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Fremgang i feergsk okonomi
trods stor global usikkerhed

Den feergske gkonomi er fortsat praeget af hgj aktivitet med pres
pa arbejdsmarkedet og stigende boligpriser. Fremgangen har ogsa
afspejlet sig i tiltagende udlansvaekst med seerlig kraftig stigning

i udlanet til erhverv. Vaeksten i gkonomien er dog aftaget efter
nogle ar med stor fremgang, som i hgj grad har vaeret drevet af
udviklingen i fiskeriet og opdraetsindustrien. Eksporten er fglsom
over for globale forhold, og der er udsigt til lavere fiskekvoter.

Det skaber hgj usikkerhed for en lille, aben og relativt enstrenget
gkonomi som den faergske. Den gkonomiske politik bgr fokusere
pa at sge robustheden i gkonomien.

Nl
S0
2,

Hgjkonjunkturen fortsaetter, men med
lavere tempo pa arbejdsmarkedet

Flere ar med hgjkonjunktur har fort

til hgj beskaeftigelse og stort set ingen
ledighed. Dog er tempoet pa
arbejdsmarkedet og tilgangen af
udenlandsk arbejdskraft gaet ned,

og faldende laksepriser har deempet
eksporten. Fremadrettet skaber
handelspolitisk usikkerhed og lavere
fiskekvoter stgrre risici for vaeksten.

b

Hgj indtjening bidrager
til bankernes robusthed

Bankerne klarer sig generelt godt

og har gennem en arraekke opbygget
kapital. Indtjeningen er lige nu hgj,
hvilket gger deres robusthed. Gennem
2025 er udlansveeksten taget til, med
kraftig fremgang i erhvervsudlanet.
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Finanspolitisk planlaegning

kan gge robustheden i skonomien
Finanspolitikken skubber til aktiviteten
i en periode, hvor der i forvejen er
pres pa kapaciteten i gkonomien.

Et solidt finanspolitisk rammevaerk for
hele den offentlige gkonomi vil kunne
understgtte en mere hensigtsmaessig
udgiftsstyring.
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Hvorfor er det vigtigt?

Danmarks Nationalbank er centralbank for hele rigsfaellesskabet. Vi analyserer
derfor Igbende udviklingen i faergsk og grgnlandsk gkonomi. Det gor vi bl.a.
for at leve op til vores formal om at sikre stabile priser og for at fa det bedste
grundlag for at vurdere, om der er ved at blive opbygget samfundsgkonomiske

ubalancer.
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Kilde: Hagstova Fgroya (Faergernes Statistik).
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Hojkonjunkturen fortsaetter,
men i et mere afdeempet
tempo end tidligere

Der er fortsat fremgang i den feergske gkonomi med stort pres pa
arbejdsmarkedet. Vaeksten pa Faergerne har over en arraekke vaeret blandt de
hgjeste i Europa, og opsvinget har resulteret i et udbredt pres pa
produktionskapaciteten. Der er dog tegn pa, at tempoet i gkonomien er taget af
efter nogle ar med hgj vaekst. | 2024 steg det faergske bruttonationalprodukt,
BNP, med 0,8 pct. malt i faste priser, hvorimod den arlige vaekst var over 3 pct.
fra 2021-2023, se figur 1. Veeksten i gkonomien forventes ogsa at veere positiv i
2025 og 2026.*

Udsigterne for den faergske gkonomi er dog aktuelt omgivet af stor usikkerhed.
Det skyldes isaer den geopolitiske udvikling, herunder stgrre usikkerhed knyttet
til internationale handelsvilkar og told, samt udsigten til en vaesentlig reduktion i
enkelte fiskekvoter i 2026. £ndringer i globale forhold kan fa stor indvirkning pa
vaeksten i den faergske gkonomi og de offentlige finanser. Det er derfor vigtigt at
have fokus pa tiltag, der kan @ge robustheden i gkonomien.

FIGUR 1
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Kilde: Hagstova Fgroya.

! Det @konomiske Rad pa Faergerne forventer, at faergsk BNP stiger med 2 pct. i 2025 og 6,1 pct. i 2026 i
lgbende priser, se Det @konomiske Rad pa Faergernes efterarsrapport 2025, Faroyski Buskapurin, Heystid
2025 (link).

DANMARKS NATIONALBANK

Side 4 af 22


https://buskaparradid.cdn.fo/savn/xq1fd5rg/heystfragreidingin-2025-konjunkturparturin.pdf?t=93093&s=Z43iK6aUThQzWYAGN_ryO2QzOuw

ANALYSE | Nr.2
Faergsk gkonomi

Begranset fremgang i eksporten med store udsving i priser og mangder

Feergerne er en lille, aben gkonomi, som i hgj grad er afthaengig af handel med
omverdenen. Eksportsektoren er koncentreret omkring fiskeri og havbrug, som
udger det meste af vareeksporten. Udsving i fiskepriser og situationen pa
eksportmarkederne har derfor stor betydning for den samlede udvikling i
gkonomien.

Eksporten af fiskeprodukter bestar dels af lakseopdraet, dels af fiskeri af bl.a.
pelagiske? og bundlevende fisk samt forarbejdning heraf. Inden for det feergske
fiskerierhverv er der saledes tale om forskellige sektorer afhaengigt af
fangstmetode og -omrade, hvilket giver en vis grad af diversifikation. Fiskeriet
har desuden gavn af at kunne fiske i forskellige farvande: En raekke internationale
aftaler har historisk sikret, at Feergerne og nabolandene har kunnet fiske i
hinandens farvande, hvilket bl.a. fungerer som risikospredning og bidrager til
mere effektiv udnyttelse af ressourcerne.?

I lobet af 2025 har der vaeret en mindre fremgang i vareeksporten med arlige
indtaegter pa ca. 13 mia. kr., hvoraf 93 pct. relaterer sig til eksport af fisk og
fiskeprodukter, se figur 2. | den seneste tid har eksportveerdien dog veeret
praeget af store udsving i bade priser og maengder. Det afspejler bl.a., at
fiskekvoterne, der angiver den maksimalt tilladte fangstmaengde, er blevet
reduceret for flere fiskearter.* Kvotereduktioner og lavere udbud pa globalt plan
har imidlertid fort til hgjere markedspriser pa bl.a. torsk og makrel, som har
bidraget til hgjere eksportvaerdi.

| lakseopdraetserhvervet er situationen omvendt. Her har der vaeret en betydelig
stigning i produktionen, mens prisen pa laks er faldet betydeligt i Igbet af 2025
pa grund af @get globalt udbud.® Den gennemsnitlige eksportpris pa feergsk laks
faldt med ca. 37 pct. fra januar til august 2025, men i samme periode steg
mangden af eksporteret laks med ca. 23 pct. sammenlignet med aret for.
Eksporten af laks forventes dermed at overstige 100.000 tons i 2025, hvilket er
mere end en fordobling siden 2011. Det afspejler, at der i Igbet af det seneste
arti er blevet gennemfgrt store investeringer i at udvide produktionskapaciteten.

Handelspolitisk usikkerhed og kvotereduktioner
skaber storre risici for eksporten

Den faergske lakseopdraetsindustri bestar af fa store virksomheder, der igennem
de senere ar er kommet til at fylde mere og mere i den samlede faergske
gkonomi. Eksporten af laks udggr i dag neesten halvdelen af vareeksporten,
hvoraf en betydelig del eksporteres til USA. Det har medvirket til, at Feergernes
vareeksport til USA er steget betydeligt de senere ar og nu udgegr ca. 12 pct. af
den samlede vareeksport, se figur 3.

2 Pelagisk fiskeri er fiskeri efter fiskearter, som bevaeger sig i stimer i de frie vandmasser. Det gaelder bl.a.
sild, makrel og blahvilling.

% Feergerne har fiskeriaftaler om kvoteombytning med bl.a. Grgnland, Island, Norge, Rusland og UK.
412025 blev kvoterne for fangsten af makrel og blahvilling reduceret i forhold til 2024.

®Den implicitte pris pa feergsk laks beregnet pa baggrund af eksportvaerdi og maengde faldt fra ca. 70
kr./kg i januar 2025 til ca. 45 kr./kg i august 2025.
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FIGUR 2 FIGUR 3

Afdempet udvikling i vareeksporten
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Geografisk fordeling af fergsk vareeksport
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Anm.: Handelsvaegtet vaekst pa eksportmarkederne er baseret pa IMF World Anm.: Eksportandele er beregnet pa baggrund af vareeksporten fra oktober
Economic Outlook fra oktober 2025. Vaeksten er beregnet som en 2024 til september 2025.
handelsvaegtet BNP-vaekst hos Faergernes 12 stgrste handelspartnere, der Kilde: Hagstova Fgroya og egne beregninger.

udger knap 90 pct. af den feergske vareeksport. Vareeksporten for 2025
er fremskrevet pa baggrund af eksportvaerdien fra januar til september
2025.

Kilde: Hagstova Fgroya, IMF og egne beregninger.

Den amerikanske administration har forelgbig palagt 10 pct. told pa feergske
varer. Hgjere toldsatser kan potentielt udggre en vaesentlig handelsbarriere for
den faergske eksportsektor de kommende ar. Forelgbig har Feergerne imidlertid
faet en konkurrencefordel af, at andre fiskerieksporterende lande, herunder EU-
lande, Norge og Island, har faet palagt en hgjere told af USA pa 15 pct. Samtidig
er efterspgrgslen pa laks stigende pa verdensplan, hvilket forbedrer
mulighederne for at gge eksporten til andre lande, hvis efterspgrgslen i USA
falder.

De amerikanske toldsatser og gget geopolitisk usikkerhed deemper imidlertid
ogsa vaekstudsigterne pa nogle af Feergernes stgrste eksportmarkeder. Eksport
af fadevarer er dog generelt mindre fglsom over for globale konjunkturudsving,
og den feergske eksportsektor kan derfor forventes at have en vis grad af
robusthed over for lavere vaekst pa eksportmarkederne.® | den aktuelle
geopolitiske situation kan de overordnede handelsvilkar dog hurtigt eendre sig.
Derfor er det i hgjere grad end tidligere en fordel at have en vis grad af
fleksibilitet til at omlaegge eksporten hurtigt, hvis handelsvilkarene pa nogle
markeder forvaerres. Det gaelder isaer for en lille, dben og relativt enstrenget
gkonomi som den faergske.

Stigende global efterspgrgsel pa laks betyder, at der er udsigt til, at lakseprisen
stiger igen i Igbet af 2026.7 Det vil pavirke vaeksten pa Faergerne positivt. | det
pelagiske fiskeri er der imidlertid udsigt til en betydelig reduktion i enkelte
fiskekvoter. | efteraret 2025 blev Faergerne sammen med Island, Norge og UK
enige om at fglge anbefalingerne fra Det Internationale Havundersggelsesrad,
ICES, om at reducere kvoten for blahvilling med 41 pct., mens sildekvoten
forgges med 33 pct. En endelig aftale om kvoten for makrel udestar fortsat, hvor

6 For konjunkturfglsomhed af fedevarer i Danmark, se Adrian Michael Bay Schmidt og Helle Eis
Christensen, Stort fald i dansk eksport, men sammensatningen kan vaere en stedpude, Danmarks
Nationalbank Economic Memo, nr. 8, juni 2020.

7 Se Det @konomiske Rad pa Faergernes efterérsrapport 2025, Faroyski Buskapurin, Heystid 2025 (link).
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der anbefales en kvotereduktion pa 70 pct.® De reducerede kvoter skyldes
nedgang i fiskebestanden, bl.a. fordi fangsten har oversteget anbefalingerne til
den totale tilladte fangstmangde de senere ar.° Eksporten af makrel udggr over
10 pct. af vareeksporten, og derfor vil en markant kvotereduktion som
udgangspunkt ramme indtaegterne i fiskeriet negativt.

Arbejdsmarkedet er fortsat meget stramt

De senere ars hgje aktivitetsniveau afspejler sig ogsa pa det feergske
arbejdsmarked i form af hgj beskaeftigelse, lav ledighed og mangel pa
arbejdskraft flere steder. Beskaeftigelsen er steget til over 30.000 personer, mens
ledigheden har ligget nogenlunde stabilt omkring 1 pct. af arbejdsstyrken de
seneste to ar. Der er saledes reelt fuld beskaeftigelse pa Feergerne, og
erhvervsfrekvensen er hgj sammenlignet med andre europaeiske lande.®

| de senere ar er beskaftigelsen steget som fglge af en markant udvidelse af
arbejdsstyrken, idet mange udlaendinge er kommet ind pa det feergske
arbejdsmarked. Andelen af udenlandsk arbejdskraft i den samlede beskeaeftigelse
er saledes steget fra ca. 2 pct. til ca. 7 pct. i Igbet af de seneste ti ar. Det er dog
fortsat lavere end niveauet i fx Danmark og Island. Brug af udenlandsk
arbejdskraft pa Faergerne er iseer udbredt inden for produktionserhverv samt i
hotel- og restaurationsbranchen og har i de senere ar medvirket til at deempe
presset pa arbejdsmarkedet.

Det feergske arbejdsmarked er generelt kendetegnet ved en hgj grad af
fleksibilitet, hvor man i opgangstider kan tiltraekke arbejdskraft udefra. Modsat
har man historisk set fraflytning i tider med gkonomisk afmatning. | 2022 og 2023
var beskaeftigelsesvaeksten i hgj grad drevet af udenlandsk arbejdskraft som
folge af en stor efterspgrgsel pa arbejdskraft, og samtidig gjorde den sakaldte
fast track-ordning fra 2021 det nemmere for virksomhederne at rekruttere
arbejdskraft fra udlandet.! | de seneste par ar er stigningen i beskaeftigelsen
dog taget af, og bidraget hertil fra udenlandsk arbejdskraft er blevet vaesentligt
mindre, se figur 4. Det indikerer, at presset pa arbejdsmarkedet er mindre end
tidligere.

8 Se Rigsombudsmanden p3 Faergerne, Orientering, nr. 20, 2025.

 Fangsten har bl.a. oversteget ICES’ anbefalinger, nar kyststaterne ikke har kunnet blive enige om,
hvordan fangsten skal fordeles mellem landene. Det betyder, at flere lande i stedet har sat deres egne
kvoter unilateralt, hvilket har resulteret i, at den samlede fangst har oversteget anbefalingerne.

1 Erhvervsfrekvensen pa Faergerne var i 2024 85 pct. for aldersgruppen 15-74 &r, som var det hgjeste
niveau i Europa.

1 Fast track-ordningen gjorde det bl.a. muligt at hente arbejdskraft fra tredjelande.
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FIGUR 4
Tempoet pa arbejdsmarkedet er taget af
Arlig vaekst i beskaeftigelsen
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Anm.: Fastboende pd Faergerne defineres som personer, der har boet pa Faergerne i mindst halvdelen af
deres liv eller i 7 ud af 10 sammenhangende ar. Beskaeftigelsesvaeksten er baseret pa
gennemsnitlige niveauer for hele aret. 2025 inkluderer data fra januar til oktober.

Kilde: Hagstova Fgroya og egne beregninger.

Presset pa arbejdsmarkedet ma dog forventes at forblive hgjt fremover, idet de
begraensede ressourcer pa arbejdsmarkedet udger en strukturel udfordring for
gkonomien. Det gaelder bl.a. i sundheds- og aldresektoren, hvor behovet for
arbejdskraft stiger, i takt med at befolkningen lever leengere. Det @konomiske
RAad pa Faergerne vurderer, at der er behov for 450 flere fuldtidsstillinger alene i
2ldreplejen over de naeste ti &r.1> Manglen péa arbejdskraft skal ogsa ses i lyset
af, at ca. 40 pct. af hver argang rejser til udlandet for at uddanne sig, men kun
halvdelen vender tilbage til det faergske arbejdsmarked. Det betyder, at
Feergerne mister ca. 20 pct. af hver argang. De begransede ledige ressourcer pa
arbejdsmarkedet udggr en flaskehals i gkonomien og kan fremadrettet vaere en
barriere for vaeksten.

Hgje Ignstigninger understotter det private forbrug

De seneste ars stramme arbejdsmarked og et udbredt krav fra Isnmodtagerne
om kompensation for de foregaende ars reallgnstab har fort til hgje
Ignstigninger. P& det private arbejdsmarked resulterede overenskomstaftalen fra
2024 for bl.a. arbejdere pa fiskefabrikker og havnearbejdere i en aftalt
lanstigning pa samlet 8,2 pct. i 2024 og 2025. Aftalen indebar desuden et
generelt lgnlgft til denne gruppe, som sammen med den aftalte Ignstigning
resulterer i lgnstigninger pa op mod 13 pct. i lgbet af den toarige
overenskomstperiode.’® P4 den baggrund er den gennemsnitlige arlige lgnvaekst
pa Faergerne steget til over 6 pct. i 2025, hvilket er ca. dobbelt sa hgjt som fer
pandemien, se figur 5. For den gennemsnitlige feergske lgnmodtager har
reallgnnen indhentet niveauet, fra fgr inflationen tog fart i 2022, se figur 6.

12 Se Feergernes @konomiske R&d, Kommunubdskapurin og eldragkid, Heystid 2025 (link).
> Se Mikkel Bess, Sofie H. Friis og Tina S. Hvolbgl, Finanspolitisk planleegning kan gge robustheden i
feergsk skonomi, Danmarks Nationalbank Analyse, nr. 20, december 2024.

DANMARKS NATIONALBANK

Side 8 af 22


https://buskaparradid.cdn.fo/savn/2bonpvzw/kommunubuskapurin-og-eldraoekid.pdf?s=_muG1M2BJPRWYd21sM5QxG1ykvM

ANALYSE | Nr.2 DANMARKS NATIONALBANK
Faergsk gkonomi

FIGUR 5 FIGUR 6

Hgj lonvaekst de senere ar Reallgnnen for en gennemsnitlig Isnmodtager
har indhentet tabet fra 2022 og 2023

Lgnsum pr. ansat
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Anm.: Beregnet som den faktiske Ignsum pr. ansat i hele gkonomien. Sgjlerne Anm.: Figuren viser udviklingen i den gennemsnitlige lgn pa Faergerne.
viser kvartalsvis arlig vaekst. Den rgde kurve viser 4-kvartalers glidende Reallgnnen er deflateret med forbrugerprisindekset.
gennemsnit. Antal lsnmodtagere taelles ikke dobbelt ved ansaettelse i Kilde: Hagstova Fgroya og egne beregninger.
flere jobs.

Kilde: Hagstova Fgroya og egne beregninger.

De hgje Ignstigninger bidrager aktuelt til at understgtte det private forbrug, som
forventes at yde et positivt bidrag til BNP-vaeksten i 2025.14 | 2025 er
husholdningernes forbrug desuden blevet stimuleret yderligere af lavere renter
og skattelettelser. Forbrugertilliden pa Faergerne tog et dyk i 2022 i kglvandet af
stigende inflation og hgjere renter, og siden da har tilliden ligget under det
historiske gennemsnit.

Inflationen er lav trods hgjere fadevarepriser

Inflationen pa Feergerne har det seneste ar svinget omkring 1 pct, se figur 7.
Udviklingen i forbrugerpriserne pa Faergerne er overordnet i trad med
udviklingen i Danmark og resten af Europa, hvor inflationen er kommet under
kontrol efter et meget hgjt niveau i 2022.

Ligesom i mange andre lande er priserne pa fodevarer steget meget pa det
seneste, hvilket har bidraget til at skubbe inflationen op. Dog har en afdeempet
prisudvikling pa andre goder holdt inflationen pa et lavt niveau. Priserne pa
fedevarer er samlet set steget med ca. 30 pct. over de seneste fem ar, hvilket
nogenlunde svarer til prisstigningerne i Danmark, se figur 8.1> Som modsvar pa
de hgje fadevarepriser har landsstyret bl.a. besluttet at fierne momsen pa
grgntsager fra 2026.

Trods hgj lanvaekst og stigende fgdevarepriser holdes inflationen nede, som
folge af at priserne pa bl.a. braendstof, transport og tgj er faldet i lgbet af det
seneste ar. Vurderingen af den faktiske inflation pa Faergerne og de enkelte
forbrugsgruppers bidrag til prisudviklingen kompliceres af, at vaegtene i
forbrugskurven pa Faergerne ikke opdateres Igbende. Vaegtene er baseret pa en

14 Se Det @konomiske R&d pa Feaergernes efterdrsrapport 2025, Faroyski Buskapurin, Heystid 2025 (link).

% Priserne pa fedevarer er bl.a. steget, fordi udbuddet p& ravaremarkederne ikke har kunnet fglge med
efterspgrgslen. Det har fort til stigende ravarepriser pa globalt plan, som i sidste ende smitter af pa
fedevarepriserne, se fx Oliver H. Bentsen, Christoffer J. Weissert og Amy Y. Zhuang, Globale forhold driver
hoje fedevarepriser i Danmark og udlandet, Danmarks Nationalbank Analyse, nr. 20, september 2025.
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forbrugsundersggelse fra 2007, sa den opgjorte inflation antager, at faeringernes
forbrugsmenster ikke har aendret sig siden dengang.?® Da forbrugerne som regel
&ndrer forbruget mod varer, som bliver relativt billigere, betyder faste vaegte, at
den beregnede inflation kan vaere overvurderet. Det er vigtigt med et sa
retvisende billede af prisudviklingen som muligt, da det bl.a. har stor betydning
for Ignforhandlinger og planlagningen af den gkonomiske politik.

FIGUR 7

Inflationen har vaeret lav det seneste ars tid

Arlig aendring i forbrugerprisindekset, CPI

Pct.

FIGUR 8

Fodevarepriserne pa Faergerne er
steget i samme storrelsesorden som i Danmark

Udvikling i fedevarepriser og samlede forbrugerpriser
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Anm.: Figuren viser den arlige aendring i forbrugerprisindekset baseret pa Anm.: Den rgde og gra kurve viser prisudviklingen pa fedevarer og ikke-
kvartalsvise data. alkoholiske drikkevarer pa henholdsvis Faergerne og i Danmark. Den
Kilde: Hagstova Fgroya, Danmarks Statistik og egne beregninger. stiplede rede og gra kurve angiver udviklingen i det samlede
forbrugerprisindeks pa henholdsvis Feergerne og i Danmark.
Kilde: Hagstova Fgroya, Danmarks Statistik og egne beregninger.

1 Fergernes Statistik, Hagstova Fgroya, justerer vaegtene for enkelte varer inden for de overordnede
forbrugskategorier som en del af den regelmaessige vedligeholdelse af forbrugerprisindekset. Ligeledes
bliver nye varer og tjenester Izbende opdateret, og varer og tjenester, der ikke lsengere er relevante,

bliver fiernet fra vaegtgrundlaget.
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Boligpriserne
stiger fortsat

Priserne pa det feergske boligmarked er steget betydeligt pa tveers af
geografiske omrader, se figur 9. |1 2024 steg boligpriserne med ca. 9 pct. i
Tdérshavn sammenlignet med aret for, og udviklingen i 2025 peger pa arlige
prisstigninger pa over 10 pct. Udviklingen skal bl.a. ses i lyset af den positive
udvikling i gkonomien, befolkningsvaekst, hgje Ignstigninger og faldende renter.

Boligpriserne afspejler forholdet mellem udbud og efterspgrgsel pa
boligmarkedet. Udbuddet af boliger forstas i denne sammenhasng som det
samlede antal boliger, boligmassen, som udvikler sig langsomt, da det tager tid
at planlaegge og bygge boliger. Pa kort sigt er det derfor i overvejende grad
efterspgrgslen, som bestemmer boligprisudviklingen.’

Hgj skonomisk aktivitet har fgrt til gget tilflytning til Feergerne i Igbet af de
seneste 10 ar. |1 2015-2024 er befolkningen vokset med 5.820 personer eller 2.744
husholdninger.'® | samme periode er der opfgrt knap 2.100 nye boliger.
Udviklingen i boligpriserne pa kort sigt kan vaere udtryk for et vist efterslaeb i
opferelsen af nye boliger i forhold til antallet af nye husholdninger. | perioden
2015-2022, hvor boligpriserne generelt steg, var der flere nye husholdninger end
boliger, se figur 10. Der har saledes veeret et l&engerevarende efterslaeb i
boligbyggeriet, som har vaeret med til at presse priserne op. Denne udvikling
kom dog efter en periode, hvor antallet af nye boliger oversteg antallet af nye
husholdninger. Andre faktorer sdsom tendensen til gget privat udlejning
malrettet turister kan ogsa have medvirket til at gge efterspgrgslen efter boliger
de senere ar.

Flere faktorer peger i retning af, at boligpriserne kan fortsaette med at stige
fremadrettet. Det gaelder fx udsigten til fortsat stigende indkomster, og at den
hgje aktivitet, inkl. flere store offentlige byggeprojekter, har resulteret i stigende
priser i byggeriet. Det kan betyde, at der ogsa vil vaere en vis treeghed i
boligudbuddet fremover. Boligpriserne pavirkes desuden af, at der ikke er
beskatning af fast ejendom pa Faergerne samt tilskud til renteudgifter pa
boliglan.® Begge forhold er med til at @ge udsvingene i boligpriserne.?°
Indfgrelse af boligbeskatning pa Faergerne, hvor skattebetalingen fglger priserne
pa boligmarkedet, vil kunne deempe prisudsvingene og dermed ogsa
konjunkturerne i gkonomien mere generelt.

7 Se Henrik Yde Andersen, Cecilie Walsted Gaarskaer, Simon Juul Hvid, Asbjgrn Westmose Klein, Rikke
Rohde Nissen, Emil Toft Vestergaard, Et boligmarked i to tempi, Danmarks Nationalbank Analyse, nr. 27,
november 2025.

18 Opgerelsen er foretaget pa baggrund af data for antallet af husholdninger fra Hagstova Fgroya i
perioden fra december 2015 til oktober 2025.

¥ Boligejere kan ansgge om et tilskud til deres renteudgifter i forbindelse med betalinger af ydelserne pa
et boliglan. Rentetilskuddet er pa 35 pct. af renteudgifterne op til et loft pa 100.000 kr., dvs. at der
maksimalt kan opnas et tilskud pa 35.000 kr. Rentetilskuddet kan kun bevilges til én person pr.
ejendomsregistreringsnummer, se www.taks.fo.

20 Se Danmarks Nationalbank, Boligprisbobler og fordelene ved en stabiliserende boligbeskatning,
Danmarks Nationalbank Kvartalsoversigt, 3. kvartal 2016.

DANMARKS NATIONALBANK
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FIGUR 9
Boligpriserne er steget

Udvikling i gennemsnitlige boligpriser
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Anm.: Figuren viser de gennemsnitlige boligpriser for hvert ar. Tal for 2025 er
huspriser for 2024 fremskrevet med vaeksten i de forelgbige huspriser for
2024 opgjort af Feroya Banki.

Kilde: Hagstova Fgroya, Feroya Banki og egne beregninger.

Tiltagende vaekst i boligudlanet

DANMARKS NATIONALBANK

FIGUR 10

Stigende boligudbud siden 2016

Antal
400

Nye husholdninger

300
Nye boliger

200 \

100

0 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Anm.: Figuren viser antal fuldfgrte boliger. Opggrelsen er foretaget pa
baggrund af nye tilslutninger til elnetvaerket, da der ikke forefindes en
egentlig opgerelse af fuldfgrt boligbyggeri. For perioden mellem 2010 og
2025 er antallet af nye husholdninger opgjort som forskellen i antal
husholdninger ultimo aret.

Kilde: Hagstova Fgroya og egne beregninger.

Vaeksten i boligudlanet til husholdninger er taget til i Ipbet af 2025. Boligudlanet
var 6,9 pct. hgjere i oktober 2025 sammenlignet med oktober 2024, se figur 11.
Udviklingen er primaert drevet af vaekst i udlanet fra faeergske banker.

Boligfinansiering via banklan er fortsat mest udbredt blandt husholdningerne.
Boligldnene er i hgj grad med variabel rente, med rentetilpasning pa en maned.
Derfor far udsving i renterne hurtigt gennemslag til boligejeres udgifter.
Renterne pa bade udestdende og nye boliglan er faldet og har dermed
reduceret husholdningernes udgifter til geeldsservicering, se figur 12.

De stigende boligpriser har ikke givet anledning til generelt stigende
beldningsgrader blandt boligkgberne. | mindre segmenter, fx blandt
forstegangskgbere med de laveste beldningsgrader, er der dog sket en
stigning.?! Knap to tredjedele af alle boliglan har samtidig en gaeldsfaktor, dvs.
geeld i forhold til husholdningens indkomst, pa under 3. Stgrstedelen af udlanet
til boligkgb er med afdrag, hvilket er med til at gge boligejernes robusthed over

for stad til gkonomien.

21 Fgrstegangskabere er her defineret som boligkgbere, der i et givet kvartal for forste gang optraeder i
Kreditregisteret med boliggaeld med sikkerhed i fast ejendom. Der tages hgjde for tidligere boliggaeld i
bdde Danmark og pa Feergerne. Boligkgbere, som senest har haft pant i fast ejendom for slutningen af
2019 (hvor indberetninger til Kreditregisteret begyndte), vil ogsa blive kategoriseret som

forstegangskgbere.
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Der blev i 2023 vedtaget regler om udlan til boligformal svarende til de danske
bestemmelser om udbetalingskrav og gaeldsfaktor, som findes i bekendtggrelsen

om god skik for boligkredit.??

FIGUR 11

Stigende boligpriser medferer tiltagende vakst i boligudlanet
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Anm.: Figuren viser vaekst i udlanet til boligformal til feergske husholdninger fra
feergske, danske og grgnlandske institutter. Vaeksten er beregnet som 3-
maneders glidende gennemsnit. Seneste observation er oktober 2025.

Kilde: Danmarks Nationalbank.

FIGUR 12

Renterne pa bade nye og udestaende boliglan er faldet
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Anm.: Figuren viser renten pa nye og udestaende boliglan fra feergske, danske
og grgnlandske kreditinstitutter til feergske lantagere. Seneste
observation er oktober 2025.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

22 Se bekendtggrelse nr. 1582 af 6. december 2023 for Fergerne om god skik for finansielle virksomheder.
Reglerne finder kun anvendelse i forhold til pengeinstitutter og dermed de lan, som ydes af
pengeinstitutter. Realkreditlan er ikke omfattet af bekendtggrelsen. Det skyldes, at der i den kongelige
anordning kun er hjemmel til at fastsaette regler for pengeinstitutter, idet realkreditomradet er hjemtaget
til Feergerne. Bekendtggrelsen regulerer derfor eksempelvis ikke danske realkreditinstitutter.
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Fortsat hgj indtjening
understotter bankernes
robusthed

Fremgangen i den faergske gkonomi afspejles ogsa i banksektoren, som generelt
klarer sig godt. Bankerne har fa tab og nedskrivninger, og gennem 2025 er
kreditvaeksten taget til, med kraftig fremgang i erhvervsudlanet. Bankerne har
igennem en arraekke opbygget kapital, og indtjeningen er hgj, hvilket ager deres
robusthed.

Fremgang i udlanet drives af kraftig vaekst i erhvervsudlanet

Kreditgivningen pa Faergerne sker hovedsageligt gennem de fire feergske
banker.?3 De star ogsa for formidling af realkreditlan, idet der er etableret
samarbejdsaftaler med danske realkreditinstitutter. Vaeksten i udlanet pa
Feergerne er taget til i Igbet af 2025 og var ultimo oktober lidt over 9 pct., se
figur 13.24

Arsvaeksten i udl&net til husholdninger er moderat pa omkring 5 pct. ultimo
september 2025. Vaeksten i udlanet til ikke-finansielle virksomheder er derimod
taget kraftigt til og er pa knap 19 pct. ar-til-ar ultimo oktober 2025. Den kraftige
vaekst i udlanet til ikke-finansielle virksomheder drives primaert af fremgang i
udlanet til de to brancher landbrug, skovbrug og fiskeri samt transport og hoteller,
se figur 14. De to brancher udgegr tilsammen knap 35 pct. af institutternes udlan
til ikke-finansielle virksomheder.

23 Herudover optager sarligt de store virksomheder 18n direkte fra udenlandske institutter.
24 Udlanet daekker over 1an fra feergske, danske og grgnlandske kreditinstitutter til feergske residenter,
medmindre andet er angivet.

DANMARKS NATIONALBANK
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FIGUR 13 FIGUR 14

Kraftig fremgang i udlan til ikke-finansielle virksomheder Saerlig kraftig vaekst i udlanet
til brancherne ‘fiskeri’ og ‘transport og hoteller’
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Anm.: Figuren viser vaekst i det nominelle udlan til faergske ikke-finansielle Anm.: Arlig veekst i det nominelle udlan fra faergske, danske og grgnlandske
virksomheder og husholdninger fra feergske, danske og grgnlandske kreditinstitutter til forskellige brancher og branchernes andel af det
kreditinstitutter. /kke-finansielle virksomheder daekker over private og samlede udlan til ikke-finansielle virksomheder. Ikke-finansielle
offentlige virksomheder. Udlansvaeksten er beregnet som den arlige virksomheder daekker over private og offentlige virksomheder.
vaekstrate i udldnet opgjort som 3-maneders glidende gennemsnit. Udlansvaeksten er beregnet som den arlige vaekstrate i udlanet opgjort
Seneste observation er oktober 2025. som 3-maneders glidende gennemsnit. Seneste observation er oktober
Kilde: Danmarks Nationalbank. 2025.

Kilde: Danmarks Nationalbank.

Bankerne opfylder med god overdaekning kravene til likviditet, Liquidity
Coverage Ratio, LCR, og til stabil funding, Net Stable Funding Ratio, NSFR.
Bankerne finansierer fortsat deres udlansaktiviteter i overvejende grad med
indlan fra kunderne. Indlansoverskuddet er steget i Igbet af 2025, se figur 15.
Ved udgangen af oktober 2025 udgjorde indlanet sdledes ca. 110 pct. af udlanet.
Dette daekker dog over en vis spredning pa tveers af de feergske banker.

Fortsat hgj indtjening i 1. halvar 2025

Bankernes indtjening er fortsat pa et hgjt niveau, se figur 16. Det hgjere
renteniveau har drevet den hgjere indtjening siden 2022. Institutternes
nettorente- og gebyrindtaegter er faldet en smule fra 1. halvar 2024 til 1. halvar
2025. Samtidig har institutterne tilbagefgrt nedskrivninger i 1. halvar 2025,
hvilket har bidraget positivt til resultatet. Nedskrivningsprocenterne for bade
erhverv og husholdninger er fortsat lave. Den fortsatte fremgang i feergsk
gkonomi og den hgje beskaftigelse kommer dermed ogsa til udtryk blandt
bankernes kunder.
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FIGUR 15

Hgjere indlansoverskud
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Anm.: Figuren viser de feergske bankers samlede indlan i forhold til deres udlan
til ikke-finansielle modparter. Indlan og udlan er opgjort ekskl. repo-
forretninger. Seneste observation er september 2025.

Kilde:  Danmarks Nationalbank.

Bankernes kapitalisering har vaeret stabil de sidste to ar

DANMARKS NATIONALBANK

FIGUR 16

Indtjening fortsat pa et hgjt niveau
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Anm.: Halvarsdata for de faergske banker. Kerneindtjeningen bestar af
nettorente- og nettogebyrindtaegter, udgifter til personale og
administration, af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
samt andre driftsindteegter og -udgifter. Positiv vaerdi for nedskrivninger
betyder, at der bliver tilbagefgrt nedskrivninger.

Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.

Bankernes kapitalisering, malt som den egentlige kernekapital i procent af de
risikovaegtede eksponeringer, er forblevet stort set useendret siden slutningen af
2023 med et mindre fald i 2. halvar 2025, se figur 17. Bankerne har igennem

laengere tid vaeret i gang med at opbygge kapital.

Siden 1. juli 2025 har institutterne skullet opfylde et forhgjet krav til den
systemiske buffer fra 2 til 3 pct. Derudover har der siden 2023 vaeret indfgrt en
kontracyklisk kapitalbuffer pa 1 pct. For begge kapitalbuffere gaelder, at de skal
sikre, at bankerne har tilstrackkeligt rum til at baere tab og fortsat yde kredit til

husholdninger og virksomheder i en systemisk krise.
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FIGUR 17

Fortsat betydelig overdakning til de risikobaserede kapitalkrav
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Anm.: Figuren viser de faergske bankers kapitalkrav samt egentlig kernekapital som procent af de
risikoveegtede eksponeringer. Den systemiske buffer er forhgjet fra 2 pct. til 3 pct. pr. 1. juli 2025.
Niveauet for den kontracykliske kapitalbuffer er det veegtede gennemsnit af satserne for relevante
jurisdiktioner, hvor institutterne har krediteksponeringer (Danmark, Faergerne og Grgnland).

Kilde: Finanstilsynet og egne beregninger.

Fra 1. januar 2026 skal bankerne opggre deres kapitalkrav i overensstemmelse
med den seneste a&ndring i kapitalkravsforordningen, CRR3. Denne forventes at
medfgre lavere risikovaegtede eksponeringer samlet set for bankerne, saerligt pa
grund af lavere vaegtning af eksponeringer med pant i beboelsesejendomme
med en lav belaningsgrad. Samtidig er kravet til bankernes nedskrivningsegnede
passiver, NEP-kravet, ved at blive indfaset frem mod 1. juli 2026.2° Til opfyldelse
af NEP-kravet benytter bankerne overvejende egentlig kernekapital.

25 NEP-kravet skal sikre, at den enkelte bank har tilstraekkelige kapital- og nedskrivningsegnede

geeldsinstrumenter til at absorbere tab og kapitalisere banken, hvis den far sa alvorlige problemer, at den
bliver ngdlidende.
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Finanspolitisk
planlaagning kan styrke
feerosk skonomi

Trods flere ar med hgjkonjunktur har der ikke vaeret naeevnevaerdige overskud pa
de offentlige finanser de senere ar, se figur 18. |1 2025 forventer Feergernes
Pkonomiske Rad et samlet offentligt underskud pa omkring 2 pct. af BNP, og der
er med finanslovsforslaget for 2026 ogsa lagt op til underskud i landskassen
naeste ar. Finanspolitikken skubber saledes til aktiviteten i en periode, hvor der i
forvejen er pres pa kapaciteten i gkonomien.

Nar de offentlige finanser ikke styrkes i gode tider, kan der opsta behov for at
gennemfgre stramninger, nar gkonomien vender, hvilket kan forstaerke et
gkonomisk tilbageslag. Sammenlignet med andre europaeiske lande er den
offentlige bruttogaeld pa Feergerne dog relativt lav pa ca. 30 pct. af BNP.2°

DANMARKS NATIONALBANK

FIGUR 18

Underskud pa de offentlige finanser
trods gunstige makrogkonomiske forhold
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Kilde: Hagstova Fgroya og Feergernes @konomiske Rad.

Lavere fiskekvoter kan reducere indtaegter fra fiskeriet

FIGUR 19

Demografisk modvind tager til de kommende ar
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Kilde: Hagstova Fgroya og egne beregninger.

En vaesentlig del af Feergernes offentlige indteegter kommer fra afgifter pa fiskeri
og opdraet, som svinger fra ar til ar, da de afhaenger af en raekke globale
forhold, herunder udviklingen i fiskepriser og -kvoter. Hvis Faergerne fglger ICES’
anbefalinger om at reducere fiskeriet betydeligt, vil det fgre til fald i landskassens
indteegter fra ressourceafgifter, og dermed kan underskuddet blive stgrre end

det, der forventes i finanslovsforslaget.

% Kreditbureauet Moody's gav i september 2025 Faergerne en kreditvurdering pa Aa2 med stableoutlook.
Her antages det at vaere meget sandsynligt, at den danske stat vil yde gkonomisk assistance, hvis

Faergerne skulle komme i alvorlige gkonomiske vanskeligheder (link).
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Faergernes @konomifond?’ bidrager dog til en vis udjeevning af indtaegterne fra
fiskeri- og opdraetsindustrien. Det ggres ved at udbetale indtaegter fra fonden til
finansloven for samlet op til 600 mio. kr., mens yderligere indtaegter udbetales
over en 7-arig periode.?® Det er generelt en hensigtsmaessig made at udjaevne de
offentlige indteegter pa over tid og understgtter stabiliteten af de offentlige
finanser og udjeevning af konjunkturerne. | de senere ar har finanspolitikken dog
vaeret konjunkturforstaerkende, da der ikke har veeret en tilsvarende styring af
udgiftssiden.

Holdbarhedsudfordring skaber behov for strukturelle tilpasninger

| Feergernes @konomiske Rads seneste holdbarhedsberegning anslas det, at det
vil kraeve en varig finanspolitisk stramning pa 9 pct. af BNP at bringe de
offentlige finanser i balance pa langt sigt. Det afspejler bl.a., at den demografiske
sammensatning pa Faergerne kommer til at aendre sig betydeligt de kommende
ar. Det skal ses i lyset af en hgjere gennemsnitlig levealder, faldende
fertilitetsrate, og at relativt mange unge flytter fra Feergerne uden at vende
tilbage igen. | de kommende artier vil andelen af personer i den erhvervsaktive
alder derfor udggre en faldende andel af den faergske befolkning, som i stedet
bliver modsvaret af flere aeldre, se figur 19. Det kommer til at gge presset pa de
offentlige finanser i de kommende ar.

Den finanspolitiske holdbarhed kan forbedres af politiske tiltag, der understgtter
en senere tilbagetrakning fra det faergske arbejdsmarked, herunder hgjere
pensionsalder. Pensionsalderen pa Faergerne er aktuelt 67 V2 ar og stiger til 68 ar
i 2030. Det vil dog kun i begraenset omfang modga den demografiske udvikling.
Landsstyret har derfor tidligere foresldet at haeve pensionsalderen til 70 ar frem
mod 2042, men forslaget blev trukket tilbage med henblik pa revurdering og er
fortsat til forhandling.?®

Der er desuden aktuelle politiske overvejelser om at opfgre en tunnel til Suduroy
til en anslaet pris pa op mod 20 pct. af BNP. En sa betydelig investering vil i hgj
grad skaerpe behovet for et staerkt finanspolitisk rammevaerk, der kan
understgtte en hensigtsmaessig finanspolitisk planlaegning og forbedre
holdbarheden af de offentlige finanser. Det skal ogsa ses i lyset af, at dette
byggeri vurderes at vaere mindre brugerfinansieret end flere andre byggerier,
hvilket gger sarbarheden.

Finanspolitisk rammevaerk kan gge robustheden i feergsk gkonomi

Udfordringen med finanspolitisk holdbarhed understreger behovet for en samlet
styring og langsigtet planlaegning af den offentlige gkonomi. Det kan
understgtte, bade at der tages hand om kendte udfordringer i rette tid, og at
der spares op i gode tider, sa der er mangvrerum til at handtere uforudsete
udfordringer. | Igbet af de seneste ar har det veeret tydeligt, at lande, der i
udgangspunktet har haft steerke offentlige finanser, ogsa har haft starre politisk
mangvrerum til at handtere uventede gkonomiske udfordringer, fx i forbindelse
med pandemien og aktuelt med den militeere oprustning i Europa.

Landsstyret har med forslaget til finansloven 2026 foreslaet, at der indfgres et
finanspolitisk rammevaerk, der skaber en gvre graense for den arlige
udgiftsveekst. Rammevaerket vil dog kun gaelde for landets udgifter og altsa ikke
kommunernes, saledes at der fortsat ikke vil veere en central styring af
kommunernes udgifter. Ifglge forslaget ma finanslovens driftsudgifter hgjst

27 Feergernes @konomifond blev oprettet i 2011 og har til formal at understgtte en selvbaerende gkonomi
og bidrage til konjunkturudligning.

28 Aktuelt udbetales op til 350 mio. kr. fra fiskeriet og 250 mio. kr. fra opdraetserhvervet.

29| den forbindelse ses der bl.a. p& muligheden for tidligere tilbagetraekning for folk, som har vaeret pa
arbejdsmarkedet i mange ar.
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overstige driftsudgifterne fra det foregdende ar med 1 pct. ud over de generelle
lgn- og prisstigninger.3°

Det er positivt, at der arbejdes pa at etablere et rammevaerk for at understgtte
en mere hensigtsmaessig udgiftsstyring i den offentlige sektor. Udgiftsloftet kan
dog med fordel udvides og forstaerkes pa flere omrader. Finanspolitiske regler
bgr bl.a. sikre, at kendte udfordringer, der presser holdbarheden pa laengere
sigt, ogsa tages med i betragtning, nar finanspolitikken tilrettelaegges pa kort
sigt. Derfor bgr finanspolitikken vaere bundet op pa flerarige mal for udviklingen
i de offentlige udgifter kombineret med et samlet mal for den offentlige saldo.
Det finanspolitiske rammevaerk bgr derfor ogsa omfatte hele den offentlige
sektor, ikke mindst i lyset af at en betydelig del af det demografiske traek iseer
gger presset pa de kommunale udgifter. En solid ramme for koordineringen af
den offentlige gkonomi pa tvaers af landskassen og kommunerne er afggrende
for at gge robustheden i den faergske gkonomi fremover.

0 Det @konomiske Rad pa Faergerne far til opgave at beregne, hvor stor vaeksten i driftsudgifterne ma
veere i hvert ar, og at rapportere, om den faktiske udgiftsvaekst holder sig inden for loftet. Forslaget
omfatter ogsa anlaegsbevillinger, som skal folge en arlig investeringsplan vedtaget af Lagtinget, og som
dermed ikke ma overstige de rammer, der politisk er besluttet. Se fx Rigsombudsmanden pa Faergerne,
Orientering, nr. 18, 2025.
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Publikationer

NYT

Nyt er en appetitveekker, der giver et
hurtigt indblik i en af Nationalbankens
leengere publikationer. Nyt er for dig,
der har brug for et let overblik og godt
kan lide en tydelig vinkling.

2l

ANALYSE

Analyser fokuserer pa aktuelle emner,
som er seerligt relevante for
Nationalbankens formal. Analyser kan
ogsa indeholde Nationalbankens
anbefalinger. Her finder du bl.a. vores
prognose for dansk gkonomi og vores
vurdering af den finansielle stabilitet.
Analyser henvender sig til dig, der har
en bred interesse for gkonomiske og
finansielle forhold.

STATISTIKNYHED

Statistiknyheder saetter fokus pa de
nyeste tal og tendenser i
Nationalbankens statistikker.
Statistiknyheder henvender sig til dig,
der vil have hurtig indsigt i aktuelle
finansielle data.

ECONOMIC MEMO

Economic Memo giver indblik i det
analysearbejde, som Nationalbankens
ansatte er i gang med. Economic Memo
indeholder fx baggrundsanalyser og
metodebeskrivelser. Economic Memo
henvender sig primeert til dig, der i
forvejen har kendskab til gkonomiske
og finansielle analyser.

Analysen bestar af en dansk, faergsk og engelsk version. | tilfeelde af tvivl om oversaettelsens

korrekthed gaelder den danske version.

Danmarks Nationalbank
Langelinie Allé 47

2100 Kgbenhavn @

+45 3363 6363

Redaktionen er afsluttet 17. december 2025
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RAPPORT

Rapporter er en tilbagevendende
beretning om Nationalbankens
arbejdsomrader og virksomhed. Her
finder du bl.a. Nationalbankens
arsrapport. Rapporter er for dig, der
har brug for en status og opdatering
pa den forgangne periode.

o

WORKING PAPER

Working Paper praesenterer
forskningsarbejde fra bade ansatte i
Nationalbanken og vores
samarbejdspartnere. Working Paper
henvender sig primeert til dig, som er
fagperson, og til dig med interesse for
forskning inden for
centralbankvirksomhed samt gkonomi
og finans i bredere forstand.
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