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Vaxtahaekkanir i bidstodu - o6roi ati i heimi setur strik i reikninginn

bratt fyrir ad hagkerfid syni enn merki um afar veikan og brothazttan efnahagsbata pa hefur meeld
verdbolga verid ad aukast undanfarna manudi og er arsverdbolga nd komin i 5%. pessi préun hefur
hefur valdid pvi ad peningastefnunefnd hefur sivaxandi ahyggjur af st6du mala sem endurspeglast i
sidustu fundargerd peningastefnunefndar (birt 29. jani sl.):

»Aukning verdbdlgu og haekkun verdbdlguvaentinga ad undanférnu stydja
réksemdir fyrir meira adhaldi peningastefnunnar.”

Vid sidustu vaxtadkvardanir hafa hins vegar adrar roksemdir radid rikjum hja nefndarménnum - par
sem hinn veiki efnahagsbati er latinn njota vafans eins og kemur fram i sému fundargerd:

LAframhaldandi verulequr slaki i pjédarbiuskapnum og samdrdttur
peningamagns og utldna voru hins vegar talin faera rék fyrir pvi ad halda
voxtum dbreyttum. Hvort tveggja bendir til pess ad aukning verdbdlgu verdi
timabundin og ad verdbdlga komist i markmid ¢ ny pegar dhrif af pessum
skellum dvina.”

Hinn hardi ténn nefndarmanna verdur ad oOllum likindum afram vid lydi i naestu yfirlysingu enda hafa
verdbolguhorfur ekkert breyst fra sidasta fundi. Ekki ma pd gleyma pvi ad Sedlabankinn gerir rad fyrir
verulegum slaka i pjodarblskapnum (sja mynd hér fyrir nedan) og mun slikur slaki & endanum virka
sem akkeri gegn frekari verdhakkunum, enda er su verdbdlga sem gengur nu yfir einkum drifin afram
af timabundnum kostnadarpattum a frambodshlidinni en ekki aukinni eftirspurn i hagkerfinu.

f ljosi peirrar stodu sem hagkerfid er i um pessar mundir er pad mat greiningardeildar ad vaxtahakkun
er ekki til pess fallin ad sld @ auknar verdbdlguvaentingar, ef eitthvad er geetu verdbdlguhorfur versnad
- par sem fjarmagnskostnadur hins opinbera og fyrirtaekja haekkar. Slik haekkun myndi hafa neikvaed
ahrif & efnahagsuppbyggingu i landinu og pann brothaetta bata sem framundan er. ba yrdi
vaxtahakkun algjérlega a skjon vid pad sem er ad gerast Gti i heimi en bidstada virdist vera a frekari
vaxtahakkunum i Evrépu eftir hrun fjarmalamarkada sidustu daga. pratt fyrir ad ahrif hrunsins sé ekki
fari®d ad gaeta hér heima pa er dvissan enn mikil og telur greiningardeild ad Sedlabanki Islands muni
fylgja 68rum sedlabonkum uti i heimi og kjosi pannig ad rugga ekki batnum & medan dvissa rikir a
alpjédamorkudum. Greiningardeild spair pvi Obreyttum styrivoxtum & naesta
vaxtakvordunarfundi pann 17. agust nk.
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Timabundinn verdbélgukufur
Verdbdlgan sem gengur nu yfir er i afar litlum maeli drifin afram af aukinni eftirspurn i hagkerfinu. paer
verdhaekkanir sem eiga sér nd stad ma ad miklu leyti rekja til haekkunar & frambodshlidinni par sem
kostnadarlidir eins og haekkandi hravoruverdi Uti i heimi, veiking krénunnar, opinberar hakkanir og
samningsbundnar launahakkanir er ytt Ut i verdlagid. bad er alveg ljost ad Sedlabankinn er ad kljast
vid erfitt vandamal, vandamal sem styrivextir hafa engin ahrif 4. Eins og sést & myndinni hér fyrir
nedan skyra lidir eins og eldsneyti, matvérur, rafmagn og hiti riflega helming verdbdlgunnar sem
gengid hefur yfir & sidustu tolf manudum. Ad mati greiningardeildar er Gtlit fyrir ad arsverdbdlgan muni
haekka & komandi manudum par sem ahrifa vegna kjarasamninga sem og annarra kostnadarhakkana
eiga enn eftir ad koma fram, en ef engir nyir kostnadarlidir koma til pa er utlit fyrir ad & endanum gangi
verdbolgan nidur og ad efnahagsslakinn virki pa sem skyldi - p.e. slakinn dregur ur frekari
verdhaekkunum i hagkerfinu.
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Heskkandi hraviruverd, veiking kranunnar og gjaldskrarheskdoun sveitarfélaga skoyra

— hatt i 60% peirrar verabdlgu sem gengid hefuryfir 8 sidustu tolf manudum
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Oréinn ati i heimi - ahrifin hér heima

Talsverdur 6rdi hefur verid a alpjédamorkudum sidustu misseri. Upptokin voru skuldavandi evrurikja en
eftir ad matsfyrirteekid Standard & Poors laekkadi lanshaefiseinkunn Bandarikjanna (i fyrsta skipti i
sOgunni) datt botninn Ur flestum morkudum. Auk 6réa a fjarmalamoérkudum hafa hagvaxtarhorfur Gti i
heimi versnad. pétt Island bui vid gjaldeyrishoft og veiti okkur dkvedid skijol til skamms tima er fjarri
lagi a® Island sé 6naemt fyrir pvi sem er ad gerast Uti i heimi. Ahrifin eru tvipaett. I fyrsta lagi ef 6réinn
& fjarmalamorkudum dregst & langinn mun pad valda pvi ad erfidara verdur ad saekja lansfé erlendis. I
6dru lagi mun versnandi efnahagsumhverfi erlendis minnka utflutningstekjur landsins (laegra
afurdaverd vegna minnkandi eftirspurnar og faerri ferdamenn koma til landsins). bad sem af er ari hefur
nokkud dregid ur voruskiptum vid utlond, en afgangurinn nam rdmlega 5% af VLF & fyrri arshelmingi
arsins samanborid vid afgang upp @ 9% af VLF & sama tima a arinu 2010. Ef gjaldeyrissképun
bjédarinnar verdur ekki naegjanleg til ad standa vid erlendar skuldbindingar Islendinga p4 mun pad &
endanum leida til veikingar krénunnar.

bratt fyrir ad nylegt skuldabréfaitbod islenska rikisins erlendis hafi heppnast vel verdur hugsanlega
erfidara fyrir islenska adila ad saxkja sér fé erlendis verdi aframhald & nlverandi markadsadstaedum.
Pad sem mestu mali skiptir er ad islenskir adilar t.d. Orkuveita Reykjavikur og Landsbanki Islands geti
endurfjarmagnad erlendu lanin sin a vidradanlegum kjorum, ef pad gerist hins vegar ekki gaeti myndast
pbrystingur & gengi kronunnar (nema Sedélabankinn gangi & fordann). Myndin hér fyrir nedan synir
dzetladar afborganir islands af erlendum lanum sinum en horft er framhja rikissjédi og Sedlabanka
Islands par sem peir adilar eiga erlendar eignir & moti erlendum lanum sinum. Gert er radd fyrir
endurfjarmdgnun hja Landsvirkjun.

Azetladur endurgreidsluferill Islands vid atlond
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Fyrirvari

bzer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir héndum pegar
markadspunktar eru ritadir. Helstu heimildir eru arsskyrslur, afkomufundir og hluthafafundir auk annarra opinberra upplysinga sem birst hafa i
fjolmidlum og & 68rum vettvangi. Upplysingar i umfjéllun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. pratt fyrir ad pess sé sérstaklega geett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafi® samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid meelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn e&a adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad geeta vardandi einstok félég sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda raddgjafar i einstaka félogum, umsjonaradilar Gtboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem IGta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




