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o Osjalfbaer voxtur i einkaneyslu

Osjalfbaer voxtur i einkaneyslu

Sidustu manudi hefur verid toluverdur voxtur i einkaneyslu milli dra. betta kann ad skjota skokku vid
bar sem litil kaupmattaraukning hefur att sér stad og hagvoxtur verid litill. Samkveemt spa
Sedlabankans mun voxtur einkaneyslu halda afram, pratt fyrir ad hann verdi hoéflegur i sogulegu
samhengi. Hins vegar er full astaeda til ad velta pvi fyrir sér hvort ad aukning i einkaneyslu a ndverandi
timapunkti sé edlileg og hvort hun sé likleg til ad halda afram pegar fram lida stundir, ad pvi gefnu ad
hagvaxtarhorfur breytist ekki i millitidinni. Par sem einkaneyslan mun studla ad helmingi hagvaxtar til
arsins 2014 (samkvaemt spa Sedlabankans) er |jost ad bakslag i vexti einkaneyslu mun draga nidur
hagvoxt. Einnig hlytur ad vakna su spurning hvort ad styrking krénunnar upp a sidkastid sé ekki einmitt
til pess fallin ad stydja vid Osjalfbaera préun einkaneyslunnar en pjodarbuid parf ad standa undir
bungum afborgunum af erlendum lanum einkum & arunum 2014-2018 pegar afborganir af skuldabréfi
Nyja Landsbankans til Gamla Landsbankans hefjast. Aukin einkaneysla mun hafa neikveed ahrif &
mogulegan vidskiptaafgang og par med getu pjdédarbusins til ad standa undir afborgunum af erlendum
[anum pegar fram lida stundir.
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Heimild: Hagstofa Islands og Sedlabanki fslands

Stor pattur i vidsnuningi i einkaneyslu sidustu misseri & reetur sinar ad rekja til sérteekra adgerda sem
ekki er haegt ad buast vid ad muni standa undir einkaneyslunni um 6komna framtid. Einna helst ma
tina til eftirfarandi atridi:



Fra arinu 2009 hefur verid greiddur Ut séreignarsparnadur fyrir um 60 milljarda kréna. Ef vid
gefum okkur ad greiddur sé skattur i milliprepi (um 40%) pa standa eftir um 35 milljardar sem
geta farid i adra neyslu. Erfitt er ad sannreyna med nakvaemum heetti i hvad pessir fjarmunir
hafa farid, en peir gaetu hafa farid i ad vidhalda eda auka neyslustig eda til nidurgreidsina a
skuldum heimilanna. P6 virdist sem fatt annad geeti skyrt pa aukningu sem vard i
einkaneyslunni & sama tima og utgreidslur Ur séreignarsparnadi attu sér stad & pessu ari. bar ad
auki hefur komid fram ad morg heimili eigi enn erfitt med ad nd endum saman. ba var su
heimild sem veitt var & sidasta ari fyrir Uttekt séreignar nokkud riflegri en a pvi sidasta (heimild
aukin ar 2,5 milljdonum i 5 milljénir). Nyjasta heimildin felur p6 i sér minni haekkun & heimild til
utgreidslu séreignarsparnadar; heimildin fer ar 5 milljonum i 6,25 milljonir og ma pvi gera rad
fyrir laegri Utgreidslum neesta arid

Sérstok vaxtanidurgreidsla vid alagningu opinberra gjalda arin 2011 og 2012 stydur einnig vid
einkaneyslu en rikid aaetlar ad greida Ut samtals 12 milljarda & drunum 2011 og 2012 vegna
pessa.

Eingreidslur vegna kjarasamninga.

Sidast en ekki sist hefur 6logmaeti gengistryggdra lana badi gert skuldastodu heimilanna
vidradanlegri og i einhverjum tilfellum hafa heimilin fengi®d endurgreidslu. T.a.m. aeetladi
Sedlabankinn i Peningamalum i april ad heimilin hafi fengid 8,5 milljarda kréna greidda til baka
fra lanafyrirtaekjum sem komu til greidslu ad steerstum hluta 2010. Sidan pa hafa fallid fleiri
démar sem tengjast lanum med svokoélludu ,jafnvirdisordalagi® og ljost ad téluverdir fjarmunir
hafa verid greiddir Ut vegna pessa & pessu ari (eda verda greiddir ut).

begar allir pessir paettir eru lagdir saman pa ma sja ad vaentanlega ma rekja drjugan hluta af aukningu
i einkaneyslu til pessara timabundnu patta sem erfitt er ad imynda sér ad muni stydji vid neysluna til
lengri tima (en hver veit!). Pé hefur rikisstjornin teflt Ut enn einu spilinu til ad stydja vid einkaneyslu,
en pad er ad feera skattafradratt séreignarsparnadar Gr 4% nidur i 2%. bvi munu Utborgud laun (ad pvi
gefnu ad enginn |ati tviskatta séreignarsparnad) vaentanlega verda um ramlega 1% heerri med pessari
adgerd pegar tillit hefur verid tekid til skatta. En aetla ma ad fjarhaedin sé a bilinu 5-7 milljardar kréna
fyrir skatt og ad eftir verdi pvi um 3-4 milljardar til rddstéfunar fyrir heimilin i landinu med pessari

,aogerd”.
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i hvad fara peningarnir?

Eins og yjad er ad hér ad framan pa virdist vera sem ad sértaekar adgerdir stjornvalda dasamt 68rum
pattum skyri ad stérum hluta aukna einkaneyslu a seinni helmingi arsins. Einna helst kemur pessi
bréun fram i auknum ferdalogum Islendinga til Gtlanda - sem helst i hendur vi® mikla aukningu i

greidslukortanotkun erlendis. Ferdlog til Utlanda jukust um 12% & sidasta ari og hafa aukist um 17% a
fyrstu 9 manudum arsins fra fyrra ari.

Greidsluskortanotkun erlendis . islendingar til atlanda
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Heimild: Hagstofa Islands og Ferdamalastofa

Mikinn véxt ma sémuleidis sja i innflutningi & bifreidum. P6 ma geta pess ad pessi lidur hefur verid
ovenju lagur fra hruni sem skyrir e.t.v. uppsafnada p6rf & endurnyjun bilaflota landans. bad sem kemur
einna helst & ovart er hversu mikil aukningin hefur verid & innflutningi & matvérum sidastlidna manuai.
Erfitt er ad stadfesta i tolum hvad veldur, en ljést er ad arstidaahrif vegna jolainnkaupa vega hér pungt.
Engu ad sidur er petta téluvert mikil aukning i innfluttum matvérum og drykkjum m.v. pann haa grunn
sem aukningin baetist vid.
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Er krénan ordin of sterk?

Greiningardeild hefur 16ngum haft ahyggjur af pvi ad gjaldeyrisfordaséfnun Sedlabankans gangi ekki
naegjanlega langt og ad ekki sé safnad i sarpinn fyrir afborganir af erlendum lanum pegar horft er
lengra en 3-4 ar fram i timann. Hafa verdur i huga ad pratt fyrir ad spa Sedlabankans i sidustu
Peningamalum syni fram a verulegan vidskiptaafgang (an innlansstofnana i slitamedferd og Actavis) pa
er Ovarlegt ad gera rad fyrir 68ru en ad hluti peirra fjarmuna skili sér til landsins. T.a.m. leida
gjaldeyrishoftin til pess ad hagnadur af beinni erlendri fjarfestingu erlendis skilar sér sidur en ella, en
heimilt er ad endurfjarfesta peim fjarmunum erlendis. Einnig ma benda & ad ef heimskreppa skellur &
b& munu ahrifin veentanlega birtast i verri afkomu af erlendum fjéreignum Islendinga erlendis, sem
geeti svo smitast yfir i minni vidskiptaafgang en ella, pegar fram lida stundir.

Vidskiptajofnudur an innlansstofnana i Erlendar afborganir Islands
slitamedferd og Actavis - an rikis og sedlabanka
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Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

David Stefansson davidst@arionbanki.is 444-5965
Fannar Jénsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-6952
Hallgrimur Bjornsson hallgrimur.bjornsson@arionbanki.is 444-6818
Kristrin Mjcll Frostadottir kristrun.frostadottir@arionbanki.is 444-5911
Forbjdrn Atli Sveinsson thorbjorn.sveinsson@arionbanki.is 444-5973
Abyrgdarmadur: borbjérn Atli Sveinsson

Fyrirvari

pzer 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 a 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjollun 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 geaett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
peaer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® 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 maelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn 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 félogum, umsjonaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lUta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




