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STYRIVEXTIR SEDLABANKANS

11. mars 2015 | Greining islandsbanka

Spaum Obreyttum styrivoxtum 18. mars
Vid spaum pvi ad peningastefnunefnd Sedlabankans muni dkveda ad halda styrivoxtum bankans
Obreyttum & naesta vaxtadkvordunarfundi sinum 18. mars nk. Helstu rék nefndarinnar fyrir
Obreyttum voxtum verda ad okkar mati pau ad rétt sé ad staldra vid uns linur skyrast vardandi
launapréun, p.e. pangad til faest nidurstada i kjarasamninga 4 almennum vinnumarkadi sem nu eru
) yfirstandandi. Neer utilokad virdist ad
Vextir Sedlabanka Islands (%) nidurstada verdi komin { pessar
o vidraedur fyrir vaxtadakvordunina nda.
Mun nefndin ad okkar mati horfa til
pbess ad 6réi & vinnumarkadi kann ad
tefla i tvisynu stdodugleikanum sem

aunnist hefur i verdlagsmalum.

Daglanavextir
Vextir & vedlanum

21 e \/extir & vidskiptareikhingum Spa okkar er i samraemi vi0 ba
0 . ‘ Vextir & 7 daga bundpum innlanum framsynu leidsogn sem finna ma i
jan.10  jan.11 jan.12 jan.13 jan.14 jan.15 jan.16 yfirh’/singu og fundargera

Heimild: Sedlabanki islands og Greining ISB . ,
peningastefnunefndar vegna sidustu

vaxtaakvordunar. Leidsdgnin sem bpar er ad finna er nokkud eindregid a pa leid ad halda véxtum
Obreyttum i bili. M4 par m.a. benda 4 pessa klausu ur fundargerdinni:

,Slakinn veeri ad mestu horfinn og gert vaeri rad fyrir 6flugum hagvexti & naestu misserum.
Launavéxtur hefdi verid toluverdur & islandi, 6likt flestum vidskiptaldondum, og vaxandi 6réi &
vinnumarkadi geeti teflt i tvisynu stodugleikanum sem aunnist hefur. Af pessum sékum var nefndin
sammala um ad rétt veeri ad staldra vid uns efnahagshorfur skyrdust frekar, einkum vardandi
launapréun.”

Vid reiknum med Obreyttum styrivoxtum Ut petta ar. Fari kjarasamningar hins vegar Ur bondunum
ma reikna med pvi ad bankinn muni bregdast vid med haekkun styrivaxta. Gangi spa okkar eftir mun
verdbodlgan aukast @ pessu ari hradar en Sedlabankinn spair i sinni nyjustu verdbodlguspa. Munu
raunstyrivextir bankans pvi laekka & tima pegar spenna er ad myndast i innlendu efnahagslifi.
Reiknum vid med pvi ad peningastefnunefndin bregdist vid vaxandi verdbdlgu, vaxandi
framleidsluspennu i hagkerfinu og minnkandi peningalegu adhaldi med hakkun styrivaxta bankans
um 0,75 prdsentustig a naesta ari.

Verdbdlgan feerist i aukanna eftir pvi sem lidur a ario

Verdbdlgan maelist nu 0,8% og er ébreytt fra sidustu vaxtaakvordun i byrjun febrdar. Litil alpjédleg
verdbdlga og stodugt gengi kronu er meginastaeda pess ad verdbdlgan meelist nd svona lag pratt fyrir
talsvert miklar innlendar launahakkanir.
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Utlit er fyrir ad verdbdlgan verdi naesta kastid nokkud yfir sidustu verdbdlguspa Sedlabankans sem

birt var samhlida vaxtadkvorduninni i febridar sl.

Verdboélguspar (%)

Verdbdlguhorfur eru ad okkar mati paer ad

verdbdlgan mun aukast 4 naestunni og
verdi adeins yfir verdbdlgumarkmidi

3.0 1 — I Sedlabankans a naesta ari. Spa okkar
2,5 og Sedlabankans eru hins vegar likar
20 4 ad pvi leyti ad vid, likt og
Sedlabankinn, reiknum med pvi ad ad

151 eftir pvi sem lidur & arid muni
1,0 4 = Greining ISB verdbdlgan aukast og ad & naesta ari
05 - SBI muni si aukning hins vegar stodvast i
00 . . . . . . . . grennd vio verdbdlgumarkmid
1F15 2F15 3F15 4F15 1F16 2F16 3F16 4F16 bankans. Sedlabankinn reiknar hins
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vegar med pvi ad petta gerist haegar og

i fundargerd sidasta fundar peningastefnunefndar kemur fram ad
nefndin telur liklegra ad verdbdlgu sé vanspad en ofspdd i ofangreindri verdbdlguspd bankans.

i minna meli en vid spaum.

Raunvextir Sedlabankans midad vid arsverdbdlgu og meginvexti bankans, p.e. vexti a 7 daga
bundnum innldnum, eru nu 3,7% og eru peir dbreyttir fra sidustu vaxtaakvérdun bankans i febriar.
Hafa raunstyrivextir bankans leekkad fra pvi i névember 4 sidasta ari pegar peir stédu i 4,0%. Fram ad
pvi h6fdu raunstyrivextir bankans haekkad umtalsvert fra upphafi ars 2012, en pa voru peir neikvaedir.

Samkvaemt ofangreindri fundargerd voru medlimir nefndarinnar pa sammadla um ad raunvextir
bankans vaeru nokkud hair i ljési stodu hagsveiflunnar. Midad vid spa okkar um dbreytta styrivexti
fram & naesta ar og aukna verdbdlgu

Verdbolga, styrivextir og raunstyrivextir (%) begar lida tekur a petta ar ma reikna

6 med pvi ad raunstyrivextir bankans
5 —— haldi afram ad lekka fram & byrjun
4 naesta ars, og nd pa lagmarki i 1,6%.
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vaxandi eins og adur segir,

2,8% a naesta ari. Reiknum vid med pvi ad
peningastefnunefndin bregdist vid pessari proun med hakkun styrivaxta & arinu 2016 um 0,75
présentur, og munu raunstyrivextir bankans haekka af peim sékum upp i 2,4% undir lok naesta ars.

en
Sedlabankinn reiknar med 4,2% hagvexti i ar og

Hagvoxtur 2014 i takti vid daetlun Sedlabankans

Hagvoxtur a sidasta ari var 1,9% samkvaemt nybirtum bradabirgdatdlum Hagstofunnar. Voxturinn er
talsvert meiri en 9M bradabirgdatolur gafu til kynna (0,5% voxtur) og i samraemi vid vaentingar okkar
sem og nyjustu spd Sedlabankans sem birt var samhlida vaxtadakvordun peningastefnunefndar i
febrdar sl. Tolurnar attu pvi ekki ad breyta syn bankans & stodu hagkerfisins vid naestu
vaxtadkvordun eda hafa ahrif & akvordun peningastefnunefndar Sedlabankans um styrivexti nu.
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Framlag einstakra patta VLF til hagvaxtar (%) Hagvoxturinn 4 sidastlidnu ari var

5 nalaegt jafnvaegisvexti hagkerfisins, en

4 4

3 ] 3.6 hagkerfid var 4 marga melikvarda
2,4 Prad Seo 9

) :

1

0 .

\\-I,B ndlaegt jafnvaegii fyrra.

1 . / B ' Allir nefndarmenn sammala um

Obreytta styrivexti
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Heimild: Hagstofa slands februar sidastlidinn. Er pad i fyrsta sinn

sidan i oktéber sidastlidnum sem slikur samhljomur er medal nefndarmanna. Kemur petta fram i
fundargerd fra fundum nefndarinnar i byrjun februar sl.

Auknar ahyggijur af pvi ad kjarasamningar fari ar bondunum

[ fundargerd vegna sidasta fundar peningastefnunefndar kemur fram ad ahyggjur nefndarmanna af
komandi kjarasamningum hoféu aukist fra vaxtadkvorduninni i desember. Toldu bpeir ad
kjarasamningsgerd a vinnumarkadi fra desemberfundinum og visbendingar um ad nylegir samningar
myndu hafa ahrif & krofugerd 4 vinnumarkadi hefdu dregid ur likum & pvi ad gerdir yrdu
kjarasamningar til priggja dra a tiltélulega héfsomum nétum.

Fram kemur i fundargerdinni ad pad sé mat nefndarinnar ad haldist verdbdlga undir markmidi og
verdi launahaekkanir i komandi kjarasamningum i samreemi vid verdbdélgumarkmid geetu, ad 6dru
Obreyttu, skapast forsendur fyrir

Neysluverd, laun og kaupmattur, breyting fra frekari leekkun nafnvaxta. Hins vegar

) sama arsij. arinu adur () taldi nefndin ad miklar launahakkanir
- og voxtur eftirspurnar gaetu grafid
] undan nyfengnum verdstodugleika og
| emmmVerabolga valdid pvi ad haekka pyrfti vexti & ny. Af
Laun pbessu ma ljést vera ad nidurstada

| Kaupmattur launa kjarasamninga verdur radandi pattur
i um adgerdir nefndarinnar i

. . ’ . . ’ . ., peningamalum i kjélfar samningaanna.
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Fram ad pvi virdist ljost ad nefndin
mun halda voxtum ébreyttum.

Inni i ver@bdlguspa Sedlabankans, likt og okkar, er og verdur spa um launabreytingar 4 spatimabilinu.
Reiknum vid pannig med pvi ad laun muni haekka um 6,6% yfir petta ar og 6,5% yfir naesta ar. Liggur
pessi spa til grundallar styrivaxtaspdr okkar. Inni i pessari spa um launahakkun er baedi spa okkar um
nidurstodu komandi kjarasamninga sem og vantingar um launaskrid. Verdi launahaekkanir umfram
petta mun pad edlilega kalla @ endurmat a styrivaxtaspa okkar til haekkunar.

Ovissa vegna nidurstodu kjarasamninga og fyrirhugads afnams fjarmagnshafta

Likt og adur er mikil évissa um préoun kréonunnar naestu misseri i ljosi évissu um uppgjor bua follnu
fjdrmalafyrirtaekjanna og fyrirhugadra tilslakana gjaldeyrishafta. Ma segja ad petta sé einn af staerstu
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Ovissupattum styrivaxtaspar okkar litid lengra fram i timann, og i leidinni spar okkar um
verdbolgupréun. Til skemmri tima er évissan mest um nidurstd6du komandi kjarasamninga. Spd okkar

.

um styrivexti byggir a pvi ad peer tilslakanir sem gerdar verda 4 gjaldeyrishoftum a spatimabilinu
verdi framkvaemdar pannig ad paer munu ekki raska stodugleikanum a gjaldeyrismarkadinum og ekki
kalla @ haekkun styrivaxta til ad tryggja pann stodugleika.

Umsjén og tengslaupplysingar

Umsjén: Greining islandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is; Ingélfur Bender, Jn Bjarki Bentsson og Asta Bjork Sigurdardottir
Abm.: Ingélfur Bender, forstodumadur Greiningar islandsbanka (440 4635)

Verdbréfamidlun: Hopnumer 440 4499, netfang: vbom@islandsbanki.is

Gjaldeyrismidlun: Hépnumer 440 4490, netfang: fxm@islandsbanki.is

Lagalegur fyrirvari

Skyrsla pessi er tekin saman af Greiningu Islandsbanka hf. (islandsbanki).

Upplysingar i skyrslu pessari eru upprunnar fra innlendum og erlendum upplysinga- og fréttaveitum, sem taldar eru areidanlegar, dsamt
opinberum upplysingum, eigin

Grvinnslu Greiningar og mati & hverjum tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjalfstaett af islandsbanka og abyrgist bankinn ekki
nakvaemni upplysinganna,

areidanleika eda réttmaeti peirra. Skodanir hofunda geta breyst an fyrirvara og ber islandsbanki ekki skylda til ad uppfaera, lagfeera eda
breyta skyrslunni vid breyttar

forsendur.

Skyrslan er einungis birt i upplysingaskyni og skal pvi ekki litid @ hana sem radleggingu/radgjof um ad radast eda radast ekki i tiltekna
fjdrfestingu eda tilbod um ad

kaupa, selja eda skr sig fyrir tilteknum fjarmalagerningum. islandsbanki og starfsmenn bankans bera ekki abyrgd 4 vidskiptum sem kunna
ad vera gerd 4 grundvelli

beirra upplysinga sem fram koma i skyrslunni. peim adilum sem hafa hug a vidskiptum er bent 4 ad leita sér sérfraedilegrar radleggingar og
kynna sér vel hina ymsu fjarfestingarkosti sem i bodi eru. Fjarfestingum fylgir dvallt fjdrhagsleg ahaetta og ber m.a. ad hafa i huga dheettu
vegna alpjédlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidla. Fjarfestingamarkmid og fjarhagsstada fjarfesta er mismunandi. Bent skal & ad
arangur i fortid er ekki trygging um arangur i framtid.

Skyrslur og adrar upplysingar sem berast fra islandsbanka eru einungis zetladar til einkanota. Hvorki ma afrita efnid, vitna i pad né dreifa
bvi, i heild eda ad hluta, an skriflegs leyfis fra islandsbanka.

Skyrsla pessi er stutt samantekt og ber ekki ad lita svo a ad i henni sé ad finna allar tiltaekar upplysingar um pau vidfangsefni sem hun fjallar
um.

Eftirlitsadili: Fjarmalaeftirlitid (www.fme.is).

BANDARIKIN

Skyrslu pessari eda afritum hennar ma ekki dreifa i Bandarikjunum eda til vidtakenda sem eru bandariskir rikisborgarar i andstodu vid
takmarkanir sem kvedid er a umi

bandariskum I6gum. Dreifing skyrslunnar i Bandarikjunum kynni ad teljast brot 4 peim l6gum.

KANADA

Upplysingarnar i skyrslu pessari eru ekki setladar til dreifingar eda Utbreidslu med neinum haetti i Kanada og pvi ber ekki ad lita & paer sem
fjdrmalaradgjof eda

radleggingu um fjarfestingar i skilningi kanadiskra verdbréfalaga.

ONNUR LOND

L6g og reglugerdir i 6drum lIondum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

Frekari upplysingar vardandi efni Greiningar islandsbanka ma finna & vefsidunni: http://islandsbanki.is



