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o Obreyttir styrivextir - engin évaent tidindi eda tilkynningar

Obreyttir styrivextir - engin 6vaent tidindi eda tilkynningar

Peningastefnunefnd akvad ad halda styrivoxtum odbreyttum a vaxtadakvordunarfundi sinum i morgun,
fimmta fundinn i r6d. Nidurstadan kom ekki & dvart, enda h6fdu greiningar- og markadsadilar gert rad
fyrir ébreyttum voxtum. Ekki var verid ad birta uppfeerda hagvaxtar- eda verdbdlguspa ad pessu sinni
og pvi litid nytt sem kom fram & fundinum.

Sedlabankinn telur ekki endilega ad hagvaxtartdlurnar fyrir 1F 2013 gefi tilefni til ad aetla ad horfurnar
hafi mikid breyst fra peirri spa sem peir birtu i sidasta manudi, pratt fyrir ad hagvoxturinn a
fjordungnum hafi verid minni en peir azetludu. Eins og vid fjiolludum um i Markadspunkti okkar i sidustu
viku (0,8% hagvoxtur & 1F 213: Engin hdrrahrép, en skdrra en vid bjuggumst vid) pa var vidbuid ad 1F
yrdi slakasti fjordungur arsins. Vid tokum hins vegar undir med Sedlabankanum ad gddar likur eru a pvi
ad hagvoxtur verdi meiri pad sem eftir lifir ars.

Verdbolguhorfur hafa litid breyst fra peirri spa sem birt var i Peningamalum i mai. Kronan hefur haldist
tiltélulega stédug a undanfornum vikum an pess ad Sedlabankinn hafi purft ad beita inngripum 3
gjaldeyrismarkadi. Ad sdogn Sedlabankastjéra eru gjaldeyriskaup stérra adila ekki skyringin a pvi ad
sumarstyrkingin hefur [atid bida eftir sér. Bankarnir hafa vissulega &kvedid svigrum i sinum
gjaldeyrisjofnudi til ad jafna sveiflur en pé kom fram a fundinum aé adalskyringin sé liklega su ad pratt
fyrir ad vid séum nu pegar farin ad sja merki pess ad ferdamenn séu farnir ad streyma til landsins, pa
ma aetla ad einhver tof sé & pvi ad slikt innfleedi komi fram i styrkingu krénunnar. Vegna pessa teljum
vid ekki oliklegt ad Sedlabankinn verdi i auknum meeli & kauphlid gjaldeyrismarkadarins i sumar um leid
og ferdamannagjaldeyririnn skilar sér & markadinn. Slikt yréi einfaldlega i samraemi vid fyrri yfirlysingar
Peningastefnunefndar um ad halda kronunni stédugri og safna gjaldeyri fyrir vaxtagreidslum og
oskuldsettum forda.

Peningastefnunefnd hefur &hyggjur af horfum i rikisfjarmalum. I yfirlysingu peningastefnunefndar
kemur fram ad brynt sé ad na jofnudi i rikisfjarmalum pannig ad peninga- og rikisfjarmalin vinni i
sameiningu ad sama takmarkinu; ad vidhalda ytra jafnveegi pjodarbusins, efnahagslegum stédugleika
og verdbdlgu i samreemi vid markmid. bpessum tilmalum er beint til nyrrar rikisstjornar en aherslur
hennar a fyrstu valdadégunum hafa fyrst og fremst snuist ad pvi ad beeta stédu fyrirtaekja og heimila og
koma hagkerfinu i gang a nyjan leika med skatta- og gjaldalaekkunum, og hafa einhverjar adgerdir nu
begar verid bodadar. bvi blasir vid ad bodadar adgerdir munu til ad byrja med hafa neikveed ahrif a
tekjuafkomu rikissjéds (a.m.k. vid fyrstu syn virdast flestar tillogur til pess fallnar ad draga ur tekjum
rikissjods).

Heilt yfir sjdum vid ekki ad mikid nytt felist i yfirlysingu peningastefnunefndar, horfurnar eru nanast
Obreyttar fra pvi i mai og nefndin hefur dhyggjur ad haegar muni ganga ad na jofnudi i rikisfjarmalum.
Sedlabankinn parf ekki ad hafa miklar ahyggjur af kronunni @ komandi manudum nu pegar
ferdamannagjaldeyrinn streymir til landsins og pvi mjog liklegt ad fljotlega verdi Sedlabankinn duglegur
a kauphlidinni ef markmid gjaldeyrisinngripa er ad studla ad stédugu gengi krénunnar.

Adhald peningastefnunnar

Athygli vekur ad midad vid einfalda Taylor-reglu sem Sedlabankinn stydst vid i spagerd sinni (og er
apekk hagkveemri peningastefnureglu fyrir islenskt hagkerfi) er taumhald peningastefnunnar of pétt um
bessar mundir. Haefilegt adhald er naleegt pvi ad vera um 5% midad vid verdbdlguhorfur fjora fjordunga
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fram i timann og mat bankans & framleidsluslaka hagkerfisins, en vedlanavextir bankans eru nt 6%. A
myndinni hér ad nedan ma sja hvernig vaxtaferill bankans liti Ut a8 komandi fjordungum ef
peningastefnunefnd fylgdi Taylor-reglu i blindni vid vaxtadkvardanir ad gefnum verdbdlgu- og
slakaspam ur sidustu peningamalum.

Pad parf po ekki ad koma a dévart ad bankinn fari sér i engu édslega vid vaxtaleekkun, pratt fyrir ad
verdbdlga sé ad hjadna og spar bankans bendi til pess ad verdbdlguhorfur hafi batnad. Likt og
Sedlabankastjori lysti vid sidustu vaxtaakvordun vill peningastefnunefndin fordast i lengstu |6g ad fagna
sigri i barattu vid verdbdlguna of snemma. Verdbdlguvantingar eru enn haar og Ovissutimabil er
framundan, baedi i rikisfjarmalum og kjarasamningum, og pvi er ekki 6sennilegt ad vaxtaferill bankans
komi til med ad liggja haerra en Taylor-regla segir til um - einfaldlega pvi hann vill hafa vadié fyrir
nedan sig.
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Heimild: Sedélabankinn og utreikningar greiningardeildar

Nidurstada gjaldeyrisutbodsins — gengisbilid breikkar

Sedlabankinn birti i geer nidurstédur Ur sidasta gjaldeyrisitbodi. Jakvaett er ad sja ad eftirspurnin virdist
vera ad aukast baedi inn- og Utgéngumegin samanborid vid sidustu Gtbod sem haldin hafa veri®. I
rikisverdbréfa- og fjarfestingaleidinni barust tilbod ad fjarhaed 47,1 m.EUR og var tilbodum tekid fyrir
44,1 m.EUR (til samanburdar var tilbodum tekid fyrir 29 m.EUR i sidasta Utbodi & sama gengi).
Eftirspurnin var jafnframt pénokkur hja peim sem dskudu eftir pvi ad selja krénur fyrir evrur og var
heildarupphaed tilboda 22 m.kr. en tekin tilbod 9,9 ma.kr. (til samanburdar voru tekin tilbod i sidasta
utbodi 6 ma.kr.)

Fra pvi i mai a sidasta ari hefur litill sem enginn gengismunur verid & kaup- og soéluhlid Sedlabankans i
Utbodunum. bvi kom & dvart i nidurstédu gaerdagsins ad verulegur munur var a Utbodsverdi inn- og
utgonguleggsins. Utbodsverdid hja peim sem 6skudu eftir pvi ad kaupa krénur gegnum fjarfestinga- og
rikisverdbréfaleidina (inngdnguleggurinn) var 210 krénur fyrir hverja evru og var pvi gengid débreytt
midad vid sidasta Utbod. Hins vegar var veruleg breyting & Utbodsverdi til aflandskronueigenda
(utgbnguleggsins) sem for Ur pvi ad vera 210 kronur fyrir hverja evru i 221 krénur fyrir hverja evru.
Mismunurinn & bili leggjanna fer pvi Ur pvi ad vera null i 11 krénur fyrir hverja evru, sem pa rennur i
vasa Sedlabankans (okkur reiknast til hagnadur i kringum 527 m.kr.). Fram kom &
vaxtakvordunarfundinum i morgun ad skyringuna a gengisbilinu megi rekja til pess ad litlar fjarhaedir
voru ad baki tilboda & bilinu 210-220. Vegna pessa, og i ljdsi eftirspurnarinnar, greip Sedlabankinn pvi
teekifaerid og nytti sér mismuninn & Utbodsverdunum. bad er pd ekki par med sagt ad peir hagnist i
hverju Utbodi en teekifaerid hafi verid til stadar nu.
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Heimild: Sedlabanki Islands

Kvikar kréonueignir hafa laekkad um 100 ma.kr. i gegnum Gtbod Si

Nugildandi dzetlun um losun fjarmagnshafta sem kynnt var i mars 2011 er skipt upp i tvo afanga. Fyrri
afangi losunar fjarmagnshafta (par sem vid erum nana) felst i adgerdum er mida af pvi ad laekka stédu
aflandskrdéna. Gjaldeyrisitbod Sedlabankans eru fyrstu og einu skrefin sem stigin hafa verid i peim
4fanga. Utbodin héfust i juni 2011 en fra peim tima hafa kvikar krénueignir erlendra adila laekkad um
99 ma.kr. i gegnum Utbodin. bessu tilvidbdtar hafa einstok vidskipti, eins og Avens samningur, laekkad
stodu kvikra krénueigna um 140 ma.kr. I dag eru kvikar krénueignir i kringum 351 ma.kr. (m.v. sidustu
birtingu SI og eftir ad vid tokum tillit til sidustu Utboda) eda sem nemur riflega 20% af VLF.

Adgerdir til ls=kkunar a aflandskronum
fra drinu 2010, i md.kr.

Avens 120
Utbod 28
Bein vidskipti 20
2012

Utbod 42
Utbod 30
Utbod alls: 100
Einstok vidskipti alls: 140

Heimild: Sedlabanki Islands



Kvikar kronueignir erlendra adila
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Heimild: Sedlabanki Islands

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjansdottir asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 444-6968
Brynjar Olafsson brynjar.olafsson@arionbanki.is 444-6262
Elvar Ingi Maller elvar.moller@arionbanki.is 444-6981
Erna Swverrisdottir 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.qgudjonsson@arionbanki.is 444-6959

Abyrgdarmadur: Asdis Kr nsdottir

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 & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjéllun 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, s6lu eda adra radstofun fjarmalagerninga sem umfjéllunin kann ad varda, beint eda
Obeint. 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 tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vi& 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 maelir med kaupum a kunni ad leekka og 6fugt. Einnig skal bent & ad arangur i fortid er
ekki 6rugg visbending eda trygging fyrir arangri i framtia.

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

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