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Erfidir dagar i Svortuloftum

Med auknum proétti i hagkerfinu og verri verdbélguhorfum eftir nygerda kjarasamninga hefur
peningstefnunefnd Sedlabankans haekkad vexti i tvigang fra pvi i vor. Ef marka ma sidustu
yfirlysingar nefndarinnar ma buast vid frekari vaxtahaekkunum & nsestu manudum, en ovissan
um prounina er engu ad sidur talsverd. Samkveemt fraedunum hafa vaxtahaskkanir
Sedlabankans vidtaek ahrif a hagkerfid eins og tiundad er hér. P6 eru ymis teikn & lofti um ad
ahrif vaxtahaekkana na séu afar litil enn sem komid er. Hér ad nedan ma sja grofa mynd af
midlunarferli peningastefnu Sedlabankans, en hvernig hefur midlun peningastefnunnar gengio
ad undanfornu?
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Mynd: Sedlabanki islands.

Avoxtunarkrafa 4 skuldabréfamarkadi hundsar peningastefnuna en REIBOR
hakka

Ein af midlunarleidum peningastefnunnar er i gegnum markadsvexti. A millibankamarkadi hafa
vextir heekkad samhlida styrivoxtum en a skuldabréfamarkadi hafa kjor proast i 6fuga att.
Sidan Sedlabankinn hof  styrivaxtahaekkunarferli i jani hefur krafa Overdtryggdra
rikisskuldabréfa leekkad um 60-160 punkta og er nu litlu heerri en meginvextir Sedlabankans.
pPa hefur krafa verdtryggdra bréfa litilega leekkad a sama tima. Leegri avoxtunarkrafa
rikissjods pyair ad rikid getur fjarmagnad sig a betri kjérum og adrir njéta gods af pvi eins og
sést 4 batnandi kjorum vidskiptabankanna a sértryggdum skuldabréfum (t.d. ISLA CB 19).
Betri kjor & slikum bréfum, sem eru gefin Gt til ad fjarmagna hasnaedislan heimila, pyda ad
bankarnir aettu ad 6llu 6breyttu ad geta bodio leegri vexti, pvert & pad sem peningastefnunni er
atlad ad gera. betta leidir einnig til pess ad avoxtunarmoéguleikar lifeyrissjéda til lengri tima
verda lakari og & sjalfsagt sinn patt i pvi ad einn steersti lifeyrissjodur landsins akvad ad laekka
vexti og haekka vedhlutfall sjodfélagalana.



http://www.sedlabanki.is/peningastefna/verdbolgumarkmid/midlun-peningastefnunnar/
http://www.visir.is/-adstaedur-a-fasteignamarkadi-bjoda-upp-a-ad-auka-lanshlutfall-/article/2015151009216
http://www.visir.is/-adstaedur-a-fasteignamarkadi-bjoda-upp-a-ad-auka-lanshlutfall-/article/2015151009216

Avéxtunarkrafa og styrivextir Breyting
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Heimildir: Kodiak, Sedlabanki islands

Hvad veldur leekkandi avoxtunarkrofu? Annars vegar er naer Oruggt ad batnandi
efnahagshorfur og lansheefismat, auk asetlunar um afnam hafta, hafi par talsvert ad segja.
Hins vegar eykur mikill vaxtamunur vid atlond eftirspurn eftir islenskum skuldabréfum og
haekkun vaxta Seélabankans er til pess fallin ad auka hann enn frekar. betta hefur birst ad
nokkru leyti a skuldabréfamarkadi sidustu manudi en fra juni til 4gust juku erlendir adilar eign
sina i rikisskuldabréfum um rama 26 milljarda kréna. Ef slikt innfleedi fjarmagns, pé ekki
endilega i rikisskuldabréf, er tilkomid vegna heerri styrivaxta og eykst frekar ef styrivextir
haekka meira, eru ahrif styrivaxtahsekkunarinnar 6fug vid pad sem henni er atlad, a.m.k. sé
midlunarleid markadsvaxta skodud. Innstreymi fjarmagns getur ytt undir Utlan og penslu sem
getur 6gnad verdstodugleika og pvi mikilveegt ad slikt fari ekki Gr béndunum eins og & arunum
fyrir fjarmalakreppuna.

Eigna- og husnaedisverd a uppleid

Onnur midlunarleid peningastefnunar er i gegnum eignaverd og er 6heett ad segja ad par
sjaist i besta falli takmorkud ahrif styrivaxtahaekkana um pessar mundir. Hlutabréfaverd hefur
haekkad mikid undanfarid og haekkadi OMXI8 visitalan um 28% fra pvi i byrjun april til dagsins
i dag. Einnig hefur hasnaedisverd verid jafnt og pétt ad stiga upp a vio, en pa préun ma t.d.
rekja til skorts a frambodi & ibudarhisnaedi. Ad 6breyttu er ekki til naegt hisnaedi til ad taka a
moti veentri folksfjdlgun og haerra verd skapar hvata til pess ad hlsnaedismarkadurinn haldi i
vid péa préun. I pvi ljési meetti lita & adgerdir Sedlabankans sem 6zeskilegar par sem haerri
fjarmagnskostnadur er til pess fallinn addraga Ur ibudafjarfestingu.
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Heimildir: Bloomberg, bjédskra islands.



Peningamagn og utlan ad aukast

Pridji lidurinn er peningamagn og utlan, en hvort tveggja hefur aukist undanfarid. Sidastlidio ar
hafa hrein ny atlan til fyrirteekja og heimila aukist stérlega og ekki virdist hafa haegt & peirri
broun eftir ad vextir voru haekkadir. Svipada sogu er ad segja af peningamagni. Ahugavert
verdur ad sja hvernig pessum steerdum vindur fram, sérstaklega nyjum Utldnum, sem
Sedlabankinn hefur sagt ad hann muni horfa til. Utlanaaukningin hefur att sér stad 4 sama
tima og 6verdtryggair vextir hafa haekkad, en pé er athygli vakin a pvi ad verotryggdir vextir
hafa neer ekkert breyst fra pvi i jani.

Peningamagn og utlan banka Kjorvextir utlana banka og
45.000 -milljénir kréna 1.850 8% sparisjoda
40.000 1.800
+14%
35.000 1.750 7%
30.000
1.700
25.
5000 +173%
1.650 6%
20.000 !
1.600
15.000
10.000 1550 5%
5.000 1.500
F—
0 1.450
agu.14 nov.14 feb.15 mail5 agu.15 4%
L ) i agu.14  nov.14 feb.15 mails agu.15
e Hrein ny Utlan - 3 manada medaltal (v. &s) )
e Peningamagn (M3) (h. &s) = Overdtryggt = \/erdtryggt

Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka.

Verdbodlguvaentingar haekka litid en gengid hjalpar mikid

s

Peningastefnan a einnig ad hafa ahrif & veentingar almennings og fyrirteekja um verdlag,
hagvoxt o.fl.. Hér ad nedan ma sja ad veroboélguvaentingar hafa adeins heekkad & arinu, ekki
sist vegna riflegra kjarasamninga. Fra pvi i juni er po ekki ad sja mikla hsekkun a
verdboélguveentingum. pPa hefur veentingavisitala Gallup verid a uppleid upp a sidkastid og er
na a svipudum stad og sumarid 2006. Mjog erfitt er p6 ad segja til um ahrif peningastefnunnar
hér, sérstaklega enn um sinn.

Gengi kronunnar hefur styrkst talsvert sidan i jani, pratt fyrir mikil gjaldeyriskaup
Sedlabankans a4 sama tima. Astaeduna er fyrst og fremst ad finna i hagstaedum
utanrikisvidskiptum. P6 er einnig um ad reeda innflaedi erlends fjarmagns og ef pad er tilkomio
vegna haerri styrivaxta getur verid ad nylegar styrvaxtahaekkanir séu byrjadar ad virka i
gegnum gengisfarveginn.



Vaentingar og gengi
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Hvar stondum vid pa?

Rétt er ad hafa i huga ad midlunarferli peningastefnunnar tekur tima og ad ahrif & innlenda
eftirspurn koma ad jafnadi fram eftir u.p.b. halft ar fra adgerdum. Einnig kann ad vera ad
avoxtunarkrafa & rikisskuldabréf hefdi t.d. laekkad enn meira ef styrivextir hefdu stadid i stad.
PO er ekki ad sja umtalsverd ahrif heerri styrivaxta enn um sinn auk pess sem einfold
tolfreedigreining okkar a midlun peningastefnunnar eftir ad hoftum var komid a gefur ekki
oyggjandi nidurstédur um ahrifamatt hennar.

Forvitnilegt verdur ad fylgjast med framvindunni naestu manudi par sem préun allra
midlunarleida, nema helst gengis krénunnar, bendir til pess ad peningastefnunefnd telji ad
haekka purfi vexti meira en na hefur verid gert. Hvernig pad mun takast verdur stért prof fyrir
virkni peningastefnunnar, pvi ef marka ma ofangreinda préun méa deila um &hrif sidustu
vaxtahaekkana og pvi ma velta pvi fyrir sér hvort vaxtahaekkanir einar og sér séu naegjanlegar
til ad halda verobdlgu i skefjum. P4 blasir vid ad ahrif peningastefnunnar & verotryggda vexti
eru mjog litil, sem dregur Ur virkni peirrar peningastefnu sem Sedlabankanum er eetlad ad
fylgja. Ekki méa heldur gleyma pvi hversu litid fjarmagnsinnstreymi parf, i alpjédlegu samhengi,
til ad draga verulega Ur ahrifamaetti peningastefnunnar og til ad hin hafi ad endingu pverofug
ahrif.
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Hér ma finna fyrirvara



http://www.arionbanki.is/default.aspx?pageid=b0173b24-de67-11e2-8847-d8d385b77fc4

