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Markadspunktar i dag:

e Spaum 50 punkta vaxtaleekkun & morgun

Spaum 50 punkta vaxtaleekkun a morgun

Flestar hagsteerdir hafa préast med nokkud jakvaedum heetti fra sidasta vaxtaakvordunarfundi
Sedlabankans. bannig hefur gengid styrkst, verdbdlgan laekkad, skuldatryggingaralag rikisins leekkad,
fordinn staekkad, greidsluheefi i erlendri mynt verid tryggt, stada utlendinga i kronueignum minnkad,
atlit fyrir minni fjarlagahalla - svo einhver deemi séu tekin. Hinsvegar getur évissan sem felst i domi
haestarréttar um gengisbundin lan falid i sér margvislega preedi sem erfitt er ad aetla hvernig
peningastefnunefndin tulkar til skamms tima litid. I ddSmnum leynist p6 ymislegt jékveett og neikvaett
fyrir peningamalastefnuna, allt eftir pvi hvada timaramma er litid til (sja umfjollun nedar).

Merki um hugsanlega stefnubreytingu var ad sja i yfirlysingu fra peningastefnunefnd 5.mai sl. Hingad til
hefur nefndin i yfirlysingum sinum gefid vilyrdi um ,frekari slokun peningalegs adhalds"™ en i sidustu
yfirlysingu Peningastefnunefndar er vilyrdid bundid i adeins varfeernara ordalag; p.e. ad ,draga smam
saman Ur peningalegu adhaldi®. Er nefndin hugsanlega ad undirbla jardveginn fyrir vaxtalaekkanir i
smeerri skrefum en hingad til hefur verid? Vid teljum hins vegar ad jakvaedu visbendingarnar séu fleiri
en peer neikvaedu og Sedlabankinn muni pvi enn um sinn halda sig vid pann stéduga takt sem einkennt
hefur undanfarna vaxtadkvordunarfundi og gerum pvi rad fyrir 50 punkta laekkun styri- og
innlansvaxta @ morgun. Innlansvextir verda pvi 6,5% og styrivextir 8% eftir fundinn.

20 Innlansvextir og verdboélga (%)

18 ‘\

16

14

12 Spaum 50 punkta lekkun, bd

10 svo svigrdmid sé 90 punktar

- N

8 -

4 — =——==Skattaleidrétt verdbdlga (12 man.br.)

2 — =m=Innldnsvextir Sedlabankans

0
— — 3 o 3 n_..‘ . o 0 o = o —_ — 3 o 3 n_..‘
5 & a ¥ a 5 B2 @ § &2 2 8 3 & 3 T m 5

- _ o - =) - - _ - -

8 3 2 g © 8§ © g 3 8 2 8 5 B & 5 © b5

Hvad segja mikilveegustu visbendingarnar?



Jakvaedar visbendingar,

e Svigriam til 90 punkta laekkunar: Sedlabankinn hefur hingad til 1atid innlansvexti fylgja
verdbolgunni eftir (an ahrifa skatta). Skattaleidrétta verdbdlgan meeldist i mai 6,1% sem pydir
ad svigrum Sedlabankans til laekkunar vaxta zetti ad vera 90 punktar & pennan meelikvarda.

e Kronan styrkist: Fra sidasta vaxtadakvordunarfundi (5.mai) hefur gengisvisitala styrkst um
5,1% og er evran i dag 6,7% sterkari en han var fyrir sidasta fund. Jakveed ahrif gengisahrif
(engin verdbdlga) munu liklega koma fram i verdbolgumeaelingu Hagstofunnar i jani.

e Skuldatryggingaralagid laekkar: I geer st6d skuldatryggingaralagid a islenska rikid til 5 ara i
317 stigum sem er 4,5% laekkun fra maifundinum. Alagid er b6 enn hatt og Ovissa er um
adgengi Islands ad alpjédlegum fjarmalamoérkudum (eins og kemur fram i sidustu fundargerd).
Lekkun alagsins hefur pvi liklega takmorkud ahrif & vaxtadakvordun nefndarmanna ad svo
stéddu.

¢ Verdbolgualagid laekkar: Verdbdlguveentingar & skuldabréfamarkadi hafa leekkad verulega
sidustu vikurnar. Verdbdlguveentingar til priggja ara meeldust 2,6% fyrir sidasta
vaxtaakvordunarfund - i dag eru pessar sému vaentingar komnar nidur i 1,4%.

¢ Lendingu nad vid Sedlabanka Laxemborgar: Vid Grlausn mala vegna skuldabréfa sem fost
voru i Sedlabankanum i Luxemborg var grynnkad a stédu utlendinga um 25% sem m.a. minnkar
yfirvofandi skammtimautfleedi fjarmagns vid afnam hafta.

¢ Gjaldeyrisfordinn staekkar: Lan fra Sedlabanka Luxemborgar og samningur vid Kinverja hafa
auki®d adgengi Sedlabankans ad gjaldeyri hatt i 150 ma.kr ad o6llu toldu fra sidasta
vaxtaakvordunarfundi. Greidsluhaefi rikisins i erlendri mynt & naestu arum er pvi i engri hasttu,
en stérir gjalddagar eru arid 2011 og 2012.

Neikvaedar visbendingar

e Er stefnubreyting framundan? I yfirlysingu sidustu peningastefnunefndar,,draga smam
saman Ur peningalegu adhaldi* er hugsanlega visbending um ad fljétlega fari vextir ad leekka i
smeerri skrefum.

e Aukin ovissa: Med 06logmeeti gengisbundinna lana hefur dvissan aukist. Ekki er ljést hvernig
Utfeerslur verda a gengisbundnum lanum sem hafa verid deemt 6l6gleg sem og hvada ahrif petta
hefur a islenskt efnahagslif.

o Oleyst Icesave deila: Enn er Icesave deilan dleyst og utlit fyrir ad svo verdi afram & naestu
manudum. Slikt setur stért spurningarmerki vid pridju endurskodun AGS - og par med lan fra
vinapjédum - po6 aetti pad ekki valda stefnubreytingu nu.

Hefur gengisdomurinn ahrif & Sedlabankann?

Gjaldeyrish6éft og meginmarkmid um gengisstdédugleika hafa einkennt adgerdir og rdkstudning
Sedlabankans fyrir adhaldi peningastefnunnar sidustu misserin. Badum atridunum er (og var) ztlad ad
vernda efnahagsreikninga heimila og fyrirteekja fyrir fyrirsjdanlegri veikingu krénunnar, p.e. ef frjalst
flotgengi veeri enn vid lydi. bvi var m.a. ekki haegt ad leekka vexti i takt vid pverrandi umsvif i
hagkerfinu — daetlud styrkingarahrif harra styrivaxta & krénuna voru talin veenlegri kostur.

Sedlabankinn hefur pvi fra setningu haftanna leynt og ljost bedid eftir pvi ad vandamal tengd
skuldsetningu heimila og fyrirteekja i erlendri mynt yrdu leyst, baedi med tilliti til vaxtastigs og afnams
haftanna. Hvort vandamalid er leyst med Urreedum bankanna um skuldbreytingu erlendra lana yfir i
kronur (og nidurfellingu) eda domi fra Haestarétti, pa skiptir ekki 6llu mali fyrir Sedlabankann. Astaedan
er s ad & hvorn veginn sem er myndu ahrifin af mégulegri veikingu kréonunnar vegna laegri vaxta og
veikara gengis (afnam hafta) ekki koma med jafn miklum punga vid fyrirtaeki og almenning, i pad
minnsta til skamms tima.

P6 er kannski otimabeert ad velta vongum yfir mégulegum vidbrogdum Sedlabankans & fundinum a
morgun. Midad vid pa dévissu sem rikir um endanleg malalok gengistryggdra/erlendra lana er sennilega
of snemmt fyrir bankann ad lata malid hafa ahrif & vaxtadkvardanir sinar.
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Fyrirvari

bpaer 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 & 6&rum vettvangi. Upplysingar i umfjéllun 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 gaett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® abyrgd & villum. Vinsamlegast hafid 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, stjornarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad geaeta 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 (tboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem IGta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




