Markadspunktar 3% Arion banki

Greiningardeild s greining@arionbanki.is ® arionbanki.is

Markadspunktar i dag:

e Vaxtadkvordun: Horft it um framriduna og haekkad um 25 punkta
e Verdbdlgan i september dsamt bradabirgdaspa

Vaxtaakvordun: Horft Gt um framraduna og haekkad um 25 punkta

Greiningardeild spair 25 punkta heekkun styrivaxta eftir fund peningastefnunefndar pann 3. oktdber
naestkomandi. Snérp veiking kronunnar fra sidasta fundi nefndarinnar er helsti ahrifapatturinn, en
verdbdlguhorfur hafa versnad ad okkar mati vegna hennar. Fundargerd peningastefnunefndar fra sidasta
fundi bendir otvireett til pess ad nefndarmenn hafi pa pegar verid undir pad buanir ad bregdast vid
gengissigi med vaxtahaekkun ad hausti.

Baksynisspegillinn eda framradan?
Ad okkar mati stangast & tvo 6lik sjénarmia:

e Bankinn horfir i baksynisspegilinn og akvedur ad halda styrivéxtum Obreyttum ad pessu sinni
ur pvi ad verdbdlgupréunin sidustu manudi hefur verid dvenju hagfelld.

e Bankinn horfir it um framrGiduna og akvedur ad halda vaxtahesekkunum afram i ljési verri
verdbdlguhorfa vegna lakara gengis, og i ljosi harra verdbdlguveentinga.

Hvort sem nefndarmenn horfa fram & veginn eda ryna i ségulega verdbdlgu pa ma fastlega gera rad fyrir
ad tonninn i yfirlysingunni verdi umtalsvert hardari enda kronan veikst stédugt fra sidasta
vaxtaakvordunarfundi.

Sé rynt i sidustu fundargerd peningastefnunefndarinnar pa vekur athygli ad pratt fyrir mikla styrkingu
krénunnar og bata i verdbdlguhorfum var 25 punkta haskkun til umraedu vid sidustu vaxtaakvordun, en i
framhaldi af pvi segir:

“"Fjérir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora um OJObreytta vexti [ [jési pess ad adhald
peningastefnunnar hefdi aukist nokkud ad undanférnu. Rétt vaeri ad bida og sja hversu varanleg heekkun
gengis krénunnar og par med verdbdlguhjédnunin yrdi.”

petta gefur nokkud eindregid til kynna ad nefndin hafi ekki séd fyrir sér ad haekkunarfasanum vaeri lokid
i dgust, heldur hafi han viljad anda milli funda og sja hvad keemi fyrir krénunna. ba er jafnframt tiundad
ad nefndin teldi ad ,[..] tregda verdbdlgunnar kynni ad vera vanmetin, m.a. i ljési pess ad
verdbdlguveaentingar til langs tima eru enn nokkru haerri en verdbolgumarkmidid.”

Nefndin virdist pvi reidublin ad bregdast vid ohagfelldri préun gengisins og verdbdlguveentinga fra
sidasta fundi med vaxtahakkun, sem vid spaum eins og adur sagdi ad nemi 25 punktum ad pessu sinni.

Krénan togadi nidur veentingar, na er lag

bratt fyrir ad verdbdlguvaentingar séu enn langt yfir markmidi Sedlabankans, eda 4,8% neesta arid
samkveemt veentingakénnun bankans medal markadsadila, pa leekkudu paer samt um 0,7% fra fyrri
melingu. petta ma eflaust fyrst og fremst rekja til pess ad fyrirtaeki og heimili i landinu eru mjog
baksynn hépur, og pvi hafa veentingar togast nidur vegna hinnar hagfelldu verdbolgupréunar undanfarna



manudi m.a. vegna styrkingar kréonunnar.

Eins og lesa matti Ur itarlegri gjaldmidlaskyrslu bankans er einn helsti vandi peningastefnunnar skortur a
traverdugleika, enda virdist peningastefnunefnd bankans afar umhugad um ad na stjoérn a veentingum
um verdbolgu og toga baer nidur ad markmidi bankans. Nefndin geeti pvi einmitt talid ad nu sé lag ad
nyta pa adstod sem krdonan hefur veitt, og koma i veg fyrir ad vaentingar haekki aftur med pvi ad kyla
upp vexti.

Krénan og 5 ara verdbdlgualag
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Krénan er enn orlagavaldur

Vi® sidustu vaxtadkvordun Sedlabankans pann 22. dgust hélt Sedlabanki Islands styrivoxtum ébreyttum
og haegdi par med & peim vaxtahaekkunarfasa sem stadid hefur yfir med hléum sidan vextir nadu botni
um mitt ar 2011. pPa hofdu verdbdlguhorfur skanad talsvert, en pad matti einkum rekja til pess ad
krénan styrktist mikid i addraganda fundarins sem merkti jafnframt ad gengisforsenda & bakvid
uppfaerda verdbolguspa var mjog bjartsyn. Skipti pé engum togum ad kronan tok ad veikjast nanast
samtimis og vaxtaakvordunin var tilkynnt.

Gengi evru gagnvart krénu
- gengi krénunnar hefur veikst hratt fra atgafu sidustu Peningamala
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Heimild: Sedlabanki Islands



Vafalaust verri verdboélguhorfur

Ef vid midum vid pa venju sem bankinn virdist hafa tileinkad sér ad kronan haldist dbreytt vid nlverandi
gengi ut spatimann, pa er ekki 6liklegt ad hinn nyji verdbolguferill Sedlabankans liggi einhver stadar a
milli eldri spda Ur Peningamalum 2012/2 og 2012/3 (hér héfum nyja verdbdlguspa sem liggur & milli
hinna tveggja i réttu hlutfalli vid nyju gengisforsenduna).
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Heimild: Sedlabanki sland og Utreikningar greiningardeildar

Hér er po ekki litid til pess ad verdbodlga a 3. fjordungi hefur verid talsvert minni en Peningamal 2012/3
spadu, eda 4,3% i stad 4,7%, sem geeti valdid pvi ad verdbodlguhorfurnar virdast skarri en ella til
skamms tima. bad geeti jafnvel ordid til pess ad peningastefnunefnd telji sig hafa aukid svigrum til ad
fara haegt i sakirnar vid vaxtadkvordun nu - en gefi pa frekar aukinn kraft i vaxtahakkanir @ naestu
fundum par & eftir. Eins og adur segir pa teljum vid pé ad nefndarmenn horfi ekki framhja peirri
veikingu sem att hefur sér stad og hugsanlegra ahrifa pess a verdbdlgupréun a komandi manudum.
Vegna pessa teljum vid ad styrivextir Sedlabankans verdi haekkadir um 25 punkta a naesta fundi og
teljum vid ad inneign sé fyrir 50-75 punkta hakkun til vidboétar adur en arid er a enda.

Hazkkun verdlags milli manada
- Sedlabankinn ofspadi verdbdlgu a Q2 og er pvi i skarn stddu en Utht var fynr
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Heimild: Sedlabanki Islands



Verdbolgan i september

Visitala neysluverds haekkadi um 0,76% i september fra fyrri manudi. Arsverdbolgan haekkar litillega og
fer Ur 4,1% i 4,3%. Spar greiningaradila lagu a bilinu 0,7-0,8%, en vid spadum 0,7% hakkun ad pessu
sinni. Ekki er ad sja ad gengisveiking kronunnar fra sidari hluta agustmanadar sé ad skila sér ad
verulegu leyti i VNV ad pessu sinni.

I raun ma segja ad geedi verdbdlgutalnanna séu betri en nidurstadan synir par sem flokkulidir eins og
eldsneyti, flugfargjold og utsolulok bera uppi langstaerstan hluta haekkananna (0,73% ahrif @ VNV).
Stéra spurningin na er hvort ad pessi maling sé visbending um ad kaupmenn haldi verulega ad sér
hondum pratt fyrir gengisveikingu kréonunnar eda hvort ad um skammgodan vermi sé ad reeda. Vid
erum reyndar heldur a pvi ad seinna atridid verdi ofan & enda ljost ad lidir eins og bilar, lyf og sjonvérp
(allt lidir sem leekkudu i september) eru ad verulegu leyti tengdir gengi kronunnar og munu hafa
tilhneigingu til ad haekka a ny.

I Ijési pess ad hlsnaedislidur VNV sté® nanast i stad teljum vid ymislegt benda til ad lidurinn muni
haekka & nastu manudum. bess ma sja glégg merki i bradabirgdaspa greiningardeildar, sem tekur
breytingum upp a vid ad pessu sinni (sja nanar ad nedan)

Helstu ahrifapaettir verdbolgunnar i september
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Helstu atridi i septembermeelingunni:

e Utsdlur & enda. Kaupmenn virdast hafa farid nokkud hdflega i haekkanir eftir Utsélur.
Heildarutsoluahrif til leekkunar VNV voru um 0,6% (leekkun i juli og agust) en ahrifin i hina attina
eru alls um 0,62% (gengu til baka i &gust og september). Ahrif til haekkunar VNV i september:
0,36%

¢ Eldsneytisverd haekkar. Haekkun & heimsmarkadsverdi a eldsneyti hafdi tileetlud ahrif & VNV ad
bessu sinni, samhlida veikari krénu. Ahrif til haekkunar VNV:+0,23%

¢ Flugfargjold. Eftir hressilega verdsamkeppni a flugmarkadi var einungis timaspursmal hveneer
lidurinn myndi haekka a ny. Vid téldum p6 ad ymislegt benti til ad slikt yrdi ekki fyrr en i oktober.
Upp & framhaldid ma benda & ad haekkun verdur vaentanlega minni i naesta manudi. Ahrif § VNV i
september: +0,14%

e Hasnadisverd. M.v. proun husnadislidarins sidastlidna manudi pa hefdi matt bulast vid
aframhaldandi laeekkun reiknadrar husaleigu (markadsverd husnaedis) en hldsnaedisverd Gti a landi
haféi laekkad skarplega manudina & undan. HlUsnaedisverd Uti a landi stendur hins vegar i stad i



september og par sem markadsverd hlusnadis er medaltal sidustu priggja manuda hefdi slikt att
ad vera avisun a leekkun. Slikt kom ekki fram i tolunum i dag og getur verid ad hlsnadisverd a
hofudborgarsvaedinu sé ad hafa ahrif. Ahrif markadsverds hisnaedis & VNV: +0,01%.

Bradabirgdaspa: Versnandi horfur med veikari kronu

Ur verdbolgutdlum dagsins méa draga pa alyktun ad um 6,5% veiking krénunnar @ milli manada hafi ekki
nema ad litlu leyti skilad sér i verdbdlgutélum, sem er gott. Hins vegar skyldi ekki nokkurn undra ad
ahrifin kaeemu inn af meiri krafti 8 naestu manudum, og er aheaettan i pa veru ad okkar mati.

Vid teljum ad arstaktur verdbdlgunnar muni fara haekkandi & naestu manudum og verdi rétt undir 5% i

arslok. Eins og adur var komid inn a eru Oovissupeettirnir fremur til hakkunar en hitt. Gangi
bradabirgdaspa okkar eftir maelist arstaktur verdbolgunnar riflega 4,5% i lok ars.

e Oktdber: +0,5%, flugfargjold haekka, eldsneytisverd hefur ahrif til laekkunar eins og stadan er,
hasnaedisverd haekkar litillega.

¢ November: +0,4%, flugfargjold leekka en husnaedislidurinn hakkar.

e Desember: +0,5%, flugfargjéld haekka og hidsneaedislidurinn haekkar.
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Heimild: Hagstofa Islands og greiningardeild

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjansdattir asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 444-5968
David Stefansson david.stefansson@arionbanki.is 444-5965
Fannar Jonsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-5962
Hafsteinn Hauksson hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 444-5993
Stefan Broddi Gudjonsson stefan.gudjonsson@arionbanki.is 444-5959
bBorbjérn Atli Sveinsson thorbjorn.sveinsson@arionbanki.is 444-5973

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

Fyrirvari




bpaer 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 umfj6llun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. bratt fyrir ad pess sé sérstaklega gaett ad upplysingarnar séu réttar og nakveemar pegar
peer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® abyrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vid markadsvidskipti
Arion banka eda raddgjafa 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®d meelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjornarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna aé 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 radgjafar i einstaka félogum, umsjonaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem IGta ad annarri veittri

fjarfestingabankapjonustu.

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




