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Samilegur gangur i hagkerfinu: 2,4% hagvoxtur a 1H 2012

Verg landsframleidsla & fyrri helmingi arsins jokst ad raunvirdi um 2,4% fra sama timabili i fyrra. petta
er litilega undir spa Sedlabankans og ma rekja til framlags utanrikisvidskipta sem hefur reynst minna
en gert var rad fyrir. Voxtur i innlendri eftirspurn (einkaneysla + samneysla + fjarfesting) er hins vegar
umfram vaentingar. Hagstofan hefur somuleidis endurskodad landsframleidslutdlur fyrir arid 2011 og
kemur i 1jés ad hagvoxturinn & sidasta ari var nokkud minni en adur var talid og er nu sagdur hafa verid
2,6% en ekki 3,1%.

Landsframleidslan & fyrri helmingi arsins var drifin afram af einkaneyslu og fjarfestingu og er framlag
bessara patta til hagvaxtar alika mikid eda i kringum 2%. Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar var
hins vegar neikveett, sem pydir ad meiri aukning var i magni innflutnings &8 vérum og pjonustu en
Utflutnings a fyrstu sex manudum arsins. Sokum pess hve birgdabreytingar hafa dvenju mikil ahrif a
landsframleidslutolur & fyrstu tveimur fjdréungum arsins (ykir hagvoxt upp vid a fyrsta arsfjéréungi en
nidur a vid a 6drum arsfjérdungi) pa gefur gléggari mynd ad skoda samtolu fyrstu tveggja fjdérdunga
arsins pegar rynt er i télurnar.

Hagwvixtur a fyrri arshelmingi
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Agzetis gangur
Heilt yfir pa er gangurinn i hagkerfinu & fyrri helmingi arsins ekki ésvipadur pvi sem meeldist & sidasta
ari. Likt og i fyrra pa eru einkaneysla og fjarfesting ad vaxa milli ara (og framlag peirra til hagvaxtar par



af leidandi einnig) og hagvoxtur mjog svipadur milli ara. Likt og i fyrra pa draga utanrikisvidskipti
hagvoxtinn nidur sem ad getur verid ahyggjuefni Ut af fyrir sig ef voxturinn er ad verulegu leyti
tilkominn vegna aukningar i einkaneyslu. Hins vegar er edlilegt ad innflutningur vaxi samfara auknum
umsvifum i hagkerfinu. P& eru visbendingar pess efnis ad neysla landsmanna sé i auknum maeli ad
beinast Gt fyrir landsteinana (einkaneysla erlendis) og pad er ekki jakvaed préun.

Einkaneysla & fjarfesting a 1H

Framlag utanrikisvidskipta a 1H _ raunbreyting milli &ra

20% 10%
- 5%
15%
- 0%
Fijarfesting og einkaneysla eru ad e
vaxa en utanrikisvigskiptin halda - - \ \ / - -5%
10% afram a@ draga nidur hagvoxtinn __-="-20% \\ /
Pt L -109
\ -30% \\ / 10%
k!
5% \"\ -40% - -15%
N\ -50%
- -20%
N -60%
o . - r o iH iH iH iH iH e
2008 2008 2010 2011 2012

-5%

= Fjarfesting {v.3s) = Einkaneysla {(h.3s)
1H 2008 14 2009 1H 2010 1H 2011 1H 2012

Heimild: Hagstofa Islands

Hagvoxturinn a arinu 2011 var ekki 3,1% heldur 2,6%

Hagstofan hefur endurskodad tolur fyrir landsframleidslu & arinu 2011 til laekkunar en astaedu pess ma
ad miklu leyti rekja til pess ad nu virdist vera sem vOxturinn i einkaneyslu hafi ekki verid eins mikill og
adur var talid. bessi breyting hefur ahrif 8 hagvaxtarspar greiningaradila p.m.t. Sedlabankans par sem
ljost er ad landsframleidslan var laegri i kronum talid & arinu 2011 en gert hafdi verid rad fyrir. Ad
einhverju leyti kom pessi endurskodun a évart, en hingad til hefur fjarfesting einna helst verid ad
breytast i endurskodudum télum Hagstofunnar. Vegna pessa teljum vid liklegt ad pjodhagslikan
Sedlabankans muni skila laegri hagvexti i naestu Gtgafu Peningamala (nema breytingar eiga sér stad i
6drum forsendum likansins).



Einkaneysla endurskodud til laekkunar Minni hagvixtur en adur var talid

- raunbreyting milli dra - raunbreyting a VLF
7% 5, 0%

M Wixtur einkaneyslu endurskodasur 4,5%

6% / lr 4% [ 2,6% & arinu 2011
A

4,0%

/AN
// \ '| 51/ 2,5%
N/ S
20, / 1,5%
1,0%

1% J
0,5%
0% 0,0%

1F 2F 3F 4F 1F 2F 1F 2011 2F 2011 3F 2011 4F 2011 1F 2012
2011 2011 2011 2011 2012 2012

Heimild: Hagstofa fslands

Voxtur einkaneyslu heldur afram

Neysla heimila jokst um riflega 4% & fyrri arshelmingi arsins midad vid sama tima i fyrra. Astaeduna
fyrir pvi ad voOxturinn meelist haerri en t.a.m. kortaveltutdlur gafu til kynna ma rekja til pess ad
einkaneysla a arinu 2011 er nu endurskodud til leekkunar. Heilt yfir pa virdist hins vegar vera gédur
gangur i neyslu landsmanna eins og sést &8 mynd hér ad nedan, par sem vidvarandi voxtur hefur meelst
sidustu fjordunga. Hér skiptir hins vegar mali hvadan voxturinn er ad koma. Ef vid rynum i télur um
erlenda kortaveltu heimila & fyrstu sj0 manudum arsins pa eru visbendingar pess efnis ad téluverdur
voxtur hafi verid i neyslu heimila & erlendri grundu. bessi nidurstada helst i hendur vid nokkud daprar
tolur um utanrikisvidskipti a fyrri arshelmingi arsins.
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Fjarfesting er enn i algjoru lagmarki

Fjafesting jokst um riflega 19% a fyrstu sex manudum arsins fra sama timabili i fyrra. Voxturinn er pvi
nokkud meiri en meaeldist & arinu 2011 pegar fjarfesting jokst um 13% yfir arid i heild. bratt fyrir ad
fjarfesting sé vissulega a leidinni i rétta att pa ma ekki gleyma pvi ad fjarfestingastigid er hins vegar enn
i algjoru lagmarki sem hlutfall af VLF. Pad meelist nu riflega 14% en til samanburdar pa hefur
fjarfestingastigid fra seinna stridi maelst ad medaltali 24% af landsframleidslu, og i kringum 21% ef
leidrétt er fyrir fjarfestingum i al- og orkuidnadi.
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Atvinnuvegafjarfesting (vigtar 70% af heildarfjarfestingu i landinu) er jafnframt enn nokkud undir
langtimamedaltali (14% af VLF) og i sogulegu lagmarki samanbori® vid énnur sambaerileg riki. A sidasta
aldarfjordungi hefur fjafestingastig medal OECD rikja verid i kringum 20% af VLF. pratt fyrir ad
heildarfjarfesting i landinu hafi ni vaxid samfleytt sex fjordunga i r6d (m.v. breytingu milli ara) pa er
enn nokkud langt i land ad fjarfestingastigid nai pvi sem tidkadist & arum adum.
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Framlag utanrikisvidskipta
Eins og greint var frd hér ad ofan eru utanrikisvidskiptin ad hafa neikvaed ahrif & hagvoxt. Utflutningur

er hadur dkvednum takmérkunum enda langstaerstur hluti Gtflutnings fisk- og alafurdir. A sama tima er
innflutningur ad saekja i sig vedrid og hefur & sidustu tveimur arum vaxid meira en sem nemur
utflutningi. Likt og greiningardeild hefur oft bent & pa eru visbendingar um ad gengi kréonunnar sé e.t.v.
of sterkt nd um stundir, préun utanrikisvidskipta er sidur en svo til pess fallin ad ad breyta peirri syn
okkar. Ad mati greiningardeildar er mikilvaegt ad raungengi kronunnar haldist afram lagt til ad koma i
veg fyrir ad vid neytum um efni fram — samanborid vid pad sem vid hofum gert & sidustu aratugum eins

og sést glogglega a nedangreindum myndum.
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Asdis Kristjansdattir asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 444-5968
David Stefansson david.stefansson@arionbanki.is 444-5965
Fannar Jonsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-5962
Hafsteinn Hauksson hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 444-5993
Stefan Broddi Gudjonsson stefan.gudjonsson@arionbanki.is 444-5959
bBorbjérn Atli Sveinsson thorbjorn.sveinsson@arionbanki.is 444-5973

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

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 & 6&rum vettvangi. Upplysingar i umfjollun eru einungis birtar i upplysingarskyni og peer 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 ndkvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® &byrgd & 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 meelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjéornarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad geeta 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, umsjénaradilar Gtboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem Idta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




