Markadspunktar 3% Arion banki

Greiningardeild s greining@arionbanki.is & arionbanki.is

Markadspunktar i dag:

e Spaum 0,8% verdbdlgu i mars
e Spaum oObreyttum styrivoxtum

Spaum 0,8% verdbodlgu i mars

Vid spaum 0,8% haekkun visitélu neysluverds (VNV) i mars sem pydir ad tolf manada verdbdlga mun
meelast 4,6% ef satt reynist. Drifkraftur verdbdlgunnar eru utséludhrif sem ganga til baka og
aframhaldandi gengisahrif vegna veikingar krénunnar a seinni helmingi sidastas ars. Styrking kréonunnar
a sidustu vikum hefur enn litil ahrif en sennilega mun o6rla fyrir henni i april. Bradabirgdaspa
greiningardeildar fyrir naestu manudi bendir til pess ad pad verdi 0,4% haekkun VNV i april, 0,1%
haekkun i mai og 0,6% hakkun i juni. Gangi bradabirgdaspa okkar eftir mun arsverdbdlga meelast 4,4%
i jani.

Hagstofa Islands maeldi i sidustu viku verdlag & peim vérum sem mynda grunninn ad gildi VNV sem birt
verdur 26. mars naestkomandi. Eitt helsta umhugsunarefnié vardandi malinguna er hversu mikid 5%
styrking krénunnar fra pvi i lok januar fram til byrjunar annarrar viku mars komi til laekkunar a verdlagi.
Gengisahrif i sidustu meelingu VNV reyndust vera um 0,7% til heekkunar samkvemt okkar
Utreikningum. Likt og vid tokum fram i spa okkar i januar og februar sidastlidnum teljum vid ad
gengislekinn sé af steerdargradunni 0,3-0,4% af 1% gengisbreytingu, og ad ahrif gengisbreytinga komi
ad fullu fram i verdlagi & 12-18 manudum. bvi teljum vid ad enn eigi um 0,1-0,2% af 3% veikingu
krénunnar i desember eftir ad koma fram. Styrking sidustu vikna mun hins vegar vega eitthvad upp a
moti pbessum ahrifum.

Proun gengisvisitélu kronunnar sidastlidna 12 manudi
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Heimild: Sedlabanki Islands



Hvenzer skilar styrkingin sér Gt i verdlagid

Vid teljum ad styrking kronunnar a sidustu vikum, eda fra pvi i lok jandar, komi litid sem ekkert fram i
meelingunni i mars, nema pa einna helst i innfluttu eldsneyti. Myndin hér ad nedan synir hversu mikil
ahrifin eru af breytingu gengisvisitélu kronunnar (GVT) fra lokum januar fram & adra viku marsmanadar
a meelingu VNV i mars & hverju ari. Maelingarnar na fra arinu 1999 til arsins 2012 og ma sja ad pratt
fyrir mikla laekkun GVT manudinn & undan (t.d. 2009) pa hefur pad hingad til ekki haft ahrif til laekkunar
a verdlagi innfluttra vara i mars. Ef fremur einfalt télfreedisamband er fundid milli GVT og verdlags
innflutnings @ umraaddu timabili ma sja ad 5% leekkun GVT leidir ekki til ad verdlag innflutnings laekkar,
heldur ad pad haekki fremur eda ad medaltali um 0,6%. Vid gerum rad fyrir ad séluadilar hafi haldid sig i
gamla farinu i mars og ekki nytt styrkinguna nema aé litlu leyti til ad laekka voruverd hja sér, eda halda
aftur af haekkunum, a svo skdmmum tima.

Gengisvisitala og verdlag innflutnings
- breyting i mars fra febrdar ar hvert
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Heimild: Hagstofa Islands og Sedlabanki Islands

Helstu peettir i spa okkar fyrir mars:

o Utsoluahrif valda hasekkun. Stér lidur i marsmeelingum VNV sidastlidinna ara eru
utséludhrifin i féotum og skdom, og husgdégnum og heimilisblinadi. Verdlaekkunin vegna Utsala
fra pvi jantar kom heldur hradar til baka i febrtar en vid hofdum gert rdd fyrir eda samtals
um +0,7%. Vid teljum ad séluadilar hafi verid, eda tli sér, ad haekka verd a vorum sinum
umfram pad sem nemur atsoludhrifunum. Vid &aetlum ad ahrifin dsamt almennum
verdhakkunum verdi 0,35% til haekkunar & VNV i mars. Samkveemt okkar mati munu
Utsoludhrifin (-0,9%) fré pvi i jandar endanlega fjara Gt eftir maelingu i mars. Ahrif i mars:
+0,35%.

o Eldsneytisverd laekkar. Verd a hvern litra af 95 okt. bensini leekkadi um 5% og disel um
taeplega 6% milli manada. Hér spilar styrking krénunnar fra pvi i jandar ad einhverju leyti
inn i 4samt préun & heimsmarkadsverdi. Ahrif i mars: -0,31%.

e Fluglidurinn stilltur. Likt og myndin hér ad nedan synir pa er lidurinn ,ferdir og flutningar"
einn sveiflukenndasti undirlidur VNV til pessa, og stafar pad aé miklu leyti af ,fluglidnum®
svokallada. Med hlidsjon af pvi ad lidurinn haekkad i febriar annan manudinn i ré6d og ad
laekkun eldsneytisverds hafi liklega spilad inn i verdlagningu flugfargjalda i mars teljum vid
ad lidurinn haldist ébreyttur & milli manada. Ahrif i mars: 0%.



e Matur og drykkir haekka. Svokalladur ,sykurskattur® ték gildi 1. mars sidastlidinn og
kemur fram i greinagerd vid frumvarp skattsins ad fjarmala- og efnahagsraduneytid geri rad
fyrir ad VNV hakki um 0,1% vid alagningu hans. Pa teljum vid ad gengisahrifa gaeti ennpa i
verdlagi & mat og drykk sem leidir til aukningar i verdbolgu. Ahrif i mars: +0,15%

e Hasnadislidurinn hakkar eilitid. [ febrdar haekkadi hisnaedislidurinn VNV um 0,03% og
m.h.a. af télum Pjédskrar fyrir ibudaverd & hofudborgarsvaedinu i jantar og Hagstofu Islands
fyrir landsbyggdina i febrtiar gerum vid rad fyrir aframhaldandi litilli haekkun. Samkvaemt
videigandi heimildum voru markadsvextir i mars obreyttir fra pvi febrtar. pa orlar fyrir litilli
haekkun i kostnadi vegna vidhalds og vidgerda & hlsnaedi. Ahrif i mars: +0,04%.

Sveiflukenndustu undirlidir sidustu ara og VNV
- ahrif og visitolubreyting (%) milli manada i mars ar hvert
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Heimild: Hagstofa Islands

Bradabirgdaspa

Likt og adur hefur komid fram pa hefur krénan styrkst um 5% a sidustu vikum og teljum vid ad
veiking krénunnar i desember sidastlidnum valdi sifellt minni hakkun verdlags @ naestu manudum.
P66 er pbad pannig ad kronan parf ad styrkjast afram til ad samanburdurinn vid stédu hennar
sidastlidid sumar reynist hagstaedur. Gangi bradabirgdaspa okkar eftir er utlit fyrir ad arsverdbdlga
verdi komin i 4,4% i juni nk. sem er vel yfir markmidi Sedlabankans.

Bradabirgdaspa okkar midad vid dbreytt eldsneytisverd og dbreytt gengi krénunnar.

April +0,4%. Arstidarbundnar haekkanir og litilshattar gengisahrif vegna styrkingar krénunnar. Ny
gjaldskra Péstsins tekur gildi.

Mai +0,1%. Litlar verdhaekkanir og aframhaldandi gengisahrif vegna styrkingar krénunnnar ad
08ru 6breyttu.

Jani +0,6%. Arsidarbundnar haekkanir.


http://www.althingi.is/altext/141/s/0611.html

Breyting a visitolu neysluverds
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Heimild: Hagstofa Islands og utreikningur greiningardeildar

Verdbolgualagid neerri spa okkar um arsverdbdlgu i mars

Likt og veentingakénnun Sedlabanka Islands tiltekur blast helstu markadsadilar vid 4,2% arsverdbdlgu
a fyrsta fjordungi pessa ars og 4,3% a peim naessta. Fatt bendir til pess ad spain fyrir fyrsta arsfjordung
gangi eftir en spdin fyrir pann naesta er i samraemi vid spa okkar. Likt og myndin hér ad nedan synir er

nuverandi Utreiknad verdbdlgudlag at fra RIKS 21 0414, RIKB 19 0226 og RIKB 25 0612 nokkud naerri
spa okkar fyrir VNV i mars, eda 4,6% fyrir tolf manada verdbdlgu.

Verdbolgualag
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Heimild: Nasdaq OMX Iceland, Hagstofa Islands og Utreikningur greiningardeildar


http://www.sedlabanki.is/utgafa-og-raedur/rannsoknir/vaentingakonnun-markadsadila/

Spaum Obreyttum styrivoxtum

Greiningardeild spair dbreyttum voxtum vid naestu vaxtaakvordun peningastefnunefndar pann 20. mars
naestkomandi. bratt fyrir ad verdbdlgutolur sem birtust i febrtar hafi verid i haerri kantinum, svo vaegt
sé til orda tekid, pa hefur Sedlabankinn verulegar ahyggjur af raunhagkerfinu og teljum vid ad pad
muni vigta pyngra ad pessu sinni. Sedlabankastjéri hefur jafnframt gefid sterklega til kynna ad
Sedlabankinn hafi lagt fra sér vaxtataekid a.m.k. i bili og reyni i siauknum meali ad nyta gengisfarveg
peningastefnunnar beint. Viéd teljum pvi ad Sedlabankinn muni beita inngripum a gjaldeyrismarkad i
auknum meeli fremur en véxtum til ad hafa ahrif & vaentingar og sla a verdbdlgu.

Vondur kokteill: Veikt hagkerfi og talsverd verdbdlga

Vid teljum ad paer hagvaxtartolur sem birtust i sidustu viku fyrir arid 2012 séu sidur en svo til pess
fallnar ad draga Ur peim ahyggjum sem Sedlabankinn hefur af raunhagkerfinu. HagvOxtur arsins
meeldist 1,6% og var undir veentingum baedi Sedlabankans, AGS og okkar (sja umfjéllun Hagvoxturinn
2012: Vonbrigdi). Ekki hefur tekist ad koma fjarfestingu i gang og er hdn enn i algjéru lagmarki.
Forsenda pess ad vid ndum sjalfbaerum hagvexti til frambudar er ad fjarfesting nai sér a strik. bvi midur
hefur ekki tekist ad skapa hér umhverfi pannig ad hvati sé til stadar til ad radast i fjarfestingar. A sama
tima og stodir hagkerfisins eru ekki eins sterkar og vid vildum hafa pzer pa er talsverd verdbdlga ad
meelast og verdbdlgumarkmid Sedlabankans ekki i augsyn. Vid teljum pvi ad ef fram fer sem horfir er
atlit fyrir ad Sedlabankinn muni lenda i peirri 66fundsverdu stodu ad horfa upp a annars vegar talsverda
verdbolgu, baedi & voru- og eignamorkudum, og hins vegar brotheettan efnahagsbata.

Haagir a efnahagsbatanum... ...a sama tima er verdbdlgan a uppleid
- hagvdxtur raunbreyting milli ara - (%) breyting milli dra 3 VNV
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Heimild: Hagstofa Islands

baettir sem maela gegn vaxtahaekkun,

e Haeegir a efnahagsbatanum. Hagvaxtartolur & arinu 2012 voru vonbrigdi og undir vaentingum
flestra greiningaradila, p.m.t. Sedlabankans. Hagvoxtur sidasta ars var drifinn afram af vexti i
einkaneyslu en slikur hagvoxtur getur ekki verid sjalfbaer til langs tima nema fjarfestingar taki
vid sér um leid. Fjarfestingar eru hins vegar i algjoru lagmarki og ef ekki tekst ad koma
fjarfestingu i gang pa er atlit fyrir ad pad muni fjara undan efnahagsbatanum a komandi arum.

e Aframhaldandi 6vissa i vidskiptalondum Islands. Hagvaxtarhorfur & evrusvaedinu, okkar
helsta Utflutningssvaedi, eru fremur daprar. A medan eftirspurn eftir islenskum utflutningi er


http://www.arionbanki.is/library/Skrar/Greiningar/Markadspunktar-/080313_Hagvöxtur.pdf
http://www.arionbanki.is/library/Skrar/Greiningar/Markadspunktar-/080313_Hagvöxtur.pdf

afram veik er asteeda til ad fara haegt i ad herda peningalegt adhald med vaxtahaekkunum.
paettir sem maela med vaxtahaekkun,

e Verdbdélgumarkmid ekki i augsyn og verdbodlguveentingar enn haar. Verdbdlgutdlur i
febrdar voru talsvert heerri en flestir hoféu gert rad fyrir, p.m.t. Sedlabankinn, og utlit fyrir ad
bankinn hafi vanmetid verdbdlguna & 1F 2013. P& eru verdbdlguvaentingar enn haar og Yyfir
verdbdélgumarkmidi bankans. Enn sem komid er virdast veentingarnar frekar moétast af pvi hver
verdbolgan er @ hverjum tima, en raunverulegu trausti @ ad Sedlabankinn muni na markmidi
sinu. Ef verdbdlgan reynist afram & svipudu rdli og vaentingar haar pa mun Sedlabankinn telja
sig purfa ad herda adhald peningastefnunnar enn frekar.

Adhald peningastefnunnar
- (%) virkir styrivextir minus arsverdbolga
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Heimild: Sedlabankinn og Hagstofan

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjansdottir asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 444-6968
Fannar Jonsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-5962
Hafsteinn Hauksson hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 444-5903
Stefan Broddi Gudjonsson stefan.gudjonsson@arionbanki.is 444-5959

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

Fyrirvari

paer 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 umfjollun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt og ekki skal lita & efnid sem radgjof um kaup, sélu eda adra radstéfun fjarmalagerninga sem umfjéllunin kann ad varda, beint eda
Obeint. 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 a 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 dbyrgd & pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid maelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt. Einnig skal bent & ad drangur i fortid er
ekki 6rugg visbending eda trygging fyrir drangri i framtia.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna a& 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 lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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