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e bokkalegur gangur: 2,5% hagvoxtur & fyrri arshelmingi arsins

bpokkalegur gangur: 2,5% hagvoxtur a fyrri arshelmingi arsins

Landsframleidslan jokst ad raungildi um 2,5% & fyrri arshelmingi arsins fra sama tima i fyrra skv.
télum Hagstofunnar. bjédaratgjold (innlend eftirspurn) jukust um 5% og pvi ljost ad helsti dragbitur
hagvaxtar a fyrstu 6 manudum arsins kemur fra utanrikisvidskiptum. pratt fyrir ad hagkerfid sé ad risa
& ny pa er enn langur vegur fra pvi ad framleidslan ndi sému haedum og fyrir hrun. I raun er hagkerfid
a svipudum stad og a arunum 2005-2006 - sem er e.t.v. ekkert svo slaeemt.

Athygli vekur ad Hagstofan endurskodar landsframleidslutolur fyrir arid 2010 og er nu gert rad fyrir ad
samdratturinn hafi numid 4% i stad 3,5% eins og fyrri daetlun gerdi rad fyrir. Endurskodun talna leidir
pvi i 1jos ad efnahagsslakinn i hagkerfinu er litillega meiri en fyrri dzetlanir gerdu rad fyrir.

Umsvif i hagkerfinu eru ad aukast Landsframleidsla a fostu verdlagi
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Heimild: Hagstofa Islands

Talkun hagvaxtartalna: A3 mati greiningardeildar eru hinar nybirtu t6élur ekki Gr takti vid pad sem
bldast matti vid. Mikil birgdaaukning & lodnu & fyrsta arsfjéréungi gaf e.t.v. mérgum tilefni til ad fyllast
of mikillar bjartsyni par sem hagvoxturinn var riflega 3,5% (YoY) en meelist eingéngu 1,4% & 2F 2011
pegar birgdirnar ganga til baka.

Ad bvi gefnu ad fjarfestingat6lur Hagstofunnar reynist réttar pa er fjarfesting hins vegar ekki ad na sér
a strik og utlit fyrir ad Sedlabankinn og Hagstofan (sem forsendur fjarlaga byggja a - eins ruglingslegt
og pad hljémar) séu einum of bjartsyn i sinum spam. Hins vegar verdur ad hafa pann fyrirvara a



bradabirgdatdlum Hagstofunnar ad eins konar ,meeliskekkja" virdist vera i gdgnunum pegar fjarfesting
er borin saman vid innflutning a fjarfestingavérum (sja umfjollun hér fyrir nedan). Ekki er pvi haegt ad
Utiloka ad fjarfesting sé meiri en birtar tolur gefa i skyn og verdi pvi endurskodadar pegar Hagstofan
hefur fengid nakveemari gégn i hendurnar. Eins ma ekki gleyma ad talsverdar sveiflur eru i fjarfestingu
og eins prosentustigs voxtur getur haeglega breyst i 10 présenta voxt & seinnihluta arsins. An tillits til
bess hvort fjarfestingatolur séu réttar eda ekki pa ma hagvoxtur & seinni arshelmingi arsins ekki
meelast minni eigi spar Sedlabankans og Hagstofunnar ganga eftir.

Hlutdeild i hagvexti (%)
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Heimild: Hagstofa Islands

Timabundnir pzettir keyra afram einkaneyslu

Talsverdur voxtur var i einkaneyslu & 2. arsfjérdungi — sem var i takti vid visbendingar um kortaveltu
fslendinga, en milli &ra er einkaneysla ad vaxa um rimlega 5% og milli &rsfjérdunga um 1,8%. Hins
vegar eru enn og aftur timabundnir paettir ad halda neyslustigi landsmanna gangandi; i vor fengu
heimilin i hendurnar eingreidslu vid undirritun kjarasamninga og vaxtanidurgreidslu fra rikinu. Ekki er
bvi ekki hzegt ad utiloka ad bakslag komi i einkaneyslu & seinni hluta arsins, ad pvi gefnu ad engar
nyjar adgerdir verdi kynntar til ad stydja vid neyslustig heimila.



Timabundnir paettir halda einkaneyslu gangandi
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Heimild: Hagstofa Islands

Fjarfesting i lamasessi

Ad mati greiningardeildar eru pad vonbrigdi hversu haegt gengur ad koma fjarfestingu i gang, enn er
ad maelast mjog litill voxtur i fjarfestingu samkvaemt télum Hagstofunnar. A fyrri arshelmingi &rsins er
fjarfesting ad vaxa um rumlega 2% milli ara. Erfitt verdur fyrir hagkerfid ad vidhalda frekari hagvexti ef
fjarfesting neer sér ekki a strik - enda skapar fjarfesting baedi atvinnu og eftirspurn. bessi proun er ekki
i samraemi vid spa Sedlabankans og Hagstofunnar sem gera rad fyrir ad fjarfesting fyrir arid i heild vaxi
um 10-15%. Hins vegar ber ad taka bradabirgdatélum Hagstofunnar um fjarfestingu med fyrirvara par
sem fjarfesting er sa lidur sem breytist einna helst vid endurskodun hagtalna. Einkum og sér i lagi a
betta vid nu pegar ekki virdist vera sama fylgni milli innflutnings & fjarfestingavérum og birtum
fjarfestingatélum - ma pvi velta fyrir sér hvort Hagstofan sé e.t.v. ad vanmeta pa fjarfestingu sem a
sér stad i hagkerfinu - eda ofmeta innflutningstolur.



Samband rofnar milli fjarfestingar og innflutnings
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Heimild: Hagstofa Islands

Utanrikisvidskipti draga Gr hagvexti

Framlag utanrikisvidskipta eru neikvaed & fyrri arshelmingi arsins - p.e. draga ur hagvexti. Utflutningur
stendur nanast i stad - sem kemur ekki & ovart enda prju ar lidin fra hruni og nanast ekkert hefur
verid fjarfest i Gtflutningsgeirum. A sama tima er innflutningur ad vaxa um 3,7% sem helst i hendur
vid aukin umsvif i hagkerfinu enda kemur meginuppistadan i neysluvérum erlendis fra.

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka
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Hallgrimur Bjornsson hallgrimur.bjornsson@arionbanki.is 444-6818
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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
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 gaett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
peer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® dabyrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vié
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa 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® 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 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 (tboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem IGta ad annarri veittri
fjdrfestingabankapjonustu.

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




