Markadspunktar 3% Arion banki

Greiningardeild s greining@arionbanki.is & arionbanki.is

Markadspunktar i dag:

e Greidsluuppgjor rikissjéds: Mun lakari afkoma en aaetlad var
e Spaum dbreyttum styrivoxtum 15. mai nk.

Greidsluuppgjor rikissjods: Mun lakari afkoma en azetlad var

Greidsluuppgjor rikissjéds fyrir fyrsta fjérdung arsins kom toéluvert verr Ut en gert hafdi verid rasé fyrir.
Rikissjédur skiladi neikvaedri afkomu um 7,5 milljarda kréna, en handbaert fé fra rekstri var neikvaett
um 11 milljarda. Azetlad var ad handbaert fé yrai jakvaett um 4,7 ma.kr. & timabilinu, en pad merkir ad
Utkoman er teepum 16 mo. verri en aaetlad var. Afkoman er jafnframt téluvert verri en verid hefur
undanfarin tvo ar.

Vid afgreidslu fjarlaga var gert rad fyrir ad handbeert fé fra rekstri yrdi neikvaett um 25 ma. 4 6llu arinu
2013, en ljést er ad draga parf verulega Ur rekstrarhallanum & naestu premur arsfjoréungum ef su
aztlun a ad standast. Ma spyrja sig hvort pad teljist raunhaeft midad vid ad myndun nyrrar rikisstjornar
er i farvatninu sem eflaust vill sanna sig @ hveitibraudsdégunum.

Greidsluafkoma rikissjods a fyrsta fjordungi arsins
- upphzedir i pds. kr. 3 verdlagi arsins 2012
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Heimild: Fjarmalaraduneytid

Litil tidindi eru af gjaldahlid greidsluuppgjorsins, en greidd gjold voru 2,3 mé. kr. innan fjarheimilda
timabilsins. Helst vakti athygli okkar ad utgjold Atvinnuleysistryggingasjods drdgust hraustlega saman a
milli ara, eda um 1,3 ma.kr.

Fravik fra aaetlun fjarlaga skyrist einkum af tekjuhlidinni, en innheimtar tekjur voru 5,2 mé.kr. undir
azetlun. Skattar sem leggjast & tekjur voru heilt yfir litillega yfir azetlun. Skattar sem leggjast & umsvif



voru hinsvegar nokkud undir dzetlun. Staersta einstaka fravikid skrifast & virdisaukaskatt, en af honum
innheimtust um 4,6 mé. minni tekjur en dzetlanir gerdu rad fyrir.

Sennilegasta skyringin & pessu er su ad innlendri eftirspurn hafi verid ofspad i forsendum vid gerd
fjarlaga, en endanleg afgreidsla peirra midadi vid pjodhagsspa Hagstofunnar i névember. Likt og sja ma
a mynd hér fyrir nedan spair hin 2,5% hagvexti i ar, en til samanburdar spair greiningardeild 1,5%
hagvexti.

Hagwvodxtur 2012-2015
- m.v. spa greiningardeildar, april 2013, og bj6d8hagsspa Hagstofu Islands, névember
2012
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Heimild: pjédhagsspa Hagstofu Islands, vetur 2012, og spé greiningardeildar

Kortavelta getur verid gagnleg visbending um umsvif i hagkerfinu, en préun kortaveltu hefur téluvert
forspargildi um préun einkaneyslu. Kortavelta Islendinga drést litillega saman ad raungildi & fyrsta
arsfjéréungi samanborid vid sama timabil arid adur, sem bendir til pess ad einkaneysla hafi dregist
saman a fyrsta fjordungi arsins. Ad 6dru ébreyttu er pvi ekki dliklegt ad landsframleidslutolurnar fyrir 1F
2013 (sem birtast i naesta manudi) muni syna skyr merki pess efnis ad pad sé ad haegja verulega 3
umsvifum i hagkerfinu.

Kortavelta islendinga og einkaneysla
- raunbreyting a milli ara
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Heimild: Sedlabanki Islands, Hagstofa Islands



I umfjsllun fjarmalardduneytisins um greidsluuppgjorid kemur fram ad fravik fra dsetlunum séu ad
jafnadi mest i upphafi arsins og minnki pegar a lidur. Jafnvel pétt pbannig muni draga ur fravikum fra
aeetlunum eftir pvi sem lidur & arid, pa sé engu ad sidur ljost ad aaetlun um tekjur af virdisaukaskatti er
of ha. Haegagangur i efnahagsbatanum er ad okkar mati sennilegasta skyringin & pessu og ef hagvoxtur
og umsvif i hagkerfinu taka ekki vid sér mda gera rdd fyrir pvi ad tekjur verdi afram eitthvad undir
aaetlun.

Lansfjarjofnudur rikissjods og utgafuporf

Hrein lansfjarporf rikisins & fjordungnum nam 14 mo. kréna, en ofan & hana l6gdust afborganir lana upp
a 9 ma. Bruttd lansfjarporfin nam pvi um 23 mo.kr. Henni var meett med atgafu rikisbréfa upp a
31 ma.kr. ad fradregnum 5 ma.kr. greidslu rikisvixla.

Lansfjarporf rikisins er azetlud um 41 ma.kr. @ arinu skv. Stefnu i ldnamalum rikisins, en ef ekki dregur
ur rekstrarhalla pess er ljost ad hiun verdur 6llu meiri. Ef gert er rad fyrir ad hreinn lansfjarjéfnudur
verdi med alika moti naestu prja arsfjéordunga pa yrdi hrein lansfjarporf um 56 ma.kr. i stad 41 ma.kr.
Til samanburdar ma benda & ad jofnudurinn var -13 ma.kr. & 1F 2012 en & 6llu &rinu 2012 var hann -62
ma.kr.

Hreinn lansfjarjifnudur rikissjods (m.kr.)
- samkveemt aeetladri afkomu rikissjods
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Heimild: Stefna i lanamalum rikisisns 2013-2016

Innstzedur rikissjods namu i lok mars um 144 mao.kr. samkveemt hagtélum Sedlabankans. Fjarmala- og
efnahagsraduneytid midar vid ad innsteedur nemi ad lagmarki 80 mdo.kr., svo haegt er ad meeta
téluverdum sjodstreymishalla i vidbot med pvi ad ganga a pennan sjod i stad pess ad gefa ut nyjar
skuldir, an pess ad storka markmidum um lausafjarstyringu rikissjods. Hér ma benda a ad breytingin a
handbzeru fé er ad pessu sinni einkum til komin vegna endurmats & gjaldeyrisreikningum, sennilegast
vegna styrkingar krénunnar & fjéréungnum, en vid héldum ad edli malsins samkvamt purfi rikissjéodur
ekki ad ganga & innstaedur & krénureikningum sinum vegna pessa.

begar rikissjédur tekur akvérdun um hvernig skuli fjadrmagna aukna lansfjarporf ma leida hugann ad
eftirfarandi atrioum:

e A vidskiptareikningi Sedlabankans eru vextir nli 5%.

e Rikissjodur hefur verid ad fjarmagna sig undanfarid a 3,0 - 3,4% flotum voxtum med Gtgafum
vixla (3 - 6 manada) og er stada rikisvixla nd um 35 ma.kr. en Lanamal stefna & ad su stada
verdi um 40 ma.kr. i arslok. Hér er pvi 5 ma.kr. moguleiki fyrir rikissjod til ad fjarmagna
lansfjarjofnud til skamms tima. Sa fjarmdgnun er vaenlegri fram yfir férnarkostnadinn af pvi ad
ganga a vidskiptareikning sinn.


http://mö.kr/
http://ma.kr/
http://ma.kr/
http://ma.kr/
http://ma.kr/
http://ma.kr/
http://ma.kr/

e Lanamal stefna @ 90 ma.kr. utgafu rikisbréfa m.v. hreina lansfjarporf upp a 41 ma. a arinu. Ekki
er fyrirhugud utgafa i stysta flokknum RIKB 14 & arinu, en hugsanlegt getur verid ad rikissjodur
myndi fara pess a leit vid Lanamal ad auka Gtgafu RIKB 15 3 arinu par sem avoxtunarkrafa
flokksins er n4 um 4,4%. Mogulega yréi pad vaenlegast fyrir rikissjod ef erlendir adilar reynast
afram viljugir til ad fjarfesta i flokknum, sem myndi pyda ad rikissjodur geeti laest inni 4,4%
fjdrmognunarkostnad i stad pess ad vera med pa ahaettu ad kjor fari versnandi & vixlum.

Spaum Obreyttum styrivoxtum 15. mai nk.

Likt og vid tiltbkum i markadspunkti 29. april sl. pa spaum vid dbreyttum voxtum vid naestu
vaxtadkvordun peningastefnunefndar. Samhlida dakvorduninni mun Sedlabankinn gefa Ut ritid
Peningamal sem mun innihalda nyja pjédhags- og verdbdlguspa. bPad sem vegur pyngst i mati okkar er
hversu hair raunvextir Sedlabankans eru ordnir, eda 2% i kjolfar birtingar VNV fyrir april. Midad vid
bradabirgdaspa okkar fyrir verdbolgu og dbreytta nafnvexti Sedlabankans munu vextirnir slaga i 2,2% i
juli neestkomandi en peningastefnunefnd hefur haldid pvi fram ad jafnveegisraunvextir purfi ad vera 3%
midad vid ad slakinn i pjodarbuskapnum sé hverfandi. Likt og nefndin tiltdék i yfirlysingu sinni vegna
styrivaxtadakvordunar 20. mars sidastlidinn pa hefur hin ahyggjur af of miklum slaka i hagkerfinu, t.d.
bar sem hagvoxtur var einungis 1,6% & arinu 2012. Hagstofa islands virdist deila &hyggjum hennar i
nybirtri pjédhagsspa sinni par sem hun hefur leekkad hagvaxtarspa sina ur 2,5% i 1,9% fyrir arid 2013.
Soémuleidis deilum vid pessum dhyggjum og spaum vid 1,5% hagvexti i ar (sja Efnahagshorfur).

f Ijosi pessa teljum vid jafnvel ad raunadhald peningastefnunnar gaeti verid ordi® meira en aeskilegt er,
og pvi standi einhver rok til pess ad laekka vexti par sem hvort tveggja verdbdlguveentingar og arstaktur
verdbdlgu hafa gengid nokkud nidur. Vid teljum hins vegar hverfandi likur & ad pad verdi gert vid naesta
fund peningastefnunefndar, ekki sist ef stjornarmyndun verdur 6lokid og dévissa rikir um framvindu mala
a stjéornmalasvidinu, sem haft gaeti nokkur ahrif @ efnahagshorfur.

Adhald peningastefnunnar
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Heimild: Sedlabanki fslands, Hagstofa Islands og greiningardeild

baettir sem maela gegn vaxtahaekkun

¢ Ny rikisstjorn hefur ekki verid myndud. Stefnuyfirlysing nyrrar rikisstjérnar liggur ekki fyrir.
Ekki er vitad hvada flokkar munu mynda nyja stjorn og par af leidandi dvist hvada mal verda sett
4 oddinn. I 1jési ofangreindra efnahagslegu patta baetist pessi dvissa vid og pvi eru ad okkar mati
hverfandi likur & ad Sedlabankinn taki akvordun um breytingu @ voxtum. Hafa ma i huga ad

naesta vaxtadakvordun er 12. juni naestkomandi og pa mun liklega liggja betur fyrir hvada kurs ny
rikistjérn mun taka.


http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/04/29/Styrivaxtaspa-og-verdlag-haekkadi-um-0-2-i-april/
http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/04/17/Efnahagshorfur-og-afnam-hafta/

« Efnahagsbatinn hlédraegur. Arstidarleidrétt atvinnuleysi i mars reyndist vera 6,4% og hefur
ekki verid svo hatt sidan i april i fyrra. ba er atvinnuleysid umtalsvert hzerra en 4,5% sem
sedlabankastjori minntist a i raedu sinni a arsfundi Sedlabankans. Nyjustu pjodhagsspar Hagstofu
Islands og Alpjédagjaldeyrissjédsins gera rad fyrir 1,9% hagvexti & pessu &ri en samkvaemt PM
2013/1 gerir Sedlabankinn rad fyrir 2,1% hagvexti i ar. Vid teljum fysilegra ad bida med
vaxtahakkkun par til Sedlabankinn er betur upplystur um ganginn i hagkerfinu par sem
Hagstofan birtir tolur fyrir landsframleidslu a fyrsta arsfjérdungi 7. juni naestkomandi.

« Verdbolga undir spa Sedlabankans. I PM 2013/1 kemur fram a® Sedlabankinn er ad buast vi®
3,5% arsverdbdlgu & 68rum fjérdungi pessa ars. Bradabirgdaspa okkar synir ad verdbodlgan verdi
neerri 3,2% a fjérdungnum vegna styrkingar krénunnar.

e Enn 6vissa hja okkar helstu vidskiptalondum. bratt fyrir ad hagvoxtur hafi maelst jakvaedur
fyrir Bretland og Bandrikin & fyrsta fjordungi pessa ars pa er evrusvaedid, okkar helsta
atflutningssveedi, umvafid doprum hagvaxtarhorfum sem kemur nidur & eftirspurn eftir
utflutningsvoérum innlendra fyrirtaekja.

baettir sem mala med vaxtahakkun

e bensluhvetjandi adgerdir nyrrar rikisstjornar. Ef Sedlabankinn telur ad ny rikissjéorn sé
likleg til ad gripa til pensluhvetjandi adgerda af ,,of miklum assingi* verdur ad teljast liklegt ad
hann sjai sig knuinn til ad auka adhald. Hins vegar teljum vid liklegra ad Sedélabankinn haldi
nafnvoxtum sinum dbreyttum til ad syna adhald.

e Laun hafa haekkad mikid. pratt fyrir verdbodlga sé a nidurleid gaeti Sedlabankinn haft ahyggjur
af pvi hversu mikid laun hafa hakkad par sem & sidustu télf manudum hefur launavisitala
Hagstofu Islands haekkad um 5,5%. Vid fjollum um pad i Efnahagshorfum ad launahaekkanir
umfram nafnframleidni samraemast illa markmidi Sedlabankans. Vegna pessa gaeti Sedlabankinn
haft ahyggjur af pvi ad launahaekknir & sidustu tolf manudum setji téoninn fyrir kjaravidraedur i
haust.

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjdnsdottir asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 444-6968
Brynjar Olafsson brynjar.olafsson@arionbanki.is 444-6262
Elvar Ingi Méller elvar.moller@aronbanki.is 444-6981
Erna Sverrisdottr erna.sverrisdottir@arionbanki.is 444-6991
Fannar Jonsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-6962
Hafsteinn Hauksson hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 444-6993
Stefan Broddi Gudjonsson stefan.gudjonsson@arionbanki.is 444-6959

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdoéttir

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 a 6drum 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 umfjollunin kann ad varda, beint eda
dbeint. 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® dbyrgd & 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 & pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid maelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt. Einnig skal bent & ad arangur i fortid er
ekki 6rugg visbending eda trygging fyrir arangri i framtid.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna a& 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 rddgjafar i einstaka félogum, umsjénaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.


http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/04/17/Efnahagshorfur-og-afnam-hafta/

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