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Markadspunktar i dag:

e Sedlabanki Islands er eyland - spdum 25 punkta haekkun

Sedlabanki Islands er eyland - spaum 25 punkta haekkun

Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands rei® & vadi® & sidasta vaxtadkvordunarfundi og haekkadi
styrivexti um 25 punkta i 4gust sl. Par med stimpladi Sedlabanki Islands sig inn sem eins konar eyland
bar sem sedlabankar annarra landa hafa tekid adra stefnu og 1atid stadar numid med vaxtahaekkanir a
medan évissa rikir & alpjédamorkudum.

Rokstudningur peningastefnunefndar var einkum varinn med eftirfarandi pattum;

~Verdbdlguhorfur hafa versnad"
«~Meiri voxtur er i innlenri eftirspurn og atvinnu a pessu ari en adur var talid"

~Haar vedbdlguveentingar, neikvaedir raunvextir og litill dheettuleidréttur vaxtamunur vid
Utlénd gaetu haft neikvaed ahrif & krénuna®.

Ahugavert er i 1j6si pessa ad fara yfir hvernig préun helstu patta hefur verid fra sidasta fundi:

Verdbolguhorfur hafa skanad: Verdbdlgan hefur vissulega verid & uppleid og vid munum sja
arsverdbolgu heaekka afram a komandi manudum. Hins vegar er bad mat greiningardeildar ad
Sedlabankinn hafi tekid einum of stéort skref vid uppfeerslu a verdbdlguspa sinni i nyjustu
Peningamalum sem birt var samhlida sidasta vaxtadakvordunarfundi. Hagstofan hefur birt
verdbdélgumaelingu fra sidasta fundi og var si meeling undir veentingum markadarins. Ein maeling segir
e.t.v. ekki svo mikid - hins vegar kristallast hversu svartsyn spa bankans er pegar rynt er i
verdbolguproun fyrir niverandi fjordung. Til ad spain gangi eftir parf verdbdlgan i september ad maelast
1,6% fra fyrri manudi - en svo ha verdbdlga hefur ekki meelst fra pvi i ndvember 2008!

Meiri slaki i hagkerfinu en adur var talid: Sedlabankinn uppfeerdi hagvaxtarspa sina og metur pad
sem svo ad meiri voxtur i innlendri eftirspurn og atvinnu séu rok fyrir vaxtahakkun. Hagstofan birti a
dégunum nyjar landsframleidslutolur fyrir 2. fjérdung arsins sem og endurskodun a tolum fyrir arid
2010. Toélurnar gefa til kynna ad slakinn i hagkerfinu sé meiri en uppfaerd hagvaxtarspa Sedlabankans
gerir rad fyrir.

Ahattuleidréttur vaxtamunur hefur aukist: Ahazettuleidréttur skammtimavaxtamunur vid Gtlond
hefur aukist ar ramlega 0,2% i 0,75% fra sidasta fundi og kronan hefur styrkst um riumlega 1% milli
funda sem ztti ad leggjast vel i nefndarmenn. Hins vegar er pad mat greiningardeildar ad styrking
krénunnar hafi litid sem ekkert med ahaettuleidréttan vaxtamun ad gera enda eru adrar flaedistaerdir
sem hafa ahrif & kréonuna i dag, t.d. mikill ferdamannastraumur yfir sumartimann.

Enn eru talsverdar hraeringar ati i heimi: Hagvaxtarhorfur Uti i heimi hafa verid laekkadar verulega
og hagvoxtur helstu vidskiptalanda Islands gaeti audveldlega snuist upp i andhverfu sina. Verdi slik
bréun ofan & mun &hrifanna gaeta hér & landi fyrr eda sidar. A medan ovissudstand rikir um hversu
alvarleg og langvarandi krisan verdur Gti i heimi ma faera fyrir pvi sterk rok ad edlilegt veeri hja
Sedlabankanum ad halda ad sér héndum, einkum og sér i lagi par sem efnahagsbatinn er enn byggdur



a brothasttum grunni par sem litid parf til ad hagvoxtur breytist i samdratt &4 ny! Hins vegar megum vid
ekki gleyma pvi ad pessi évissa var til stadar pegar sidasta vaxtaakvordun var tekin..

Hins vegar.....

Verdbdlguvantingar hafa haekkad: Sidasta vaxathakkun virdist hafa farid 6fugt i markadsadila par
sem verdbodlguvantingar hafa haekkad fra sidasta fundi. Hér eru liklega tveir paettir ad verki - annars
vegar horfir markadurinn & hina nyju verdbolguspa Sedlabankans sem gerir nl rad fyrir ad
arsverdbolga nai hamarki i 7% i stad 3% eins og fyrri spa gerdi rad fyrir. Hins vegar er skortur a
traverdugri peningastefnu, p.e. fjarfestar hafa ekki tri4 a pvi ad nldverandi peningastefna geti nad

tokum & verdbdlgunni.

Raunvextir eru enn neikvadir: pbratt fyrir 25 punkta vaxtahaekkun eru virkir raunvextir enn
neikvaedir um riumlega 1% & peim melikvarda sem Sedlabankinn horfir til. Peningastefnunefnd hefur
ahyggijur af pvi ad neikvaedir raunvextir gaetu grafid undan gengi kréonunnar.

Nidurstadan:

Heilt yfir hefur préunin verid i pa att ad audvelt er fyrir meirihluta peningastefnunefndar ad koma upp
ur skotgréfunum. P6 telur greiningardeild ad baratta sedlabankamanna vid ad nd nidur
verdbdlguvaentingum med von um aukinn trdverdugleika hafi yfirhéndina ad pessu sinni. Meirihluti
peningastefnunefndar mun pvi vera tilbdinn ad leggja Ut i pann herkostnad sem fylgir frekari
vaxtahakkunum og spaum vid pvi 25 punkta styrivaxtahaekkun a naesta fundi sem verdur 21.
september nk.

Préun lykilsteerda milli vaxtaakvordunarfunda

Styrivextir (breyting milli funda) -0,25% 0 0 ] 0,25% 0,25% ?

,30% 1,0% 0,30% ____1,80% 0.90% 1,10%

Aheettudlag (CDS & rikia) 2,74% 2,43% 2,24% 2,80% 2,42% 2,96%

Veentingar & markadi um styrivexti Leskkun 0,25-0,75% Laskkun 0-0,25% Leskkun 0-0,25%  Obreytt Heekkun 0-0,25% -

Virkir raunstyrivextir (skilgreining SB)* 2,10% 1,30% 0,30% -0,50% -1,20%

Verdbolgualag (meaalv. til 5 dra) 2,50% 3,58% 3,00% 3,8-5% 4,30%

12 manada verdbélga 1,30% 1,90% 2,30% 3,40% 5,00%

Ahzettleidréttur vaxtamunur** -0,24% 0,08% 0,18% -0,71% 0,22% 0,74%

*Virkir nafnstyrivextir eru skilgreindir i dag sem einfalt medaltal innlansvaxta Sedlabankans og hamarksvaxta innstaedubréfa. Peningastefnunefnd
aeetlar raunstyrivexti Utfra élikum meelikvérdum & verdbdlgu og verdbdlguvaentingar.

**Ahaettuleidréttur skammtimavaxtamunur er skilgreindur hér sem mismunur pyskra og islenskra vixla ad fradregnu 5 éra skuldatryggingarélagi
landanna.
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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 & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjollun 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 raddgjafa 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 maelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn 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 Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




