarfestingu
i skipum og flugvélum). Konnun Gallup & fjarfestingaraformum 400 staerstu fyrirtaekja
landsins. Synd eru hlutfoll fyrirtaekja sem zetla ad auka og minnka fjarfestingu.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.

Mynd lll-7

Almenn atvinnuvegafjarfesting og visbendingar"
1. arsfj. 2018 - 3. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

T T !
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

= Almenn atvinnuvegafjarfesting Velta i byggingastarfsemi

= Innflutningur almennra og mannvirkjagerd
fjarfestingarvara

1. Almenn atvinnuvegafjarfesting er atvinnufjarfesting an stéridju, skipa og flugvéla.
Grunnspa Sedlabankans fyrir voxt almennrar atvinnuvegafjarfestingar a 3. arsfj. 2024.
Samanlagt innflutningsverdmaeti almennra fjarfestingarvara og flutningataekja til
atvinnurekstrar, p6 ekki skipa og flugvéla, stadvirt med gengisvisitolu. Samanlogd velta
i byggingastarfsemi og mannvirkjagerd. Gognin eru eftir tveggja manada virdisauka-
skattstimabilum og stadvirt med byggingavisitolu.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I11-8

ibudafjarfesting og visbendingar’
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)
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— ibUdafjarfesting —— Fyrsti frumpattur visbendinga

1. Fyrsti frumpattur valinna visbendinga um ibudafjarfestingu sem er skaladur til svo
ad medaltal hans er 0 og stadalfravik 1. Gognin ad baki matinu eru: innflutningur
byggingarefnis, sementssala an solu til storidjufyrirtaekja, velta virdisaukaskatts, fjoldi
starfandi, fjarfestingaraform i byggingaridnadi og veentingar heimila til fyrirhugadra
husnaediskaupa. Arstidarleidréttar tolur. Punktalina synir ibudafjarfestingu m.v.
pjédhagsreikninga Hagstofunnar i mai 2024.

Heimildir: Aalborg Portland island hf,, Gallup, Hagstofa fslands, Sementsverksmigjan
ehf,, Sedlabanki Islands.
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landinu Ollu i névember sem er pad mesta sem veri®
hefur fra arinu 2006 (mynd [11-9). Nidurstédur ur taln-
ingum HMS & arinu benda til pess ad byggingaradilar
hafi lagt aukna aherslu & ad klara framkveemdir sem
radist hefur verid i en hlutdeild nybygginga af ibidum
a solu hefur aukist nokkud pad sem af er ari.

Samkveemt haustkonnun Gallup taldi rimlega
helmingur stjornenda fyrirteekja i byggingaridnadi sig
bula vid skort 4 starfsfélki og um prir af hverjum fjérum
sogdust eiga erfitt med ad maeta dveentri eftirspurn (sja
nanar i kafla IV). Jafnframt vildu heldur fleiri stjornendur
fiolga starfsfélki en peir sem vildu faekka pvi. Araun &
framleidslupeetti i byggingaridnadi er pvi enn mikil en
hefur pé minnkad fra pvi i sumar.

Eins og i siBustu spa bankans er gert rad fyrir ad
alika margar ibudir komi & markad a pessu éari og i fyrra.
Azetlun HMS fyrir petta ar er einnig ébreytt fra fyrri
aeetlun i april en & naesta ari er hins vegar buist vid litils
hattar fjolgun nyrra ibuda fra talningunni i april.

... en nyframkvaemdum hefur p6 fjélgad a ny
Nyframkveemdum faekkadi toluvert milli ara i fyrra og
féru framkvaemdir jafnframt haegt af stad a fyrri hluta
pessa ars. Po6 virdist sem umsvif hafi tekid ad gleedast
& ny & sidustu manudum. Talning HMS synir ad nyjum
framkveemdum hafi fjolgad um 48% milli ara i septem-
ber eftir nokkurn samdratt i talningunum & undan. pvi
er atlit fyrir ad fjoldi nyframkveemda verdi litillega meiri
i ar en gert var rad fyrir i sidustu spa og meiri en i fyrra
samkveemt tolum ur fasteignaskra HMS (mynd 111-9).
NU er gert rad fyrir ad ibudafjarfesting aukist um
4,2% a pessu ari sem er heldur minna en spad var i
agust. bar vegur minni voxtur a fyrri hluta arsins pungt
en helstu skammtimavisbendingar i byggingaridnadi
benda auk pess til ad haegt hafi & vexti umsvifa eftir pvi
sem [i6i® hefur & arid (mynd 1l1-9). Horfurnar & naestu
tveimur arum eru poé hagfelldari og endurspegla ad
miklu leyti aukinn fjolda nyframkveemda a pessu ari og
meiri haekkun hdsnaedisverds i kjolfar eldsumbrotanna
a Reykjanesi en spad var i agust (sja kafla Il). Gangi
spain eftir verdur hlutfall ibudafjarfestingar af lands-
framleidslu rétt yfir 5% i lok spatimans sem er um 1
présentu yfir medaltali undanfarins aldarfjoréungs.

Voxtur fjarmunamyndunar i takt vid veentingar i ar
en horfur & haegari vexti 4 naestu arum

Grunnspa bankans gerir rad fyrir 1,6% aukningu heild-
arfjarmunamyndunar i ar sem er svipadur voxtur og i
agustspa bankans (mynd I[11-10). Horfur fyrir naesta ar
hafa hins vegar heldur versnad en par vega pyngst lak-
ari horfur um fjarfestingu atvinnuveganna. NU er spad

Mynd 11-9

Stada framkveemda vid ibudabyggingu & landinu
6llu 2006-2024"

— Nyframkvaemdir i byggingu og aform 24

— Nyjar og nyskradar fullbtnar
1. Nyjar og nyskradar fullbunar ibudir er samtala nyrra fullbtinna ibida, fasteigna

sem breytt hefur verid i ib(dir og 4dur 6skradra ibtda. Tolur fyrir arid 2024 m.v.
stéduna fra 1. jandar til 15. névember 2024.

Heimildir: Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.

Mynd I1I-10

Fjarmunamyndun og framlag helstu undirlida
2015-20271

Breyting fra fyrra ari (%)

mm Almennir atvinnuvegir = {bidarhtsnaedi
- Stéridja

Fjarmuna-

mm Hid opinbera myndun alls

Skip og flugvélar

1. Almenn atvinnuvegafjarfesting er atvinnuvegafjarfesting an fjarfestingar i orku-
frekum idnadi og i skipum og flugvélum. Fravik geta verid & milli samtolu framlags
undirlida og heildarfjarmunamyndunar vegna kedjutengingar pjodhagsreikninga.

Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa fra PM 2024/3.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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0,6% samdreetti almennrar atvinnuvegafjarfestingar
en i agust var gert rad fyrir ad hun myndi aukast um
riflega 2% & arinu. Endurskodunina ma fyrst og fremst
rekja til minni fjarfestingarparfar eftir mikinn voxt &
undanféornum arum enda hefur Hagstofan endur-
sko®ad almenna atvinnuvegafjarfestingu sidasta ars
upp um sem nemur 0,4% af landsframleidslu. Minni
fjarfestingarporf skyrir jafnframt horfurnar & haegari
vexti fjirmunamyndunnar & seinni hluta spatimabilsins,
pott & méti vegi ad hluta aukinn kraftur i fjarfestingu
orku- og stéridjufyrirteekja.

Eftir mikinn voxt fjarmunamyndunar undanfarin
ar var hlutfall fiirmunamyndunar af landsframleidslu
komid i 24,2% i fyrra sem er riflega 2 prosentum yfir
medaltali sidasta aldarfjordungs. Samkvaemt grunnspa
bankans haekkar hlutfallid litillega til vidbétar i ar en
tekur si®an smam saman ad lekka en er pd afram
teeplega 2 présentum yfir sogulegu medaltali i lok spa-
timans.

Hid opinbera

Haegir & vexti eftirspurnar hins opinbera

Samneysla jokst um 2,3% & fyrri hluta pessa ars en a
moti vé 4,6% samdrattur fjarfestingar hins opinbera.
Eftirspurn hins opinbera jokst pvi um 1,4% milli ara
sem er apekkt vexti hennar & sidasta ari. Hann var pé
heldur meiri en gert var rad fyrir i dgustspa bankans
sem ma ad miklu leyti rekja til endurskodunar pjod-
hagsreikninga fyrir fyrsta fjoréung arsins par sem sam-
neysla og fjarfesting hins opinbera var endurskodud
talsvert upp a vid.

Buist er vid haegari vexti eftirspurnar hins opin-
bera & seinni hluta arsins og ad hdn aukist um 1% &
arinu i heild. Talid er ad fjarfesting hins opinbera dragist
saman um 5,5% milli ara en samneysla aukist um 2,1%.
i samanburdi vid 4gUstspéa bankans eru horfur & heldur
meiri aukningu eftirspurnar hins opinbera samkveemt
grunnspa bankans (mynd 1lI-11). A naestu arum er
deetlad ad aukning samneyslu verdi ad jafnadi um 1,8%
a ari og ad fjarfesting hins opinbera aukist ad jafnadi
um ramlega 1% 4 ari. betta felur i sér ad eftirspurn hins
opinbera muni vaxa um 1,7% a ari ad jafnadi & neestu
premur arum.

Buist vid litilli breytingu i afkomu rikissjods i ar

Eftir mikinn vidsnudning i afkomu & arinu 2022 hélt
afkoma rikissjods afram ad batna & sidasta ari samhlida
pvi ad mikil efnahagsumsvif studdu vid rikisbuskapinn.
Leidrétt fyrir 6reglulegum lidum var afkoma arsins po
neikveed um sem nemur 1,5% af landsframleidslu en

Mynd I11-11
Eftirspurn hins opinbera 2015-2027"

Breyting fra fyrra ari (%)
10

1. Eftirspurn hins opinbera i radstéfunaruppgjéri pjédhagsreikninga er samtala sam-
neyslu og fjarfestingar hins opinbera. Grunnspé Sedlabankans 2024-2027. Brotalina
synir spa PM 2024/3.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki fslands.
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frumjofnudur var jakveedur um sem nemur 0,4% af
landsframleidslu en pad er i fyrsta sinn sidan arid 2019
sem afgangur meelist & frumjéfnudi (mynd 111-12).

A fyrri hluta pessa ars litast afkoma rikissjods ad
umtalsverdu leyti af uppkaupum rikisins & ibudarhus-
naedi i Grindavik i gegnum Fasteignafélagid porkotlu.
i télum Hagstofunnar eru uppkaupin feerd undir til-
feerslutitgjold rikissjods og nema um 57 ma.kr. Halli rik-
issj6ds a timabilinu er pvi umtalsvert meiri en & undan-
férnum misserum eda um 65 ma.kr. sem svarar til 3%
af landsframleidslu timabilsins. Litid fram hja pessum
ahrifum var afkoma fyrri hluta arsins neikvaed um 8
ma.kr. eda um 0,4% af landsframleidslu en frumjofn-
udur rikissjods var jakvaedur um taeplega 37 ma.kr. eda
um 1,7% af landsframleidslu. Fyrir &rid i heild er deetlad
ad frumjofnudur an oreglulegra lida verdi jakveedur um
1,6% af landsframleidslu og batnar hann nokkud milli
ara. Nokkud haegir po & vexti skatttekna rikissjods sam-
hlida pvi ad verulega haegir & hagvexti i ar. Aukning
ardgreidsina til rikissj6ds asamt pvi ad einnig haegir a
vexti frumgjalda rikissjéds valda pvi ad frumjofnudurinn
batnar p6 milli 4ra. Afram verdur halli & heildarjéfnudi
rikissj6ds um sem nemur 1% af landsframleidslu en &
méti bata i frumjofnudi verdur meiri halli & vaxtajofnudi
en & sidasta ari.

Dregur ur halla rikissj6ds a naesta ari

A naesta ari er dztlad ad afkoma rikissjods batni enn
frekar og verdi neikveed um 0,7% af landsframleidslu.
Par vegast & annars vegar ahrif aukins slaka i hag-
kerfinu og hins vegar adgerdir stjérnvalda sem bodadar
eru i fjarlagafrumvarpi naesta ars. Fyrir vikid breytist
frumjofnudur litid milli 4ra en dzetlad er ad halli & vaxta-
jofnudi rikissj¢éds minnki & arinu.

Afkomubeetandi adgerdir sem stjornvold hafa
bodad felast i ymsum adhaldsadgerdum 4 utgjaldahlid
auk pess sem bodadar hafa verid ymsar skattabreyt-
ingar. Fyrirhugudum breytingum a naesta ari i tengslum
vid skattlagningu & notkun okutaekja og eldsneyti hefur
b6 verid frestad.

Atla ma ad skattabreytingarnar skili rikissjodi
tekjuauka um sem nemur 0,3% af landsframleidslu a
naesta ari (sja nanari umfjollun um adgerdir i rikisfjar-
malum i rammagrein 4).

1. Hérer att vid afkomu A-hluta rikissjods byggt & gégnum Hagstofunnar
leidrétt fyrir dreglulegum og einskiptislidum samkvaemt upplysingum
fra fjarmala- og efnahagsraduneyti. Sé ekki leidrétt fyrir peim lidum
nam halli sidasta ars 1,2% af landsframleidslu.

Mynd 11I-12
Afkoma rikissj6ds 2010-2025"

% af VLF
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mm Heildarj6fnudur —  Frumjofnudur

1. Leidrétt er fyrir 6reglulegum og einskiptislidum, p.m.t. ahrifum uppkaupa rikisins &
fasteignum i Grindavik. Grunnspa Sedlabankans 2024-2025.

Heimildir: Fjarméla- og efnahagsraduneytid, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Adhaldsstig rikisfjarmala eykst umtalsvert i ar en
minna & naestu arum

Eins og segir ad framan er aatlad ad frumjofnudur
rikissjods batni & pessu ari sé litid fram hja 6reglulegum
pattum & bord vid uppkaup rikissjods & husnaedi i
Grindavik. A sama tima dregur verulega Gr framleidslu-
spennu likt og fjallad er um i kafla IV. Samspil pessara
patta felur i sér ad adhald rikisfijarmala eykst milli ara
og er breytingin talin nema rimlega 2% af landsfram-
leidslu (mynd I11-13).

A naesta ri er talid ad adhaldsstigid aukist 4fram
um rdmlega 0,8% af landsframlei@slu og ma rekja pad
nokkurn veginn jafnt til adgerda & tekju- og gjalda-
hli&. A drunum 2026-2027 er spad ad afkoma rikissjods
leidrétt fyrir ahrifum hagsveiflunnar breytist litid og pvi
reiknad med svo til dbreyttu adhaldsstigi pau ar.

Utanrikisvidskipti og
vidskiptajofnudur

bjonustuutflutningur gaf toluvert eftir 8 66rum
arsfjordungi ...

Utflutningur voru og pjonustu drést saman um 2,1% &
fyrri hluta arsins en i agust var gert rad fyrir 0,4% sam-
dreetti. Samdratturinn skyrist ad miklu leyti af rimlega
10% samdraetti pjonustultflutnings & 68rum fjoréungi
en & moti vé mikill voxtur Gtflutnings @ 68rum voérum en
al- og sjavarafurdum (mynd Ill-14). Er petta i fyrsta skipti
sem pjoénustuttflutningur dregst saman milli ara sidan
i upphafi ars 2021. Verdmaeti Utflutnings tengt ferda-
pjénustu drost saman um 5% milli &ra a fostu gengi
a fjordungnum i takt vid feekkun & komum erlendra
ferdamanna til landsins. A sému sveif lagdist annar
pjénustuttflutningur ad undanskildum samgdéngum
og ferdaldgum sem var toluvert veikari en gert var rad
fyrir i 4gustspa bankans og drést hann saman um 13%
fré fyrra ari pratt fyrir kroftugan voxt rannséknar- og
préunarpjénustu tengdan lyfjautflutningi.

... en endurskodun fyrri talna vekur efasemdir um
areidanleika bradabirgdatalna

Meiri samdrattur & fyrri hluta arsins en gert var rad
fyrir skyrist einnig ad hluta af grunnahrifum kréftugri
Utflutnings i fyrra. Samhlida birtingu annars arsfjord-
ungs voru adur birtar tolur um pjonustultflutning
endursko®dadar upp & vid fyrir fyrsta arsfjérdung i ar og
allt &rid 2023. Samkvaemt peim jokst pjonustuutflutn-
ingur um 13,1% i fyrra i stad 9,8%. Breyting & fer®a-
lagali® pjénustultflutnings vegna nyrra kortaveltutalna
skyrir hluta endurskodunarinnar en hana ma pé ad
mestu leyti rekja til annars pjénustudtflutnings. Nyjar

Mynd lI-13

Breyting & hagsveifluleidréttum frumjofnudi rikissjods
2018-20271

% af VLF

2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022 ' 2023 ' 2024 ' 2025 ' 2026 ' 2027

mm PM 2024/4 == PM 2024/3

1. Leidrétt er fyrir 6reglulegum og einskiptislidum, p.m.t. ahrifum uppkaupa rikisins &
fasteignum i Grindavik. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027.

Heimildir: Fjarméla- og efnahagsraduneytid, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd Ill-14

Utflutningur og framlag undirlida’
1. arsfj. 2021 - 2. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

: 2021 2022 2023 2024

mm Ferdapjonusta - ferdalog mm Alafurdir

mm Ferdapjonusta - farpegafl. med flugi Adrar vorur
Onnur pjénusta Utflutningur alls

mm Sjavarafurdir

1. Fravik geta verid & milli samtdlu framlags undirlida og heildarutflutnings vegna
kedjutengingar pjodhagsreikninga. Alttflutningur skv. skilgreiningu pjédhags-
reikninga.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki {slands.
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télur gefa til kynna ad verdmeeti hans hafi verid um 19
ma.kr. meira arid 2023 en adur var talid og jokst hann
pvi um 4% milli ara i stad pess ad dragast saman um
alika mikid. Mestu munadi um endurskodun annarrar
vidskiptapjonustu og fjarskipta-, télvu- og upplysinga-
bjonustu? | ljosi pess vekur mikill samdrattur annars
pjonustuutflutnings & 68rum fjérdungi i ar upp spurn-
ingar um hvort hann sé afram vanmetinn i nybirtum
bradabirgdatolum.

Ferdamonnum fjolgadi litillega aftur & pridja
arsfjordungi ...

Eftir faekkun milli ara & 6drum arsfjéréungi komu litil-
lega fleiri ferdamenn til landsins & pridja arsfjordungi en
a sama tima i fyrra og hefur komum peirra fjlgad um
1,4% milli ara & fyrstu tiu manudum arsins (mynd Il1-15).
Gistinottum erlendra ferdamanna & hételum faekkadi
afram milli ara i juli en & seinni hluta arsfjordungsins
var prounin olik milli landshluta. Gistindttum a hofud-
borgarsvaedinu fjolgadi en peim feekkadi vida annars
stadar.? Breytingin geeti ad einhverju leyti endur-
speglad breyttan farpegahdop en ferdamonnum fra
Kina hefur fjolgad i takt vid alpjodlega préun & medan
Bandarikjiamonnum hefur faekkad. Medalltgjold ferda-
manna i erlendum gjaldmidlum virdast p6 hafa heldur
aukist midad vid sama tima i fyrra. Utflutningstekjur
innlendra flugfélaga af farpegaflutningum héldu afram
ad dragast saman milli ara pratt fyrir fjdlgun farpega en
hlutdeild skiptifarpega jokst 4fram. P4 eru visbendingar
um ad annar pjénustudtflutningur hafi aukist & ny i jali
og agust midad vid veltu samkvaemt virdisaukaskatts-
skyrslum.

... en horfur um flugframbod & neesta ari versna og
aukin évissa er um annan pjénustuttflutning
Afram eykst flugumferd & alpjédavisu pott haegt hafi
& vexti hennar eftir ad umfangi® nadi sama stigi og
var fyrir faraldurinn. Pétt visbendingar séu um ad
neytendur saeki fremur i ferdaldg til édyrari sveeda
hefur afram verid nokkur voxtur i ferdalogum til flestra
Evropulanda (mynd I11-16).4

Horfur i ferBapjénustu hér a landi hafa aftur a
moti heldur versnad. Utlit er fyrir minna flugframbo? til

2. Endurskodunin skyrist af nyjum upplysingum fra littum og medal-
stérum fyrirteekjum sem einungis eru konnud érlega i gagnasofnun
Hagstofunnar um pjénustuvidskipti.

3. Midad vid mikla fislgun gistintta islendinga undanfarid, einkum i
akvednum landshlutum, geeti verid ad hlutdeild Gtlendinga i heildar-
fiolda gistindtta sé vanmetin.

4. Sja The International Air Transport Association, Air Passenger Market

Analysis, september 2024, og European Travel Commission, European
Tourism — Trends & Prospects (Q3/2024), nbvember 2024.

Mynd 1lI-15

Visbendingar um umsvif i ferdapjénustu’
Jani 2023 - oktober 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

2023 2024

mm Gistineetur Kortavelta

—— Erlendir ferdamenn

1. Fjéldi gistinotta erlendra ferdamanna midad vid gistinaetur a hotelum. Kortavelta
midad vid manadarlega heildarveltu erlendra greidslukorta 4 islandi & fostu gengi.

Fj6ldi ferdamanna midad vid manadarlegar brottfarir um Keflavikurflugvoll. briggja
manada hreyfanlegt medaltal kortaveltu og ferdamannatalna.

Heimildir: FerSamalastofa, Hagstofa islands, Isavia, Sedlabanki islands.

Mynd I1I-16
Komur og gistinaetur erlendra ferdamanna 2024’

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Tilteek gégn fyrir 2024 eru mismunandi eftir I5ndum.
Heimildir: Evropska Ferdamalaradid, TourMIS.
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og fré landinu & neesta ari en gert var rad fyrir i 4gust
eftir ad flugfélagid Play tilkynnti um breyttar dherslur i
rekstri félagsins en pad hyggst feekka flugvélum sem
fljuga til og fra landinu & neesta ari og draga ur fram-
bodi til Bandarikjanna. Minna saetaframbod mun po
liklega hafa hlutfallslega minni ahrif & fjolda erlendra
ferdamanna sem heimsaekir landid enda mun vaegi
skiptifarpega hja félaginu minnka nokkud vid pessar
breytingar. Adrar visbendingar eru pd ekki einhlitar.
Bokunarstada hotela virdist afram vera heldur verri
naestu manudi en & sama tima arid & undan en undan-
farna manudi virdist gisting hafa verid bdkud med
skemmri fyrirvara en adur (mynd 11I-17). P4 hafa leitir
ad gistingu og flugi til islands & leitarvél Google adeins
pokast upp undanfarid.

Horfur i ferdapjonustu hafa litid breyst fyrir arid
i ar og er afram gert rad fyrir lidlega 2,2 milljonum
erlendra ferdamanna og litillega neikveeds framlags
ferdapjénustu til utflutnings & arinu i heild. Vegna meiri
samdrattar annarrar pjénustu a 6drum arsfjérdungi
en aztlad var og vegna grunnahrifa meiri vaxtar i
fyrra er pé utlit fyrir ad pjénustultflutningur dragist
saman um 3% en i agust var spad 1,1% samdraetti. |
lj6ési endurskodunar fyrra ars geetu birtar tolur fyrir fyrri
hluta arsins veri® vanmetnar eins og adur var nefnt.
Vegna breyttra horfa um flugframbod er nu jafnframt
gert rad fyrir haegari fjolgun ferdamanna & naesta ari
eda teeplega 2,3 milljébnum a érinu i heild. Talid er ad
pjonustultflutningur aukist um 2,5% samanbori® vid
riflega 4% i 4gust. Sem fyrr er petta mat had toluverdri
oOvissu enda utlit fyrir breytta samsetningu frambodsins
4 naesta ari med minni aherslu a skiptifarpega. i fraviks-
deemiirammagrein 1 er fjallad um ahrif pess ef prounin
i ferdapjonustu verdur enn lakari en grunnspain gerir
rad fyrir.

Kroftugur vorudtflutningur & 68rum fjordungi eftir
samdratt a fyrsta arsfjordungi ...

Voruutflutningur jékst um 5,7% & milli ara @ 68rum ars-
fijoréungi eftir ad hafa dregist saman & fyrsta fjoréungi
arsins. P4 ad hluta megi rekja aukninguna til ein-
skiptisahrifa vegna Utflutnings skipa mezeldist einnig
toluverdur voxtur i 68rum voruutflutningi. Annar voru-
Utflutningur en Utflutningur &l- og sjavarafurda og
skipa og flugvéla jokst um 29% & milli ara & 66rum ars-
fijoréungi og um 15% & milli &ra & fyrri helmingi arsins.
Aukinn Utflutningur annarra vara var a breidum grunni
og meeldist téluverdur voxtur i Gtflutningi fiskeldisaf-
urda, annarra idnadarvara og lyfja- og leekningataekja.
Utflutningur sjavarafurda jokst um 1,4% & milli 4ra &
00rum fjérdungi vegna aukins utflutnings botnfisk-

Mynd I1I-17

Ferdalog til islands’
Mars 2023 - april 2025

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Heildarfjéldi manadarlegra koma og brottfara farpegafluga til og fra landinu,
névember 2024-april 2025 midad vid flugazetlun Isavia i oktober 2024. Leitarnidur-
stodur ut fra pattalikani sem tekur saman tidni fimm dlikra leitarnidurstadna sem
tengjast ferdalogum til islands samkvaemt Google-leitarvélinni, tafdar um prja
manudi. Fjoldi bokadra gistindtta i gegnum netbokunarpjénustuadila (online travel
agents) samkvaemt gégnum frd Godo hugbunadarhusi, paradur samanburdur fyrir
névember 2024-april 2025, midad vid bokunarstodu 18. ndvember 2024. briggja
manada hreyfanlegt medaltal.

Heimildir: Godo hugbunadarhus, Google trends, Isavia, Sedlabanki fslands.
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safurda. Raforkuskerding Landsvirkjunar til stérnotenda
setti aftur 8 moéti svip sinn & alframleidslu a fyrri helm-
ingi arsins og meeldist 9,6% samdrattur i Gtflutningi
alafurda & milli ara & 68rum arsfjordungi.

... en horfur um seinni helming arsins hafa versnad
Horfur um vorultflutning fyrir arid i ar hafa versnad
fra pvi i agust. Utlit er fyrir ad Gtflutningur sjavarafurda
verdi veikari & arinu en gert var rad fyrir vegna minni
Utflutnings & makril par sem ekki nadist ad veida allan
utgefinn kvota. Fyrir vikid er talid er ad utflutningur
sjavarafurda dragist saman um 1,8% i ar en i agust
var gert rad fyrir litils hattar vexti. pa hafa horfur um
Utflutning alafurda einnig versnad fra pvi i agust.
Utflutningur & pridja arsfjordungi virdist hafa verid
veikari en aztlad var og eftirspurn eftir 4li fra islandi
hefur verid dreem, einkum vegna veikburda bilafram-
leidslu i Evropu. Horfur & fjérda fjordungi hafa einnig
versnad vegna raforkuskerdingar Landsvirkjunar til
stornotenda & sudvestur hluta landsins. bvi er gert rad
fyrir ad Gtflutningur als dragist saman um 4,4% i ar
sem er nokkru meiri samdrattur en deaetlad var i agust.
Horfur i 68rum voruutflutningi eru apekkar og i agust
og afram er gert rad fyrir toluverdum vexti & seinni
hluta arsins, einkum i Gtflutningi lyfja. Vegna horfa um
veikari Utflutning al- og sjavarafurda er nd azetlad ad
vorultflutningur aukist um 1,3% i ar en i 4gust var gert
rad fyrir riflega 3% vexti.

Horfur fyrir Gtflutning al- og sjavarafurda & neaesta
ari hafa ad sama skapi versnad. Verri horfur i sjavar-
Utvegi ma rekja til pess ad islandi er ekki Gthlutad
porskkvéta i Barentshafi en einnig er Utlit fyrir minni
aflaheimildir makrils og kolmunna vegna radgjafar
alpjodlegu hafrannséknarstofnunarinnar. Pa var enginn
lodnukvéti gefinn Gt annad arid i rod i takt vid forsend-
ur agustsparinnar. bessu til vidbotar hefur skerding
Landsvirkjunar, sem azetlad er ad gildi Ut mai & naesta
ari, ahrif & fyrirhugada alframleidslu arsins. Talid er pvi
ad voruutflutningur i heild aukist um 1,8% & neesta ari
sem er litillega minni voxtur en spad var i agust.

Horfur um litilshattar samdratt heildaratflutnings i
ar og haegari voxt a naesta ari

Talid er ad heildardtflutningur dragist saman um 0,8%
i ar en i 4gust var spad lidlega 1% vexti (mynd I11-18).
Utlit er fyrir beedi meiri samdratt pjonustuttflutnings
vegna annarrar pjonustu og minni voxt voruatflutnings
vegna verri horfa um Gtflutning sjavar- og alafurda.
Horfur fyrir naesta ar hafa einnig versnad. Spad er 2,1%
vexti heildarutflutnings i stad lidlega 3% og vega lakari
horfur i ferdapjonustu og i utflutningi al- og sjavaraf-

Mynd 11I-18
Utflutningur og framlag undirlida 2015-2027

Breyting fra fyrra ari (%)

Alafurdir

mm Annar Gtflutningur

mm Ferdapjonusta Utflutningur alls

mm Sjavarafurdir

1. Fravik geta verid & milli samtélu framlags undirlida og heildarutflutnings vegna
kedjutengingar pjédhagsreikninga. Ferdapjonusta er samtala a ,ferdalogum” og
farpegaflutningum me3 flugi”. Alutflutningur skv. skilgreiningu pjédhagsreikninga.
Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa PM 2024/3.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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urda pungt. Afram eru horfur 4 auknum Gtflutningi lyfja
og fiskeldisafurda & spatimanum.

Innflutningur jokst & ny a fyrri hluta arsins
Innflutningur véru og pjonustu jékst um 2,9% & milli
ara 4 6drum arsfjérdungi sem er i takt vid pad sem spad
var i agust (mynd 1lI-19). Aukningin skyrdist ad miklu
leyti af skipainnflutningi en annar voruinnflutningur
jokst einnig & ny eftir toluverdan samdratt & seinni
hluta siGasta ars. Visbendingar eru aftur & moti um
ad pridji arsfjordungur i ar hafi verid veikari en deetlad
var par sem innflutningur fjarfestingarvara minnkadi
meira a milli fjérdunga en gert var rad fyrir en hann
hefur sveiflast nokkud undanfarin misseri. Talid er pvi
ad voruinnflutningur aukist um 1,1% i stad 2,5% likt og
spad var i agust og ad verdmeeti innflutnings i hlutfalli
af landsframleidslu pokist afram i sogulegt medaltal
(mynd 111-20).

Pjonustuinnflutningur var nanast ébreyttur & milli
ara & 6drum arsfjérdungi likt og gert var rad fyrir i 4gust
en par végust & aframhaldandi mikill voxtur fjarmala-
pjénustu og samdrattur i flestum 6drum undirlidum.
Pjonustuinnflutningur var aftur & moéti endurskod-
adur nokkud upp & vid fyrir fyrsta arsfjordung og éarid
2023 m.a. vegna nyrra talna um kortaveltu islendinga
erlendis. A seinni hluta arsins er gert rad fyrir afram-
haldandi kréftugum vexti innflutnings fijarmalapjonustu
en ad 6dru leyti eru horfurnar 6breyttar. Vegna aukins
innflutnings fjdrmalapjonustu og endurskodunar fyrsta
fijordungs er spad ad pjénustuinnflutningur aukist um
3% a arinu 6llu sem er litillega meiri voxtur en spad var
i agust. Horfur a haegari vexti voruinnflutnings gera pad
hins vegar ad verkum ad nu er spad ad innflutningur
i heild aukist um 1,7% samanbori®d vid 2,4% i agust.
Utlitid fyrir naestu ar hefur hins vegar litid breyst.

Horfur & litillega meiri vidskiptahalla i ar en spad
var i agust
Halli & vidskiptajofnudi nam 3,6% & fyrri helmingi
arsins sem er toluvert meiri halli en &deetlad var i
Peningamdlum i agust pegar gert var rad fyrir 1,9%
halla. Munurinn skyrist baedi af adurnefndum sam-
dreetti annars pjonustuttflutnings & 68rum arsfjérdungi
en einnig af ohagstedari frumpattatekjujofnudi en
deetlad var en par vegur pungt snarpur vidsnuningur &
framlagi lyfjafyrirteekja til frumpattatekna (mynd 111-21).
Ahrif aukinna tekna af lyfjasolu & jofnud frumpaétta-
tekna komu fyrr fram og voru umfangsmeiri en asetlad
var i spanni.

Vidskiptajofnudur var einnig endurskodadur aftur
til arsins 2021. Betri afkoma innlendra félaga i erlendri

Mynd [1I-19

Innflutningur og framlag undirlida’
1. arsfj. 2021 - 2. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Fravik geta verid & milli samtolu framlags undirlida og heildarinnflutnings vegna
kedjutengingar pjodhagsreikninga.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-20

Innflutningur voru og pjénustu’
1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2024

% af VLF
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1. Tveggja arsfjordunga hreyfanlegt medaltal. Grunnspa Sedlabankans a 3. arsfj. 2024.

Brotalinur syna medaltal fra 1999.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Hrein ardsemi af beinni erlendri fjarfestingu
1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2024
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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eigu (annarra en al- og lyfjafyrirteekja) gerir pad ad verk-
um ad frumpattajofnudur er nu talinn éhagsteedari en
adur og vo pad a moti adurnefndri endurskodun pjon-
ustujafnadar upp a vid. Halli & vidskiptajofnudi & arinu
2022 i heild reyndist um 0,4 présentum meiri en a8ur var
talid eda 2,1%. Afgangurinn & arinu 2023 var hins vegar
um 0,2 présentum meiri eda 1,1% (mynd 111-22).

Horfur um vidskiptajofnud fyrir arid i ar hafa
versnad litillega fra pvi i agust sem ma einkum rekja til
lakari frumpattatekjujafnadar vegna &durnefnds fram-
lags lyfjafyrirteekja. Aftur & moti er Utlit fyrir minni halla
& voru- og pjonustujofnudi sem endurspeglar ad ein-
hverju leyti endurskodun pjonustujafnadar fyrra ars en
einnig hagfelldari préun vidskiptakjara sem vegur &
méti verri Utflutningshorfum (sja kafla 1). Aukin bjart-
syni um préun vidskiptakjara skyrir einnig af hverju
nu er spad hagfelldari proun vidskiptajafnadar Gt spa-
timann pratt fyrir verri Gtflutningshorfur.

Hagvoxtur

Minni hagvoxtur & fyrri hluta arsins en gert var rad
fyrir i agust ...

Haegja tok & hagvexti er lida tok & sidasta ar og a fyrsta
fijordungi pessa ars meeldist verulegur samdrattur
vegna neikvaeds framlags birgdabreytinga sem rekja
ma til lodnubrests sem olli pvi ad engar lodnubirgdir
sofnudust upp & fjordungnum. Arstidarleidrétt lands-
framleidsla drost saman um 1% fra fjordungnum a
undan og 3,5% fra sama fjérdungi arid adur. Pad er po
litilega minni samdrattur en fyrri tolur Hagstofunnar
hofdu gefid til kynna.

Par sem bessi birgdaahrif koma ad mestu fram
& fyrsta arsfjordungi var vidbuid ad landsframleidsla
myndi aukast aftur & 68rum fjérdungi arsins enda
jokst hin pa um 1,7% milli fjordunga ad teknu tilliti til
arstidarsveiflu. Han var hins vegar enn 0,3% minni en
a sama fjérdungi i fyrra (mynd 111-23). bPetta er nokkru
haegari voxtur en gert haféi verid rad fyrir i aglstspa
bankans sem mé& ad miklu leyti rekja til neikveedara
framlags utanrikisvidskipta eins og rakid var fyrr i kafl-
anum. Préun innlendrar eftirspurnar var aftur & moti ad
mestu leyti i takt vid dgustspana. Pannig jukust pjéd-
arutgjold um 2% milli ara sem er litlu minna en spad
var i agust.

Samhlida birtingu bradabirgdatalna fyrir annan
fijordung arsins birti Hagstofan endurmat & hagvexti
sidasta ars sem er nu talinn hafa verid 5% en ekki 4,1%.
Aukninguna ma ad hluta rekja til endurskodunar a
pjonustultflutningi og fjarmunamyndun sem rakin er
fyrr i kaflanum.

Mynd 111-22
Vidskiptajdfnudur 2015-2027"
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1. Vidskiptajofnudur an ahrifa fallinna fjarmalafyrirteekja arid 2015. J6fnudur rekstrar-
framlaga talinn med frumpattajéfnudi. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina
synir spa PM 2024/3.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd lI-23

Hagvoxtur og framlag undirlida’
1. arsfj. 2020 - 2. arsfj. 2024
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1. Fravik geta verid & milli samtolu framlags undirlida og hagvaxtar vegna kedju-
tengingar pjédhagsreikninga.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd lll-24
bjédhagsreikningar fyrri hluta 2024
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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A fyrri hluta pessa ars drést landsframleidsla
saman um 1,9% milli ara (mynd 111-24). Petta er nokkru
meiri samdrattur en spad var i agust en par var gert
rad fyrir ad hann yrdi 1%. Samdratturinn litast nokkud
af &durnefndu neikveedu framlagi birgdabreytinga en
vid beetist neikveett framlag utanrikisvidskipta sem
endurspeglar fyrst og fremst 2,1% samdratt utflutnings.
Pjodarutgjold stdédu i stad a fyrri hluta arsins en sé litid
fram hja ahrifum birgdabreytinga jokst innlend eftir-
spurn um 1,4%. broun pjoédarutgjalda var pannig i takt
vid spana en framlag utanrikisvidskipta reyndist nokkru
lakara. Pad geeti hins vegar litast af mogulegu vanmati
& utflutningstekjum & timabilinu eins og fjallad hefur
veri® um fyrr i kaflanum og pvi geeti préunin & end-
anum ordid i betra samraemi vid agustspana.

... og horfur a litillega minni hagvexti & arinu 6llu
Talid er ad landsframleidsla hafi aukist um 2,5% milli
ara a pridja fjordungi sem er apekkt pvi sem gert var
rad fyrir i 4gust. Samhlida haegari vexti innlendrar eftir-
spurnar dré Ur innflutningi & fjérdungnum sem vard
pess valdandi ad framlag utanrikisvidskipta til hag-
vaxtar var meira en pa var spad.

Samkveemt nyrri grunnspd er aeetlad ad lands-
framleidslan standi i stad milli ara i &r en i agustspanni
var spad 0,5% hagvexti (mynd IlI-25). Munar par
mest um lakari horfur i utanrikisvidskiptum. Nokkrar
breytingar eru i undirlidum innlendrar eftirspurnar eins
og fjallad hefur verid um fyrr i kaflanum en i heild eru
horfurnar fyrir préun innlendrar eftirspurnar fyrir arid
litid breyttar. Talid er ad pjédaratgjold aukist um 1,1%
milli &ra en i 4gust var spad 1% vexti peirra.

Likt og i 4gust er gert rad fyrir ad hagvoxtur taki vid
sér a ny a naesta ari

Eins og i agust er talid ad hagvoxtur taki aftur vid sér
& neesta ari. Spad er ad hann verdi 1,9% a arinu 6llu
sem er apekkt pvi sem gert var rad fyrir i agust. Eins
og pa er talid ad hagvoxtur aukist afram a seinni hluta
spatimans og verdi um 2%2% ad medaltali & ari. Sem
fyrr er hagvoxtur & spatimanum ad meginhluta drifinn
afram af innlendri eftirspurn, sér i lagi vexti einkaneyslu.
Toluverd ovissa er pd um pessar horfur. Peer geetu verid
of svartsynar ef heimilin kjosa ad eyda steerri hluta pess
sparnadar sem byggst hefur upp & sidustu arum. paer
geetu hins vegar reynst of bjartsynar ef komur ferda-
manna til landsins naestu ar eru feerri en grunnspain
gerir rad fyrir eins og rakid er i rammagrein 1.

Mynd 111-25
Hagvoxtur og framlag undirlida 2015-2027"
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1. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa fra PM 2024/3.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Vinnumarkadur og

nyting framleidslupatta

Vinnumarkadur

Storfum faekkadi litillega a pridja arsfjordungi
Samkvaemt télum Ur stadgreidsluskra fjolgadi launa-
folki um 1,8% milli &ra & pridja arsfjordungi. Arsfjdlgun
starfa var pvi naleegt sogulegu medaltali en naer
stodugt hefur dregid dr fidlguninni fra pvi ad mest lét &
vormanudum arsins 2022. Sé hins vegar litid til priggja
manada timabils mé sja ad fra pvi i juni sl. hefur storfum
feekkad litillega og var priggja manada faekkun peirra
0,5% a arsgrunni i september (mynd IV-1).

Feekkun starfa er mest aberandi i ferdapjonustu
en par hofst pessi préun i mars i ar og hofdu teplega
800 storf tapast i atvinnugreininni i september. Pa
feekkadi um vel & annad hundrad storf i upplysinga- og
fjarskiptapjonustu fra pvi i vor og annad eins i verslun.
Petta er dhugavert i ljosi pess hve fjolgun starfa hefur
veri® hofleg i ferdapjénustu og verslun fra pvi fyrir far-
séttina. Fra medaltali arsins 2019 hefur stérfum fjolgad
um 3,2% i ferdapjénustu og um 6,4% i verslun. A sama
tima hefur storfum fjdlgad um lidlega 10% & vinnu-
markadnum i heild (mynd IV-2). | byggingastarfsemi er
hins vegar meira vidndm gagnvart haegari umsvifum i
pjédarbuskapnum. Par hefur storfum fjolgad um neerri
fijoréung fra pvi fyrir farsottina en pratt fyrir pad eru
enn ekki skyr merki um ad storfum faekki pétt verulega
hafi haegt & fjolgun peirra. Préunin endurspeglar pvi
m.a. mikla eftirspurn og spennu a fasteignamarkadi og
rudningsahrif pess & adrar atvinnugreinar.

Tolur um vinnumagn samkveemt pjodhagsreikn-
ingum segja apekka sogu en heaegt hefur & fjélgun
starfa og heildarvinnustunda a fyrri hluta arsins saman-
borid vid sidasta ar. Nidurstdodur vinnumarkadskonn-
unar Hagstofu {slands (VMK) litast hins vegar afram
af nokkrum vanda tengdum versnandi svarhlutfalli og

Mynd IV-1

Atvinna’
Janudar 2019 - september 2024

2019 2020 | 2021 | 2022 2023 | 2024

— Breyting fra fyrra ari Sogulegt medaltal
—— 3 manada breyting a arsgrunni
1. Fjoldi launafélks & aldrinum 16-74 ara samkvaemt télum Gr stadgreidsluskra rikis-

skattstjora. 3 manada breyting a arsgrunni byggist a arstidarleidréttum télum. Ségu-
legt medaltal ner til aranna 2006-2023 og er 1,7%.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd IV-2

Fjoldi launafélks i véldum atvinnugreinum’
Janudar 2019 - september 2024

Breyting fra medalfjolda arsins 2019 (%)
0

2019 2020 2021 2022 2023 ‘ 2024

— Alls — Upplysingar og fjarskipti
- Byggingastarfsemi Opinber pjénusta
Verslun — Fer8apjonusta

1. Fjoldi launafolks & aldrinum 16-74 ara samkvaemt stadgreidsluskra rikisskattstjora.
Tolur eru érstidarleidréttar af Sedlabankanum. Opinber pjonusta eru ISATO8 atvinnu-
greinaflokkar O-Q (Opinber stjornsysla, fraedslustarfsemi, heilbrigdis- og félags-
pjonusta). Ferdapjonusta synir samantekt Hagstofunnar & einkennandi greinum
ferdapjonustu.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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vanda vid mat & nylegri mannfjdldapréun sem virdist
leida til toluverds ofmats a storfum og heildarvinnu-
stundum.

Atvinnuleysi eykst haegum skrefum

Arstiarleidrétt skrad atvinnuleysi maeldist 3,6% i okto-
ber og stdd i stad milli manada (mynd IV-3). pad hefur
pvi aukist um 0,4 présentur fra pvi i mai 2023 pegar
pad meeldist minnst eftir farséttina eda sem nemur
fidlgun um 1.700 manns & atvinnuleysisskra. Aukningin
er p6 haegfara eda neerri 0,1 proésenta & hverjum ars-
fijordungi fra peim tima. Um 0,6% af vinnuaflinu hafdi
veri® atvinnulaust lengur en eitt ar samkveemt télum
Vinnumalastofnunar. pPad hlutfall hefur ekkert breyst
fré pvi um mitt sidasta ar og er apekkt og pad var fyrir
farséttina. Atvinnuleysi samkveemt VMK meeldist 3,5%
a pridja arsfjordungi og hefur aukist aftur i svipad stig
og skrad atvinnuleysi eftir ad hafa minnkad nokkud
manudina & undan.

i fyrsta sinn i naestum fjogur ar vilja fleiri fyrirtaeki
faekka starfsfolki en fjélga pvi

Samkvaemt arstidarleidréttum nidurstodum haustkonn-
unar Gallup medal 400 steerstu fyrirteekja landsins hefur
dregi® enn frekar Ur radningaraformum fyrirtaekja.
Munur & hlutfalli fyrirteekja sem vilja fjdlga starfsfolki
og peirra sem vilja feekka pvi var neikveedur um 1 pré-
sentu i kénnuninni en munurinn hafdi verid jakvaedur
um 9 présentur i sumarkdnnuninni. Munurinn er jafn-
framt um 10 présentum undir ségulegu medaltali og
var hann sidast neikveedur i arslok 2020 (mynd 1V-4).
Adeins i byggingastarfsemi eru radningaraform enn
yfir sogulegu medaltali, jafnvel pott pau hafi gefid tolu-
vert eftir fra sumarkénnuninni. | 6llum 68rum atvinnu-
greinum eru pau undir ségulegu medaltali og utlit er
fyrir feekkun starfa i 68rum atvinnugreinum en bygg-
ingastarfsemi og ymissi sérhaefdri pjonustu.

P4 voru teeplega 6 pusund laus storf & 68rum ars-
fijordungi samkvaemt arstidarleidréttum nidurstédum
fyrirteekjakonnunar Hagstofunnar. peim faekkadi milli
arsfjoréunga og voru pau ordin neerri helmingi feerri en
um mitt ar 2022. Hlutfall lausra starfa og atvinnulausra
meeldist 0,8 & 6drum arsfjordungi og hefur ad sama
skapi neerri helmingast & undanfornum tveimur arum
(mynd IV-5).

Afram haegir 4 ibdafjolgun

fbGum landsins fjolgadi um 1,7% milli ara & pridja ars-
fijordungi. Heaegst hefur & ibuafjdlgun fra pvi um mitt
sidasta ar samhlida pvi ad feerri erlendir rikisborgarar
flytjast til landsins og fleiri flytjast af landi brott (mynd

Mynd V-3

Atvinnuleysi’
Jantar 2019 - oktober 2024

% af mannafla Fjoldi (pus.)

2019 | 2020 2021 | 2022 2023 2024

— Skrad atvinnuleysi (v. as) Fjoldi & atvinnuleysisskra (h. as)
= Atvinnuleysi VMK (v. &s)
1. Tolur fyrir skrad atvinnuleysi og fjolda & atvinnuleysisskra eru arstidarleidréttar af

Sedlabankanum. Atvinnuleysi skv. vinnumarkadskonnun Hagstofunnar (VMK) synir 3
manada hreyfanlegt medaltal arstidarleidréttra talna.

Heimildir: Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki islands.

Mynd V-4
Rédningaraform fyrirteekja’
1. arsfj. 2006 - 3. arsfj. 2024

mm Fyrirteeki sem vilja fjolga starfsfolki & naestu 6 manudum
mm Fyrirtaeki sem vilja foekka starfsfolki & naestu 6 manudum

Mismunur

1. Hlutfall fyrirtaekja sem vilja faekka starfsfolki synt med neikvaedu formerki. Brota-
lina synir medaltal timabilsins. Arstidarleidréttar tolur.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.

Mynd IV-5

Laus storf?
1. arsfj. 2019 - 2. arsfj. 2024

busundir starfa Hlutfall

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 '2024'

— Laus storf (v. as)

— Hlutfall lausra starfa og atvinnulausra (h. as)

1. Laus storf skv. fyrirtaekjakénnun Hagstofu islands og fjéldi atvinnulausra
samkvaemt vinnumarkadskénnun sému stofnunar. Télurnar eru arstidarleidréttar af
Sedlabankanum en vegna pess hve stuttar timaradirnar eru rikir nokkur évissa um
pa leidréttingu.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki {slands.

0,0
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IV-6). A hluta til skyrist prounin af pvi ad dregid hefur
ar komu fléttafélks til landsins. A fyrstu tiu manudum
arsins barust teeplega 1.700 umsdknir um alpjodlega
vernd en & sama tima i fyrra voru peer rimlega tvofalt
fleiri.

Spenna & vinnumarkadi fer minnkandi og utlit er
fyrir ad slaki myndist & naesta ari

Visbendingar gefa ymist til kynna ad smaveegileg
spenna sé enn til stadar & innlendum vinnumarkadi eda
ba ad han hafi pegar fjarad ut. Utlit er fyrir ad afram
dragi Ur vinnuaflseftirspurn naesta misserid og pvi eru
horfur a ad slaki taki vid af spennu. Grunnspa bankans
gerir rad fyrir ad heildarvinnustundum & meelikvarda
VMK fjolgi um teeplega 5% milli arsmedaltala i ar eins
og i fyrra en ad peim faekki litillega & neestu tveimur
arum adur en peim tekur ad fjolga a ny. i ljési ofmats
& heildarvinnustundum i VMK er spain had toéluverdri
ovissu en hun tekur ekki tillit til mogulegrar leidrétt-
ingar & sogulegum télum.

Talid er ad atvinnuleysi samkveemt VMK verdi
3,6% i ar og aukist i 4,4% a naesta ari pegar smavaegi-
legur slaki myndast & vinnumarkadi sem varir Gt arid
2026. betta er minna atvinnuleysi en var spad i agust
enda utlit fyrir ad spennan i pjédarblinu sé meiri en
aour var talid eins og rakid er sidar i pessum kafla. pa
eru visbendingar um ad ofmat & atvinnupatttoku i VMK
sé toluvert meira en adur var dzetlad sem leggst & somu
sveif. Afram er talid ad atvinnuleysi pokist nidur pegar
lidur fra naesta ari og ad pad verdi komid nidur fyrir 4%
a sidasta ari spatimans (mynd 1V-7).

Visbendingar um nytingu
framleidslupatta

Framleidni vinnuafls minnkadi téluvert a fyrri hluta
arsins

Midad vid landsframleidslu & heildarvinnustund dr
vinnumagni pjédhagsreikninga hefur framleidni vinnu-
afls minnkad fra fyrsta arsfjérdungi i fyrra. Mismunandi
timasetningar paska i ar og i fyrra hoféu mikil ahrif a
vinnutimameelingarnar og pvi er gagnlegt ad horfa a
bréunina Gt fra &rshelmingum. A fyrri hluta pessa ars
var framleidni vinnuafls & pennan maelikvarda ordin
3,7% minni en & sama tima i fyrra. Pad er nokkru meiri
samdrattur en meeldist a sidari hluta farséttararsins
2020 (mynd IV-8). Tolurnar benda til pess ad minni
fiolpattaframleidni skyri pessa préun en atburdir litt
tengdir hagsveiflunni geetu haft par ahrif. Ma par t.d.
nefna lodnubrest og jardhrzeringar & Reykjanesskaga.
Horfur & meiri hagvexti & seinni hluta arsins geeti po

'8\\\\\

Mynd IV-6

Mannfjoldi

1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2024
Breyting fra fyrra ari (%)

-1,0 T T T T T T T T T
15 16 "7 18 19 20 21 22 23 24

mm Faeddir umfram latna Mannfjoldi

mm Adfluttir umfram brottflutta - islenskir rikisborgarar
Adfluttir umfram brottflutta - Erlendir rikisborgarar

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd V-7
Heildarvinnustundir og atvinnuleysi 2015-2027"

% af mannafla

Breyting fra fyrra ari (%)

0
LI L I L UL O A S O |
15 17 19 ‘21 '23 ‘25 ‘27 15 "7 M9 21 23 25 ‘27

— Heildarvinnustundir = Atvinnuleysi

1. Heildarvinnustundir og atvinnuleysi midad vid vinnumarkadskénnun Hagstofu
Islands. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalinur syna spa PM 2024/3.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki {slands.

Mynd IV-8

Framleidni vinnuafls’
1. arshelmingur 2019 - 1. arshelmingur 2024

Breyting fra fyrra ri (%)

T T T T 1
H1 H2  H1 H2  H1 H2  H1 H2 H1 H2 H1

| 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |2024]

mm Fjarmagnsstofn & heildarvinnustund
mm Fjolpattaframleidni
Framleidni vinnuafls
1. Framlei®ni vinnuafls er magn VLF & heildarvinnustundir Gr vinnumagni pjodhags-

reikninga. Studst er vid fjarmagnsstofn eins og hann birtist i QMM-pjédhagslikani
bankans og fast 60% launahlutfall.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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ad einhverju marki sndid préuninni vid. Pa hefur verid
stigandi i framlagi fjarmagnsstofns & heildarvinnustund
sem geeti haldid &fram samhlida pvi ad afram haegi a
innlendum vinnumarkadi.

Spa bankans um framleidni vinnuafls byggist
& heildarvinnustundum Gt fra VMK en s& meelikvardi
ofmetur fjolda peirra eins og a8ur hefur verid rakid.
Framleidnipréun midad vid VMK dregur pvi upp heldur
dekkri mynd. A pennan maelikvarda dregst landsfram-
leidsla & vinnustund saman um 4,7% milli arsmedaltala
i ar en & naesta ari snyst petta vid og eru horfur & ad
framleidni aukist ad jafnadi um 2% arlega & naestu
premur arum.

Meiri framleidsluspenna i fyrra og minni slaki a
spatimanum en i 4gustspanni

Samkvaemt arstidarleidréttum nidurstédum haustkdnn-
unar Gallup taldi um fjérdungur stjérnenda sig bua
vid skort a starfsfélki sem er apekkt sdgulegu medal-
tali hlutfallsins. Pad er 5 présentum laegra hlutfall en i
sidustu kdnnun og meira en helmings laekkun fra pvi ad
hlutfallid var haest & seinni hluta ars 2022. pa faekkadi
einnig fyrirtaekjum sem eiga erfitt med ad maeta 6veentri
eftirspurn pétt hlutfallid sé enn yfir ségulegu medaltali.
NF-visitalan, sem tekur saman fjélda visbendinga um
nytingu framleidslupatta, leekkadi pvi afram og meelist
rétt undir sogulegu medaltali i fyrsta sinn si®an um
mitt &r 2021 sem bendir til pess ad spenna i pjodar-
bluskapnum sé ad snuast i slaka (mynd 1V-9).

Koénnun Gallup bendir til pess ad enn sé miki®d
alag a framleidslupattum i byggingastarfsemi og veit-
um (mynd IV-10). Um 84% fyrirtaekja i pessum atvinnu-
greinum a erfitt med ad meeta dveentri eftirspurn og
rdman helming peirra skortir starfsfélk og eru baedi
pessi hlutfoll vel yfir sogulegu medaltali. Pott hlutfollin
hafi laeekkad fra sidustu konnun virdist pvi enn mikil
spenna i byggingageiranum. A hinn béginn er Gtlit fyrir
ad nokkur slaki hafi myndast i verslun, i samgéngum,
flutningum og ferdapjénustu og i fjarmala- og trygg-
ingastarfsemi. Svo virdist sem haekkun raungengis und-
anfarin misseri hafi mogulega dregi® Ur samkeppnis-
haefni innlendrar ferdapjénustu (sja rammagrein 1) og
beint eftirspurn Gt dr landinu. Pad haegir jafnframt &
innlendri verslun en einnig er mégulegt ad taeknifram-
farir skyri hluta af préuninni i atvinnugreininni par sem
t.d. fjolgun sjalfsafgreidslumoguleika geeti minnkad
eftirspurn fyrirtaekja eftir vinnuafli og auki® framleidslu-
getu peirra & sama tima.

Nyjustu tolur pjédhagsreikninga Hagstofunnar
benda til pess ad meiri spenna hafi verid i pjodarbulinu
i fyrra og & fyrri hluta pessa ars en adur var tali®. par

Mynd V-9
Nyting framleidslupatta’
1. arsfj. 2006 - 3. arsfj. 2024

Hlutfall fyrirtaekja (%) Stadalfravik

—— Fyrirteeki med starfsemi
neerri eda umfram hamarks-
framleidslugetu (v. as)

—— Fyrirteeki sem bua vid skort &
starfsfolki (v. as)
NF-visitala (h. &s)
1. Melikvardar fyrir nytingu framleidslupatta byggjast & vidhorfskénnun Gallup medal
400 steerstu fyrirtaekja landsins. Visitala nytingar framleidslupatta (NF-visitalan) er
fyrsti frumpattur valinna visbendinga um nytingu framleidslupatta sem er skaladur til

svo ad medaltal hans er 0 og stadalfrévik 1. ftarlegri lysingu mé finna i rammagrein 3
PM 2018/2. Arstidarleidréttar tolur. Brotalinur syna medalhlutfsll timabilsins.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.

Mynd IV-10

Nyting framleidslupatta eftir atvinnugreinum?’
Haustkénnun Gallup 2024

Hlutfall fyrirtaekja (%)

I

B

i

18nadur og  Verslun Sjavar- Samg., ' Bygginga- Fjarmala- Ymis

framleidsla dtvegur  flutningar  starfsemi og sérhaefd
og ferda- ogveitur  trygginga- pjonusta
pionusta starfsemi

mm Skortur a starfsfolki mo Sogulegt medaltal

mm Erfitt ad maeta dvaentri eftirspurn

1. Ségulegt medaltal er fré drinu 2006. Arstidarleidréttar tolur.
Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.
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munar mest um endurskodun & fjarfestingu og fram-
lagi utanrikisvidskipta & sidasta ari en endurmat &
framleidslugetu hagkerfisins i ar vegna ofmats VMK 4
heildarvinnustundum leggst & sému sveif.

Talid er ad framleidsluspenna verdi 1% af fram-
leidslugetu i ar i stad 2% i agustspanni en ad hadn
snuist i 2% slaka & naesta ari sem er heldur minni slaki
en adur var spad. Talid er ad hradar dragi Ur slakanum
a sidari hluta spatimans og ad undir lok hans myndist
sméavaegileg spenna i pjédarbuiskapnum (mynd 1V-11).
Um petta mat rikir sem fyrr toluverd évissa en nanar
er fjallad um ovissupeetti sparinnar og fraviksdaemi i
rammagrein 1.

Mynd IV-11
Framleidsluspenna 2015-2027"

% af framleidslugetu

8
P15 "6 "7 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27

1. Grunnspa Sedlabankans 2024-2027. Brotalina synir spa fra PM 2024/3.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Verdbolga

Nyleg verdbolguproun

Verdbolga minnkadi & pridja arsfjérdungi ...

Verdbdlga hefur verid yfir verdbolgumarkmidi i meira
en fjogur ar. Hin meeldist ad medaltali 59% a pridja
arsfjordungi pessa ars og var 0,4 prosentum minni
en spad var i sidustu Peningamdlum en i takt vid pad
sem spad var i mai. Heekkun kostnadar vegna eigin
husnaedis hafdi mest ahrif & visitolu neysluverds a
fioréungnum en umsvif & hisnaedismarkadi voru afram
mikil sem matti ad hluta rekja til ahrifa eldsumbrotanna
i Grindavik. A méti vo ad verd & almennri pjénustu
leekkadi einkum vegna leekkunar flugfargjalda og nidur-
fellingar & gjoéldum vegna skélamaltida i grunnskélum
sem var einskiptisadgerd akvedin af stjornvoldum i
tengslum vid kjarasamninga fyrr & pessu ari.

.. og hefur ekki maelst minni i prja ar ...

Visitala neysluverds haekkadi um 0,28% milli manada
i oktober og meeldist arsverdbolga 5,1% (mynd V-1).
Verdbdlga minnkadi pvi um 0,3 présentur milli manada
og hefur ekki veri®d minni sidan i lok ars 2021. Haekkun
& matvoruverdi og flugfargjoldum haféi mest ahrif a
oktébermaelinguna.

Ef horft er fram hja husnaedislid visitdlunnar hefur
verdbdlga hjadnad meira en maeld verdbodlga undanfar-
i0 og var 2,8% i oktober eins og i september. Verdbolga
midad vid samraemdu neysluverdsvisitdluna hefur pré-
ast & apekkan hatt og meeldist 3,4% i september.

.. og hefur undirliggjandi verdbdlga einnig hjadnad
Undirliggjandi verdbdlga var 4,7% i oktober sé midad
vid medaltal olikra meelikvarda og hefur minnkad um
0,6 prosentur fré pvi i juli sl. og 1,6 prosentur fra pvi i
oktéber i fyrra (mynd V-2). Afram virdist einnig draga

Mynd V-1
Verdbdlga 4 ymsa maelikvarda
Jandar 2016 - oktober 2024

12 manada breyting (%)

4 T

2016 ' 2017 | 2018 " 2019 " 2020 " 2021 " 2022 " 2023 " 2024’
— VNV Samraemd visitala neysluverds
— VNV an hisnaedis — Verdboélgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-2

Meeld og undirliggjandi verdbdlga’
Januar 2016 - oktober 2024

2 12 méanada breyting (%)

0
" 2016 ' 2017 | 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022 ' 2023 ' 2024
— VNV — Verdbdlgumarkmid

Bil heesta og leegsta mats &
undirliggjandi verdbdlgu

—— Medaltal maelikvarda
4 undirliggjandi verdbdlgu

1. Undirliggjandi ver8bdlga er maeld med kjarnavisitolu (ahrif dbeinna skatta, sveiflu-
kenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjonustu og raunvaxtakostnadar hisnaedis-
lana eru undanskilin) og tolfraedilegum maelikvérdum (vegid midgildi, klippt medaltal,
kvikt pattalikan og sameiginlegur pattur visitlu neysluverds).

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Ur umfangi og tidni verdhaekkana i takt vid minnkandi
verdbdlgu og hefur hlutfall neyslukérfunnar sem hefur
haekkad um minna en 5% fra fyrra ari haekkad (mynd
V-3).

Haekkun hdsnaedisverds hefur verid einn af megin-
drifkroftum aukinnar verdbélgu undanfarin ar. bott fram-
lag husnaedislidarins til arsverdbdlgu hafi minnkad skyrir
hann enn rimlega helming af verdbélgu (mynd V-4). i
juni sl. breytti Hagstofa islands um adferd vid Gtreikning
a reiknadri husaleigu og tok upp adferd husaleiguigildis
(sja rammagrein 3). Su adferd felst i pvi ad leggja mat a
upphaed leigu sem husnaediseigendur pyrftu ad greida
fyrir fasteignina ef peir veeru & leigumarkadi. Eins og
rakid er i kafla Il hefur markadsver® husnaedis haekkad
nokkud sidan breytt var um adferd en su haekkun hefur
ekki haft bein ahrif & préun visitdlu neysluverds olikt
fyrri adferdinni. Einnig er raunvaxtakostnadur hisnadis-
lana ekki lengur hluti af Gtreikningnum sem audveldar
framkvaemd peningastefnunnar. Ahrif haekkunar kostn-
adar vegna eigin husnaedis hafa pvi veri® minni sidan
ny adferd var tekin upp en pau hefdu verid samkvaemt
fyrri adferdinni. Hins vegar hafa almennar breytingar a
husaleigu na bein ahrif & maelda verdbolgu.

Samsetning verdbodlgu hefur pvi breyst nokkud
undanfarin misseri. Framlag innlendrar véru og pjén-
ustu auk innfluttrar véru hefur einnig farid minnkandi.
Ad husnadislidnum undanskildum ma pd enn rekja
steerstan hluta ver&bolgu til verdhaekkunar pjénustu.

Visbendingar um verdbdlguprysting
Innlend verdbdlga hefur pokast nidur en
pjonustuverdbdlga er enn mikil ...

Afram hefur dregid Ur vexti efnahagsumsvifa og er
utlit fyrir ad & fyrstu premur fjérdungum arsins hafi
einkaneysla litid aukist fra sama tima i fyrra (sja kafla
). Einnig sjast merki pess ad tekid sé ad haegja a
umsvifum & ibadamarkadi. Verd & innlendri voru hafdi i
oktober haekkad um 3,6% sl. tolf manudi og arshaekk-
unin minnkad toluvert undanfarid (mynd V-5). Dregid
hefur baedi Ur arsheekkun matvoru og annarrar voru
sidan i juli sl. pott hluta pess megi liklega rekja til inn-
komu nys samkeppnisadila & dagvorumarkadi.

Verd & almennri pjonustu hefur haekkad um 4,4%
sl. tolf manudi og hefur arshaekkunin hjadnad sidustu
manudi. A3 miklu leyti ma rekja pad til pess ad gjold &
skélamaltidir voru afnumin sem hafdi toluverd ahrif til
laekkunar & visitolu neysluverds. Arshaekkun opinberrar
pjénustu nam 6,6% i oktéber en akvordun stjérnvalda
um ad afnema hluta skélagjalda i haskodla hafdi jafn-
framt ahrif til leekkunar & verdi opinberrar pjonustu sl.

2

Mynd V-3

Umfang verdhaekkana’
Januar 2020 - oktober 2024
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1. Hlutfall af neyslukérfu VNV flokkad eftir arshaekkun.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-4

Undirlidir verdbdlgu
Januar 2019 - oktober 2024

Framlag til arsverdbolgu (%)

il
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Innlendar vérur an bavéru
og greenmetis

mm Innfluttar vorur an afengis,
tébaks og bensins

Bensin mm Almenn pjonusta
mm Hisnaedi Adrir lidir
— Verdbodlga

Heimildir: Hagstofa {slands, Sedlabanki fslands.

Mynd V-5
Innlend og innflutt verdbolga’
Januar 2019 - oktéber 2024

12 manada breyting (%)
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— Husnaedi Innfluttar vorur

—— Innlendar vérur — bjonusta

1. Pjonusta er vegid medaltal af undirlidunum almennri og opinberri pjonustu.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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haust. Medalverd pjonustu i oktdber haekkadi pvi um
5% milli &ra og er pjonustuverdbdlga pvi enn mikil.

... og ver8hakkanir & innfluttri matvoru pralatar

A heildina litid hefur innflutt verdbdlga haldid &fram
ad minnka og var arshaekkun innfluttrar véru komin
nidur i 1% i oktober. Ver8haekkanir & innfluttri mat- og
drykkjarvoru hafa hins vegar verid pralatar undanfarin
misseri en haegt hefur litillega & peim og nam arshaekk-
unin 5,1%. Verd & nyjum bilum og annarri innfluttri véru
hefur hins vegar haekkad litid undanfarid.

Eins og fjallad er um i kafla | hefur alpjédleg verd-
bolga pokast &fram nidur. Pa hefur innlent bensinverd
leekkad sidustu manudi i kjolfar leekkunar oliuverds a
heimsmarkadi auk pess sem annad hravéruverd hefur
einnig leekkad. Eins og mynd V-6 synir jokst framlag
haekkunar orkuver®s til verdbolgu toluvert i helstu
vidskiptaldndum fislands pegar efnahagsbatinn hofst
i kjolfar heimsfaraldursins og enn meira i kjolfar inn-
résar Russa i Ukrainu olikt pvi sem gerdist hér & landi.
Framlag orkuverds til verdbélgu & islandi hefur verid
fremur iti® undanfarin &r enda hafa sveiflur i verdi
orkugjafa minni ahrif & kostnad vid hushitun hér a
landi. Pvi méa rekja drjigan hluta hjodnunar alpjéo-
legrar verdbolgu til pess ad ahrif pessara orkuverds-
haekkana fjorudu ut. Hér & landi voru megindrifkraftar
mikils verdbolguprystings undanfarin ar ad miklu leyti
af 68rum toga og verdbdlga pvi verid pralatari.

Haekkun launakostnadar & framleidda einingu
téluvert umfram pad sem samraemist verdstodug-
leika
Samkveemt pjodhagsreikningum sem birtust i septem-
ber sl. var launahlutfallid, p.e. hlutfall launa og launa-
tengdra gjalda af vergum pattatekjum, endurskodad
litillega fra og med arinu 2018. NU er talid ad pad hafi
veri® 60% i fyrra sem er i samraemi vid medaltal undan-
farinna tuttugu ara.

Launavisitalan haekkadi um 0,9% milli fjérdunga
0og um 6,3% milli ara & pridja arsfjéroungi. Préunin er i
takt vid agustspa bankans en par var hins vegar buist
vid ad hradar gengi ad ganga fra nyjum kjarasamningi
fyrir opinbera starfsmenn. Samkvaemt visitolu launa-
kostnadar haekkadi launakostnadur & unna stund um
teeplega 5% a fyrri hluta arsins. Pad er teeplega 2 proé-
sentum minni haekkun milli ara en launavisitalan synir
yfir sama timabil og jafnframt minni aukning launa-
kostnadar en meelst hefur & undanférnum premur
arum. A sama tima benda tolur Hagstofunnar til pess
ad dregid hafi ur framleidni vinnuafls en eetla ma ad
hdn hafi minnkad um 3,7% milli &ra a fyrri hluta arsins

Mynd V-6
Framlag orkuverds til verdbolgu’
Januar 2019 - oktéber 2024
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1. Framlag rafmagns, gass og annarra orkugjafa i hiisnaedislid visitolu neysluverds til
arsver8bolgu. Vidskiptavegid medaltal helstu vidskiptalanda. Hin Nordurléndin eru
einfalt medaltal Danmerkur, Noregs og Svipjodar.

Heimildir: OECD, Sedlabanki islands.
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(sja nanar i kafla IV). bvi eru visbendingar um ad ars-
haekkun launakostnadar a framleidda einingu hafi litid
minnkad og sé um 9% a fyrri hluta arsins likt og a seinni
hluta sidasta ars (mynd V-7).

Grunnspéa bankans gerir rad fyrir ad pad heegi a
haekkun launakostnadar & framleidda einingu a sidari
hluta arsins og ad hann haekki um 7,1% 4 arinu i heild.
P4 er buist vid ad su préun haldi &fram samhlida pvi
ad verdbolga minnkar og framleidni vinnuafls naer sér
& strik @ ny. Spad er ad launakostnadur & framleidda
einingu haekki ad jafnadi um 4% a ari neestu prju ar.
Haekkun launakostnadar verdur pvi afram umfram pad
sem samraemist verdstodugleika. Spain byggist & pvi ad
su launastefna sem morkud var i upphafi yfirstandandi
kjarasamningslotu haldi & spatimanum. Ovissa um pa
forsendu hefur aukist i ljosi peirrar stodu sem upp er
komin i vidraeedum hins opinbera vid kennara og leekna.

Verdbolguveentingar

Verdbolguventingar markadsadila hafa leekkad ...
Verdbdlga hefur minnkad hradarundanfarid en markads-
adilar veentu i agust. Skammtimaverdbdlguvaentingar
peirra hafa pvi leekkad samkvaemt nylegri kénnun og
gera peir rad fyrir ad verdbdlga verdi um 3,5% baedi eftir
eitt og tvo ar (mynd V-8). Langtimaverdbdlguvaentingar
markadsadila hafa einnig laeekkad og buast peir vid ad
verdbolga verdi ad medaltali 3,3% & naestu fimm arum
0g 3% a naestu tiu arum sem er 2 présentu leegra en
peir gerdu rad fyrir i agust.

... en veentingar heimila og fyrirtaekja breytast litid ...
Samkveemt haustkonnunum Gallup voru verdbdlgu-
veentingar stjérnenda fyrirteekja og heimila hins vegar
Obreyttar til tveggja ara og vaenta stjornendur fyrirtaekja
ad verdbdlga verdi 4% eftir tvd ar og heimilin buast vid
ad hun verdi 5%. Langtimaverdbolguvaentingar peirra
eru einnig ébreyttar milli kannana: fyrirtaeki veenta pess
ad verdbolga verdi 4% & naestu fimm arum en heimili
blast vid 5% verdbdlgu. bPar sem verdbolga hefur
minnkad nokkud undanfarid parf ad hafa i huga ad
kannanirnar voru framkvaemdar i september sl.

...og toluverdar sveiflur hafa verid i verdbdlgualaginu
undanfarid

Verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi til skamms tima
hefur sveiflast undanfarid vegna oOvissu um hvernig
Hagstofan myndi medhondla bodadar breytingar a
gjaldtoku vegna bifreidanotkunar sem f6lu m.a. i sér ad
oliu- og bensingjald yr&i afnumi® en alhlida kilémetra-
gjald tekid upp i stadinn (sja kafla Il). Alagid leekkadi

Mynd V-7

Visbendingar um launakostnad & framleidda einingu’
1. arshelmingur 2019 - 1. arshelmingur 2024

Breyting fra fyrra ari (%)
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= |aunakostnadur Launakostnadur & framleidda einingu
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1. Launakostnadur & unna stund skv. birtingu Hagstofunnar a visitélu launakostnadar
en framleidni vinnuafls er VLF & heildarvinnustundir skv. vinnumagni pjé8hags-
reikninga. Launakostnadur & framleidda einingu er fenginn sem hlutfall pessara
maelikvarda. Framleidniaukning kemur fram sem neikvaett framlag til haekkunar a
launakostnadi a framleidda einingu. Atvinnugreinaflokkun er ekki ad fullu samrymd
par sem launakostnadur & unna stund nzer yfir atvinnugreinar B-S skv. [SAT08
atvinnugreinaflokkuninni en framleidni vinnuafls neer yfir allar atvinnugreinar.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-8

Verdbolguvaentingar til 2 og 5 &ra’
1. arsfj. 2018 - 4. arsfj. 2024
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1. Kannanir Gallup a verdbdlguvaentingum heimila og fyrirtaekja og kénnun Sedla-
bankans & verdbolguvaentingum markadsadila. Midgildi svara.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.
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skarpt sl. sumar vegna vaentinga um ad visitala neyslu-
verds myndi leekka téluvert vegna pessara breytinga.
Pad haekkadi hins vegar aftur i lok oktober pegar
Hagstofan tilkynnti ad kilometragjaldid yrdi tekid inn i
visitdluna og myndi vega upp & méti afnadmi oliugjalds-
ins i samraemi vid pad sem gert var rad fyrir i agustspa
bankans. Ver8bolgualagid til tveggja ara nam teeplega
3% um midjan névember sl. og hafdi leekkad um 1 proé-
sentu sidan i 4gust (mynd V-9).

Verdbdlgualag til lengri tima hefur jafnframt laekk-
ad litillega undanfari® og var alagid til tiu ara 3,6% um
midjan ndvember. Par sem verdbolgualagid til skamms
tima leekkadi skarpt en alagid til tiu ara breyttist litid
haekkadi fimm ara alagid eftir fimm ar nokkud & haust-
manudum. Eins og rakid er i kafla Il er ¢liklegt ad petta
endurspegli haekkun verdbdlguveentinga til lengri tima
heldur frekar ahrif vegna stodutdku fjarfesta a styttri
enda skuldabréfamarkadarins. | kjolfar fyrrgreindrar
tilkynningar Hagstofunnar hefur fimm ara alagid eftir
fimm ar leekkad a ny og var 4,1% um midjan ndvember.
Pa var hins vegar akvedid ad alhlida kilometragjald yrdi
ekki innleitt i stad oliu- og bensingjalda um aramétin.

Verdbolguhorfur

Verdbolguhorfur til skamms tima hafa batnad ...
Verdbdlga reyndist 0,4 présentum minni & pridja ars-
fijordungi en spad var i agust. Fraviki® ma einkum rekja
til pess ad ahrif vegna fyrrnefndra einskiptisadgerda
stjornvalda voru meiri en gert var rad fyrir auk pess
sem almennur ver8bolguprystingur virist hafa verid
heldur minni. Spad er ad verdbdlga verdi 4,8% a fjorda
arsfjoréungi sem er 1 prosentu minna en buist var vid i
agust. Horfur eru & ad verdbolga minnki afram og verdi
4,1% a fyrsta fjérdungi naesta ars. Verdbolguhorfur fyrir
naestu fjérdunga hafa pvi batnad. Nokkur évissa er po
um naerhorfurnar og dnnur spalikon bankans benda til
pess ad verdbolga geeti ordid meiri en grunnspain gerir
rad fyrir (mynd V-10).

Gert er rad fyrir ad pad heegi afram & efnahags-
umsvifum og ad slaki myndist i pjodarbuskapnum undir
lok naesta ars. Verdbdlga verdur komin i 3,2% undir lok
arsins sem er heldur minna en spad var i agust sem
endurspeglar bjartsynni horfur um gengi krénunnar
og minni innfluttan verdbolguprysting en pa var spad.

... en til lengri tima litid eru verdbolguhorfur
svipadar og paer voru i agust ...

Eins og rakid er i kafla IV virdist hafa verid meiri spenna
i pjodarbuinu i fyrra og horfur eru & ad haegar dragi ur
henni en spad var i 4gust. Slakinn sem myndast a naestu

Mynd V-9

Verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi’
Jantar 2018 - névember 2024

2018 2019 ‘ 2020 2021 2022 ‘ 2023 ‘ 2024

— 2dra 10 éra Verdbolgumarkmid

— 5éra — Sareftir5ar

1. Medaltal manada. Gégn til og med 15. névember 2024.
Heimild: Sedlabanki Islands.

Mynd V-10

Verdbolguspa til skamms tima’
2. arsfj. 2024 - 1. arsfj. 2025

Breyting fra fyrra ari (%)
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— Grunnspa PM 2024/4 — DYNIMO-likanid
—— Medaltal skammtimalikana Bil haesta og laegsta mats

1. Samanburdur & grunnspa og spam heildarjafnveegislikans bankans (DYNIMO) og
medaltals 5 tolfraedilegra metinna verdbolgulikana sem bankinn notar vid ad gera
ver8bdlguspar til skamms tima.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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tveimur arum er jafnframt litillega minni en péa var spad.
Verdbdélguhorfur & seinni hluta spatimans hafa pvi litid
breyst fra pvi i agust. Buist er vid ad verdbodlga verdi
komin nidur fyrir 3% a fyrri hluta ars 2026 sem er heldur
fyrr en spad var i agust en hun fer i markmi® um mitt
pad ar likt og i agustspanni. Verdbdlga helst sidan vid
markmid Ut spatimann, skilyrt & vaxtaferil sparinnar.

... en taldar alika miklar likur &4 ad verdébolga sé
vanmetin 4 spatimanum og ad hdn sé ofmetin

Eins og rakid er i rammagrein 1 eru verdbdlguhorfur
ovissar. Alpjédlegar efnahagshorfur eru brotheettar i
ljosi vaxandi stridsataka og verndarstefnu i alpjédavid-
skiptum. Innflutningsverd geeti pvi haekkad meira en
gert er rad fyrir. Ovissa hefur einnig aukist undanfari®
um pa kjarasamninga sem eftir standa & vinnumarkadi
og 6ljést hvort nidurstada peirra hafi ahrif & pegar
gerda samninga. Spennan i pjodarblinu geeti einnig
veri® vanmetin og ahrif nylegra kostnadarhaekkana
reynst meiri en gert er rad fyrir. Ef launaskrid eykst a
spatimanum geeti verdbodlguprystingur fra vinnumark-
adi jafnframt aukist. A hinn béginn geeti slaki i pjodar-
buskapnum reynst meiri & spatimanum en gert er rad
fyrir auk pess sem ahrif haekkunar raunvaxta undanfarid
geetu verid vanmetin. Verdbdlga geeti af peim sékum
minnkad hradar.

Ad pessu samanteknu er alika mikil haetta & ad
verdbdlga sé vanmetin & spatimanum og ad hdn sé
ofmetin. Taldar eru helmingslikur & ad verdbdlga verdi
a bilinu 2-42% ad ari lidnu og & bilinu 1V4-32% eftir
tvo ar (mynd V-11).

Mynd V-11

Verdbolguspa og dvissumat
1. arsfj. 2018 - 4. arsfj. 2027

Breyting fra fyrra ari (%)
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Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.
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Rammagrein 1

Fraviksdeemi og ovissupeettir

Grunnspa Sedlabankans endurspeglar pad sem talin er
vera liklegasta framvinda efnahagsmala & spatimanum.
Efnahagshorfur eru hins vegar hadar évissu og geta breyst
verdi breytingar a lykilforsendum sparinnar.

Voxtur efnahagsumsvifa undanfarid geeti t.d. verid
vanmetinn i ljési itrekads vanmats Hagstofu islands & vexti
atvinnuvegafjarfestingar undanfarin ar. Hagvoxtur i fyrra
og pad sem af er pessu ari geeti pvi i raun verid meiri en nd
er talid og spennan i pjédarblinu og undirliggjandi verd-
bélguprystingur pvi meiri. Mégulegum &hrifum pess ad
nylegar fjarfestingartdlur verdi endurskodadar upp & vid er
lyst i sérstoku fraviksdeemi.

bréun efnahagsmala mun einnig radast af horfum i
ferdapjonustu & spatimanum. Grunnspain gerir rad fyrir ad
komum ferdamanna til landsins fjolgi afram a naestu arum.
Su spa geeti hins vegar reynst of bjartsyn ef ahugi & feréum
til landsins fer minnkandi, t.d. i ljosi haekkunar raungengis
undanfarin ar. Mégulegum ahrifum slikrar svidsmyndar a
pjédarbuskapinn er lyst i sérstoku fraviksdaemi.

i lokin er fjallad um ymsa adra dvissupaetti sem geta
haft ahrif & hagvaxtar- og verdbolguhorfur hér a landi a spa-

timanum.

Fraviksdaemi: Atvinnuvegafjarfesting
meiri i fyrra og i ar en nu er gert rad fyrir

Azetlanir Hagstofunnar um atvinnuvegafjarfestingu hafa
reglulega verid endurskodadar upp a vid
Pegar Hagstofan birti i febrdar i ar fyrstu télur um fjarfest-
ingu atvinnuveganna i fyrra var aztlad ad hun hefdi aukist
um 0,9% milli ara. Vid endurskodun pjédhagsreikninga i
mai var fjarfestingin hins vegar endurskodud upp um 3%
og hun talin hafa aukist um 3,6% milli ara. Endurskodunin
var enn meiri fyrir arid 2022 en samkveemt fyrstu aeetlun
var talid ad atvinnuvegafjarfesting hafi pa aukist um 15,2%
en nu telur Hagstofan voxtinn hafa verid 27,4% sem sam-
svarar endurskodun upp & 63,5 ma.kr. & fostu verdi a fjar-
festingarstigi arsins eda 16,6% umfram pad sem upphaf-
lega hafdi verid azetlad. Eins og rakid er i rammagrein 2 i
Peningamalum 2024/2 hafdi endurskodunin veruleg ahrif
& mat Hagstofunnar & hagvexti arsins sem nu er aztlad ad
hafi veri® 9% en var adur talinn hafa verid 7,2%.

pétt pessi endurskodun & fjarfestingu & arinu 2022
hafi verid 6venju mikil er hin ekki einsdeemi (sja einnig
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umfjéllun i rammagrein 5). Eins og sést 4 mynd 1 hafa upp-
haflegar aeetlanir Hagstofunnar um fjarfestingu atvinnu-
veganna veri® endurskodadar upp 4 vid fyrir sjo af sidustu
tiu arum. A8 medaltali nemur haekkunin fra upphaflegri
deetlun a fjarfestingaratgjoldunum 4,5% eda sem samsvarar
teeplega 15 ma.kr. & fostu verdi eda 0,6% af medaltali lands-
framleidslu timabilsins. Eins og sést 4 mynd 1 hefur endur-
skodunin jafnframt tilhneigingu til ad fylgja hagsveiflunni: i
uppsveiflu eru fjarfestingartolurnar jafnan endurskodadar
upp 4 vid en pegar slaki er i pjédarbuinu eru peer frekar
endurskodadar nidur & vid. Undantekningin er arid 2018
en pa var fjarfestingarstigid laekkad vid pridju endurskodun
talnanna snemma ars 2020 en eftir pad var fjarfestingin
smam saman endurskodud upp a vid pétt ndverandi mat
hennar sé enn undir pvi sem upphaflega var daetlad.

Aztlanir Hagstofunnar um fjarfestingu atvinnuveg-
anna byggjast & endanum & upplysingum ur skattfram-
télum fyrirteekja. Paer upplysingar liggja hins vegar fyrir
med nokkurri t6f og pvi byggjast fyrstu azetlanir & 68rum
upplysingum eins og gégnum um virdisaukaskattsveltu og
innflutning a fjarfestingarvéru auk kannana medal fyrir-
teekja. Vanaaetlanir Hagstofunnar endurspegla pvi ad ein-
hverju leyti skort & greinargdodum upplysingum fra atvinnu-
lifinu. Vandinn virdist einnig hafa agerst undanfarin ar i
kjolfar aukinna umsvifa nyrra atvinnugreina eins og fiskeldis
og gagnavera en i peim tilvikum virdist Hagstofan ekki hafa
nad ad byggja upp gagnadflun sina i takt vid hradan voxt
pessara atvinnugreina.

Spennan i pjédarbuinu geeti verid vanmetin ef
fjarfesting reynist meiri en fyrstu azetlanir bentu til

Vid mat a stodu efnahagsmala og horfum fram a vid bygg-
ist grunnspa bankans & ségulegum pjédhagsreikningum
Hagstofunnar auk fjélda annarra visbendinga. Ofangreind
reynsla geeti hins vegar gefid tilefni til ad halda ad nuver-
andi mat a nylegri préun fjarfestingardtgjalda vanmeti
umsvifin og ad utgjoldin eigi eftir ad verda endurskodud
upp a vid sem geeti haft ahrif & mat bankans & efnahagsum-
svifum, spennunni i pjédarbldskapnum og par med undir-
liggjandi verdbdlguprystingi.

Til ad leggja mat & moguleg ahrif slikrar endurskod-
unar a efnahagspréunina er notast vid QMM-likan bankans.
Gert er rad fyrir ad almenn atvinnuvegafjarfesting (p.e.
atvinnuvegafjarfesting utan fjarfestingar i stéridju, skipum
og flugvélum) hafi i fyrra verid um 5% meiri en nu er azetlad
og ad Hagstofan muni gera apekka endurskodun & fjar-
festingarumsvifum a fyrri hluta pessa ars. Fjarfesting atvinnu-
veganna i heild er pvi daetlud ad hafa aukist um 4 présentum
meira i fyrra en samkvaemt nuverandi télum Hagstofunnar

10 T T T T T T T T T 1-10
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Mynd 1

Endurskodun Hagstofunnar & télum um atvinnuvega-
fjarfestingu 2014-2023

Endurskodun fra fyrsta mati (%) % af framleidslugetu

mm Endurskodun & fjarfestingartdlum (v. as)
— Framleidsluspenna (h. as)

1. Breyting & mati Hagstofunnar & arsgégnum fyrir atvinnuvegafjarfestingu fra
fyrsta mati til pess nyjasta.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki fslands.
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Mynd 2
Fraviksdeemi: Fjarfesting atvinnuveganna meiri en nu er aeetlad

(@) Fjarmunamyndun (b) Einkaneysla (c) Hagvoxtur

Fravik fra grunnspa (présentur) Fravik fra grunnspa (présentur) Fravik fra grunnspa (présentur)

-2,0 -1,0 -1,0
" 2023 " 2024 " 2025 T 2026 " 2027 ! " 2023 " 2024 " 2025 T 2026 " 2027 ! " 2023 " 2024 " 2025 T 2026 " 2027 !
(d) Framleidsluspenna (e) Verdbolga (f) Vextir
Fravik fra grunnspa (présentur) Fravik fra grunnspa (présentur) Fravik fra grunnspa (présentur)

06 02 06
" 2023 " 2024 " 2025 " 2026 " 2027 " 2023 " 2024 " 2025 " 2026 | 2027 " 2023 " 2024 " 2025 " 2026 ' 2027

Heimild: Sedlabanki islands.

og gert er rad fyrir apekkri endurskodun & vexti atvinnuvega-
fjarfestingar a fyrri hluta pessa ars.

Eins og sést & mynd 2a felur petta i sér ad fjarmuna-
myndun i heild hafi aukist um taeplega 3 présentum meira
i fyrra en nu er azetlad. bar sem fraviksdeemid gerir ekki rad
fyrir ad adrir Utgjaldalidir radstdéfunaruppgjors pjodhags-
reikninga séu endurskodadir felur petta i sér ad hagvoxtur
sidasta ars er feerdur upp um 0,7 présentur eda Ur 5% i 5,7%
(mynd 2c). Fraviksdaemid gerir rad fyrir apekkri endurskodun
a vexti fjarfestingarutgjalda & fyrri hluta pessa ars og heildar-
fjarmunamyndun vex pvi um 2,5 présentum meira & arinu
Ollu en i grunnspa bankans. Hagvoxtur & arinu 6llu verdur
pvi 0,5 présentum meiri eda 0,5% i stad pess ad landsfram-
leidslan standi i stad eins og samkvaemt nlverandi grunnspa.

pétt aukin fjarfesting steekki fijarmagnsstofn pjodar-
blsins og auki pannig framleidslugetu pess gerir pessi
endurskodun a nylidnum hagvexti pad ad verkum ad meiri
spenna meelist i pjédarblinu en ndverandi grunnspéa gerir
rad fyrir: i fraviksdeeminu er framleidsluspennan i fyrra um
/2 proésentu meiri en ndverandi grunnspé gerir rad fyrir og
i &r er munurinn ordinn rétt undir 1 présentu (mynd 2d).

Mbguleg endurskodun & soégulegum fjarfestingar-
t6lum myndi pvi gera pad ad verkum ad meiri araun meelist
a innlenda framleidslupaetti. Verdbolga er pvi heldur meiri
fram & naesta ar (mynd 2e). Til ad tryggja ad hun haldi afram



ad hjadna i markmid parf taumhald peningastefnunnar
pvi ad vera meira en ella. Midad vid peningastefnureglu
pjodhagslikans bankans eru meginvextir Sedlabankans um
0,2-0,3 prosentum haerri i ar og & naesta ari en samkveemt
grunnspanni (mynd 2f). Fjarfesting og einkaneysla vaxa pvi
haegar en i grunnspanni pad sem eftir lifir spatimans (myndir
2a og 2b) og hagvoxtur naestu priggja ara er ad medaltali um

/2 présentu minni en i grunnspa (mynd 2c).

Fraviksdeemi: Faerri ferdamenn koma til
landsins en samkvaemt grunnspa

Mikil fjolgun feréamanna til landsins & sidasta aratug
pratt fyrir toluverda raungengishaekkun a timabilinu

Gridarleg fjélgun var & komum erlendra ferdamanna til
landsins & sidasta aratug. Pannig komu lidlega 2,3 milljonir
ferdamanna til landsins arid 2018 sem samsvarar naestum

250% aukningu fra arinu 2012 préatt fyrir ad raungengid hafi Mynd 3

haekkad um 41% yfir sama timabil (mynd 3). A sama tima Ratingenglegifjsldilferdamannalagi 22019

Visitala, 2012 = 100

fjolgadi ferdamoénnum i heiminum um einungis 33%. % Visitala, 2012 = 100

Bakslag vard i komum ferdamanna til landsins i kjol-

140 === m - s s
far falls flugfélagsins WOW Air vori® 2019 en pad breytti
pvi ekki ad yfir timabilid fra arinu 2012 og fram ad heims- e

120 == mm e

faraldrinum arid 2020 fj6lgadi ferdamdnnum til landsins
langt umfram pad sem gerdist alpjodlega og pad pratt fyrir

téluverda haekkun raungengis & timabilinu. 100 ---

Naertaekast er ad tulka pessa proun sem breytingu a
ferdavenjum erlendra ferdamanna sem endurspegladist i
stérauknum ahuga & ferdum til islands. betta ma sja & mynd
4 sem synir stilfaert deemi af frambodi og eftirspurn & inn-
lendum ferdapjénustumarkadi. Eftirspurnarferillinn (E) er
hefdbundinn nidurhallandi ferill sem lysir pvi hvernig ahugi
4 ferdalogum til landsins minnkar eftir pvi sem dyrara er ad
koma til landsins, p.e. eftir pvi sem raungengid (sem meelir
hlutfallslegt verd hér a landi og erlendis meelt i sama gjald-
midli) er haerra. Frambodsferillinn (F) er aftur & moti upphall-
andi, p.e. eftir pvi sem raungengid er heerra pvi meiri abati
er af pvi ad selja ferdir til landsins og pvi meira er frambodid
& innlendri ferdapjénustu. Jafnvaegi & ferdapjénustumarkadi
40ur en ahugi & ferdum til landsins eykst myndast pa i punkt-
inum A. begar dhugi a ferdum til landsins eykst hlidrast eftir-
spurnarferillinn til haegri pangad til ad nytt jafnvaegi i ferda-
bjonustu myndast i punktinum B par sem feraménnum sem
koma til landsins hefur fjdlgad og raungengid haekkad.

Hagvaxtarhorfur gaetu reynst of bjartsynar gangi pessi
aukni dhugi a ferdum til landsins til baka

Hvad gerist hins vegar ef pessi breyting gengur ad hluta
til baka, t.d. vegna pess ad ekki er lengur sama nylunda

90 T T T T 140

T T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

— Raungengi (v. as)
— Fjoldi ferdamanna til fslands (h. as)
Fjoldi ferdamanna um heiminn (h. as)

1. Alpjodlegar komur ferdamanna til islands og i heiminum &llum.
Heimildir: Alpjédaferdamalastofnunin (UNWTO), Ferdamalastofa, Sedlabanki fslands.

Mynd 4
Frambod og eftirspurn eftir ferdalogum til islands’

Raungengi

Fjoldi ferdamanna

— Eftirspurnarferill = Frambodsferill

1. Myndin synir stilfzert deemi af frambodi og eftirspurn eftir fer8alogum til islands og
hvernig aukinn ahugi & ferum til landsins leiddi til haerra raungengis a sama tima og
ferdalégum til landsins fjélgadi.

Heimild: Sedlabanki slands.
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ad koma til landsins og var adur? Atla ma ad pa myndi
eftirspurnarferillinn hlidrast ad hluta aftur til baka par sem
nytt jafnveegi myndast vid laegra raungengi og feerri komur
ferdamanna til landsins.

i grunnspa bankans er gert rad fyrir ad ferdamaénnum
fjlgi um ramlega 1% milli &ra i &r, um 2% & naesta ari og
sidan um 3%2% 4 ari pad sem eftir lifir spatimans. Petta er
heldur haegari fjclgun en almennt er spad i heiminum enda
hefur fjélgunin hér & landi verid mun meiri undanfarin prjd
ar par sem fer8apjonusta nadi sér hradar & strik i kjolfar
farsottarinnar en i umheiminum. Fjdlgunin hér a landi er
pd ordin svipud undir lok spatimans og Alpj6dasamband
flugfélaga (IATA) gerir rad fyrir um fjélgun farpega med
flugi i Evropu.’

Eins og sést 8 mynd 5 eykst pjonustultflutningur pvi
& spatimanum og er ordinn svipadur i lok hans og hann var
mestur arid 2017. Hradari bati i ferdapjonustu hér a landi
i kjolfar farséttarinnar gerdi pad ad verkum ad hlutdeild
{slands i alpjodlegri ferdamennsku jokst nokkud arin 2022-
2023. Samkvaemt grunnspanni minnkar hun hins vegar
aftur @ spatimanum og er komin & svipad stig undir lok
hans og é&rid 2019.

Fraviksdeemid gerir hins vegar rad fyrir ad markads-
hlutdeild islands gefi enn frekar eftir fra neesta ari og verdi
ordin svipud i lok spatimans og hun var ad medaltali arin
2015-2016. i pvi felst ad ferdamonnum faekki um taeplega
1% & naesta ari og 12% & ari a seinni hluta spatimans og
ad pjénustultflutningur haldist nanast dbreyttur fra pvi sem
hann er daetladur i ar. Mynd 6 tekur saman ahrif pessarar
préunar & pjédarbuskapinn par sem notast er vid QMM-likan
bankans. Eins og sést 4 mynd 6a vex heildarutflutningur um
1 présentu haegar en i grunnspanni & naesta ari en par vegur
pungt teeplega 2 prosentum haegari voxtur pjonustudtflutn-
ings. Utflutningur gefur enn frekar eftir fra arinu 2026 og er
ordinn riflega 4% minni arid 2027 en i grunnspanni.

Eins og fjallad var um hér ad ofan leidir minnkandi
ahugi a fer6aldgum hingad til lands einnig til laekkunar &
raungengi sem er ordid teeplega 2% leegra en i grunnspa i
lok spatimans (mynd 6b). Ytri jofnudur pjédarbusins versnar
einnig og er vidskiptajofnudurinn ordinn lakari um sem
nemur 12% af landsframleidslu i lok spatimans (mynd 6c).

Haegari umsvif i ferdapjonustu gera pad einnig ad
verkum ad hagvaxtarhorfur versna fra pvi sem gert er rad
fyrir i grunnspanni. Hagvoxtur a naesta ari er 0,3 préosentum
2026-2027 (mynd 6d). i lok spatimans er landsframleidslan

pvi 1% minni en grunnspain gerir rad fyrir. Atvinnuleysi

1. SjaIATA (2024), ,Deep change”, Global Outlook for Air Transport, jani
2024.

Mynd 5

bjénustuutflutningur og fjoldi ferdamanna i grunnspa

og fraviksdeemi’

Visitala, 2018 = 100 Hlutdeild (%

)

T5 716 717 118 "9 T20 21 22 ' 23 T24 25 ' 26 | 27

— bjonustuttflutningur (v. as)

— Hlutdeild i ferdapjonustu i heiminum (h. as)

1. Hlutdeild i ferdapjonustu i heiminum maelt sem hlutfall fjélda ferdamanna sem
koma til islands og peirra sem ferast um heiminn. Grunnspa Sedlabankans
2024-2027 fyrir Gtflutta pjonustu og fjélda ferdamanna sem koma til landsins
(fraviksdaemi synt sem brotalinur). Spa um fjélda ferdamanna i heiminum byggir &
spa Alpjédasambands flugfélaga (IATA) um heildarfjélda farbega med flugi i
heiminum.

Heimildir: Alpjédaferdamalastofnunin (UNWTO), Ferdamalastofa, Hagstofa islands,
IATA, Sedlabanki Islands.
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Mynd 6
Fraviksdeemi: Faerri feramenn koma til landsins en samkvaemt grunnspa

(a) Utfluttningur véru og pjénustu (b) Raungengi

Fravik fra grunnspa (présentur) Fravik fra grunnspa (présentur)

(c) Vidskiptajofnudur

Fravik fra grunnspa (présentur)

0,0

2025 2026 2027 2026 2027

(d) Hagvoxtur (e) Verdbdlga

Fravik fra grunnspa (prosentur) Fravik fra grunnspa (présentur)

(f) Meginvextir

Fravik fra grunnspa (présentur)

2026 2027 2026 2027

Heimild: Sedlabanki fslands.

meelist einnig meira pott & moti vegi haegari innflutningur
& erlendu vinnuafli.

Haegari voxtur efnahagsumsvifa léttir einnig & inn-
lendum verdbolguprystingi poétt & méti vegi leegra gengi
krénunnar. Samkvaemt fraviksdaeminu er verdboélga um 0,1-
vid peningastefnureglu pjédhagslikans bankans eru megin-
vextir hans pvi laegri & 6llum spatimanum og eru i lok hans

naestum 1 présentu laegri en i grunnspa (mynd 6f).

Adrir dvissupeettir

Verdbolguhorfur eru ovissar ...

Alpjédlegar efnahagshorfur eru sem fyrr hadar toluverdri
dvissu. Strigsatokin i Ukrainu hafa stadid yfir i naestum prjd
ar og stridid fyrir botni Midjardarhafs hefur stigmagnast
og vaxandi haetta er & ad pau breidist enn frekar ut til
neerliggjandi landa. Pa eiga frjals alpjédavidskipti i vaxandi
meeli undir hégg ad seekja og visbendingar eru um aukna
blokka- og brotamyndun i vidskiptum milli landa. Verd &
ymissi hra- og matvoru geeti haekkad meira en gert er rad
fyrir i grunnspa og auknar framleidslutruflanir, haekkandi

flutningskostnadur og auknar vidskiptahindranir milli landa

2026 2027
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geetu leitt til meiri haekkunar innflutningsverds en nu er
spad. Vid beetist 6vissa um préun hravoéru- og matveela-
verds vegna tidari uppskerubresta i kjolfar aukinna 6fga i
vedurfari. Innfluttur verdbdlguprystingur geeti pvi reynst
vanmetinn en lakari efnahagsumsvif i helstu vidskipta-
[6ndum myndu po vega & moti.

Innlendur verdbolguprystingur geeti einnig reynst
prélatari ef meiri kraftur er i efnahagsumsvifum hér a landi
en nu er gert rad fyrir. Eins og fjallad hefur verid um i fyrri
heftum Peningamdla byggdist upp téluverdur sparnadur
hja heimilum i farsottinni sem pau hafa ekki radstafad nema
ad hluta (sja t.d. rammagrein 2 i Peningamdlum 2024/2).
Einkaneysla geeti pvi aukist meira & spatimanum en nua er
gert rad fyrir og spennan i pjédarbuinu reynst pralatari. Pad
sama a vid ef adhaldid i opinberum fjarmalum reynist minna
en nlverandi daetlanir gera rad fyrir. Pa geetu yfirstandandi
deilur & vinnumarkadi valdid pvi ad launaprystingur verdi
meiri en nu er spad.

Innlendur verdbolguprystingur geeti jafnframt reynst
prélatari en nu er spad ef ahrif mikilla kostnadarhaekkana
undanfari® eru vanmetin, hvort sem litid er til innfluttra
kostnadarhaekkana eda mikilla launahaekkana. Heettan 4 pvi
er meiri par sem kjolfesta verdbolguveentinga hefur laskast
(sja t.d. rammagrein 1 i Peningamalum 2023/4). Veikari kjol-
festa veentinga geeti einnig grafid undan gengi kronunnar
og hamlad midlun peningastefnunnar Ut i raunhagkerfid
og pannig gert henni erfidara ad tryggja efnahagslegan
stodugleika. Auk pess geetu nylegir pjoédhagsreikningar
vanmetid fjarfestingaratgjold fyrirteekja og undirliggjandi
spenna i pjédarbuinu pvi verid meiri en nu er gert rad fyrir
eins og rakid er fyrr i pessari rammagrein.

Innlend efnahagsumsvif gaetu hins vegar gefid meira
eftir og verdbdlga pvi hjadnad hradar en nu er spéd. T.d.
er liklegt ad ahrif mikillar heekkunar raunvaxta undanfarna
manudi eigi enn eftir ad koma ad fullu fram. Mogulega eru
pessi ahrif vanmetin i grunnspa bankans, sérstaklega i ljosi
pess ad framundan er endurskodun & vaxtakjorum fjolda
husnaedislana sem tekin voru pegar vextir voru almennt
mun laegri en peir eru nd. Pa geetu horfur i ferdapjonustu
verid of bjartsynar i grunnspa bankans eins og fjallad er um

fyrr i pessari rammagrein.

... en haettan 4 ad verdbdlgu sé vanspad er talin dpekk
haettunni & ad henni sé ofspad

Um nokkra hrid hafa spar bankans falid i sér ad talin var meiri
haetta 4 ad verdbodlgu sé vanspad en ad henni sé ofspad.
Heldur hefur p6 dregid ur pessum ahyggjum undanfarid og
nu er dhaettan & of- og vanspé talin alika mikil. Ovissan er pé
afram toluverd.
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Rammagrein 2

Efnahagsbati i skugga afalla undanfarinna ara

bPad sem af er pessum aratug hefur fjoldi efnahagséafalla
skollid & heimsbuskapnum. Par ber haest COVID-19-farsottina
sem breiddist Ut um allan heim snemma ars 2020 og er
steersta efnahagsafall sem heimsbuskapurinn hefur ordid
fyrir fra lokum seinni heimsstyrjaldarinnar. A peim naestum
fimm arum sem lidin eru fra pvi ad heimsfaraldurinn hofst
hafa 6nnur efnahagsaféll einnig skollid & heimsbuskapnum,
eins og strid i Ukrainu og fyrir botni Midjardarhafs og vax-
andi hindranir a frjals vidskipti milli landa. P4 hefur baratta
sedlabanka vid ad na tékum & aukinni verdbolgu einnig tekid
sinn toll.

{ pessari rammagrein er fjallad um ad hve miklu leyti
innlendur pjodarbuskapur hefur nad sér eftir efnahags-
samdrattinn i kjolfar farsottarinnar. Sé midad vid spa Sedla-
bankans sem gerd var rétt fyrir farsoéttina arid 2020 ma segja
ad pjédarbuskapurinn hafi i fyrra nad ad komast & pann
leitniferil sem spad var fyrir farséttina. Prounin hér a landi
er oOlik pvi sem hefur verid i 68rum I6ndum par sem &hrifa

efnahagsafalla undanfarinna ara geetir enn.

Efnahagsumsvif hafa nad sér ad fullu eftir samdrattinn i
kjolfar heimsfaraldursins arid 2020 ...
COVID-19-farsottin hafdi veruleg ahrif & efnahagsumsvif
hér 4 landi eins og um allan heim. Landsframleidslan drést
saman um 6,9% arid 2020 sem er mesti samdrattur & einu
ari sidan arid 2009 i kjolfar fjarmalakreppunnar en pad
ar drost hin saman um 7,7%. Samdratturinn pessi tvo ar
var pvi framan af apekkur en efnahagsbatinn i kjolfar far-
séttarinnar héfst mun fyrr en i kjolfar fjarmalakreppunnar.
Efnahagsumsvif toku strax ad aukast a ny arid 2021 og ari
sidar nadi landsframleidslan pvi stigi sem hun var & fyrir far-
séttina og pratt fyrir &framhaldandi &foll i heimsbuskapnum
var hun i fyrra ordin 12% meiri en hun var arié 2019 (mynd 1).
Vidsnuningurinn var hins vegar mun haegari i kjolfar
fijarmélakreppunnar og drost landsframleidslan enn frekar
saman arid 2010. Samtals drést hin saman um 10,3%
arin 2009-2010 og nadi ekki pvi stigi sem hdn var & fyrir
kreppuna fyrr en arid 2015 eda sex arum sidar." Ad hluta
til endurspeglar hinn haegi vidsndningur i kjolfar fjarmala-

kreppunnar edli alvarlegra fjarmalaafalla (sjd t.d. Bjarni G.

1. Rétt er ad hafa i huga ad arsmedaltolin fela ad hluta hversu djupar
pessar kreppur voru. bannig drést landsframleidsla saman um 14,9%
fra hatoppi fyrir fjarmalakreppuna til lagpunkts eftir hana sé midad
vid arstidarleidrétt arsfjordungsgogn. Samsvarandi samdrattur i kjol-
far farsottarinnar var 12,2%.

Mynd 1

Samanburdur & VLF i kjolfar tveggja djupra
efnahagskreppa’

Visitala, &r 0 = 100

— Heimsfaraldur —— Fjarmalakreppan

1. VLF i COVID-19-farséttinni og fjarmalakreppunni. Ar 0 er rid 48ur en VLF byrjar
ad dragast saman. | fyrra tilvikinu er arid 2019 ar 0 en i pvi sidara ari 2008.

Heimildir: Hagstofa {slands, Sedlabanki fslands.
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Einarsson o.fl., 2015) en ad sama skapi er liklegt ad aukid
svigrim hagstjérnar til ad stydja vid pjodarbuid & medan
heimsfaraldurinn gekk yfir hafi leikid mikilvaegt hlutverk i
ad koma i veg fyrir enn meiri samdratt og ad greida fyrir
vidspyrnu pjodarbusins. Par vé pungt svigrim peninga-
stefnunnar til ad laekka vexti verulega sem ekki var unnt ad

gera i kjolfar fjarmalakreppunnar.?

... og umsvif hafa nad pvi stigi sem gert var rad fyrir
aodur en farsottin skall &

Pad ad efnahagsumsvif hafi nad pvi stigi sem pau voru a
fyrir farsottina segir pd ekki alla sdguna par sem zetla ma
ad pau hefdu haldid afram ad aukast fra pvi sem pau voru
arid 2019 hefdi farséttin ekki skollid a. Til ad leggja mat a
ahrif efnahagsafalla undanfarinna ara a pjoédarbuid er pvi
naerteekara ad bera préun efnahagsumsvifa saman vid pad
sem gert var rad fyrir adur en aféllin skullu a.

Mynd 2 synir slikan samanburd. Notast er vid spa
Peningamdla 2020/1 sem gerd var i febrtar 2020, p.e.
rétt adur en farsottin barst til landsins. SU spa gerdi rad
fyrir haegum vexti umsvifa arin 2019 og 2020 en ad hag-
voxtur myndi sidan pokast upp i 2%2% fra arinu 2021 sem
samsvarar u.p.b. langtimahagvaxtargetu pjédarbusins. Su
mynd breyttist hins vegar verulega med farséttinni eins og
a0ur hefur verid rakid. Pad sést ageetlega & breytingunni
sem verdur a spa bankans milli febrdar og mai arié 2020,
p.e. flidtlega eftir ad farsottin barst til landsins. Mat mai-
sparinnar & samdrattardhrifum farsottarinnar gekk ageet-
lega eftir og hid sama ma segja um vidsnuninginn arid
20212 Krafturinn i efnahagsumsvifum arid 2022 var hins
vegar verulega vanmetinn sem m.a. ma rekja til pess ad
litid 1& fyrir um umfang studningsadgerda stjornvalda og
hversu lengi paer myndu vara. beim var atlad ad verja
tekjur heimila en i ljési takmarkadra neyslumdguleika vegna
séttvarnaradgerda stjornvalda safnadist upp toluverdur
sparnadur heimila sem ad lokum studdi vid kréftugan bata
pegar adgerdunum var aflétt & ny (sja t.d. rammagrein 2 i
Peningamdlum 2023/4). Arid 2022 meeldist 9% hagvoxtur
sem er s& mesti sem maelst hefur hér & landi sidan arid 1971
(sja umfjollun i rammagrein 2 i Peningamdlum 2024/2).
Landsframleidslan i fyrra var pvi ordin 2,9% meiri en gert var
rad fyrir i febraarspanni arid 2020. bPessi kroftugi bati leiddi

2. Sja td. pérarinn G. Pétursson (2023). Umfjollun um pad hvernig
umbaetur & ramma peningastefnunnar i kjolfar fjarmalakreppunnar
juku traverdugleika hennar og gerdu henni betur kleift ad milda
hagsveifluna er t.d. ad finna i bérarinn G. Pétursson (2019).

3. Hversu vel maispain gekk eftir vardandi arin 2020 og 2021 er sér-
staklega ahugavert pegar haft er i huga ad pegar hin var gerd nadu
pjédhagsreikningar Hagstofunnar einungis til sidasta fjérdungs ars-
ins 2019.

Mynd 2

VLF 2017-2023 og samanburdur vid spar rétt adur
og eftir ad farsottin skall &'

Visitala, 2019 = 100

T 1
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

— Nyjasta mat Hagstofu = PM 2020/1 PM 2020/2

1. Myndin synir nyjasta mat Hagstofunnar a VLF og samanburd vi® spa Peninga-
mala rétt fyrir COVID-19-farséttina (PM 2020/1) og rétt eftir ad hin skall a landinu
(PM 2020/2).

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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sidan til vidvarandi verdbolguprystings sem enn er verid ad
vinda ofan af.

Eins og sést & mynd 3 hefur innlend eftirspurn aukist
meira en spad var fyrir farséttina og & pad sérstaklega vid
um fjarmunamyndunina sem var i fyrra lidlega 15% meiri en
spad var i febrtar 2020. Bati innlendrar eftirspurnar endur-
speglast einnig i proun innflutnings sem hafdi i fyrra nad
svipudu stigi og spad var fyrir farséttina. Hid sama ma segja
um préunina & vinnumarkadi. Utflutningur hefur hins vegar

ekki ndd sama stigi og fyrir farsottina.

Mikill voxtur atvinnuvegafjarfestingar undanfarin ar en
samdrattur ibudafjarfestingar vegur & moti

Eins og sést & mynd 4 hafa flestir undirflokkar fjarmuna-
myndunar vaxid toluvert umfram pad sem spad var fyrir
farsottina og a pad sérstaklega vid um fjarfestingu atvinnu-
veganna. Par vegur pungt mikil fjarfesting landeldisfyrir-
teekja, hétela og gagnavera i mannvirkjum og ymsum vélum
og teekjum (sja umfjollun i rammagrein 2 i Peningamdlum
2024/2). Eini undirlidur fjarmunamyndunar sem ekki virdist
hafa nad pvi stigi sem spad var fyrir farsottina er fjarfesting
i ibudarhisnaedi. HUN stéd nanast i stad milli ara arid 2020
og hefur sidan dregist saman um samtals riflega 10%
arin 2021-2023 samkveemt pjodhagsreikningum Hagstofu
{slands pott visbendingar af ibGdarmarkadi gefi nokkud

adra mynd.

Mikill samdrattur i ferapjonustu i kjolfar farsoéttarinnar
skyrir af hverju atflutningur 4 enn nokkud i land

Heimsfaraldurinn haf8i gridarleg ahrif & ferdapjonustu hér
4 landi eins og annars stadar i heiminum. Utflutt pjénusta
drést saman um teeplega 54% milli &ra arid 2020 og var i
fyrra enn riflega 6% undir pvi sem gert var rad fyrir i spa
bankans i febrdar 2020 (mynd 5). Voruutflutningur drést
einnig saman i kjolfar farséttarinnar en mun minna en
pjonustuttflutningur. bratt fyrir auknar hindranir a vidskipti
milli landa & undanférnum &rum hafdi voruutflutningur i
fyrra nokkurn veginn nad pvi stigi sem spad var fyrir far-
séttina. Utflutningur sjavar- og alafurda er enn undir pvi
stigi sem spad var fyrir farsottina en kroftugur atflutningur

annarra afurda vegur a moti.

Langtimaskadi farséttar & vinnumarkadi virdist hafa
verid ofmetinn

Eins og sést a mynd 6 er fjdlgun starfa & undanférnum arum
toluvert umfram pad sem gert var rad fyrir i addraganda
farsottarinnar. Pessi mikla fjolgun endurspeglast sidan i
fiolgun félks & vinnufeerum aldri sem var i fyrra teplega
4% fleira en gert var rad fyrir i spa bankans fra pvi rétt

Mynd 3

Stada efnahagsmala arid 2023 i samanburdi vid spa
fra pvi fyrir farséttina arid 2020’

Fravik (% eda prosentur)

T 2 T T 1
VLF VLF & Einka- Fjar-  Utflutn- Innflutn-  Fjoldi  Atvinnu-
mann  neysla festing ingur ingur  starfa patttaka

1. Samanburdur a spa Peningamala rétt fyrir COVID-19-farséttina (PM 2020/1) fyrir
arid 2023 vid nyjasta mat fyrir pad ar. Leidrétt er fyrir endurskodun Hagstofunnar a
haggognum fyrir farséttina. VLF @ mann midast vid VLF & hvern vinnandi mann (&
aldrinum 16-74 ara).

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 4

Fjarmunamyndun arid 2023 i samanburdi vid spa fra
pvi fyrir farséttina arid 2020

Fravik (%)

ibadar-
hisnaedi

T T T 1
Fjarfesting alls  Atvinnu- Almennir Hid opinbera

vegir atvinnuvegir

1. Samanburdur & spa Peningamadla um fjarfestingu rétt fyrir COVID-19-farséttina (PM
2020/1) fyrir arid 2023 vid nyjasta mat fyrir pad ar. Leidrétt er fyrir endurskodun Hag-
stofunnar a haggégnum fyrir farséttina. Almenn atvinnuvegafjarfesting er atvinnu-
fiarfesting an storidju, skipa og flugvéla.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki {slands.

Mynd 5

Utflutningur arid 2023 i samanburdi vid spa fra pvi
fyrir farséttina arid 2020"

Fravik (%)
0

Utflutningur alls Utflutt pjénusta Utfluttar vorur

1. Samanburdur a spa Peningamadla um Gtflutning rétt fyrir COVID-19-farséttina (PM
2020/1) fyrir &rid 2023 vi6 nyjasta mat fyrir pad ar. Leidrétt er fyrir endurskodun Hag-
stofunnar a haggégnum fyrir farséttina.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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fyrir farséttina. Hlutfall starfandi var pvi i fyrra komié yfir
pad sem spad var. pratt fyrir ad atvinnupatttaka hafi lika
aukist umfram pad sem buist var vid var atvinnuleysi i fyrra
ordid 0,5 prosentum leegra en spad var fyrir farséttina.
Langtimaskadi farsottarinnar (e. scarring effect) & vinnu-
markadi, sem mikid var fjallad um hér & landi og erlendis,
reyndist pvi ad einhverju leyti ofmetinn pott & méti hafi
ymsir adrir buhnykkir og -skellir dunid a pjédarblinu sem
fleekja myndina.

pétt landsframleidsla hafi pegar nad fyrri leitniferli og
gott betur en pad sést 8 mynd 3 ad landsframleidsla & hvern
vinnandi mann var i fyrra enn litillega undir pvi sem spad
var i febrtar 2020. Endurspeglar pad pa miklu mannfjolda-
aukningu sem hefur ordid & timabilinu. bad sést einnig i
proun framleidni vinnuaflsins sem var i fyrra ordin apekk pvi
sem spad var eins og sést 4 mynd 6. Vanmat 4 landsfram-
leidslu arsins 2023 endurspeglar pvi fyrst og fremst vanmat

a peirri folksfjdlgun sem hefur ordid & timabilinu.

Efnahagsbatinn almennt kroftugri hér a landi en i 68rum
I6ndum
A heildina liti& hefur innlendur pjé8arbuskapur nad ad
vinna upp pad framleidslutap sem var i kjolfar farsottar-
innar arid 2020 og peirra efnahagslegu &skorana sem
heimsbuskapurinn hefur stadid frammi fyrir undanfarin
ar. Eins og sést 4 mynd 7 hefur innlendur pjédarbuskapur
stadid pessi afoll betur af sér en buskapur annarra landa (sja
Alpjédagjaldeyrissjodurinn, 2023). Heimsframleidslan var i
fyrra enn riflega 3% undir pvi sem gert var rad fyrir ad han
yrdi i spam Alpjédagjaldeyrissjédsins rétt fyrir farsottina. A
medal annarra idnrikja er batinn mestur i Bandarikjunum
par sem landsframleidsla var i fyrra nokkurn veginn komin
a pann leitniferil sem spad var fyrir farséttina. Hins vegar
var framleidslustigid enn riflega 2% undir pvi sem pa var
spad a evrusvaedinu enda leiddi stridid i Ukrainu til mun
alvarlegri vidskiptakjaraéfalls i 16ndum & meginlandi Evrépu
en annars stadar. Afoll undanfarinna éra hafa sidan haft enn
meiri ahrif & medal nymarkadsrikja par sem landsframleidsla
var i fyrra enn um 5% undir pvi sem spad var ad han yrdi
fyrir farséttina.

Likt og i Bandarikjunum var einkaneysla hér a landi
i fyrra pegar komin yfir pad sem spad var fyrir farséttina.*
Par vega studningsadgerdir stjornvalda sem vordu baedi
storf og tekjur liklega pungt en einnig ad efnahagssam-
dratturinn hér a landi var i mun meira meeli drifinn afram af

utflutningsafalli i samanburdi vid dnnur OECD-riki & medan

4. Eins og i 68rum I6ndum vé mikil aukning i eftirspurn eftir ymiss kon-
ar pjénustu og afpreyingu pungt (sja umfjollun i kafla Ill i Peninga-
malum 2024/2).

Mynd 6
Vinnumarkadur arid 2023 i samanburdi vid spa fra pvi
fyrir farséttina arid 2020'

Fravik (% eda prosentur)

T T T T
Fjoldi Mannfjoldi  Hlutfall Atvinnu- Atvinnu-  Framleidni
starfa  &vinnualdri  starfandi patttaka leysi

1. Samanburdur & spa Peningamdla um vinnumarkadinn rétt fyrir COVID-19-farséttina
(PM 2020/1) fyrir ari® 2023 vid nyjasta mat fyrir pad ar. Leidrétt er fyrir endurskodun
Hagstofunnar & haggégnum fyrir farséttina.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki {slands.
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Mynd 7

Alpjodlegur samanburdur a stodu efnahagsmala arid 2023 i samanburdi vid spar fra pvi fyrir farséttina 2020

VLF Innlend eftirspurn

Fravik (%) Fravik (%)

Fravik (% eda prosentur)

-6 -10 —

"is " BNA T EUR 'ignriki’ Ny- | Heim-' "isL " BNA " EUR "ignriki " Ny- | Heim-' EUR '18nriki’ Ny- ' Heim-'
mark. urinn mark. urinn urinn
riki riki

= VLF mm Einkaneysla Fjarfesting mm Fjoldi starfa Atvinnupatttaka

1. Samanburdur & spam fré pvi rétt fyrir COVID-19-farséttina (PM 2020/1 fyrir island og WEO f jandar 2020 fyrir 6nnur 16nd) fyrir 4rid 2023 vid nyjasta mat fyrir pad ar. islensku gégnin eru leidrétt

fyrir endurskodun Hagstofunnar & haggégnum fyrir farséttina. iSL er island, BNA eru Bandarikin og EUR er evrusvaedid.
Heimildir: Alpjodagjaldeyrissjédurinn (World Economic Outlook, kafli 1, oktober 2023), Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

innlend eftirspurn hélt betur velli (sjd umfjollun i ramma-
grein 2 i Peningamdlum 2021/2). Batinn a evrusvaedinu er
veikari en pad endurspeglar liklega meiri ahrif innrasarinnar
i Ukrainu & radstofunartekjur a svaedinu en baedi hér 4 landi
og i Bandarikjunum. Sem fyrr & einkaneysla i nymarkads-
rikjum enn lengra i land ad na fyrri leitniferli en i idnrikjum
enda var bélusetning par ekki eins vidtaek og pvi ekki haegt
ad opna eins fljott fyrir efnahagsstarfsemina. b4 var haegt
ad gripa til mun vidtaekari studningsadgerda i idnrikjum og
fjarvinna var audveldari en i fateekari l6ndum.

Olikt pvi sem hefur gerst i 68rum londum hefur fjar-
festing hér & landi vaxi® téluvert umfram pad sem spad var
fyrir farséttina. | idnrikjum var fjarfestingarstigid i fyrra enn
3% undir pvi sem spad var og i heiminum 6llum vantadi enn
5% til ad na peim leitniferli sem gert var rad fyrir i byrjun ars
2020. par kann aukin skuldsetning fyrirtaekja ad vega pungt
sem liklega hefur haldid aftur af fjarfestingu i heiminum.
Hér & landi hafa skuldir fyrirtaekja hins vegar ekki aukist
med sama haetti. Pa er liklegt ad aukin évissa og haekkun
vaxta hafi einnig att hlut ad mali pott ahrif peirra sjaist ekki
hér & landi i sama meeli.

Eins og sést & mynd 7 er batinn i fjdlda starfa hér
4 landi toluvert meiri en medal annarra landa. i Banda-
rikjunum var fjoldi starfa i fyrra enn litillega undir pvi sem
spad var fyrir farséttina en & evrusveedinu voru pau ordin
riflega 1% fleiri. A3 einhverju leyti endurspeglar pad vi6-
teekari notkun & vinnumarkadstengdum UGrreedum par sem
fyrirteeki voru, likt og hér & landi, studd til ad halda folki i
vinnu en sidur var gripid til slikra Grraeda i Bandarikjunum.
Almennt hefur atvinnupétttaka nad fyrri leitniferli i idn-
rikjum en i nymarkadsrikjum & baedi fjoldi starfa og atvinnu-
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patttaka enn nokkud i land enda 6ryggisnet pessara landa

almennt vanmattugra og efnahagskreppan dypri.

Samantekt

Teplega fimm arum eftir alvarlegasta efnahagsafall sem
heimsbuskapurinn hefur ordid fyrir fra lokum seinna strids er
hann enn ad glima vid afleidingarnar. A3 hluta endurspeglar
pad langvinn ahrif farséttarinnar en vid beetast ahrif innrasar
Russa i Ukrainu, ataka fyrir botni Midjardarhafs, aukinnar
brotamyndunar i alpjédastjornmalum og -vidskiptum og
ahrif har8ara taumhalds sedlabanka um allan heim vid ad
na tokum & verdbolgu. Préunin hér & landi hefur hins vegar
skorid sig nokkud Ur og hafdi innlent framleidslustig pegar

i fyrra farid fram Ur pvi stigi sem spad var fyrir farsottina.

Heimildir

Alpjédagjaldeyrissjodurinn (2023). World Economic Outlook,
kafli 1. Oktéber 2023.

Bjarni G. Einarsson, Kristéfer Gunnlaugsson, Porvardur
Tjorvi Olafsson og Porarinn G. Pétursson (2015). The
long history of financial boom-bust cycles in Iceland.
Part I: Financial crises. Sedlabanki islands Working Paper
nr. 68.

poérarinn G. Pétursson (2019). Post-crisis monetary policy
reform: Learning the hard way. i bokinni The 2008 Global
Financial Crisis in Retrospect: Causes of the Crisis and
National Regulatory Responses, ritstjorar Robert Z. Aliber
og Gylfi Zoéga. Palgrave Macmillan, 2019.

Porarinn G. Pétursson (2023). Monetary transmission in
Iceland: Evidence from a structural VAR. Sedlabanki
islands Working Paper nr. 94.
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Rammagrein 3

Breyting a adferdafraedi vid Utreikning a hdsnaedislid visitolu neysluverds

Hagstofa islands reiknar Gt visitdlu neysluverds og er henni
atlad ad maela verdbreytingar neysluttgjalda heimilanna i
landinu. Hluti pessara neyslultgjalda endurspeglar kaup a
husnaedispjénustu, p.e. pa neyslu sem fylgir ad bua i hus-
naedi. Fyrir pa sem leigja hisnaedi endurspeglar husaleigan
verd pessarar husnaedispjonustu en fyrir pa sem bua i
eigin husnaedi parf hins vegar ad 4aetla pad. Olikar adferdir
eru til vid Utreikning & pessari reiknudu husaleigu (einn-
ig nefnt kostnadur vegna eigin husnadis). Par til nylega
notadi Hagstofan adferd einfalds notendakostnadar en i
juni sl. var tekin upp ny adferd sem felst i pvi ad nota gogn
um husaleigu til ad reikna husaleiguigildi fyrir fasteignir
sem eigendurnir bua i. | pessari rammagrein er fjallad um
pessar oliku adferdir og moguleg ahrif af pvi ad breyta um

adferdafraedi a visitolu neysluverds og meelda verdbdlgu.

Olik adferdafraedi vid utreikning & reiknadri hisaleigu
Nokkrar adferdir hafa verid notadar til ad meta kostnad
vegna eigin hlsnaedis i visitdlu neysluverds og er pad had
gaedum gagna og eiginleikum husnaedismarkada hvada
adferd hentar i hverju landi. Markmidid hér a landi med ad
reikna Ut kostnad vegna eigin husnaedis er ad meta virdi
pjonustunnar vid busetu i eigin hisnaedi i samreemi vid pad
hvernig verdlag einkaneyslu er mealt og alpjédlega pjod-
hagsreikningastadla (Résmundur Gudnason, 2004). Utgjsld
vegna husnadis eru yfirleitt stor hluti af heildarttgjoldum
heimila, hvort sem pau velja ad eignast eigid hisnaedi eda
vera 4 leigumarkadi. i ljési pess ad mikilvaegt er ad visitala
neysluverds endurspegli sem best 6ll neyslutitgjold heimila
er almennt talid ad kostnadur vegna hisnaedispjonustu eigi
ad vera hluti peirra Utgjalda sem visitalan meelir. Greidd
husaleiga er einnig hluti af visitélunni og endurspeglar
raunveruleg Utgjold til hdsaleigu. Par eru einnig medtaldir
leigusamningar sem eru nidurgreiddir af sveitarfélogum.
Mynd 1 ber saman préun pessara 6liku meelikvarda a husa-
leigu og markadsverds husnadis.

Hagstofan hefur um langt skeid notad adferd ein-
falds notendakostnadar til ad reikna Ut kostnad vegna eigin
husnaedis. Adferdin byggdist & pvi ad framreikna matsverd
fasteigna med verdvisitolu seldra eigna i hverjum manudi
sem midadist vid priggja manada hlaupandi medaltal &
verdbreytingum ibudaverds. Ad teknu tilliti til forsendu um
afskrift eignarinnar og avoxtunarkrofu gaf petta svokallada
argreidslu husnaediseigandans sem 4 til grundvallar & mati

Mynd 1

Husnaediskostnadur’
Jantar 2019 - oktober 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

T T
2019 2020 2021 2022 2023 2024

— Reiknud husaleiga Markadsverd hisnaedis

— Greidd husaleiga

1. Breytt var um adferd vid Utreikning & reiknadri hisaleigu i jani 2024. Télur um
markadsverd hlsnaedis eiga vid allt landid.

Heimild: Hagstofa islands.
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a reiknadri husaleigu. Breytingar & husnaedisverdi hoféu pvi
ahrif & proun visitolu neysluverds i gegnum reiknada husa-
leigu. Fasteignamati® var ndvirt & hverjum tima midad vid
avoxtunarkrofu sem byggdist m.a. & forsendu um raunvexti
husnaedislana sem komu pvi einnig inn i Utreikning & not-
endakostnadinum. bPessi adferd hafdi pann dkost ad breyt-
ingar & meginvoxtum Sedlabankans hofdu bein ahrif & hus-
naedislid visitolu neysluverds i gegnum verdtryggda vexti
husnaedislana sem flaekti framkvaemd peningastefnunnar.”

i byrjun pessa ars tilkynnti Hagstofan ad hun hygdist
breyta um adferdafraedi vid Utreikning & reiknadri husaleigu
og taka upp adferd svokallads husaleiguigildis. Su adferd
felst i pvi ad leggja mat a fjarhaed leigu sem hdsnaedis-
eigendur pyrftu ad greida fyrir fasteignina ef pau veeru a
leigumarkadi. Adferdin hafdi ekki veri® notud hér & landi
aour fyrr par sem leigumarkadurinn hefur verid hlutfallslega
litill og ekki verid neegjanlega géd gogn fyrir hendi um hann.
Hins vegar hefur Hagstofan i samvinnu vid Husnaedis- og
mannvirkjastofnun (HMS) nu byggt upp gagnagrunn sem
inniheldur yfir 20 pusund virka husaleigusamninga og notar
gdgnin til pess ad reikna leiguigildi fyrir reiknada husaleigu
i visitdlu neysluverds (Hagstofa {slands, 2024). Samkvaemt
upplysingum Hagstofunnar eru um 20-25% heimila i land-
inu & leigumarkadi. pétt leigumarkadurinn sé enn tiltdlulega
litill i alpjodlegum samanburdi taldi Hagstofan ad leigu-
gognin veeru ordin nogu god til ad haegt sé ad nota adferd
husaleiguigildis til ad leggja mat & reiknada husaleigu. Enn
er po6 dvissa um hversu fulla mynd gégnin veita af t.d. hdsa-
leigu fyrir sérbyli og hisnaedi & landsbyggdinni.

bridja adferdin sem notud hefur verid til ad meta
husnaediskostnad af eigin hldsnaedi kallast nettékaupa-
adferd (e. net acquisition) en samkvaemt peirri adferd eru
verdbreytingar meeldar Ut fra verdi nyrra ibada. Breytingar
& vogum i verdvisitdlunni geta ordid meiri og tengdari hag-
sveiflum pegar pessi adferd er notud par sem pad fer eftir
astandi i efnahagsmalum hversu mikid er byggt arlega af
nyjum ibadum.

Einnig hafa sum 16nd notast vid svokallada greidslu-
adferd en han felst i pvi ad meta breytingar & hus-
naediskostnadi p.e. afborganir husnaedislana, rekstrar- og
vidhaldskostnad, fasteignaskatta og tryggingar. Mogulegur
kostur vid pa adferd er ad hin tengist raunverulegum
utgjoldum heimila vegna husnaedis. Gallinn er hins vegar sa
ad pa meelir hun ekki lengur verd einkaneyslu heldur einnig

fjarfestingarkostnad hisnaediseigandans.

1. Fram til arsins 2005 var midad vid hlaupandi medaltal raunvaxta
sidustu fimm ara en fra arinu 2005 var vidmidunartimabilid stytt i
tolf manudi sem jok a pennan vanda eins og Sedlabankinn varadi vid
a sinum tima (sja t.d. kafla IX { Peningamdlum 2005/2).
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Flest 16nd nota adferd husaleiguigildis

Misjafnt er milli landa hvada leid er farin i ad leggja mat a
reiknada husaleigu. Flest riki nota adferd husaleiguigildis og
ma par t.d. nefna Danmérku, Pyskaland, Noreg, Bandarikin
og Japan. Svipjéd og Kanada hafa notad adferd einfalds
notendakostnadar eins og gert var hér & landi par til i juni
sl. pétt feera megi rok fyrir pvi ad adferdin sem notud er i
Kanada sé i reynd likari greidsluadferdinni (par sem tekid er
tillit til afskrifta er hun hins vegar ekki hrein greidsluadferd).
Nettokostnadaradferdin er notud i Astraliu, Nyja-Sjalandi,
Tékklandi og Finnlandi auk pess sem Sedlabanki Evrépu
(ECB) hefur lagt til ad st adferd verdi notud til ad meta
verdbreytingar & eigin hisnaedi i samreemdu neysluverds-
visitélunni (Hagstofa islands, 2024).

Eins og i 68rum Evrépuldndum meelir Hagstofan sam-
reemda neysluverdsvisitolu (HICP) sem zetlad er ad audvelda
samanburd a verdbdlgu milli landa. Likt og Eiglsperger o.fl.
(2024) benda & hefur pad hins vegar lengi verid talinn ann-
marki HICP-visitdlunnar ad kostnadur vegna eigin hisnaedis
er ekki medtalinn. | nylegri Gttekt 4 ramma peningastefnu
Sedlabanka Evropu er 16gd ahersla & naudsyn pess ad petta
sé lagfeert (European Central Bank, 2021). Eins og stadan er
nu er eingdngu greidd husaleiga hluti af HICP-visitolunni.
i ljosi pess ad husnaedis- og leigumarkadir eru afar olikir i
adildarrikjum og leigumarkadir misstérir endurspeglast peir
pvi a élikan hatt i visitolunni. ECB gerdi pvi tillogu ad leidar-
visi til framkvaemdastjornar Evropusambandsins og hagstofu
sambandsins Eurostat, sem hefdi pad ad markmidi ad HICP-
visitalan myndi innihalda reiknada husaleigu sem myndi
byggjast & nettokostnadaradferdinni. Utlit er pé fyrir ad pad
muni taka nokkurn tima ad innleida pessar breytingar.

Kostir og mogulegir annmarkar vid ad nota adferd
husaleiguigildis

Adferd husaleiguigildis vid Utreikning & reiknadri husaleigu
hefur pann kost ad i freedilegum skilningi er verid ad azetla
beint pa staerd sem um raedir p.e. utgjold fyrir pa pjonustu
sem husnadi veitir. Eins og fram kemur i Eiglsperger o.fl.
(2024) leidir adferd husaleiguigildis jafnan til minni sveifina i
verdbolgumaelingum samanborid vid adferdir sem byggjast
& proun husnadisverds. Jafnframt er pad kostur, saman-
borid vid ad nota fyrri adferd einfalds notendakostnadar, ad
Utreikningur & husaleiguigildi inniheldur ekki vaxtakostnad
hisnaedislana.

Hins vegar er adferd husaleiguigildis had umfangi og
dypt leigumarkadarins og geedum undirliggjandi gagna um
husaleigu (Riksbanken, 2021). Samkveaemt Hagstofu islands
(2024) voru um 23% heimila & leigumarkadi arid 2021 sem
er tiltdlulega lagt hlutfall midad vid aseettanlega gagna-
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pekju. Einnig eru hlutfallslega feerri sérbyli & leigumarkadi
en fjolbyli auk pess sem leigumarkadurinn er umfangsminni
& landsbyggdinni en a hofudborgarsveedinu. Meeld verd-
bdlga geeti einnig ordid tregbreytanlegri par sem tiltolu-
lega stor hluti leigusamninga er verdtryggdur. Greidd og
reiknud husaleiga hafa hins vegar fylgst ageetlega ad yfir
lengri timabil byggt & fyrri adferdinni og pvi munu olikir
meelikvardar & kostnadi vegna eigin hidsnadis liklega gera

pad &fram.

Reiknud husaleiga hefur haekkad minna en ella
undanfarna manudi

Stuttur timi er lidinn sidan adferd husaleiguigildis var tekin
i notkun hér a landi og pvi of snemmt ad draga vibteekar
alyktanir um hver ahrifin af breytingunni @ meelda verd-
bolgu verda til lengri tima [itid. P& ma sja ad reiknud husa-
leiga hefur haekkad minna sidustu manudi en hun hefdi
gert med adferd einfalds notendakostnadar. Manadarleg
ahrif haekkunar reiknadrar husaleigu & visitolu neysluverds
hafa verid a bilinu 0,02-0,17 présentur sian adferdinni
var breytt (mynd 2). Ef midad er vid arstidarleidréttar tolur
Hagstofunnar um husnaedisverd & o6llu landinu haekkadi
pad um 4,8% sidan i mai sl. A sama tima haekkadi husa-
leiga um 2,7% samkveemt gégnum HMS. Byggt & proéun
markadsverds husnaedis sidan i juni sl. og ef midad er vid
medalhaekkun raunvaxtakostnadar husneedislana a fyrri
hluta arsins ma aeetla ad verdbdlga hefdi verid teplega
6% i oktéber sl. ef Hagstofan hef8i ekki breytt um adferd
i stad 5,1%. Svo virdist pvi sem adferd husaleiguigildis hafi
a.m.k. dregid Ur dhrifum haekkunar hisnaedisverds a visitolu
neysluverds undanfarid.

Samantekt
Hagstofan hefur breytt um adferd vid uUtreikning & hus-
naedislid visitolu neysluverds og tekid upp adferd svokallads
husaleiguigildis. Adferdin felst i pvi ad leggja mat a fjarhaed
leigu sem peir sem bua i eigin husnaedi pyrftu ad greida
vaeru peir a leigumarkadi og nota til pess upplysingar ar
virkum husaleigusamningum. Leigumarkadurinn 4 islandi
er hins vegar tiltdlulega litill i alpjodlegum samanburdi og
pvi alitaefni hversu godur maelikvardi hann er, sérstaklega
hvad vardar sérbyli og hisnaedi & landsbyggdinni. Pad
er hins vegar engin ein adferd rétt vid ad meta kostnad
vegna eigin hlsnaedis eda pa pjonustu sem hlsnaedi veitir
eiganda pess og fer eftir adsteedum i hverju landi hvada
adferd hentar best.

Sidan breytt var um adferd i juni sl. hefur préunin
verid su ad reiknud husaleiga hefur haekkad afram en ahrifin
4 visitolu neysluverds hafa verid minni en pau heféu verid

Mynd 2

Manadarleg ahrif reiknadrar husaleigu 8 VNV

Jantar 2023 - oktober 2024

Prosentur

2023

Heimild: Hagstofa islands.
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med fyrri adferd. Vid fyrstu syn virdist adferd husaleigu-
igildis pvi draga ur sveiflum & husnadislid visitolu neyslu-
verds og skarpar breytingar & husnaedisverdi koma ekki
jafn hratt fram i meeldri verdbdlgu. Einnig hafa breytingar
& raunvaxtakostnadi husnaedislana ekki lengur bein ahrif &
visitdlu neysluverds sem ad 6dru dbreyttu gerir framkvaemd
peningastefnunnar audveldari. Hins vegar munu umsvif &
fasteignamarkadi 4fram endurspeglast i maeldri verdbdlgu i

gegnum proéun leiguverds.
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Fjarlagafrumvarp fyrir arid 2025

Fjarlagafrumvarp fyrir arid 2025 var lagt fram & Alpingi
i september sl. Samkvaemt frumvarpinu eins og pad var
pegar pad var lagt fram munu tekjur rikissj63s & naesta ari
nema 1.448,5 ma.kr. en heildargjold 1.489,4 ma.kr. Afkoma
ATl-hluta rikissjods yrdi pvi neikvaed um rétt teplega 41
ma.kr. eda sem svarar til 0,8% af landsframleidslu. Gert er
rad fyrir 36,4 ma.kr. afgangi & frumjofnudi rikissjéds a neesta
ari en afram verdur umtalsverdur halli & vaxtajofnudi sem
aeetlad er ad muni nema 77,4 ma.kr.

| samanburai vid fjarlog arsins 2024 er halli & heild-
arafkomu fjarlagafrumvarps naesta ars 10,3 ma.kr. minni.
Halli & rekstri yfirstandandi ars stefnir p6 i ad verda um 6
ma.kr. meiri en fjarlégin gerdu rad fyrir vegna meiri halla a
vaxtajofnudi. Samanborid vid uppfeerda azetlun fyrir afkomu
arsins 2024 batnar afkoma rikissjéds um 16,2 ma.kr. a naesta

ari samkveemt frumvarpinu (tafla 1).

Rammagrein 4

Tafla 1 Yfirlit yfir afkomu samkveemt fjarldgum arsins 2024 og fjarlagafrumvarpi arsins 2025

Breyting fra

bjédhags- fjarlogum
grunnur Fjarlég 2024 Asetlun 2024 Frumvarp 2025 fyrra ars
Frumtekjur 1.315,1 1.3323 1.409,2 94,1
Frumgjold 1.290,2 1.300,0 13728 82,6
Frumjofnudur 249 32,3 36,4 11.5
Vaxtatekjur 41,4 41,2 39,3 -2,1
Vaxtagjold 117,6 130,6 116,6 -0,9
Vaxtajofnudur -76,2 -89,4 -77,4 -1,2
Heildartekjur 1.356,5 1.373,5 1.448,5 92,0
Heildargjold 1.407,7 1.430,6 1.489,4 81,7
Heildarjofnudur -51,2 -57,2 -41,0 10,3

Heimild: Fjarlagafrumvarp arsins 2025.

bjodhagsforsendur frumvarpsins byggjast & spa
Hagstofu islands fra pvi i juni sl. i toflu 2 ma sja spa
Hagstofunnar og aeetlun fjarlagafrumvarpsins samanborid
vid spa Sedlabankans fra pvi i mai sl. (Peningamdl 2024/2).
Litill munur er & hagspanum pott gert sé rad fyrir heldur
minni hagvexti og meira atvinnuleysi & naesta ari i spa
bankans. | samanburdi vi§ nyja grunnspa bankans er meiri
hagvoxtur og verdbolga i forsendum frumvarpsins en

minna atvinnuleysi.

1. Fasteignafélagid Porkatla heyrir til A3-hluta stofnana rikisins og
hefur kostnadur vegna uppkaupa félagsins & hisnaedi i Grindavik pvi
ekki ahrif a daetlun arsins 2024 fyrir A1-hluta rikissjods.
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Tafla 2 Pjodhagsforsendur fjarlagafrumvarps arsins
2025"
Spa Hagstofu slands (%)  PM 2024/2 (%)

Einkaneysla 24 2,1
Samneysla 0,9 1,8
Fjarmunamyndun 3,0 14
Utflutningur 4,2 38
Innflutningur 2,9 2,4
Verg landsframleidsla 2,6 2.3
Neysluverdsvisitala 39 39
Atvinnuleysi 4,2 49
Gengisvisitala 0,0 0,2
Laun 54 56

1. Taflan synir breytingar fra fyrra ari nema fyrir atvinnuleysi sem er hlutfall af
vinnuafli.

Heimildir: Fiarlagafrumvarp arsins 2025, Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.

Verdlags- launa- og gengisforsendur fjarlagafrumvarps

fyrir arid 2025

«  Launaforsendur: Midad er vid ad medalhaekkun launa-
taxta opinberra starfsmanna & naesta ari verdi riflega
4%. Ahrif pessa til vidbotar vid endurmat & launafor-
sendum fyrra ars leida til pess ad utgjold nzesta ars
aukast um sem nemur 29,8 ma.kr.

«  Verdlagsforsendur: Almenn haekkun rekstrargjalda
tekur mid af verdbolguspa Hagstofunnar. Verdbolga
er talin verda 3,9% & naesta ari og aeetlad er ad utgjold
naesta ars aukist um 12,2 ma.kr. vegna pessa.

«  Gengisforsendur: Midad er vid medalgengi kronunnar
gagnvart 68rum gjaldmidlum i jani sl. Midad vid for-
sendur fjarlaga 2024 er gengisvisitalan na 1,9% heerri.
Aztlad er ad pessar breytingar leidi til um 1 ma.kr.
haekkunar gjalda.

e Atvinnuleysisbeetur og baetur Almannatrygginga:
Aztlad er ad pessar baetur haekki um 4,3% en su
haekkun endurspeglar spa um verdlagsproun 2025 auk
pess sem munurinn & nyrri spa um verdbdlgu arsins
2024 og spanni i forsendum fjarlaga pess ars kemur
til haekkunar pessara béta. Utgjaldaaukningin er talin

nema 11,4 ma.kr. vegna pessa.

Tafla 3 Launa-, bota-, verdlags- og gengisbreytingar
arid 2025

Rekstrargrunnur Utgjaldaahrif ma.kr.
Ahrif haekkunar launa 29,8
Atvinnuleysisbaetur og baetur almannatrygginga 114
Almennar verdlagsforsendur 12,2
Gengisforsendur 1,0
Samtals launa-, bota-, verdlags- og gengisbreytingar 54,4

Heimildir: Fjarlagafrumvarp arsins 2025.
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Samtals nema launa-, bota-, verdlags- og gengis-
breytingar a fjarheimildum i fjarlagafrumvarpi arsins 2025
54,4 ma.kr. (tafla 3).

Utgjaldatilefni fjarlagafrumvarpsins

Haekkun fjarheimilda rammasettra utgjalda milli ara umfram
ahrif verdlagsuppfaersina nemur 78 ma.kr. samkvaemt frum-
varpinu. bar vegast & annars vegar meira Utgjaldasvigrim
vegna nyrra og aukinna verkefna og véxtur bundinna
utgjalda og hins vegar adhaldsadgerdir og brottfall tima-
bundinna Utgjalda. Aukinn kostnadur vegna bundinna
utgjalda er til kominn vegna hagraenna og kerfisleegra
batta. A medal aukinna og nyrra verkefna ma nefna
breytingar a lifeyriskerfi, kostnadur vegna adkomu ad
kjarasamningum, Utgjold vegna samgdngumala, haekkun
fritekjumarks ellilifeyris og aukinn studningur vid Ukrainu.
A medal timabundinna adgerda sem falla nidur eru fjar-
festingarverkefni sem er lokid dsamt radstéfunum vegna
jar@hrzeringa vid Grindavik. A8 lokum er azetlad ad 28,7

ma.kr. sparist i almennum og sértaekum adhaldsadgerdum.

Tafla 4 Breyting rammasettra Utgjalda eftir
tilefnum

Breyting fra fyrri

Utgjaldatilefni fjarheimildum (ma.kr.)
Aukid utgjaldasvigram i frumvarpi 61,2
Bundin utgjold 6,5
Brottfall timabundinna adgerda -12,.2
Adhaldsadgerdir -28,7
Launa- og verdlagsuppfaerslur 51,2
Samtals 78

Heimildir: Fjarlagafrumvarp arsins 2025.

Breytingar a tekjuhlid
Gert er rad fyrir ad breytingar & skattkerfi muni skila
um 20,8 ma.kr. tekjuauka & nzesta ari. Mestu munar um

breytingar & skattlagningu eldsneytis og notkun 6kuteekja

Tafla 5 Tekjuahrif skattabreytinga a rikissjod arid
2025

Rekstrargrunnur Tekjur ma.kr.

Breytingar & skattkerfi

Tekjuskattur 16gadila haekkar ar 20% i 21% 6,7
Endurskodun skattlagningar 6kutaekja og eldsneytis 8,0
Breytingar 4 gjaldtoku & ferdapjonustu 19
Veidigjald 2,0
Gjaldtaka a fiskeldi 0,3
Breyttar reglur um reiknad endurgjald 0,5
Haekkun krénutélugjalda um 2,5% 14
Samtals 20,8

Heimildir: Fjarlagafrumvarp arsins 2025.
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auk timabundinnar haekkunar tekjuskatts l6gadila vegna
rekstrararsins 2024. b4 eru ymsar minni breytingar sem skila

samanlagt um fjordungi tekjuauka naesta ars (tafla 5).

Endurskodun afkomuaaetlunar arsins 2024

Litil breyting er & uppfeerdri afkomuaaetlun yfirstandandi ars
fra fjarlogum sama ars. Aaetlunin kvedur & um 57,2 ma.kr.
halla & rekstri rikissjods i ar sem er um 6 ma.kr. meiri halli
en i fiarldgum arsins. Afgangur a frumjéfnudi er pé meiri i
deetluninni en i fjarlogum eda 32,2 ma.kr. samanborid vid
24,9 makr. i fiarlosgum. A méti vegur ad nl er buist vid
meiri halla & vaxtajofnudi en fjarlégin sdégdu til um eda 89,4
ma.kr. i daetlun arsins & moti 76,2 ma.kr. i fjarlogum.

Afkoma rikissj6ds & naesta ari batnar litillega milli ara
en verdur adeins lakari en daetlad var i fjarmaladaetlun
Eins og adur hefur verid raki® er asetlad ad afkoma rikis-
sjods verdi neikvaed & naesta ari um 41 ma.kr. eda um sem
nemur 0,8% af landsframleidslu. Pvi dregur Gr hallanum
i hlutfalli vid landsframleidslu milli ara. Frumjéfnudur er
talinn verda jakvaedur um 0,7% af landsframleidslu & naesta
ari likt og i ar en halli & vaxtajofnudi minnkar ar 1,2% i 0,8%
af landsframleidslu (mynd 1).

Afkoman i fjarlagafrumvarpinu er heldur lakari en
deetlad var i fijarmaladaetlun fra sl. sumri. bar var azetlad ad
halli arsins 2025 naemi teepum 25 ma.kr. eda 0,5% af lands-
framleidslu. i frumvarpinu er afgangur af frumjéfnudi um
4 ma.kr. minni en i daetluninni eda um sem nemur 0,1% af
landsframleidslu og aeetlad er ad halli & vaxtajofnudi verdi
meiri um sem nemur 0,2 présentum. | kafla Il er fjallad
nanar um afkomuna pegar leidrétt hefur verid fyrir dhrifum
hagsveiflunnar en pad metur hvert adhaldsstig rikisfjarmala

er hverju sinni.

Skuldahlutfall rikissjods leekkar a naesta ari

Skuldir rikissjéds midad vid skuldaregluna sem kvedid er &
um i 16gum um opinber fjarmal jukust ur 21,8% af lands-
framleidslu arid 2019 i 33,2% arid 2021 pegar pad for haest.?
i kjolfar pess laekkadi hlutfallid i 31,5% arid 2023 en i ar er
talid ad pad heekki & ny i 32,1% af landsframleidslu. Aztlad
er ad pad laekki aftur & naesta ari i 31,4% sem er um 04
préosentum meira en sidasta fjarmaladaetlun sagdi til um
(mynd 2).

2. Midad er vid ad heildarskuldir hins opinbera ad fratoldum lifeyris-
skuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum
og bankainnsteedum séu laegri en sem nemur 30% af landsfram-
leidslu.

-10 g T T T

Mynd 1
Afkoma rikissjéds 2018-2025"

% af VLF

2023 ' Asetlun ‘Fjérlaga-‘
2024 frumvarp
2025
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= Frumjéfnudur mm Vaxtajofnudur Heildarjéfnudur

1. Afkoma A1-hluta rikissjods.
Heimildir: Fjarlagafrumvarp arsins 2025, Fjarmalaaaetlun 2025-2029.

Mynd 2
Skuldir rikissjéds 2018-2025"

% af VLF
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"2018 ' 2019 | 2020 | 2021 | 2022 ' 2023 'Aetlun Fjarlaga-
2024 frumvarp
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1. Skuldir A1-hluta rikissj6ds samkveaemt skuldareglu, p.e. heildarskuldir ad fra-
dregnum lifeyrisskuldbindingum, vidskiptaskuldum, sjodum og bankainnsteedum.

Heimildir: Fjarlagafrumvarp arsins 2025, fiarmala- og efnahagsmalaraduneytid.
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Halli naesta ars talinn verda meiri eftir adra umraedu
pingsins

Umfjollunin hér ad framan midast vid fjarlagafrumvarp
naesta ars eins og pad var pegar pad var fyrst lagt fram.
Alla jafnan tekur frumvarpid nokkrum breytingum i med-
ferd Alpingis auk pess sem pjodhagsforsendur eru upp-
feerdar fyrir adra umreedu pingsins sem kann ad kalla
4 endurmat a tekjupréoun og par med afkomuhorfum.
Uppfeerd tekjuadsetlun med nyjum skattabreytingum var
ad pessu sinni um 23,8 ma.kr. laegri en tekjudaetlun upp-
haflegs frumvarps sagdi til um. Hluti pessarar breytingar
er vegna frestunar akvérdunar um nidurfellingu oliu- og
bensinsgjalds og innleidingu kilometragjalds & oll kutaeki.
A méti vegur ad endurmat Utgjalda er til laeekkunar um 6,2
ma.kr. par sem vegast a laekkun frumgjalda um 9,7 ma.kr.
& moéti daetlun um 3,5 ma.kr. haerri vaxtagjold. Horfur eru
pvi & um 17,6 ma.kr. meiri halla & rikissj6di en upphaflegt
frumvarp kvad & um og hallinn verdi pvi 58,6 ma.kr. eda
sem nemur 1,2% af landsframleidslu.
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Rammagrein 5

Spar Sedlabankans um efnahagsproun arsins 2023

Eins og fyrri ar birtir Sedlabankinn i nbvemberhefti Peninga-
mdala samantekt & pvi hvernig bankanum tékst til vid ad spa
um framvindu efnahagsmala arid a4 undan. Med pvi er reynt
ad draga fram helstu orsakir fravika i spam bankans svo ad
haegt sé ad leera af peim og nyta til ad baeta spagerdina og

likon bankans.

bétt ovissu létti til muna voru 4fram uppi askoranir i
spagerdinni
A &rinu 2022 geetti enn ahrifa COVID-19-faraldursins og
métveegisadgerda stjornvalda en um leid og faraldrinum
lauk tok vid kroftugur efnahagsbati sem sotti enn frekar i
sig vedrid er kom fram & arid 2023. Verdbdlga jokst sam-
hlida efnahagsbatanum og var si mesta fra arunum eftir
fijarmalakreppuna enda var mikil spenna i pjédarbuinu.
Vextir voru pvi haekkadir afram eftir pvi sem leid & arid.
Erfidlega gekk ad sja fyrir pann mikla hagvoxt sem
vard 4 éarinu og pvi var framleidsluspenna vanmetin.
Vidsnuningur i ferdapjonustu reyndist hradari en gert var
rad fyrir og mikil spenna var a vinnumarkadi & timabilinu.
Eldsumbrot & Reykjanesskaga gerdu a ny vart vié sig undir
lok arsins sem égnudu byggd og drogu ur ahuga erlendra
ferdamanna & ad koma til landsins. Ofan & pad beett-
ust itrekadar og umfangsmiklar endurskodanir Hagstofu

{slands & &8ur birtum télum.

Spar um hagvoxt voru of svartsynar
Pegar maihefti Peningamala kom Ut vori® 2022 var COVID-
19-farsottin i rénun og alpjodleg ferdalég voru smam
saman ad na sér a strik. Strid hafdi hins vegar brotist Ut i
Ukrainu undir lok febrdar 2022 og uppi var mikil évissa um
hver ahrif adtakanna yréu & heimsbuskapinn. Buist var vid
ad pau geetu haegt a vexti alpjodlegrar eftirspurnar, valdid
skorti & framleidsluadfongum og leitt til haerra hravoru-
verds sem hefdi neikvaed ahrif & efnahag fjolda idnrikja.
Hagvaxtarhorfur, baedi hérlendis og um heim allan, voru
fyrir viki® alitnar lakari en 48ur. Spéd um landsframleidslu
hér & landi fyrir 4rid 2023 var pvi laekkud fra fyrri spa en par
sem matid fyrir arid 2022 var laekkad enn meira var buist vid
litillega meiri hagvexti & arinu 2023.

begar leid & arid 2022 jokst verdbodlga og einnig
spenna a vinnumarkadi i addraganda kjarasamninga. Sterk
stada flestra heimila og mikill voxtur rddstofunartekna vogu
b6 & maéti versnandi fjarmalalegum skilyrdum. Innlend eftir-
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spurn & arinu 2022 virtist vera sterkari en a8ur var talid og
framleidsluspenna var tekin ad myndast. A seinni helmingi
arsins 2022 var pvi afram buist vid taeplega 2-3% hagvexti
& arinu 2023 og ad hann yrdi helst drifinn afram af vexti
einkaneyslu (mynd 1).

Enn jukust teikn um vaxandi spennu i pjodarbuskapn-
um fram ad mailtgafu Peningamdla 2023. Par 16gdust a
eitt jakveedari horfur um innlenda eftirspurn og utanrikis-
vidskipti. Pegar dzetlun Hagstofunnar um landsframleidslu
& fyrsta fjordungi 2023 14 fyrir var hins vegar ljést ad of
mikillar bjartsyni hafdi geaett um voxt einkaneyslu og fjar-
munamyndunar i maispanni. A8 auki voru visbendingar um
hradari vidsnuning innlendrar eftirspurnar a4 68rum fjéréungi
arsins en adur var spad. A moti vo orari bati i ferdapjon-
ustu. Hagvaxtarspar bankans & seinni hluta arsins 2023 og
febrlarspa pessa ars (sem er sidasta spain sem er birt fyrir
fyrstu daetlun Hagstofunnar) gerdu allar rad fyrir um 3%%
hagvexti & arinu en matid a samsetningu hagvaxtar arsins
tok breytingum: vaxandi visbendingar voru um kréftugan
bata utanrikisvidskipta en & maoti var ljost ad innlend eftir-
spurn var ad gefa hradar eftir en talid var framan af arinu.

Samkveemt fyrstu aeetlun Hagstofunnar var 4,1%
hagvoxtur a arinu 2023 sem er apekkt pvi sem grunnspar
bankans gerdu rad fyrir & seinni hluta ars 2023 og i fyrstu
spa arsins 2024. Fra peim tima hefur Hagstofan hins vegar
endurskodad hagvoxtinn upp i 5% sem er nokkud umfram
pad sem spad hafdi verid ef fra er skilin spa bankans i mai
2023 pegar spad var 4,8% hagvexti & arinu. Fravikid fra
spam bankans endurspeglar fyrst og fremst vanmat a fram-
lagi utanrikisvidskipta en framlag innlendrar eftirspurnar var

mun naer pvi sem spad var pegar lida tok a arid.

Batinn i ferdapjonustu var hradari en spad var i fyrstu

Pegar maihefti Peningamdla arid 2022 var gefid Gt hafdi
verulega verid létt & homlum vegna farséttarinnar en a
maéti var vissa um ahrif stridsins i Ukrainu & ferdalog.
Alpjédlegar verdbodlgu- og hagvaxtarhorfur hofdu pa tekid
ad versna og oOttast var ad haerra oliuverd kynni ad leida til
haekkunar flugfargjalda. begar komid var fram & haustid
2022 tok bjartsyni a bata i ferdapjonustu ad aukast & ny par
sem faraldurinn og sottvarnartakmarkanir préudust med
hagstaedari haetti en spad hafdi verid. Til vidbotar hofst
sidsumars eldgos i Meraddlum & Reykjanesi sem virtist
auka ahuga fer8amanna enn frekar & komum til landsins.
Fljétlega vard pvi ljost ad fjoldi ferdamanna & arinu 2023
yrdi svipadur og hann var arin fyrir farséttina. i maihefti
Peningamadla 2023 var pvi spad teplega 2,2 milljonum
ferdamanna & landinu sem er i dgeetu samraemi vid pann

fijolda sem & endanum kom til landsins (mynd 2).

Mynd 1
Spar um hagvoxt fyrir arid 20231

Breyting fra fyrra ari (%)

22/2  22/3  22/4 23/1 23/2 23/3 23/4 24/1 N)'/jast‘

1. Spar PM 2022/2-2022/4 og 2023/1-2023/4 fyrir hagvoxt arsins 2023 asamt nyjasta
mati Hagstofu Islands. Myndin synir einnig spa PM 2024/1 sem er sidasta spa
bankans fyrir fyrstu aaetlun Hagstofunnar & hagvexti arsins 2023.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 2

Spar um fjolda erlenda ferdamanna til landsins’

Fjoldi, milljonir

2019 2020 2021 | 2022 | 2023

— Nyjast == 20/ 22/2 == 22/4 23/2

1. i spa Peningamala 2020/1, sem er sidasta spa bankans fyrir COVID-19-farséttina,
var ekki gerd sérstok farbegaspa fyrir arin 2021 og 2022 heldur var gert rad fyrir til-
teknum vexti i fer8alagalid pjonustudtflutnings; 3,2% arid 2021 og 4% arid 2022 og
er st spa notud hér til ad nalga aeetlun um fjclda ferdamanna. Brotalinur takna spar
en heil lina téknar rauntélur.

Heimildir: Ferdamalastofa, Sedlabanki islands.
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Um haustid 2023 skapadist enn & ny ovissa i grein-
inni vegna eldhraeringa a Reykjanesi. Fréttir um rymingu
Grindavikur og ad gos geeti 6gnad byggd og mikilvaeegum
innvidum morkudu sidustu tvo manudi arsins og drégu ur
eftirspurn eftir ferdaldgum til islands. Sidasta spa bankans
um fjélda ferdamanna & arinu sem birt var i nébvemberhefti
Peningamadla var préatt fyrir pad i g6du samraemi vid nyjustu

talningar Fer8amalastofu.

Fravik i atflutningsspam bankans litast af endur-
skodunum og adferdafraedibreytingum Hagstofunnar
Spar bankans um voxt Utflutnings voru i dgeetu samraemi
vid nyjasta mat Hagstofunnar en viku pé um tima af leid
(mynd 3). Fyrir Gtgafu novemberheftis Peningamala 2022
endurskodadi Hagstofan umfang Gtfluttrar pjonustu til
haekkunar & fyrri helmingi arsins 2022 4 sama tima og horf-
ur fyrir seinni helming arsins botnudu til muna. pétt horfur
um Utflutning & arinu 2023 veeru dbreyttar ollu grunnahrif
pvi ad spad var minni vexti milli ara eda 3% i stad 5,3%.

Vid Utgafu pjodhagsreikninga i lok febriar 2023 haetti
Hagstofan ad telja vidskipti med hugverk med i utanrikis-
vidskiptum og vid pad var magn Utflutnings & arinu 2022
endurskodad til laekkunar. Vegna grunnahrifa haekkadi pvi
spa um voxt Gtflutnings & arinu 2023 i spa bankans i mai en
auk pess féll Ut deetladur samdrattur i Gtflutningstekjum af
hugverkum & arinu 2023. Verdvisitolur vorudtflutnings voru
endurskodadar a sama tima og haféi pad téluverd ahrif a
tulkun eldri hagtalna.

Hausti® 2023 var ljost ad sala lodnuhrogna var undir
aaetlunum. Fyrir vikid var i aglstspa bankans talid ad voru-
Utflutningur myndi standa i stad milli ara i stad pess ad
aukast. Horfur um voruutflutning versnudu aftur i novem-
berspa bankans vegna vandamala vid framleidslu kisilafurda
sokum vidhalds a steersta ljosbogaofni Elkem auk pess sem
eldisfiskar hoféu sloppid ur kvi i Patreksfirdi. Betri horfur
um pjénustultflutning vogu pé & méti. | Peningamdlum
2024/1, sem var sidasta spa bankans um utflutningsvoxt &
arinu 2023, var gert rad fyrir 4,4% aukningu milli ara. pad
var i ageetu samreemi vid bradabirgbamat Hagstofunnar
sem var birt i febrdar i &r en samkveemt pvi var 4,8% voxtur
utflutnings a arinu 2023. Hagstofan hefur sidan endurskod-
ad pessar tolur og telur nd ad voxturinn a arinu hafi verid
6,3%. Vegur par pyngst ad pjonustuutflutningur litilla og
medalstorra fyrirtaekja var storlega vanmetinn i fyrri tolum
par sem pau voru ekki i Urtaki konnunar Hagstofunnar um
pjonustuvidskipti fyrir febraarbirtingu pjodhagsreikninga.

Mynd 3
Spar um Gtflutning fyrir arid 20231

Breyting fra fyrra ari (%)

22/2  22/3  22/4 23/1 23/2 23/3 23/4 24/1 Nyjast

1. Spar PM 2022/2-2022/4 og 2023/1-2023/4 fyrir v6xt Gtflutnings voru og pjénustu
arsins 2023 asamt nyjasta mati Hagstofu Islands. Myndin synir einnig spa PM 2024/1
sem er sidasta spa bankans fyrir fyrstu aaetlun Hagstofunnar a Gtflutningsvexti arsins
2023.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Spar um einkaneyslu reyndust of bjartsynar og
sparnadarhlutfall heimila haekkadi & ny

Vid upphaf arsins 2022 voru margar visbendingar um aukna
eftirspurn heimila eftir prautir farséttartimans. Mikil aukn-
ing var i nyskraningum bifreida, veentingar heimila voru i
haestu haedum og riflegur voxtur meeldist i kortaveltu. Spa
bankans i Peningamalum 2022/2 var ad einkaneysla myndi
préatt fyrir pad vaxa um adeins 3% a ari baedi arin 2022 og
2023 enda talid ad nylega hafid strid i Ukrainu kynni ad
hafa neikvaed ahrif & neysluvilja. Pegar leid & arid 2022 kom
i ljés ad mun meiri pungi var i vexti einkaneyslu, stutt af
sterkri stodu heimila, kréftugum vexti radstéfunartekna og
miklum uppséfnudum sparnadi. bessi sterka stada & arinu
2022 litadi einnig endurskodun a spam fyrir arid 2023 og i
mai pad ar var buid ad feera einkaneysluspana fyrir arid upp
i3,6% (mynd 4).

begar Hagstofan birti i lok maimanadar 2023 fyrsta
mat sitt & vexti einkaneyslu & fyrsta fjordungi arsins 2023
vard hins vegar ljést ad einkaneysla & fjoréungnum hafdi
verid talsvert ofmetin i spa bankans. begar visbendingar
fyrir annan fjoréung arsins téku ad berast sast enn frekar
ad aukin verdbodlga, hert adhald peningastefnunnar og
aukin svartsyni vaeru tekin ad hafa ahrif. i 4gUstspa bankans
sama ar var voxtur einkaneyslu pvi dzetladur mun minni en
40ur eda 1,6%. Spar bankans reyndust pé afram vera of
bjartsynar. Bradabirgdatolur Hagstofunnar sem birtar voru
i november syndu ad einkaneysla hafdi dregist saman milli
ara a pridja arsfjoréungi i stad pess ad vaxa litillega eins og
spad var. i ljosi pessa var spad i Peningamdlum 2024/1 ad
einkaneysla myndi einnig dragast saman milli ara & fj6rda
arsfjérdungi og ad arsvoxtur yrdi talsvert minni eda 0,5%
sem er i samraemi vid ndverandi mat Hagstofunnar a vexti
einkaneyslu 4 arinu.

Eins og raki® hefur verid i fyrri heftum Peningamdla
hefur verid mikil 6vissa um hvernig heimilin myndu radstafa
peim vidbotarsparnadi sem byggdist upp i kjolfar farsottar-
innar (sja t.d. rammagrein 2 i Peningamdlum 2024/2). Tali®
var ad sparnadarhlutfallid myndi laekka fra pvi sem pad var
haest arid 2020 og annadhvort leita i medaltal aranna fyrir
farsottina eda jafnvel undir pad & ny. Reyndin er hins vegar
sU ad sparnadarhlutfallid tok ad haekka toluvert & ny arid
2023 sem endurspeglar hversu haegur voxtur einkaneyslu
var pad ar pratt fyrir kroftugan voxt kaupmattar radstof-

unartekna (mynd 5).

bréttur atvinnuvegafjarfestingar var verulega
vanmetinn ...

Spar um voxt atvinnuvegafjarfestingar & arinu 2023 voru
allt frd 5,3% samdreetti i Peningamdlum 2022/2 og upp i

Mynd 4
Spar um einkaneyslu fyrir arid 20231

Breyting fra fyrra ari (%)

22/2  22/3  22/4 23/1 23/2 23/3 23/4 24/1 Nyjast

1. Spar PM 2022/2-2022/4 og 2023/1-2023/4 fyrir voxt einkaneyslu arsins 2023
asamt nyjasta mati Hagstofu Islands. Myndin synir einnig spa PM 2024/1 sem er
sidasta spa bankans fyrir fyrstu deetlun Hagstofunnar & einkaneysluvexti arsins 2023.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 5
Spar um sparnadarhlutfall heimila 2019-2023"

Hlutfall af radstofunartekjum (%)

6
" 2019 T 2020 2021 2022 2023

— Nyjast — 23/2 23/3 — 23/4 24/1

1. Spar PM 2023/2-2023/4 og 2024/1 fyrir hlutfall sparnadar og radstéfunartekna
asamt nyjasta mati Hagstofu Islands.

Heimildir: Hagstofa Islands, Se8labanki islands.

76



Mynd 6
Spar um fjarfestingu fyrir arid 20231

Fjarfesting alls Fjarfesting atvinnuveganna

Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)

22/2
22/3

1. Spar PM 2022/2-2022/4 og 2023/1-2023/4 fyrir voxt fjarfestingar arsins 2023 asamt nyjasta
aeetlun Hagstofunnar 4 fjarfestingarvexti arsins 2023.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

6,9% voxt i Peningamadlum 2023/2 (mynd 6). Spar bankans
snerust fyrst frd samdreetti i voxt i névemberspa bankans
2022. pott fjarfestingarkdnnun Sedlabankans geefi til kynna
riflega 20% samdratt i fjarfestingaraformum og samdratt i
Ollum atvinnugreinum arid 2023 bentu sterk umsvif i bygg-
ingarstarfsemi og mannvirkjagerd til pess ad toluverdur
skridur veeri & fjarmunamyndun. Vid beettust aukin aform
um stéridjufjarfestingu a arinu 2023.

i Peningamdlum 2023/2 var spa um arsvoxt atvinnu-
vegafjarfestingar haekkud mikid fra fyrri spa. Endurskodun
4 sogulegum télum Hagstofunnar skyrdi steerstan hluta
breytingarinnar en medhondlun & rekstrarleigu flugvéla
i pjodhagsreikningum haféi verid breytt pannig ad fjar-
festing i skipum og flugvélum maeldist minni & arinu 2022.
| neestu spam & eftir versnudu horfur um arid 2023 hins
vegar a ny vegna nyrra upplysinga um tafir & fjarfestingu
i orkufrekum i8nadi og visbendinga um ad haegt hefdi &
vexti almennrar atvinnuvegafjarfestingar. b4 dré talsvert ar
vexti veltu i byggingastarfsemi pegar lida for & arié auk pess
sem snarpur samdrattur var® i innflutningi almennra fjar-
festingarvara. | Peningamdlum 2024/1 var spa bankans pvi
ad atvinnuvegafjarfesting i heild myndi vaxa hoflega a arinu
eda um 1,3% sem var neerri bradabirgdamati Hagstofunnar
i febraar 2024. Hagstofan hefur sidan endurskodad tolurnar

og telur nu ad voxturinn hafi verid 3,6%.

... enda bentu bradabirgdatdlur Hagstofunnar til mun
minni fjarfestingarumsvifa

Spar bankans um atvinnuvegafjarfestingu 4 arinu 2023
reyndust verulega undir baedi bradabirgdamati Hag-
stofunnar fra pvi i febrdar 2024 og endurskodudum télum
fré pvi i agust. Verdmeeti atvinnuvegafjarfestingar i nyjustu

Almenn atvinnuvegafjarfesting ibudafjarfesting

Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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mati Hagstofu islands. Myndin synir einnig sp4 PM 2024/1 sem er sidasta spa bankans fyrir fyrstu
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deetlun Hagstofunnar er teepum fimmtungi haerra en
medaltal sidustu atta spaa bankans sem gerdar voru fyrir
fyrstu aaetlun Hagstofunnar. Ymsar &staedur eru fyrir pvi
hve illa gekk ad spa fyrir um atvinnuvegafjarfestingu
en meginskyringuna ma finna i mikilli endurskodun &
télum Hagstofunnar. Eins og sja ma & mynd 7 er nyjasta
mat Hagstofunnar & fjarmunamyndun atvinnuveganna ad
jafnadi rimlega 15% heerra en fyrstu bradabirgdatolur fyrir
arid 2022 og teeplega 17% haerra fyrir arid 2023 (sja einnig
umfjéllun i rammagrein 1).

Mesta endurskodunin var & almennri atvinnuvegafjar-
festingu (p.e. an fjarfestingar i orkufrekum idnadi og i skip-
um og flugvélum). Bréadabirgdatolur Hagstofunnar byggjast
4 almennum visbendingum um fjarfestingarumsvif, svo
sem veltu i byggingagreinum og innflutningi fjarfestingar-
vara. Pegar goégn ur skattframtolum fyrirtaekja liggja fyrir
vid febrdarbirtingu pjodhagsreikninga rdmu almanaksari
eftir lok vidmidunarars eru fyrri télur endurskodadar. begar
gogn ur skattframtolum fyrirteekja fyrir arié 2022 lagu fyrir i
febrdar 2024 syndu pau ad umfang fjarfestingar hafdi verid
mun meira. bPessi endurskodun hafdi sidan veruleg ahrif &
framreiknadar bradabirgdatolur fyrir arid 2023 (mynd 8).

Fjarfestingu i ibudarhisnaedi var ofspad
Bankinn spadi framan af meiri ibadafjarfestingu en reyndist
& arinu 2023 og ad hun myndi aukast verulega milli ara
eda um 13-14% (mynd 6). A arinu 2022 meeldist ibudafjar-
festing sifellt minni en radid var af gdgnum og kéonnunum.
Tolur Hagstofunnar reyndust pannig nokkru ur takti vid
baedi talningar Hldsnaedis- og mannvirkjastofnunar (HMS)
& ibudarhusnaedi i byggingu og adrar skammtimavisbend-
ingar, svo sem um innflutning og solu byggingarefnis og
veltu i byggingargreinum. Framan af var pvi talid ad ibuda-
fjarfesting veeri raunverulega meiri en bradabirgdatolur
Hagstofunnar gafu til kynna og ad vantalin fjarfesting myndi
skila sér pegar & lidi. Spa um ibudafjarfestingu laekkadi po
med hverri Utgéfu 4 arinu.

Vid atgafu Peningamdla i mai 2023 var spa um
voxt ibudafjarfestingar feerd nidur i 11% en samdrattur i
ibudabyggingum 4 arinu 2022 hafdi reynst meiri en spad
haf8i verid. pratt fyrir pad var metfjoldi ibada i byggingu
a landinu 6llu um aramétin samkveemt fasteignaskra HMS.
Ad auki benti konnun Gallup til pess ad fyrirtaeki i bygg-
ingaridnadi storfudu flest vid full afkost og vildu fjolga
starfsfolki. begar agusthefti Peningamadla kom Gt 2023 lagu
fyrir bradabirgdatolur Hagstofunnar um ibudafjarfestingu a
fyrsta fjordungi arsins og var hun mun veikari en spad hafdi
verid. Vid pad beettist ad HMS gerdi rad fyrir toluvert feerri
fullklarudum ibadum & arinu en adur. Fyrir vikid var spad

Mynd 7

Endurskodun a fjarmunamyndun atvinnuveganna’

Hlutfall af fyrstu aeetlun (%)

F1 F2 F3 F4 F1 F2 F3 F4
\ 2022 \ 2023 \

1. Hlutfallslegur munur a fyrsta mati Hagstofu fslands fyrir hvern arsfjoréung og
nyjasta mati. Nyjasta mat Hagstofu fslands er ar pjé3hagsreikningum fra pvi i agast
2024. Fyrsta mat Hagstofu Islands 4 arsfjordungslegri fiarmunamyndun atvinnu-
veganna er birt um tveimur manudum eftir lok vidmidunartimabilsins.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 8

Fjarmunamyndun atvinnuveganna 2023’

pasundir milljarda kréna

1. arsfj. 2. arsfj. ‘ 3. arsfj. ‘ 4. arsfj.
mm Agust 2024 Febrdar 2024 Agust 2023
mm Mai 2024 mm November 2023 mm Mai 2023

1. Myndin synir mismunandi azetlanir Hagstofu Islands & atvinnuvegafjarfestingu arié
2023, 4 verdlagi arsins 2005, fra fyrstu birtingu & 1. arsfj. 2023 i mai 2023 til nyjustu
birtingar i agust 2024.

Heimild: Hagstofa fslands.
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enn minni vexti ibudafjarfestingar & arinu 6llu eda 4,5%. Su
spa atti po einnig eftir ad reynast of bjartsyn.

Vid atgafu Peningamdla i névember 2023 hafdi
samdrattur meelst i ibudafjarfestingu atta fijoréunga i rod.
Skammtimavisbendingar bentu poé afram til vaxtar og
fjoldi ibuda i byggingu a landinu &llu um midjan névember
var sa mesti sem sést hafdi i fasteignaskrd HMS. Af peim
sokum var talid ad ibudafjarfesting myndi na sér a strik a
ny & seinni helmingi arsins. | Peningamdlum 2024/1 14 hins
vegar fyrir ad ibudafjarfesting hefdi afram dregist saman
& pridja fjordungi arsins og var pvi spad 3,2% samdreetti &
arinu. [ nyjustu 4eetlun Hagstofunnar var ibudafjarfesting
& lokafjoréungi arsins su sama og bankinn haféi spad i
Peningamdlum i febrdar en endurskodun a eldri tolum
syndi meiri ibudafjarfestingu arin 2022 og 2023 en &dur og
pvi reyndist samdratturinn a arinu heldur minni eda 2,3%.

Vel gekk ad spa fyrir um voxt samneyslu en opinberri
fjarfestingu var vanspad

i kjolfar farsottarinnar jokst vaegi samneyslu og fjarfestingar
hins opinbera i landsframleidslunni téluvert. A &rinu 2022
gekk pad ad hluta til baka pegar métveegisadgerdir stjérn-
valda runnu sitt skeid. bvi var talid ad 2023 yrdi minni voxtur
eftirspurnar hins opinbera en arin & undan.

Spar bankans um framlag samneyslu til hagvaxtar
breyttust litid pegar & leid og voru i ageetu samraemi vid
nyjasta mat Hagstofunnar (mynd 9). Verr gekk hins vegar ad
spa um hlut opinberrar fjarfestingar. Fra upphafi var buist
vid samdraetti en pegar upp var stadid var hann minni en
buist var vid. A heildina liti5 voru spar bankans um fram-
lag hins opinbera til hagvaxtar 2023 neerri nyjustu azetlun
Hagstofunnar eda 1,3% sem er adeins yfir spa Peningamadla
2024/1.

Verdbolga jokst mun meira en i fyrstu var spaod ...
i febriarspa Peningamdla 2022 var spad ad verdbdlga
myndi na hamarki & fyrsta fjérdungi arsins 2022 og vera ad
medaltali 3,4% & arinu 2023. | mai 2022 var verdbolguspain
fyrir arid 2023 hins vegar faerd upp i 5% (mynd 10) en eins
og rakid er nanar i rammagrein 6 i Peningamdlum 2023/4
urdu verulegar breytingar a verdbélguhorfum i kj6lfar inn-
résar Russa i Ukrainu. P4 kom i [jés ad krafturinn i efnahags-
batanum i kjolfar farsottarinnar var verulega vanmetinn eins
og adur hefur verid rakid. bPessi aukna spenna birtist m.a.
i haekkun hasnaedisverds og launa og p.a.l. auknum inn-
lendum verdbdlguprystingi.

Verdbolga jokst hratt & 68rum fjordungi arsins 2022
og fyrir vikid var spad enn meiri og pralatari verdbdlgu i
Peningamdlum 2022/3. Pad haegdi po6 timabundi®d & umsvif-

Mynd 9

Spar um eftirspurn hins opinbera &rid 2023"

Breyting fra fyrra ari (%)

222 223 224 231 232" 233" 234 2411 Nyjast’

B Framlag samneyslu Framlag hins opinbera

mm Framlag opinberrar fjarfestingar

1. Spar PM 2022/2-2022/4 og 2023/1-2023/4 fyrir voxt eftirspurnar hins opinbera
4rid 2023 4samt nyjasta mati Hagstofu islands. Myndin synir einnig spd PM 2024/1
sem er sidasta spa bankans fyrir fyrstu aaetlun Hagstofunnar a eftirspurn hins
opinbera arid 2023.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 10
Spar um ahrifapeetti verdbolgu arid 20231

Framleidsluspenna Atvinnuleysi

% af framleidslugetu % af mannafla

Gengi krénunnar Verdbdlga

Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Spar 2022/2-2024/1 fyrir valdar pjé3hagssteerdir arid 2023 4samt endanlegri nidurstodu arsins. Myndin synir atvinnuleysi samkvaemt vinnumarkadskonnun Hagstofu fslands.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki slands.

um a hdsnaedismarkadi haustid 2022 sem dré Ur verdbolgu.
Skammvinn hjédnun verdbolgu & pridja fjérdungi arsins
litadi pannig spa bankans i Peningamdlum 2022/4 um

minni verdbolgu a arinu 2023.

... og mikil spenna i pjédarbuskapnum vard til pess ad
han reyndist pralatari a arinu 2023
Verdbolga tok aftur & moti ad aukast a ny undir lok arsins
2022. Vid utgafu Peningamdla 2023/2 var ordi6 ljost ad fram-
leidsluspenna i pjodarbuinu var téluvert meiri en adur hafdi
verid aaetlad og var spain fyrir medalverdbdlgu arsins feerd
upp i 8,8%. Nylegir kjarasamningar voru kostnadarsamari
og framhladnari en adur var talid en einnig maeldist nokkur
skortur & vinnuafli og pvi var haetta & enn frekara launa-
skridi. Mikil efnahagsumsvif, 6r félksfjiclgun (mynd 11) og
riflegur voxtur radstéfunartekna ollu pvi ad verdbodlguhorfur
versnudu & sama tima og verdbolga var ad hjadna i vid-
skiptaldndum vegna leekkunar orkuverds. bPessi mikli kraftur
innlendrar eftirspurnar gerdi fyrirteekjum einnig audveldara
med ad velta kostnadarhaekkunum Gt i verdlag auk pess sem
kjolfesta langtimaverdbolguveentinga hafdi veikst. Pa reynd-
ist atvinnuleysi minna en spad var sem gerdi pad ad verkum
ad launaprystingur var meiri en gert hafdi verid rad fyrir.
Framleidsluspennan i pjédarbuinu var & endanum
mun meiri i fyrra en upphaflega var azetlad (mynd 10). Eins
og adur hefur verid rakid reyndist hagvoxtur i fyrra meiri en
gert hafdi verid rad fyrir. P4 beettist vid mikil endurskodun
Hagstofunnar i febrdar sl. & hagvexti arsins 2022 en eins
og rakid er i rammagrein 2 i Peningamdlum 2024/2 er
hann nd talinn hafa verid 9% en var adur azetladur 7,2%.
Undirliggjandi verdbdlguprystingur reyndist pvi meiri en
adur var azetlad. Medalverdbolga arsins endadi i 8,7% i takt
vid spana fra pvi i mai pad ar.

Mynd 11

Spar um mannfjolda & vinnualdri arid 2023"

Breyting fra fyrra ari (%)

2222 223 224 2311 232 " 233 234 Nyjast

1. Spar PM 2022/2-2022/4 og 2023/1-2023/4 fyrir voxt mannfjélda & vinnualdri arid
2023 asamt endanlegri nidurstodu arsins.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki fslands.
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Samantekt

pott dregid hafi ar peirri miklu ovissu sem var a timum far-
sottarinnar reyndust skekkjur i spam bankans fyrir arig 2023
ovenju miklar sem litast m.a. af toluverdum skekkjum sem
hafa verid i bradabirgdatélum Hagstofunnar. baer skekkjur
hafa aftur leitt til meiri endurskodunar & ségulegum hag-
télum en & fyrri arum og gert spagerdinni erfitt um vik
(mynd 12).

Efnahagsumsvif voru pvi vanmetin og meiri spenna
var i pjédarbuinu en fyrri deetlanir gafu til kynna. Mikil og
pralat verdbdlga vard ad lokum til pess ad kjolfesta verd-
bolguvaentinga veiktist. Undirliggjandi verdbolguprystingur
reyndist pvi meiri en spad var og verdbolgu arsins fyrir vikid

vanspad framan af.

Mynd 12

Endurskodun Hagstofunnar & hagvaxtartélum’
4. arsfj. 2012 - 1. arsfj. 2024

Breyting fra fyrra ari (%)

1. Mismunur & fyrstu 4zetlun Hagstofu Islands & hagvexti fyrir hvern arsfjérdung og

nyjasta mati. Fyrsta asetlun Hagstofunnar er birt teepum tveimur manudum eftir lok
vidmidunartimabilsins. Nyjasta mat Hagstofunnar er fra agust 2024. Tekid er priggja
ara hlaupandi medaltal af algildi mismunar.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Vidauki

Spatoflur
Tafla 1 Landsframleidsla og helstu undirlidir’
2023
Einkaneysla 0,5 (0,5)
Samneysla 1,8 (2,2)
Fjarmunamyndun 6 (-0,6)
Atvinnuvegafjarfesting 3,6 (0,9
Fjarfesting i ibudarhisnaedi -2,3(-0,3)
Fjarfesting hins opinbera -1,2 (-6,1)
bjédarutgjold 6 (1,2)
Utflutningur voru og pjonustu 6,3 (4,8)
Innflutningur véru og pjénustu -1,1 (-1,4)
Verg landsframleidsla (VLF) 50 4,1)
VLF & verdlagi hvers ars (pus. ma.kr.) 4,32 (4,28)
Eftirspurn hins opinbera? 1,3 (1,0)
Heildarfjarmunamyndun (% af VLF) 24,2 (23,7)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (t6lur i svigum eru spa PM 2024/3).

2. Eftirspurn hins opinbera i radstofunaruppgjori pjodhagsreikninga er samtala samneyslu og fjarfestingar hins opinbera.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Tafla 2 Alpjodleg efnahagsmal, ytri skilyrdi og atflutningur’

2023
Utflutningsframleiésla sjavarafur®a -8,0 (-8,0)
Utflutningsframleidsla als? 1.2 (1,2)
Véruttflutningur alls 1,3(1,1)
Pjénustuttflutningur alls 13,1 (9.8)
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar (présentur) 34(29)
Vidskiptakjor voru og pjénustu -5,6 (-5,7)
V6ru- og pjénustujofnudur (% af VLF) 5(-0,1)
Vidskiptajofnudur (% af VLF) 1(0,9)
Verdbolga i helstu vidskiptalondum? 5,0 (5,0)
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum? 3(1,2)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (t6lur i svigum eru spa PM 2024/3).
2. Samkvaemt utanrikisverslunargégnum Hagstofu islands.
3. Spa byggd a Alpjodagjaldeyrissjédnum, Consensus Forecasts, IHS Markit og OECD.
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Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Consensus Forecasts, Hagstofa islands, IHS Markit, LSEG Datastream, OECD, Sedlabanki islands.
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Tafla 3 Atvinna, laun og nyting framleidslupatta’

2023 2024 2025 2026 2027
Heildarvinnustundir? 5,0 (5,0) 49 (2,2) -0,1 (-0,4) -0,6 (1,6) 1,8
Atvinnuleysi (% af mannafla)? 34 (34) 3,6 (4,1) 4,4 (5,0) 4,3 (4,2) 3,7
Landsframleidsla & vinnustund? 1(-0,9) -4,7 ( ) 2,0 (2,5) 2,9 (1,0 0,9
Launakostnadur & framleidda einingu* 6,8 (7,8) 1(6,3) 4,0 (34) 3,0 (4,6) 4,6
Kaupmattur radstofunartekna® 4,0 (0,6) 9(1,3) 1,2 (0,9) 1,539 41
Framleidsluspenna (% af framleidslugetu) 4,9 (4,0) 1,0 (0,4) -0,5 (-0,7) -0,2 (-0,5) 04

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tolur i svigum eru spa PM 2024/3).

2. Samkveemt vinnumarkadskonnun Hagstofu {slands (VMK).

3. Midad vid vinnustundir samkveemt vinnumarkadskonnun Hagstofu {slands (VMK).

4. Laun og launatengd gjold i hlutfalli vid VLF a fostu verdi.

5. Hlutfall radstofunartekna og verdvisitolu einkaneyslu. Radstofunartekjur samkvaemt azetlun Sedlabankans sem byggir 4 tekjuskiptingaruppgjori Hagstofu islands.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

Tafla 4 Gengi krénunnar og verdbdlga’

2023 2024 2025 2026 2027
Visitala medalgengis? -2,6 (-2,6) -0,3 (-0,2) 0,9 (-0,3) 0,5 (-0,5) -0,2
Raungengi (hlutfallslegt verdlag) 0,9 (0,9) 3,0(3.3) 2,1(1,6) 1,2 (04) 0,2
Verdbolga (visitala neysluverds) 8,7 (8,7) 59 (6,2) 3442 2,729 2,5

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tolur i svigum eru spa PM 2024/3).
2. Medalgengi midad vid pronga vidskiptavog. Jakvaedar tolur takna haekkun & gengi kréonunnar gagnvart medaltali annarra gjaldmidla.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Tafla 5 Arsfjérdungsleg verdbolguspa (%)’

) Verdbolga (br. fra Verdbolga (br. fra fyrri
Arsfjérdungur sama tima fyrir ari) arsfjéréungi a arsgrundvelli)
Meeld gildi
2023:4 7,9 (7,9) 5,5 (5,5)
2024:1 6,7) 57 (57)
2024:2 6,0 (6,0) 8,6 (8,6)
2024:3 (6,3) 39(53)
Spad gildi
2024:4 4,8 (58) 143.8)
2025:1 41 (5,1 2,7(28)
2025:2 3,2 (4,4) 4,9 (5,8)
2025:3 30@37) 3,0(23)
2025:4 32(3,6) 24 (3,6)
2026:1 32(34) 23 (1,9
2026:2 29 (3,0 3,8 (4.0)
2026:3 24 (2,6) 0,9 (1,0)
2026:4 2,524 28228)
2027:1 23(23) 1,8 (1,5
2027:2 24 (24) 43 (4,2
20273 2,525) 1,3(1,3)
2027:4 2,6 3,1

1. Tolur i svigum eru spa PM 2024/3.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.
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