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Markadspunktar i dag:

e Litil verdbodlga i agust - er Sedlabankinn ad ofmeta verdbdlguna?

Litil verdbodlga i agust — er Sedlabankinn ad ofmeta verdbdlguna?

Visitala neysluverds hakkadi um 0,26% i agust og stendur télf manada verdbdlga i stad milli manada i
fimm présentum. pratt fyrir ad Sedlabankinn hafi & dogunum gert mikid ar versnandi verdbdlguhorfum
pa vekur athygli ad i agust maelist verdhjédnum ef horft er framhja ahrifum Gtséluloka (+0,34%).

Verdbdlgan i agust er leegri en spa okkar gerdi rdd fyrir, en greiningardeild spadi 0,4% haekkun milli
manada - helstu fravikin ma rekja til laekkunar a flugfargjoldum &asamt pvi sem husnadislidur
visitélunnar stendur i stad, en i badum tilvikum h6fdum vid gert rdd fyrir haekkun. Almennar spar lagu
a bilinu 0,4-0,6%.

Brennt barn fordast eldinn

Sedlabankinn birti i sidustu viku uppfeerda verdbolguspa i Peningamalum fyrir arin 2011-2013. Pad sem
vekur athygli nd er hversu svartsynn Sedlabankinn er & verdbdlguhorfur naestu misserin. Spair bankinn
bvi ad arsverdbdlga meelist naleegt 7% a fyrsta fjordungi naesta ars i stad 3% likt og fyrri spa peirra
gerdi rad fyrir. Sedlabankinn hefur reyndar hingad til brennt sig & pvi ad vanspa verdbdlgu a arinu (og
sidustu ar) og hefur pvi itrekad purft ad haekka spa sina vid utgafu nyrra Peningamala. Hins vegar ma
na velta pvi fyrir sér hvort bankinn hafi ekki raekilega skotid sig i hinn fétinn og vanmetid kraft
framleidsluslakans i hagkerfinu - sem er enn riumlega 3% af framleidslugetu hagkerfisins skv. nyjustu
spa peirra.

Hugsanlegt ofmat Sedlabankans a verdbolguhorfum kristallast einna helst i spa bankans fyrir 3F 2011.
Eigi spain ad ganga eftir parf verdbdlgan i nasta manudi ad vera heil 1,6% (til samanburdar gerir
greiningardeild rad fyrir 0,4% verdbdlgu i september)!

Versnandi verdbdlguhorfur er ein af meginréksemdum peningastefnunefndar fyrir haekkun vaxta eins
og kom fram i yfirlysingu nefndarinnar,

~Heekkun vaxta Sedlabankans er i samrami vid nylegar yfirlysingar
peningastefnunefndar og markast af pvi ad verdbdlguhorfur til naestu
tveggja ara hafa versnad enn frekar fra sidasta fundi nefndarinnar."

Ef fram heldur sem horfir pa er utlit fyrir ad Sedlabankinn hafi gengid of langt i uppfeerslu a
verdbolguspa sinni og pvi byggja paer forsendur sem liggja ad baki sidustu vaxtadkvérdunar & enn
veikari grunni.
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Spenna og slaki i hagkerfinu
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Heimild: Sedlabanki Islands

Helstu peaettir i dgustmaelingunni:

Utsoélulok. Ahrif Gtsoluloka virdast aetla ad dreifast yfir naestu tvo manudi sem er i takti vid
okkar vaentingar. Engin merki eru um ad kaupmenn séu ad haekka verd a vérum sinum vegna
veikingar kronunnar a arinu eda ahrifa kjarasamninga i agust. Seinni hluti haekkananna kemur
hins vegar vaentanlega fram i september og verdur dhugavert ad sja hvort greina megi merki
bess efnis ad adrir kostnadarpaettir komi Ut i verdlagi® & sama tima. Ahrif i dgust: +0,34%.

Enn hakka matvorur. bad sem af er ari hafa matvorur leitt til riflegra 0,7% verdbdlgu.
Heekkandi hravoruverd Gti i heimi, veiking kronunnar og ahrif vegna samningsbundinna
launahaekkana eru peir paettir sem liggja ad baki pessum hakkunum. Ekki er haegt ad utiloka ad
frekari haekkanir eigi enn eftir ad koma fram & naestunni. Ahrif i dgust: +0,12%.

Hasnadislidurinn stendur i stad. Husnadislidurinn hefur verid einn af helstu ahrifapattum
verdbolgunnar pad sem af er ari, baedi hefur markadsverd husnadis farid haekkandi asamt pvi
sem lidurinn vidhald og vidgerdir hisnaedis (byggingarkostnadurinn) hefur haekkad samhlida. I
agustmaelingu Hagstofunnar heldur byggingarkostnadurinn afram ad heaekka, hins vegar er
athyglisvert ad markadsverd husnadis leidir til laekkunar ad pessu sinni - sem hefur ekki gerst
frd pvi i jantar 2011. Ahrif i dgdst:Nall.

Eldsneyti laekkar. Ad pessu sinni leiddi eldsneytisverd til 0,10% laekkunar a VNV. Fra sidustu
verdmaelingu hefur innkaupaverd a eldsneyti Gti i heimi nokkurn veginn stadid i stad og pvi gerir
bradabirgdaspa okkar hér fyrir nedan rad fyrir dbreyttu eldsneytisverdi i naesta manudi. Ahrif i
agust: -0,10%.

Flugfargjold laekka. Flugfargjold hafa nu laekkad bprjid manudi i r6d. Sumartiminn er
mikilveegasti manudur flugfélaga par sem ferdalég eru tidari en yfir vetrarmanudi. Aukin
samkeppni hefur verid i flugsamgéngum hér innanlands sem hugsanlega hefur haldid aftur af
frekari verdhaekkunum og leitt til verdlaekkunar hja einstokum flugfélogum. Ahrif i dgust: -0,9%.



Bradabirgdaspa: Dregur Gr verdbolguhradanum

Liklegt ma telja ad sa verdbdlgukufur sem gengid hefur yfir sé senn & enda. Ad mati greiningardeildar
mun nu haegja & verdbodlguhradanum, bpratt fyrir ad vid eigum enn eftir ad sjd einhverjar
kostnadarhaekkanir koma fram - pa er Gtlit fyrir ad steerstu skellirnir hafi pegar komid fram i verdlagi.
Dregid hefur Ur hravéruverdshaekkunum Ut i heimi - en paer hafa verid einn staersti ahrifapatturinn i

verdbolgunni hér heima upp & sidkastid. Gangi bradabirgdaspa okkar eftir er utlit fyrir ad
arsverdbodlgan verdi i kringum 5,2% i arslok.

Bradabirgdaspa naestu manudi (midad vid obreytt eldsneytisverd):

September: +0,4%. Afgangur af ahrifum Uts6luloka gengur tilbaka. Gert rad fyrir litilshattar
haekkun hdsnzdislidar.

e Oktéber: +0,5%. Arstidabundnar haekkanir. Almennt haekka flugfargjéld i manudinum.
¢ November: +0,2%. Engar storar breytingar.
¢ Desember: +0,2%. Engar storar breytingar.

Manadar- og arsverdbolga (%)
- 12 man. breyting a VNV
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Heimild: Greiningardeild Arion banka, Hagstofa Islands

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjansdottir asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 444-6968
David Stefansson davidst@arionbanki.is 444-6965
Fannar Jénsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-6962
Hallgrimur Bjornsson hallgrimur.bjornsson@arionbanki.is 444-6818
Kristran Mjoll Frostadoéttir kristrun.frostadottir@arionbanki.is 444-6911
porbjorn Atli Sveinsson thorbjorn.sveinsson@arionbanki.is 444-6973

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

Fyrirvari

baer 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 fjélmidlum og & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjollun eru einungis birtar i
upplysingarskyni og peer 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 peer eru settar fram getur Arion banki, eda
starfsmenn Arion banka ekki teki® abyrgd a villum. Vinsamlegast hafi® samband vid markadsvidskipti Arion banka ed&a



rddgjafa 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 maelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjornarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gaeta 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 féldogum, umsjonaradilar utboda, vidskiptavaki
utgefenda eda hagsmunir sem lUta ad annarri veittri fjarfestingabankapjonustu.

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




