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STYRIVEXTIR SEDLABANKANS

3. desember 2014 | Greining islandsbanka

Spaum 0,25 présentustiga laekkun styrivaxta 10. desember
Vid spdum pvi ad peningastefnunefnd Sedlabankans muni dkveda ad laekka styrivexti bankans um
0,25 prosentur a naesta vaxtaakvordunarfundi, sem verdur 10. desember naestkomandi. Rokin fyrir

Styrivextir Sedlabankans (%) lekkuninni verda ad okkar mati pau ad
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Heimild: Sedlabanki islands og Greining iSB einnig batnad nokkud umfram bad

sem felst i nyjustu verdbdlguspa
bankans. P4 hafa verdbdlguvantingar laekkad enn frekar fra sidasta vaxtaakvordunarfundi, og eru nu
nalaegt verdbolgumarkmidinu, sérstaklega horft til skemmri tima.

Onnur 0,25 présentustiga laekkun 4. febriar

Naesti vaxtadkvordunardagur peningastefnunefndar eftir dkvordunina 10. desember verdur 4.
febrdar nk. Mun Sedlabankinn pa birta uppfeerda pjédhags- og verdbdlguspd. Reiknum vid med pvi
ad baettar verdbdlguhorfur til skemmri tima muni birtast i peirri spa. Verdbdlgan verdur pa litil, eda
rétt um eitt présent samkvaemt okkar spd, og ma buast vid ad verdbdlguvaentingar hafi pokast enn
nedar. A sama tima er dlikegt ad buid verdi ad ljuka vid gerd kjarasamninga & almennum
vinnumarkadi. Vio teljum ad med hlidsjon af framangreindu muni peningastefnunefndin aftur dkveda
ad lekka vexti um 0,25 présentur & vaxtaakvordunarfundinum i febrdar. Verda viku vedlanavextir
bankans pa ordnir 5,25%, og hafa par med leekkad um 0,75 présentur frd névemberbyrjun ef spa
okkar gengur eftir.

Verdi kjarasamningar i upphafi naesta ars @ nétum sem samrymast verdbdlgumarkmidi bankans ma
reikna med annarri 0,25 présentu laekkun styrivaxta i 18. mars. [ [jési stodu vidraedna & vinnumarkadi
teljum vid petta dliklegri nidurstédu en hina ad kjarasamningum verdi lent @ heaerri nétum en peim
sem ad mati peningastefnunefndar munu gefa rum fyrir frekari vaxtalaekkun. Vid spaum pvi
Obreyttum styrivoxtum i mars, og i raun ad pa verdi lokid pvi stutta vaxtaleekkunarferli sem hofst i
névember.

Vaxtahakkunarferill hefst & ny undir lok nzesta ars
Vid reiknum med pvi, likt og Sedlabankinn, ad hagvoxtur verdi pad mikill & naestu misserum ad
framleidsluspenna fari ad myndast i hagkerfinu. P4 mun verdbdlgan faerast adeins i aukana pegar
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kemur fram & naesta ar. Hvorttveggja kallar 4 haerri styrivexti. Reiknum vid med pvi ad
peningastefnunefndin bregdist vid pessu undir lok naesta ars og akvedi pa ad haekka styrivexti
bankans um 0,25 présentur i névember pad ar. Verda styrivextirnir pa komnir upp i 5,50%. Vid spaum
sidan 1,0 présentustiga haekkun @ arinu 2016 og ad su haekkun verdi tekin i nokkrum skrefum.

Verdbodlgan undir spa Sedlabankans til skemmri tima

Verdbdlgan er nu 1,0% og hjadnad um 0,9 prdsentustig fra siGustu vaxtaakvordun. Hefur verdbdlgan

verid undir 2,5% verdbdélgumarkmidi bankans frd pvi i febrdar & pessu ari. Midad vid siGustu
bradabirgdaspa okkar mun verdbdlgan

Verdbolguspar (%) hjadna nokkud i desember og maelast
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Heimild: Sedlabanki islands og Greining ISB arsfjordungi verda 1,2% ad medaltali,

og pa eru horfur & ad verdbdlga a 1.
fiérdungi naesta ars verdi 1,1% ad jafnadi. | sinni nyjustu pjédhags- og verdbdlguspd, sem birt var
samhlida sidustu vaxtadkvordun, spadi Sedlabankinn hins vegar 1,7% verdbdlgu & 4. fjérdungi i ar og
2,0% verdbdlgu a 1. fjérdungi naesta ars. Verdbolguhorfur til skemmri tima eru pvi talsvert betri en
Sedlabankinn spair m.v. fram komnar toélur og spad okkar. Ma reikna med pvi ad petta muni
endurspeglast i nyrri verdbolguspa bankans sem birt verdur samhlida styrivaxtadkvorduninni 4.

febrdar nk.,, en pd er fyrsti

vaxtaakvordunardagur naesta ars.

Verdbolga og virkir raunstyrivextir
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fram ad aramétum og ndi pa 4,1%.

Verdbolga Virkir raunstyrivextir
Heimild: Sedlabanki islands og Greining iSB Hafa raunstyrivextirnir haekkad

umtalsvert 4 sidustu teepu 2 arum og adhaldsstig peningamala aukist, en raunstyrivextir voru a
pennan malikvarda neikvaedir riflega 2% i upphafi ars 2012. Ma segja ad raunstyrivextir bankans séu
na nokkud yfir jafnveegi med peim fyrirvara ad nokkur oévissa er um mat a jafnvaegisgildi
raunstyrivaxta.
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Sedlabankinn heldur gengi krénunnar st6dugu

Gengi krénunnar hefur haldist nanast dbreytt gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu fra sidasta
vaxtadkvordunarfundi. Ljést er ad gjaldeyrisinnstreymi hefur haldid afram, en Sedlabankinn hefur

med kaupum a gjaldeyri fyrir krénur komid i veg fyrir ad pad hafi haft ahrif til styrkingar kronunnar.

Hafa hrein gjaldeyriskaup Sedlabankans & innlendum gjaldeyrismarkadi numid 39 milljdnum evra (um

6,0 ma.kr.) eda um 38% af veltu 4 gjaldeyrismarkadi fra sidasta vaxtaakvérdunarfundi, og er pad

vidlika hlutdeild og bankinn hefur att i veltunni fra sidustu aramoétum.

Einn nefndarmadur 4 méti og annar sem hefdi viljad bida

Einn medlimur peningastefnunefndar af fimm greiddi atkvaedi gegn tillogu sedlabankastjéra um

lekkun styrivaxta & sidasta fundi nefndarinnar vegna vaxtaakvoérdunarinnar sem tilkynnt var um 5.

november sl. Kaus hann frekar ad halda styrivoxtum Obreyttum. Einn af peim fjérum
nefndarménnum sem greiddu atkvaedi

Gengi kronunnar med tillogu sedlabankastjora um
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i vaxtaakvorduninni yrdi ad lita til pess
ad litid til lengri tima veeri buist vid pvi ad verdbdlgan pokadist upp aftur vegna verdbdlguprystings
frd vinnumarkadi og minnkandi slaka i pjédarbuskapnum. Hann sagdi einnig ad ovissan um
verdbdlguhorfur vaeru heldur meiri upp 4 vid.

S4 sem hefdi kosid ad fresta vaxtalekkuninni fram i desember haféi einnig ahyggjur af
vinnumarkadinum og peim d6rdleika sem nu einkennir hann. Hann nefndi auk pess ad bida aetti eftir
ahrifum skuldalaekkunar a eftirspurn pegar
nidurstodur laegju fyrir. NG liggur fyrir ad

Nidurstada vaxtaakvirdunar peningastefnunefndar
Kosid MNidur- Styri-

La o
T Mes Mot med bvi ad faera adgerdirnar framar i tima

til annad stada vextir
feb14 Opr. 45 1(+25) 0O Obr. 6,00% munu ahrifin af peim a eftirspurn og
mar14 Qpr. 55 0 0 Obr. 6,00% verdbdlgu verda eitthvad meiri en adur
mai14 Opr. 55 0 0 Obr. 6,00% var reiknad med, og kann pad ad hafa
jun14 Opr. 515 0 0 Obr. 6,00% ahrif 4 vaxtadkvoérdunina i desember.
49014 Opr. 555 O 0 Obr. 6,00%

okt14 Spr. 5/ 0 0 Sbr. 6,00% Fram kemur i fundargerdinni ad mat
név14 25 45 1(Gbr) 1(6br) .25  575% nefndarmanna hafi verid ad badi veeru
rok fyrir pvi ad laekka vexti og halda peim

Obreyttum. Eins og a sidasta fundi nefndarinnar, sem var i lok september sl., voru helstu rok fyrir
leekkun vaxta pau ad adhald peningastefnunnar hefdi aukist meira en adur var buist vid. Nafnvextir

Sedlabankans hefdu verid dbreyttir i tvo ar en raunvextir bankans haekkad meira ad undanférnu en
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gert var rad fyrir sokum hradari hjédnunar verdbdlgu og verdbdlguvaentinga, og umfram pad sem
stada hagsveiflunnar og naerhorfur geefu tilefni til.

Med augun a vinnumarkadinum

[ fundargerdinni kemur fram ad peningastefnunefndin taldi ad svigrum til launahaekkana i komandi
kjarasamningum veeri ekki mikid i ljosi pess hversu haegur framleidnivoxtur er. Taldi nefndin ad petta
veeru rok fyrir obreyttum voxtum, p.e. ad bida eetti eftir pvi ad gerd kjarasamninga helstu
stéttarfélaga veeri lokid, sérstaklega pegar tafir i midlun peningastefnunnar vaeru hafdar i huga.

Heildarvinnustundum fjolgadi um 1,0% i oktdber fra arinu adur samkvaemt télum Hagstofunnar, en
peningastefnunefnd hefur horft nokkud i pessa staerd vid akvardanir sinar samkveemt fundargerd.
Nokkud hefur dregid Ur vexti

Samanburdur & nyjustu spam um VLF 2014 vinnuaflseftirspurnar undanfarid og
Framlag einstakra patta VLF til hagvaxtar

6 1 maelist hann nd hagur. bannig fj6lgadi
i al - heildarvinnustundum um 0,6% a pridja
3. 0 arsfjérdungi pessa ars samanborid vid
2 4 2,7% voxt & 6drum arsfjérdungi og
11 3,0% voxt a fyrsta arsfjoréungi. Hefur
_(lJ batinn @ vinnumarkadi verid heldur
2 haegari 4@ pessu ari en Sedlabankinn
a) g | LSS hefurspio,
5 Einkaneysla Hagvoxtur ) . )

1H 2014 iSB (oki) SBI (nov) | pessu sambandi verdur dhugavert ad

sja landsframleidslutolur fyrir pridja
arsfjordung sem Hagstofan birtir 5. desember nk. Mun peningastefnunefndin horfa til peirra talna vid
vaxtadkvordun sina nuna i desember. Reiknum bazedi vid og Sedlabankinn med nokkud kréftugum
hagvexti a fjérdunginum. Verdi nidurstadan i takti vid pessar spar pa munu télurnar benda til nokkurs
vaxtar { framleidni vinnuafls a8 timabilinu.

Ovissa vegna fyrirhugads afnams fjarmagnshafta

Likt og adur er mikil évissa um préun kréonunnar naestu misseri i ljosi greidslujafnadarvanda
pjédarbusins, o6vissu um uppgjor bua follnu fjarmalafyrirtaekjanna og fyrirhugadra tilslakana
gjaldeyrishafta. Ma segja ad petta sé steersti dvissupattur styrivaxtaspar okkar litid lengra fram i
timann, og i leidinni spar okkar um verdbodlgupréun. Spd okkar um styrivexti byggir 4 pvi ad peer
tilslakanir sem gerdar verda a gjaldeyrishoftum & spatimabilinu verdi framkvaemdar pannig ad peer
munu ekki raska stédugleikanum a gjaldeyrismarkadinum og ekki kalla & haekkun styrivaxta til ad
tryggja pann stdodugleika.

Umsjén og tengslaupplysingar

Umsjon: Greining islandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is; Ingélfur Bender, Jon Bjarki Bentsson og Asta Bjork Sigurdardéttir
Abm.: Ingélfur Bender, forstddumadur Greiningar islandsbanka (440 4635)

Verdbréfamidlun: Hépnumer 440 4499, netfang: vbm@islandsbanki.is

Gjaldeyrismidlun: Hépnumer 440 4490, netfang: fxm@islandsbanki.is
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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
nakveemni 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 a 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 avallt fjarhagsleg ahaetta og ber m.a. ad hafa i huga dhaettu
vegna alpjodlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidla. Fjarfestingamarkmid og fjarhagsstada fjarfesta er mismunandi. Bent skal 8 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 andst6du 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

Log og reglugerdir i 6drum Iondum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

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



