Hagspa Landsbankans
2026-2029

Haegur voxtur
en batnandi horfur

Greiningardeild Landsbankans, 19. oktober 2026



Helstu nidurstoour

Hagvoxtur verdur 1,3% 1 ar og 1,5% & neesta ari, studdur af
utanrikisvidskiptum. Voxtur innlendrar eftirspurnar
verdur litill A medan vextir eru hair. Hagvoxtur tekur svo
vid sér a seinni &rum sparinnar i takt vid laegri vexti.

Vid spaum 5,5% medalverdbolgu i ar, 4,3% a naesta ari og
3,4% arid 2028. Hoéflegar launa- og gjaldskrarhaekkanir
adsamt minnkandi eftirspurn verda til pess ad verdbdlga
minnkar. Afram rikir p6 mikil 6vissa um préun oliuverds.

Alttflutningur tekur vid sér og fjolbreyttir vaxtarsprotar, til
ad mynda gagnaver, lyf og fiskeldi feera okkur aukinn
utflutningsvoxt 4 naestu arum.

Vid spaum bvi ad medalatvinnuleysi i ar verdi 4,5% og
leekki sidan smam saman med batnandi
efnahagsadsteedum. Laun hakka hoflega a spatimanum,
enda litid launaskrid.

ibadamarkadur er 4fram rélegur og vid gerum rad fyrir
temprudum verdhekkunum naestu misseri. Frambod hefur
aukist hratt og dregid hefur ar eftirspurn. Vid gerum rad
fyrir ad nafnverd haekki um 1,9% 1 &r og um 2% 4 naesta ari.




Hagur voxtur en batnandi horfur

Hagvaxtarspa og framlag undirlida
Magnbreyting a milli ara

"o Vid spaum pvi ad hagvoxtur verdi 1,3% i arog 1,5% a

naesta ari. betta er afar hofstilltur voxtur i sdgulegu
samhengi, en hann verdur borinn uppi af fidlbreyttum
utflutningi a bord vid aukinn al-, lyfja- og
eldisafurdautflutning, asamt hoflegum vexti i
ferdapjonustu.
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Vid spaum samdreetti i ibudafjarfestingu naestu ar og afar
héflegum verdhaekkunum & ibudamarkadi. Pad ma péd
gera rao fyrir aframhaldandi framgangi ymissa steerri
fiarfestingaraforma, til ad mynda tengt orkudflun og
gagnaverum.
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Talsvert hefur dregid ur évissu undanfarnar vikur og ad

-10% morgu leyti ma lita framtidina bjértum augum. Vié teljum
horfurnar hafa snuist til betri vegar. Vié teljum
-15% vaxtahaekkunarferlinu loki® og 6vissa um framhald
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 . . . , .
kjarasamninga hefur minnkad verulega. bvi horfum vid
mmmm Einkaneysla mmm Samneysla mm Fjarmunamyndun mmmm Birgdabreytingar fram & haegan voxt en um leid batnandi horfur. Batinn i
) horfunum felst einkum i auknum likum & vaxtalaekkunum
mmmm Utflutningur mmmm |nnflutningur —VLF . .
snemma a neesta ari.
L 2026-2029 er spa Greiningardeildar.
Heimild: Hagstofa Islands og Greiningardeild Landsbankans.



Vextir fylgja verobolgunni nidur

Verdbdlga, meginvextir og raunvextir

12% Vid gerum rad fyrir ad verdbodlga hjadni smam saman a
10% spatimanum. Su spa byggist medal annars a pvi ad
launaproun verdi hoéfstillt og ad ytri skilyrdi préist med
8% hagfelldum heetti.
6% Vid spaum pvi ad Sedlabankinn hefji vaxtalaekkunarferli i
februar a naesta ari. Gangi spain eftir geta vextir lsekkad
4% nokkud stodugt Ut neesta ar.

Samkveemt spanni verda raunvextir a bilinu 2-3% allt
spatimabilid. pPad felur i sér pad adhald sem vid teljum
purfa til ad verdbolga feerist i att ad markmidi, midad vid
nuaverandi adsteedur.
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2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
mmmm Raunvextir ——Verdbodlga ———Meginvextir
L Raunvextir midad vid lidna verdbolgu. 4F 2026 til 4F 2029 er spa Greiningardeildar.
Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greiningardeild Landsbankans.
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Minni hagvoxtur og meiri atvinnuleysi en vid eigum ad venjast

Ef fra eru talin arin eftir fjarmalakreppuna og heimsfaraldurinn sjaum vid fram a ad atvinnuleysi verdi i haerri kantinum og hagvoxtur i laegri kantinum midad vid arin 1996-
2025. Verdbodlga og meginvextir skera sig ekki jafn mikid ur.
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Yfirlit yfir hagspa Greiningardeildar Landsbankans

i md.kr. Magnbreytingar fra fyrra ari (%)

Landsframleidsla og helstu undirlidir hennar 2025 2025 2026 2027 2028 2029
Verg landsframleidsla 4.941 1,1 1,3 1,5 2,0 2,8
Einkaneysla 2.440 3,6 0,9 1,6 2,0 3,0
Samneysla 1.284 0,7 0,8 1,5 2,0 2,0
Fjarmunamyndun 1.327 4.8 0,2 -4.5 0,1 2,6

Atvinnuvegafjarfesting 875 7,8 3,2 -5,3 -0,7 2,5

Fjarfesting i ibudarhusnaedi 250 -5,4 -6,7 -5,5 0,8 3,0

Fjarfesting hins opinbera 202 54 -4,0 0,6 2,6 2,5
Pjédarutgjold alls 5.047 3,6 0,8 0,0 1,5 2,6
Utflutningur véru og pjénustu 1.997 1,5 0,6 L) 2,6 2,7
Innflutningur voru og pjonustu 2.103 7,3 -0,6 -0,3 1,5 2,3
Styrivextir og verdbdlga 2025 2026 2027 2028 2029
Styrivextir, 7 daga bundin innlan, lok ars, % 7,25 8,00 6,50 6,25 5,50
Verdbolga, arsmedaltal, % 4.1 5,5 4.3 3,4 3,2
Gengi evru, lok ars 147,2 137 140 142 144
ibudaverd, nafnverd, breyting milli ara, arsmedaltal, % H¥3 1,9 2,0 4.1 4.8
ibudaverd, raunverd, breyting milli ara, arsmedaltal, % 1,2 -3,4 -2,2 0,7 1,6
Vinnumarkadur 2025 2026 2027 2028 2029
Visitala launa, breyting milli ara, arsmedaltal, % 7.9 5,8 5.1 5,6 5,6
Kaupmattur launa, breyting milli ara, arsmedaltal, % 3,7 0,3 0,8 2,1 2,3
Atvinnuleysi, arsmedaltal, % 3,9 45 4.4 41 3,7
Vidskiptajofnuour 2025 2026 2027 2028 2029
Fjoldi erlendra ferdamanna, pusund manns 2.267 2.260 2.300 2.330 2.400
Voéru- og pjonustujéfnudur, %VLF -2,1 -0,3 1,7 1,9 1,9
Vidskiptajofnudur, %VLF -4.0 -2,9 -1,0 -0,8 -0,6




Verdlag, vextir og gengi

Horfir til betri vegar
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Verdbodlga undir 5% a fyrsta arsfjoroungi naesta ars

Verdbodlga eftir edli og uppruna

Breyting a milli ara asamt framlagi undirlida
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mmmm [nnlendar vorur mmmm \/Grur i bléndudum fl.
mmm Hisnzedi Opinber pjonusta
s Onnur pjénusta — VNV

4F 2026 til 4F 2029 er spa Greiningardeildar.
Heimild: Hagstofa island og Greiningardeild Landsbankans.

Verdbodlga
Medaltal fjérdungs
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Verdbolga meeldist 5,9% i september, eftir ad hafa farid
leegst i 5,1% i mai. Haekkunin fra pvi i vor skyrist einkum af
haerra oliuverdi, haekkun flugfargjalda, afnami
timabundinnar lazekkunnar VSK a bensin og haekkun
opinberra gjalda. Vid gerum rad fyrir ad verdbodlga haldist
yfir 5% pad sem eftir lifir ars.

Vid buumst vid ad verdbolga fari svo undir 5% a fyrsta
arsfjérdungi naesta ars medal annars vegna hagstaedra
grunnabhrifa. Fleira bendir pé einnig til pess ad verdbolga
hjadni afram: Gildandi kjarasamningar halda, slaki hefur
myndast baedi & vinnumarkadi og husnaedismarkadi og
gert er rad fyrir ad oliuverd laekki smam saman.

Verdbdlga heekkar liklegast timabundid um mitt naesta ar
vegna grunnahrifa fra afsleetti &8 VSK a bensin sumarié
2026. Ad pvi loknu spaum vid aframhaldandi hjédnun og
ad verdbolga verdi um 3,5% vid lok neesta ars.



Eigum von 4 fyrstu vaxtaleekkuninni snemma 4 nasta ari

Meai . Verdboélga og verdboélguvaentingar Sedlabankinn hefur haekkad vexti um 0,75 prosentustig
eginvextir o ) ) T ]
Gildi i lok hvers fjordungs 12% sidan i vor til pess ad bregdast vid aukinni verdbdlgu.
0% 10% Verdbolguvaentingar hafa haldist nokkud stédugar i ar,
’ 8% haekkudu p6 i byrjun adur en gripid var til vaxtahaskkana.
9% . Adhald peningastefnu hefur pvi hardnad nokkud a arinu ef
0% litid er til raunvaxta ut fra verdbolguvaentingum, en er a
8% 4% svipudum stad nu og vid upphaf ars ef litid er til adhalds ut
7% 2% fra lidinni verdbolgu.
0% ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Peningastefnunefnd akvad ad halda voxtum ébreyttum fyrr
6% 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 S ) _ ) ’ _
Verabolga Verdbolguvaentingar i manudinum pratt fyrir aukna verdbdlgu, enda skyr merki
5% Raunvextir um kolnun i hagkerfinu. Aukin verébdlga skyrdist af
8% ahrifum stridsataka i Mié-Austurlondum og haekkun
4% 6% opinberra gjalda en ekki auknum undirliggjandi
3% 4% verdbolguprystingi.
29 2% Vid teljum vaxtahaekkunarferlinu lokid og ad vextir verdi
0% Obreyttir fram & naesta ar. Vid buumst vid ad verdbodlga
1% 2% lzekki i januar og verdi 5% pegar peningastefnunefnd
4% kemur saman i februar. Fyrsta vaxtalaekkunin gaeti pvi
0% w w w w w w w w w . s . . :
S D PP P @ D 6% komid strax & peim fundi. Alls gerum vid rad fyrir ad
PP P T R PP PP P 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 nefndin laekki vexti um 1,5 prosentustig & naesta ari og ad

—— Ut fra lidinni verdbolgu Ut fra verdbolguvaentingum

meginvextir bankans verdi 6,5% i lok ars 2027.

Verdbolguveentingar eru medaltal verdbolgualags a skuldabréfamarkadi til tveggja ara og fimm ara, nidurstada Ur veentingakdnnun markadsadila til eins ars og naestu fimm ar, veentinga heimila til neestu fimm
L ara og fyrirteekja til nzestu fimm ara. Skyggda sveedid er haesta og leegsta gildio. 4F 2026 til 4F 2029 er spa Greiningardeildar.
Heimild: Sedlabanki Islands, Hagstofa Islands og Greiningardeild Landsbankans.
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Rolegur ibudamarkadur

Birgoatimi ibuda a landinu 6llu
Manudir, priggja manada hlaupandi medaltal
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ibudaverd
Arsbreyting (medaltal & milli ara)
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Vid gerum rad fyrir ad verdhaekkanir a ibudamarkadi verdi
afram hoéflegar a naestu misserum. Raunverd ibuda hefur
lzekkad a milli ara fra pvi i nbvember 2025 og vid gerum
rad fyrir ad su préun haldi afram naestu manudi.

Frambod ibuda til s6lu hefur aukist hratt og
kaupsamningum hefur faekkad & milli ara. A sama tima
hefur birgdatimi lengst, sérstaklega & nyjum ibudum. Mikill
lager fullbuinna nybygginga dregur ur veréhaekkunum a
ibudamarkadi, en einnig ur hvata til frekari uppbyggingar.

Hatt vaxtastig, aukid atvinnuleysi og almennt minni
efnahagsumsvif halda aftur af eftirspurn til skamms tima.
Vid gerum po rad fyrir ad vextir taki ad laekka a naesta ari,
sem stydur smam saman vid aukna eftirspurn.
Nafnverdshaekkanir verda pvi héflegar fyrst um sinn en
aukast eftir pvi sem lidur a spatimann.
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Kronan hefur styrkst nokkud mikid 1 ar, spaum veikingu

Stundarvidskipti med gjaldeyri
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Stada framvirkra samninga meé gjaldeyri
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Evran kostadi teeplega 147 kr. vid upphaf ars en var komin
i 144 i vor. | haust faerdist enn meiri kraftur i styrkinguna
og kostar evran nt um 136 kr. Sedlabankinn brast vid
hradri styrkingu i lok september med inngripum umfram
reglubundin gjaldeyriskaup.

Nokkur atridi hafa stutt styrkingu kréonunnar, medal annars
gagnavers- og innvidafjarfestingar sem eru fjarmagnadar
erlendis en kalla a innlendan kostnad og tilsvarandi kaup a
kronum. Afurdaverd utflutningsgreina hefur einnig verid
hatt og pannig stutt vid gjaldeyrisflaedi inn i landid. A hinn
boginn hafa baedi Sedlabankinn og lifeyrissjédir keypt
gjaldeyri. Breytingar & eignum erlendra adila i rikisbréfum
hafa sidan verid nokkrar, en ekki nzegilega miklar til ad
skyra pessa miklu styrkingu med innflaedi i rikisbreéf.

Vid teljum svo sterkt gengi ekki sjalfbeert til lengdar.
Krénan verdur liklega nokkud stodug ut arid en veikist
sidan smam saman arin 2027-2029.

11
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Raungengio stefnir i hastu hadir

Raungengi
Visitala, medaltal 1980-2025 = 100
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2026-2029 er spa Greiningardeildar.
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Raungengi
Breyting & milli ara asamt framlagi ahrifapatta

2026 2027 2028 2029
mmmm \/erdbolga i helstu vidskiptaldndum okkar
= [nnlend verdbolga
mmm Nafngengi

Raungengi

Heimild: Sedlabanki Islands, Hagstofa islands og Greiningardeild Landsbankans.

i fyrra var raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag um
15% yfir medaltali aranna 1980-2025. A timabilinu hefur
pad adeins fjorum sinnum meelst heerra, eda arin 1981,
1988, 2005 og 2017.

i &r er nokkud 6ruggt ad raungengi muni haekka verulega a
milli ara, enda hefur krénan styrkst og verdbolga verid
haerri en i vidskiptalondum okkar. Vid spaum frekari
haekkun a naesta ari, sem byggir a pvi ad midad vid
verdbolguspa okkar pyrfti kronan ad veikjast verulega, eda
evran ad kosta ad medaltali 145 kronur a neesta ari, til
pess ad raungengi myndi ekki haekka.

Gangi spain eftir naer raungengid gildi sem er ofar pvi sem
hefur sést sidustu aratugi. A sidustu tveimur arum
spatimans gerum vid rad fyrir nger dbreyttu raungengi.
Aframhaldandi sterkt raungengi er vissulega ahaettupattur
fyrir atflutningshorfur.
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Vinnumarkaodur,
kaupmattur og neysla

Slakari vinnumarkaour setur mark sitt
a neysluna




I A

Vinnumarkadurinn kolnar

Skrad atvinnuleysi
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— Fyrirtaeki sem telja vera skort a starfsfolki

— Fyrirtaeki sem telja vera naegt frambod af starfsfolki

Atvinnuleysi hefur maelst 0,5-0,7 présentustigum haerra
pad sem af er ari en & sama tima i fyrra samkvaemt skradu
atvinnuleysi Vinnumalastofnunar. Vid spaum pvi ad su
préun haldi afram naestu manudi og ad atvinnuleysi nai
hapunkti i um 5% i vetur adur en pad tekur ad laekka & ny.
Vid gerum rad fyrir ad pad heaegi a veikingu
vinnumarkadarins a naesta ari pegar adhald minnkar og
atvinnulifid tekur smam saman vid sér.

Medalatvinnuleysi i ar verdur 4,5% samkvaemt okkar spa
og einungis litlu leegra a neesta ari, eda 4,4%. Sidustu tvo
ar spatimans spaum vid afram laekkandi atvinnuleysi, i
4,1% og 3,7%.

Samkvaeemt kdnnun Gallup telja 86% fyrirtaekja naegt
frambod af starfsfélki. Hlutfalli® hefur ekki verid haerra
sidan & timum heimsfaraldursins, pegar atvinnulifid var i
verulegri lzegd. Ad sama skapi telja einungis 14%
fyrirteekja skort a starfsfélki.
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Storfum fakkar a almenna markaonum

Fjoldi starfandi Valdar atvinnugreinar
Breyting a milli ara Breyting a milli ara a fjélda starfandi, 12 manada
medaltal
8%
7%
6% Opinber pjénusta - 1,9%
5%
4%
Byggingarstarfsemi og
3% mannvirkjagerd “0.1%

2%
1%
0% Sjavarutvegur  -1,0% -
-1%
-2%

2023 2024 2025 2026 Einkennandi greinar1 39,
ferdapjonustu  ~ 7 7°

Alls
= Almennur vinnumarkadur
—— Opinber pjénusta

Stérfum hefur faekkad a almennum vinnumarkadi en
fjdlgad hja hinu opinbera undanfarna manudi. Nyjustu
gogn na til agust, pegar stérfum i opinberri pjonustu hafdi
fijdlgad um 2,4% fra sama tima arid adur, en storfum a
almenna markadnum faekkad um rumlega 1%.

Sé litid a einstakar atvinnugreinar sést ad faekkunin er
einna mest i greinum sem tengjast ferdapjonustu, par sem
ad jafnadi starfa um 1% faerri en fyrir ari. Einnig ma sja
samdratt i byggingarstarfsemi og sjavarutvegi. A sama
tima starfa taeplega 2% fleiri vid opinbera pjonustu en fyrir
ari.

i bodudu adhaldi rikisins @ medal annars ad faekka
stédugildum um 1% a naesta ari. bad eetti, ad 6dru
Obreyttu, ad leida til pess ad stérfum i opinberri pjonustu
faekki.



Hagir a launahakkunum, en kaupmattur vex afram

Launapréun Kaupmattur launa
Breyting & launavisitolu a milli ara Breyting a milli ara
10% 4,0% er K , ) A -
Satt nadist a vinnumarkadi fyrr i pessum manudi sem leidir
9% 3.5% til pess ad gildandi kjarasamningar halda. Vié gerum pvi
rad fyrir pvi ad laun fylgi peim samningum ad vidbaettu
8% 3.0% launaskridi sem verdur med hofstilltu moéti 8 medan
70, atvinnuleysi meelist hatt og almennur haegagangur rikir i
(o]
2,5% hagkerfinu.
6% Gangi pessi spa eftir munu laun pé engu ad sidur haekka
2,0% . . -
59 talsvert, eda um 5,8% i ar og 5,1% a naesta ari. Pad mun
(o]
15% leida til pess ad kaupmattur eykst um 0,3% i ar og 0,8% a
4% naesta ari. Vid gerum rad fyrir meiri kaupmattarvexti
1.0% sidustu tvo ar spatimans, samhlida minni verdbdlgu og
3% meiri uppgangi i atvinnulifinu.
0,
29, 0,5%
1% 0,0% l
0% -0,5%
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Einkaneysla bidur betri tima

Einkaneysla, kortavelta og laun
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Innlan og yfirdrattur heimila

Kaupmattur launa
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Dregid hefur verulega ur vexti kortaveltu islenskra heimila
sidustu manudi, einkum i innlendri kortaveltu. Voxtur
maelist pé afram i neyslu islendinga erlendis, sem tekur
medal annars til kaupa a voru og pjonustu i gegnum netid.

Vid spaum pvi ad einkaneysla aukist litid i ar, eda um
0,9%, en taki sidan smam saman vid sér og vaxi um 1,6%
a naesta ari pegar vextir fara ad laekka og heimili ganga i
auknum meeli & uppsafnadan sparnad. Adflutningur til
landsins gaeti pa einnig tekid ad aukast.

Innlan heimila hafa aukist mikid undanfarié. Vié baumst vid
ad hluti pessa uppsafnada sparnadar renni i auknum meeli
til neyslu pegar vextir laekka og dvissa minnkar. Su préun,
asamt aukinni folksfjélgun, stydur vid aukna einkaneyslu
strax a neesta ari og skyrir meiri voxt arin 2028 og 2029.
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Fjarmunamyndun dregst saman 4 naesta ari

Fjarmunamyndun
Magnbreyting & milli ara og framlag undirlida
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= Starfsemi hins opinbera

2028
Alls

2029

Fjarmunamyndun mun nanast standa i stad a milli ara i ar.
Aukning verdur i atvinnuvegafjarfestingu sem rekja ma til
aframhaldandi fjarfestingar i gagnaverum og eins
storidjuframkvaemda. ibudafjarfesting og opinber fjarfesting
munu aftur 8 méti dragast saman gangi spain eftir.
Samdratt i opinberri fjarfestingu i ar ma einkum rekja til
grunnahrifa vegna mikillar aukningar i fyrra. Naestu ar ma
buast vid apekkri opinberri fjarfestingu og a allra sidustu
arum.

A nzesta ari gerum vié svo rad fyrir samdraetti i
fjarmunamyndun par sem minni pungi verdur i
gagnaversfjarfestingu og afram samdrattur i
ibudauppbyggingu. Haegur voxtur mun svo sjast i
fjarmunamyndun a sidustu tveimur arum spatimans.
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Haegir 4 gagnaversfjarfestingu en orkuframkvamdir taka vid

Atvinnuvegafjarfesting
Magnbreyting & milli ara og framlag undirlida
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Atvinnuvegafjarfesting
Magnbreyting a milli ara og framlag undirlida
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2029

Heild

Atvinnuvegafjarfesting jokst um 7,8% i fyrra. bar vogu
pungt miklar fjarfestingar i gagnaverum, einkum
innflutningur a télvubunadi, auk fjarfestingar bilaleiga i
félksbifreidum. Sé gagnaversfjarfesting tekin ut fyrir sviga
drost atvinnuvegafjarfesting aftur 8 moéti saman.

Vid gerum rad fyrir ad steerstu fjarfestingarlotunum i
gagnaverum ljuki i ar. Aimenn atvinnuvegafjarfesting
stendur pvi neer i stad i ar og dregst saman naestu tvo ar,
mest arid 2027. A méti vegur mikil fijarfesting i storiju.
Framkvaemdir vid Vaddlduver halda afram a naesta ari og
framkvaemdir vid Hvammsuvirkjun, staekkun Sigoldustédvar
og verkefni & beistareykjum halda stéridjufjarfestingu
mikilli ut spatimann.

Vid spaum 3,2% vexti atvinnuvegafjarfestingar i ar, 5,3%
samdreetti 2027 og litlum samdraetti 2028. Fjarfesting tekur
aftur vid sér 2029 pegar laegra vaxtastig aetti ad stydja viod
frekari almenna fjarfestingu.
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Fullbtunar 6seldar ibudir hafa aldrei verid fleiri

Fullbunar ibGdir sem hafa ekki verid
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Fjoldi ibuda eftir framvindustigi
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Teeplega 8.100 ibudir voru i byggingu i september, 7%
fleiri en & sama tima i fyrra. Fullbunar 6seldar ibudir hafa
b6 safnast hratt upp og eru ni um 85% fleiri en fyrir ari og
um pridjungi fleiri en i mars sidastlidnum. Sidustu ar hafa
um 40% nybygginga a hoéfudborgarsvaedinu selst undir
asettu verdi, en i agust var hlutfallid 51%, pad heesta fra
midju ari 2020.

Nyjar framkvaemdir hafa aldrei verid faerri & milli talninga
hja HMS, en fra mars hafa ramlega 770 nyjar framkveemdir
hafist. ibadum & framvindustigi 2, par sem jardvinna er
hafin, hefur faekkad um rimlega 80% a milli ara og hafa
aldrei verid feerri fra pvi HMS hof talningu. Fjoldi ibuda a
fyrri framvindustigum er nu i fyrsta skipti undir 3.000.

HMS gerir spa um fullbunar ibudir par sem azetlad er ad
um 2.500 ibudir verdi fullbunar a ari hverju fra 2026-2028.
HMS telur mikla 6vissu i framkvaemdahrada og nyjum
verkefnum, en pad mun rada miklu um frambod nyrra
ibuda & naestu arum.
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Samdrattur i ibudafjarfestingu naestu ar

ibudafjarfesting
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A sidasta ari maeldist samdrattur i ibudafjarfestingu um
rumlega 5% fra fyrra ari, en pa er midad vid arid 2024
begar ibudafjarfesting var mjog sterk, eda a svipudum stad
og hafdi sidast sést aridé 2007.

A sidustu misserum hefur velta i byggingariénadi dregist
saman og fjoldi starfandi i greininni minnkar & milli ara. pa
hefur utgefnum byggingarleyfum farid feekkandi og
samhlida hefur dregist ur innflutningi & byggingarefnum.

Byggingaradilar eru nd med mikid fjarmagn bundid i
oseldum fullbunum ibudum, sem hafa jafnvel stadid
oseldar i lengri tima. Dreem sala nybygginga dregur ur
hvata og getu til nyrrar uppbyggingar. Fjoldi ibuda a fyrri
framvindustigum hafa aldrei verid minni.

Vid spaum pvi ad ibudafjarfesting dragist saman um 6,7%
a pessu ari og um 5,5% & pvi naesta. Sidan gerum vid rad
fyrir ad ibudafjarfesting aukist litillega a sidustu tveimur
arum spatimans pegar vextir hafa laekkad.
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Utflutningur vex hradar 4 naesta ari

Utflutningur og innflutningur
Magnbreyting & milli ara
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—— Utflutningur

Innflutningur

2026-2029 er spa Qreiningardeildar.
Heimild: Hagstofa Islands og Greiningardeild Landsbankans.

Utflutningur

Magnbreyting & milli ara asamt framlagi undirlida
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mmmm Ferdapjonusta s Adrar vorur
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mmm A| og alafurdir —— Utflutningur alls

Vid spaum pvi ad utflutningur aukist adeins litillega i ar,
eda um 0,6%. Vid gerum rad fyrir samdraetti i
ferdapjonustu, enda hefur flugframbod og eins neysla
ferdamanna dregist saman fra pvi i fyrra. Utflutningur
sjavarafurda hefur einnig dregist saman fra fyrra ari pratt
fyrir ageetis lodnuvertid. Alutflutningur er aftur & maéti farinn
ad aukast eftir samdratt i framleidslu vegna bilunar i fyrra.
Mikill kraftur verdur i utflutningi eldisfisks i ar og horfur
batna i lyfjautflutningi eftir pvi sem lidur a arid. ba gerum
vid einnig rad fyrir &framhaldandi vexti i 68rum
pjonustuutflutningi, ekki sist tengdum gagnaverum.

A naesta ari gerum vid rad fyrir vexti i flestum
utflutningsgreinum og ad utflutningur vaxi um 3,3%. ba er
utlit fyrir aukinn atflutning & ali, lyfjum og eldisfiski.
Ferdapjénusta vex heegt, en afram er po gert rad fyrir
kroftugum vexti i 68rum pjénustuitflutningi.

Innflutningur jékst mikid i fyrra, einkum i tengslum vid
uppbyggingu gagnavera. Vid spaum einungis litils hattar
samdreetti i ar, par sem afram er kraftur i
gagnaversuppbyggingu. Mikil feekkun i utanlandsferdum
islendinga heldur sidan aftur af frekari pjonustuinnflutningi.



Ferdapjonusta tekur smam saman vio sér

Ferdapjonusta eftir undirlidum

Ma.kr. a féstu verdlagi arsins 2025
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erdaldg m Farpegaflutningar med flugi

Farpegar um Keflavikurflugvoll

eftir farpegahépum
Breyting a milli ara
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Vid gerum rad fyrir ad utflutningur tengdur ferdapjénustu
dragist saman um 3,6% i ar. Samdratturinn skyrist baedi af
minna flugframbodi til og fra landinu og minni neyslu
ferdamanna ad raunvirdi. Samdrattur i flugframbodi hefur
einna helst komid fram i faekkun tengifarpbega, frekar en
faekkun feréamanna sem koma til landsins.

Ferdaldg, pad er utgjold erlendra ferdamanna hér a landi,
dragast saman ad raunvirdi i ar pott pau hafi aukist a fostu
gengi sem endurspeglar hatt raungengi. Agaetur voxtur i
juli og agust, steerstu ferdamanudina, vegur pé a maoti
samdreettinum pad sem af er ari.

Vid gerum rad fyrir svipudum fjdlda feréamanna og hoflegri
aukningu i flugframbodi a naesta ari. Fra arinu 2028 eykst
flugframbodid meira, samhlida fjdlgun ferdamanna. Vid
gerum rad fyrir ad stor hluti aukinnar flutningsgetu muni
koma fram i fjdlgun tengifarpega. Vié spaum 1,8% vexti
ferdapjonustunnar arié 2027, 3,0% arid 2028 og 3,5% arid
2029.
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Alframleidsla nar sér a strik en 6vissa um loonuvertio

Utflutningur a ali
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Utflutningur sjavarafurda
Magnbreyting & milli ara
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Utflutningur sjavarafurda hefur dregist saman fra arinu
2023. Ageet lodnuvertid skiladi p6 vexti & fyrsta fiordungi
pessa ars, en a 66rum fjéréungi drést utflutningurinn
saman um 11%. Minni aflaheimildir i porski og litlar eda
engar lodnuveidar undanfarin ar skyra préunina ad mestu.
Vid spaum 3,5% samdreetti i utflutningi sjavarafurda i ar.

Ovissa er um aflaradgjof fyrir naestu lodnuvertid.
Haustradgjof var um 70% minni en upphafsradgjof, en
Hafrannsoknarstofnun taldi maelingar p6 vanmeta steerd
stofnins. Spa okkar gerir rad fyrir adeins minni
lodnuveidum a naesta ari en i ar. Vid spaum alls rimlega
2% samdreetti i utflutningi sjavarafurda arid 2027.

Bilun & Grundartanga dré ur alframleidslu fra lokum
oktdéber 2025 fram a mitt petta ar. Vid spaum pvi 4,5%
samdreetti i utflutningsmagni als i ar, en 7,4% vexti a
naesta ari pegar full framleidsla er allt arid. Framleidslan
feerist pa aftur neer medaltali sidustu ara.
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Nyir sprotar drifa voxtinn: Gagnaver, lyf og eldisfiskur

Utflutningur

Breyting a milli ara og framlag undirlida
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2029

Nyjar utflutningsgreinar munu vega sifellt pyngra i
utflutningsvexti naestu arin. Vié gerum rad fyrir
aframhaldandi vexti i pjonustuutflutningi i ar, ekki sist
vegna aukins utflutnings & pjénustu tengdri gagnaverum.
Pa hefur verid mikill kraftur i utflutningi & eldisfiski a arinu.
Toluverdur samdrattur hefur verid i utflutningi lyfja sidustu
fiérdunga en vid gerum rad fyrir pvi ad meiri kraftur faerist i
lyfjautflutning eftir pvi sem lidur a arid.

A naestu arum gerum vid rad fyrir ad gagnaver, lyf og
eldisfiskur verdi afram medal helstu vaxtarsprota
utflutnings. Miklar fjarfestingar i gagnaverum munu afram
skila sér i auknum pjonustuutflutningi tengdum
starfseminni. Jafnframt gerum vid rad fyrir meiri
lyfjautflutningi og aframhaldandi kréftugum vexti i
utflutningi eldisfisks. Vaegi pessara greina i
heildarutflutningi eykst pvi & spatimanum.
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Afram halli 4 vidskipt
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fnudi, en afgangur af voru- og pjonustujotnudi

i fyrra nam hallli & vidskiptum vié Gtlénd 198 md.kr. Halli
var a voruskiptajéfnudi, frumpattatekjum og
rekstrarframlégum en afgangur af pjonustujéfnudi. Vié
eigum afram von a verulegum halla i ar, en ad hann minnki
sidan talsvert & neesta ari. Mikill halli & vidskiptum vid
utléond hefur pé ekki endurspeglast i gjaldeyrisflaedi, medal
annars vegna pess ad innflutningur tengdur
gagnaverafjarfestingum er ad verulegu leyti fiarmagnadur
erlendis.

Likt og komid hefur fram gerum vié rad fyrir pvi ad
innflutningur dragist litillega saman ad magni til & neesta
ari, utflutningur aukist ad magni til og vidskiptakjor batni a
milli &ra. Samanlagt leidir petta til 96 ma.kr. betri
nidurstédu vidskiptajafnadar arié 2027 en arid 2026. Voru-
og pjonustujéfnudur snyst pvi i afgang, en afram verdur
halli a vidskiptajofnudi vegna halla a frumpattatekjum og
rekstrarframlégum. A sidari tveimur arum spatimans
gerum vid rad fyrir adeins betri nidurstdodu en 2027, en
aframhaldandi halla a vidskiptum vid atlond.
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Aukinn halli 4 frumpattatekjum og rekstrarframlogum

Jofnudur frumpattatekna
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2026-2029 er spa Greiningardeildar.

Heimild: Sedlabanki islands og Greiningardeild Landsbankans.
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mmmm Framldg & milli einstaklinga
mmmm Hi® opinbera

— Rekstrarframlég

i fyrra nam halli & frumpattatekjum adeins 19 mo.kr. og var
pvi minni en a sidustu arum. Pad skyrdist medal annars af
tapi innlendra doétturfélaga i eigu erlendra adila, sem rekja
ma ad hluta til bilunar i Noréurali. Vid gerum rad fyrir ad
tapid snuist i hagnad, medal annars vegna has alverds og
ad hallinn aukist pvi a ny. Haerri vextir erlendis leida
jafnframt til haerri vaxtagjalda af verdbréfum i eigu erlendra
adila, sem eykur hallann enn frekar.

Halli a rekstrarframlogum nam teeplega 74 mo.kr. i fyrra.
Afgangur meeldist sidast arid 2008. Hallinn skyrist ad miklu
leyti af framlégum milli einstaklinga, einkum
peningasendingum erlends vinnuafls. Vid gerum rad fyrir
ad adflutningur heegi a sér i ar samhlida slakari
vinnumarkadi, en aukist aftur arid 2027 med vaxandi
umsvifum. Framlég milli einstaklinga aukast pvi & ny fra og
med 2027 .
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Vidskiptakjorin batna afram

Vid gerum rad fyrir pvi ad verd a helstu utflutningsvorum okkar haldist hatt, en oliuverd leekki litillega. Samkvaemt spanni verdur Brentolia ad jafnadi 96 USD a
fat i ar og 84 USD 4 naesta ari. Alverd helst hatt & naesta ari, um 3.200 USD & tonn og verd & sjavarafurdum haekkar i takt vid verdbolgu i vidskiptaléndum
okkar. Midad vid forsendurnar i spanni batna vidskiptakjor um 3,3% i ar og 1,4% a naesta ari. Heféu vidskiptakjor verid dbreytt & milli ara i ar og a naesta ari
hefdum vié spad um 70 ma.kr. lakari nidurstodu i ar og 100 ma.kr. lakari nidurstodu 2027.

Heimsmarkadsverd a oliu Heimsmarkadsverd a ali Verdvisitala sjavarafurda
USD/fatid USD/tonn Januar 2019 = 100
160 4.500 240
140 4.000 220
120 3.500 500
3.000
100 180
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2.000
60 140
1.500
40 120
1.000
20 500 100
0 0 80
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Brent ——— LME 3 ménada framvirkir samningar Sjavarafurgir alls Botnfiskur
Skelfiskur ——— Uppsjavarfiskur
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Heimshagkerfid synir seiglu ad mati AGS

Hagvaxtarspa AGS Verdbolguspa AGS
Bandarikin Bandarikin
Bretland Bretland
Evrusvaedid Evrusvaedio
Nymarkadsriki og 4.4% Nymarkadsriki og

préunarlénd préunarlénd
bréud riki Proud riki
Heimurinn Heimurinn
0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 0,0%
2026 m 2027 2028 2029 m 2026

Heimild: Alpjodagjaldeyrissjodurinn, skyrsla um framvindu efnahagsmala (WEQ), oktéber 2026.

Alpjodagjaldeyrissjodurinn (AGS) birti a dégunum nyja spa
par sem gert er rad fyrir 3,1% hagvexti i heiminum i ar og
3,4% a naesta ari. Horfur eru p6 mjog misjafnar eftir
I6ndum og er hagvoxtur i proudum rikjum til ad mynda
talinn haegja a sér ur 2,1% i 1,8%.

Verdbolga hefur reynst pralat. AGS spair 4,7% verdbolgu i
heiminum i &r og 4,1% & naesta ari. Aframhaldandi hatt
orkuverd og prengri fjlarmoégnunarskilyrdi reyna a heimili,
fyrirtaeki og hi® opinbera.

AGS leggur aherslu a ad stjornvold styrki stddu opinberra
fijarmala og hafi svigrum til ad bregdast vid nyjum aféllum.
Steersta dhaettan snyr ad frekari truflunum a orku- og

hravérumoérkudum og aukinni spennu i alpjédavidskiptum.



 /

Fyrirvari

Innihald og form skjals pessa er unnid af starfsfélki Greiningardeildar Landsbankans hf. (greiningardeild@landsbankinn.is) og
byggist & adgengilegum opinberum upplysingum & peim tima sem greiningin var unnin. Mat a peim upplysingum endurspeglar
skodanir starfsfélks Greiningardeildar Landsbankans a peim degi pegar greiningin er dagsett, en paer geta breyst an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsfélk hans taka ekki abyrgd a vidskiptum sem byggd eru a peim upplysingum og skodunum sem hér
eru settar fram, enda eru peer ekki veittar sem personuleg radgjof fyrir einstdk vidskipti.

Bent skal a ad Landsbankinn hf. getur a hverjum tima haft beinna eda ébeinna hagsmuna ad geeta, ymist sjalfur, détturfélog
hans eda fyrir hdnd vidskiptavina, s.s. sem fjarfestir, lanardrottinn eda pjonustuadili. Greiningar eru engu ad sidur unnar
sjalfsteett af Greiningardeild Landsbankans og innan Landsbankans eru i gildi reglur um adskilnad starfssvida sem eru
adgengilegar a vef bankans.
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