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Markadspunktar i dag:

e Haegir & gangi hagkerfisins

Haegir a gangi hagkerfisins

Pratt fyrir ad heilt yfir hafi hagkerfid haldid afram ad vaxa arid 2012 pa hrannast nu upp visbendingar
bess efnis ad haegja sé & efnahagsbatanum. bPa ma t.d. benda tdlur um kortaveltu sem Sedlabankinn
birtir en paer gefa til kynna ad su aukning sem verid hefur i neyslu heimila sé ad minnka. Pa gefa
innflutningstoélur a fjarfestingarvorum ekki tilefni til ad zetla ad fjarfesting sé ad taka mikid vid sér.

W-dyfa i einkaneyslu framundan?

Medfylgjandi mynd synir préun & kortaveltu og einkaneyslu. Eins og sést pa gefur préun & kortaveltu
mjog géda visbendingu um neysluhegdun heimila. Ut fra einfoéldu sambandi einkaneyslu og kortaveltu
er utlit fyrir ad arsvoxtur i einkaneyslu & 4F 2012 hafi verid litill sem enginn og jafnvel bendir til pess ad
neysla heimila hafi skroppid litillega saman & sidasta fjéréungi arsins. Yfir arid i heild er pvi atlit fyrir ad
vOxturinn i einkaneyslu hafi verid riflega 2% sem er heldur minni voxtur en spa Sedlabankans gerdi rad
fyrir en i sidustu hagspa bankans var gert rad fyrir 3% vexti einkaneyslu.
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Heimild: Fjarmalardduneytid, Sedlabanki Islands og utreikningar greiningardeildar

Fjarfestingastigid naer sér ekki a strik

Bakslag i einkaneyslu eru ekki dveent tidindi. bad 1a alltaf fyrir ad @ sama tima og fjaradi undan ahrifum
vegna sértekra adgerda i pagu heimila pa myndi haegja & neysluvexti heimila nema til keemi aukin
fjarfesting sem skapadi i senn atvinnu, aukna framleidslu, aukinn kaupmatt og pannig aframhaldandi



voxt i innlendri eftirspurn. bpvi midur virdist sem pad sé ekki ad gerast, a.m.k. benda innflutningstolur a
fjarfestingarvorum ekki til pess ad miklar breytingar hafi ordid a fjarfestingum fyrirtaekja & sidasta
fjordungi arsins og ekki oliklegt ad fjarfesting hafi haldid afram ad dragast saman. Hins vegar er ekki
eins sterk fylgni hér eins og med einkaneyslu og kortaveltu, en innflutningur a fjarfestingarvorum ezetti
bd ad gefa okkur agaetis visbendingu um proéun fjarfestinga i landinu.
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Heimild: Hagstofa fslands

Fjarfestingastigid hér a landi er enn i sbgulegu lagmarki. Erfitt er ad sja hvernig haegt er ad vidhalda
hagvexti an pess ad fjarfesting nai sér a strik. Pa er ekki sidur mikilveegt ad gjaldeyrisskapandi
fjarfesting komist i gang til ad maeta 6llu pvi fjdrmagni sem situr hér fast i hagkerfinu og leitar ad
nyjum fjarfestingarkostum eins og bent var & i markadspunktum okkar i geer: Vandinn vid ad styra
fiArmagni_a 1Islandi. Slik fjarfesting myndi jafnframt audvelda losun fjdrmagnshafta i komandi
framtia.

Haegan bata a fjarfestingum ma ad einhverju leyti rekja til mikillar fjarfestingar (og e.t.v. offjarfestingar
i einstbkum geirum) & arunum 2005-2007. Fjarfestingaporfin var pvi ekki eins mikil strax eftir hrun.
Hins vegar eru nuU rumlega fjogur ar lidin fra hruni og ma pvi velta fyrir sér hvort upps6fnud
fjarfestingaporf sé ad myndast i hagkerfinu. ba er ahyggjuefni ad pegar vid litum a fjarfestingastigid a
fslandi i samhengi vid PIIGS 16ndin (pad eru 16ndin sem standa hvad verst af evrurikjum og hafa eins
og vid glimt vid bankakreppu og mikla skuldsetningu einkageirans og rikis) pa er fjarfestingastigid hér
heima sem hlutfall af landsframlei®slu laegra en & Spani, italiu og Porttgal. Einungis Grikklandi og
frlandi tekst ad vera med laegra fjarfestingastig en Island. Hins vegar jékvaeett er ad sja ad fjarfesting
hér heima er po farin ad vaxa @ ny en a sama tima er fjarfestingarstigid i PIIGS I6ndunum enn ad
minnka.



Fjarfestingastigid a islandi og i PIIGS léndunum
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Heimild: Alpjédagjaldeyrissjédurinn og Hagstofa Islands

Fylgir hagvoxtur eignaverdinu eftir?

Pad hlytur ad skjota skokku vid ad & sama tima og heegir & gangi hagkerfisins pa virdist vera sem allt
annar taktur sé ad eiga sér stad a eignamorkudum, pa einkum ef horft er til hlutabréfamarkadar, en fra
bvi i desember hefur hlutabréfamarkadurinn haekkad um rdmlega 15%. A sama tima virdist vera sem
ageetis gangur sé a fasteignamarkadi og meelidist i lok sidasta ars riflega 6% arshaekkun fasteigna a
héfudborgarsveedinu. Fyrir pessum haekkunum eru ymsar asteedur m.a. lagir vextir i skjoli hafta, mikid
peningamagn ad elta faar eignir dsamt pvi sem ekki er dliklegt ad einhver hluti af peim verdhaekkunum
sem koma nu fram séu keyrdar afram af vaentingum um frekari haekkanir.
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Heimild: Bloomberg

Haekkandi eignaverd myndar audsahrif, par sem adgengi ad lansfé eykst (undirliggjandi ved haekka i
verdi) og par med eykst kaupgeta med tilheyrandi neyslu eda kaupum a 68rum eignum.



Eignaverdshakkanir geta pannig @ endanum ytt undir undir fjarfestingar i hagkerfinu og stutt vid
aframhaldandi hagvoxt & komandi arum. Hins vegar er heetta & ad eignamarkadir haekki umfram pad
sem réttleeta ma Gt fra efnahagslegum pattum eins og hagvaxtargetu pjodarbusins og tekjupréun. Ef
bad gerist pa framkalla verdhakkanir bdélu & eignamoérkudum eins og bent var a i Markadspunkti okkar
Béla eda bati a eignamoérkudum. Haettumerki eru pvi klarlega til stadar i pvi umhverfi sem vid buum

vid i dag.
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*Eignaverd endurspeglar eignasafn heimila sem samanstendur af fasteignum, skuldabréfum, hlutabréfum og innlanum.

Heimild: Hagstofa Islands, Kaupholl islands og utreikningar greiningardeildar
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Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

Fyrirvari

bpaer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir hdndum pegar
Markadspunktar eru ritadir. Helstu heimildir eru arsskyrslur, afkomufundir og hluthafafundir auk annarra opinberra upplysinga sem birst hafa i
fjolmidlum og & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjollun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt og ekki skal lita & efnid sem radgjof um kaup, s6lu eda adra radstéfun fjarmalagerninga sem umfjéllunin kann ad varda, beint eda
dbeint. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. bratt fyrir ad pess sé sérstaklega gaett ad upplysingarnar séu réttar og nakveemar pegar paer
eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vi® markadsvidskipti
Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pessum Markadspunktum. Arion banki hf. og starfsmenn félagsins taka
ekki abyrgd & pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagi® meelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt. Einnig skal bent & ad arangur i fortid er
ekki 6rugg visbending eda trygging fyrir arangri i framtio.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjornarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad geaeta vardandi einstok félog sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad Utgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar i einstaka félogum, umsjoénaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lGta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

Athugasemdir, abendingar og fyrirspurnir tengdar markadspunktum sendist a netfangid greiningardeild@arionbanki.is







