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Litil vaxtalaeekkun - endurtekio efni

Fyrr i dag tilkynnti Sedlabanki Islands um 25 punkta vaxtalaekkun - sem er litillega undir vaentingum
Greiningardeildar (spadum 50 punkta laekkun vedlanavaxta). Frétt dagsins er pé ad okkar mati hinn
nyji tdnn peningastefnunefndar sem kemur fram i yfirlysingunni:

,Par sem horfur eru & ad verdbdlga verdi dfram vid verdbdlgumarkmidid og i ljdsi pess ad
vextir eru i ségulegu Idgmarki rikir aukin évissa um i hvada dtt naestu vaxtabreytingar verda.
Aaetlanir um afndm hafta d fidgrmagnshreyfingar skapa einnig évissu til skemmri tima“.

pessi fullyrdingu hlytur ad setja spurningamerki vid nokkur atridi m.a. hver eru rokin fyrir hugsanlegum
vaxtahaekkunum & sama tima og Sedlabankinn telur ad efnahagsbatinn verdi veikur (til ad byrja med)
og ad verdbdlga verdi undir markmidi bankans samfleytt naestu prju ar eda svo. A& mati
Greiningardeildar er skortur a rokstudningi i yfirlysingu peningastefnunefndar fyrir nyrri stefnubreytingu
- en slikt skapar vissulega ovissuastand fyrir markadsadila.

Eftir fundinn i dag eru vextir & vidskiptareikningum innlansstofnana 3,25%, hamarksvextir & 28 daga
innstaedubréfum 4,0% og vedlanavexti (repo) 4,25%.

Dagur marmeldyrsins

Ekki verdur annad séd en ad peningastefnunefndin hafi enn og aftur fallid i pa gryfju ad tulka
vaentanlegt afndm gjaldeyrishafta sem prand i gotu laegri vaxta. — p.e. an pess ad nokkud liggi fyrir i
beim efnum. En fatt annad getur mogulega skyrt svo litla vaxtalasekkun, einkum i |josi pess ad
peningastefnunefndin  hefur litlar ahyggjur af 4,5% veikingu krénunnar fra sidasta
vaxtaakvordunarfundi. Vid hefdum e.t.v. skilid akvordun dagsins betur ef peningastefnunefndin hefdi
notad veikingu kréonunnar sem rok fyrir svo litilli leekkun vaxta — pratt fyrir ad slik rok vaeru jafnframt
afar veik.

Varfeerin skref tekin i afnami hafta

Pad sem vekur kannski enn fremur athygli er syn fundarmanna a afnami haftanna. En a fundinum var
latid i vedri vaka ad langt sé i fullt afnam gjaldeyrishafta og ad pau skref sem verda stigin til ad byrja
med muni hafa takmorkud ahrif & gengi kronunnar (eda styrkja hana). Atti ekki einmitt slik syn ad
vera réksemd fyrir meiri vaxtalaekkun?

Sér Phil skuggann sinn?

bratt fyrir ad yfirlysing Peningastefnunefndar gefi e.t.v. visbendingu um ad vaxtalaekkunarferlinu sé
lokid pa teljum vid pd ad enn sé svigrum til frekari vaxtalaekkana - og i raun ma segja ad hagspa
Sedlabankans gefi einnig tilefni til frekari vaxtaleekkana. Flestir virdast sammala um ad veikur
efnahagsbati sé framundan - hvort heldur ad hagvoxtur verdi 1-3% skiptir kannski ekki ollu mali.
Astandid i hagkerfinu er vidkvaemt og pvi mikilvaegt ad enn frekar dragi ur adhaldi peningastefnunnar.
bpratt fyrir ad styrivextir séu nu i sogulegu lagmarki pa eru raunvextir (sem meelir adhald



peningastefnunnar) i dag i kringum 3-4,5% sem eru of hair fyrir hagkerfid. bPegar rykid sest teljum vid
bvi enn gddar likur @ ad undirliggjandi paettir veiti Peningastefnunefnd svigram til allavega 50 punkta
leekkunar vaxta 4 pessu ari - pé ad einhver bid gaeti ordid par a.

Talsverd vidbrogd a markadi

Vidbrogd a skuldabréfamarkadnum hefur ekki 1atid & sér standa en veruleg krofuhaekkun hefur att sér
stad, meira medal dverdtryggdra skuldabréfa. Pad kemur sér illa fyrir rikid par sem pad hyggst gefa Gt
I6ng éverdtryggd skuldabréf (RIKB 31 0124) neestkomandi fostudag.
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Eins og sja ma er pad langi endi vaxtaréfsins sem hefur hlidrast hvad mest i dag med peim afleidingum
ad rofid er ordid brattara. Markadurinn virdist buast vid pvi ad vaxtalaekkunarferlinu sé ad mestu lokid.
Athygli vekur ad verdtryggd bréf hafa ekki verid undir sama s6luprystingi og dverdtryggd sem sést a
haekkandi verdbdlgualagi.

Verdbolgualag a markadi
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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 umfj6llun 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 geett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafi® samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & bessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid meelir med kaupum a kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gzeta vardandi einstdk félog sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad Gtgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda raddgjafar i einstaka félogum, umsjénaradilar Utboda, vidskiptavaki utgefenda eda hagsmunir sem Iita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




