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Markadspunktar i dag:

e Truverdugleikinn vog pyngra
e Hvad drifur hagvoxt?

Traverdugleikinn vég pyngra

Sedlabankinn lét sverfa til stals i dag pegar bankinn haekkadi vexti um 25 punkta. Greiningardeild
asamt 6drum markadsadilum spadi Obreyttum styrivéxtum. pessi akvoérdun kemur pvi & évart enda
hafa flestir peettir préast med nokkud jakveedum haetti fra pvi ad styrivextir voru haekkadir i agust.
Verdbodlga hefur verid langtum minni en Sedlabankinn gerdi rad fyrir i sidustu spa sinni,
verdbodlguveentingar hafa laekkad, krénan hefur styrkst — en pessir peettir hafa verid meginpema i
vaxtaakvordunum sidastlidin ar — og hefdi matt atla ad svo veeri afram. Eins ma sja, ef horft er til
brounarinnar pad sem af er ari, ad badi einkaneysla og fjarfesting eru veikari & pessu ari en
sedlabankinn haféi gert rdd fyrir i agustspa sinni. Badir pessir peettir eru sterk visbending um ad
efnahagsbatinn sé byggdur & veikum grunni enda er lykilforsenda ad okkar mati ad fjarfesting komist a
gott skrid, ella ma segja ad einkaneyslan sé dsjalfbeer.

Horft fram a veginn

Sedlabankinn leggur aherslu & ad horfa fram a veginn i akvérdunum sinum sem er e.t.v. edlilegt enda
er téluverd timatof i midlunarferli peningastefnunnar. Sedlabankinn beitti pessu sjénarmidi na en gerdi
bad aftur & moti ekki & arunum 2009-2010 pegar vextir voru laekkadir, ad sumra mati of haegt. Ef litid
er til adhaldsstigs peningastefnunnar eftir pessa vaxtahaekkun, m.v. verdbdlguspa Sedlabankans naestu
12 manudi, er pad um 1% en feera ma ageetis rok fyrir pvi ad pad ztti ad vera minna enda toluverdur
slaki enn til stadar i hagkerfinu. Atvinnuleysi er taep 7% (pratt fyrir brottflutning 7.000 manns sidustu 3
ar), fjarfesting hefur sjaldan verid jafn litil auk pess sem dvissa rikir um efnahagspréun & heimsvisu
sem mun hafa ahrif a islenskt efnahagslif. bratt fyrir petta telur meirihluti nefndarmanna ad nu sé vid
heefi ad auka adhaldsstigio.

Sedlabankinn hefur pd sitthvad til sins mals. Einkaneysla hefur vaxid toluvert sidustu arsfjérdunga
(Utgreidsla séreignarlifeyrissparnadar hefur pé e.t.v. haldid uppi einkaneyslu og pvi ma deila um pad
hvort aukning sidustu missera i einkaneyslu sé sjalfbaer), laun hafa haekkad og stérfum hefur verid ad
fiolga. A sama tima eru verdbdlguvaentingar enn haar.

Likt og Sedlabankastjoéri tok fram ma rekja vaxtahaekkunina til verdbdlgupréunar en ekki aukinna
umsvifa i efnahagslifinu. betta vekur nokkra furdu par sem verdbolguspa bankans hefur laekkad mikid
fra sidustu spa og gerir rad fyrir pvi ad verdbdlga verdi ,einungis® innan vid 1% fra
verdbdlgumarkmidinu ad ari lidnu. Ad pessu s6gdu er ekki annad haegt en ad tulka vaxtahakkunina i
dag sem fyrsta skrefid af morgum i trdverdugleikabarattu Sedlabankans, par sem verdbdlga verdur
afram yfir markmidi naestu ar.



Hvad drifur hagvoxt?

Sedlabanki Islands spdir pvi ad hagvoxtur verdi rétt um 2,5% & naestu arum. bratt fyrir ad
hagvoxturinn sé naerri medaltali dranna 1981-2007, og i raun meiri ef undanskilin eru béluarin 2003-
2007, ba er ljést ad Gtlit er fyrir mun veikari vidsnuning en eftir fyrri samdrattarskeid. I spa
sedlabankans kemur fram ad einkaneysla muni verda sa pattur sem leggur hvad mest til hagvaxtar a
arunum 2012-2014, pratt fyrir ad atlit sé fyrir lagt fjarfestingarstig 8 sama tima. Ekki verdur annad séd
en ad forsendur um hagvoxt byggi pvi ad verulegu leyti & pvi ad almenningur haldi afram ad ganga a
sparnad. Hins vegar er ljést ad svigrum til pess hefur farid minnkandi, einkum par sem horfur eru um
ad utgreidslur & séreignarsparnadi fari minnkandi og skuldastada heimilanna verdi enn téluverd byrdi.
Ljést er ad moguleikar helstu utflutningsgreina til frekari vaxtar eru takmarkadir, sér i lagi par sem litil
fjarfesting i Utflutningsgeirum hefur att sér stad og magn sjavarafurda er tregbreytanlegt.
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Takmorkud ahrif kronunnar a utanrikisvidskipti — 6sveigjanlegar Gtflutningsgreinar

Voxtur i innflutningi umfram voxt i Gtflutningi hefur dregid Gr hagvexti sidustu ar. Aukinn Gtflutningur
nu i ar samhlida minni vexti i innflutningi vard po til pess ad Sedlabankinn uppfaerdi spa sina um
framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar. Ahrifin eru enn neikvaed, en mildari. Rimlega 70% af
atflutningi ma rekja til sjavaratvegsins og alfyrirtaekja. pratt fyrir ad skilyrdi til utflutnings hafi batnad
med falli kronunnar pa ma ekki horfa fram hja pvi ad badar pessar greinar eru takmarkadar af pvi
umhverfi sem peer starfa i - 6hdd astandinu & Islandi. SjdvarUtveginum eru takmarkanir settar pegar
kemur ad vexti vegna adgengi fyrirteekja ad fiskveidiaudlindinni. b4 tekur tima fyrir alidnadinn ad
bregdast vid hagstaedri samkeppnistdodu sokum pess hve fjarfestingarfrek starfsemin er. Eftir stendur
bvi einna helst ferdapjonustan, en par er svigram til frekari vaxtar.
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Nyta parf teekifaerin

Nidurskurdur i rikisfjarmalum, takmarkadir moguleikar Utflutningsgreina til aukinna umsvifa, sem og
ofullnaegjandi umhverfi hér innanlands fyrir innlend fyrirtaeki til ad bregdast vid aukinni innlendri
eftirspurn (pegar hun fer loks ad syna sig) hefur neikvaed ahrif 8 hagvoxt. Teekifeeri til fjarfestingar hér
innanlands hafa pé skotid upp kollinum ad undanférnu. Fjarfesting er i ségulegu ldgmarki og bendir spa
sedlabankans til pess ad ekki verdi um stérkostlega aukningu ad reeda & naestu arum. Greiningardeild
hefur adur lagt aherslu & mikilveegi fjarfestingar, eigi hagvoxturinn ad byggja & sterkum grunni, og
hefur i pvi samhengi bent & pd moguleika sem eru til stadar i storidju (samanber rammaaaetiun) og i
ferdapjonustu (hotelbyggingar Nubo og vid Horpuna). Ljést er ad mikilvaegt er ad nyta pau tromp sem
eru a hendi.
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Hallgrimur Bjornsson hallgrimur.bjornsson@arionbanki.is 444-6818
Kristrin Mjcll Frostadottir kristrun.frostadottir@arionbanki.is 444-5911
Forbjdrn Atli Sveinsson thorbjorn.sveinsson@arionbanki.is 444-6973

Abyrgdarmadur: borbjorn Atli Sveinsson

Fyrirvari

paer 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 & 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 teki® abyrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda raddgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pbessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagi®d meelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gaeta 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, umsjénaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem IGta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




