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STYRIVEXTIR SEDLABANKANS

18. agust 2017 | Greining islandshanka

Vaxtadkvardanir peningastefnunefndar
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Spaum Obreyttum styrivoxtum 23. agust

Vid spaum obreyttum styrivoxtum vid neestu vaxtadkvoroun peningastefnunefndar Sedlabankans, en
akvordunin verdur kynnt pann 23. agust nk. Versnandi verdbdlguhorfur, og par med likur & minna
adhaldi peningastefnunnar, vegna veikingar kronu fra janibyrjun munu gera geefumuninn ad okkar
mati. A sama tima er porf fyrir nokkurt peningalegt adhald, enda er verulegur gangur i hagkerfinu, laun
og ibudaverd hafa heekkad allhratt, og ekki litur sérstaklega at fyrir ad opinber fjarméal og
vinnumarkadur leggi hagstjérninni aukid lid & neestunni.

Framsyna leidsognin verdur veentanlega afram hlutlaus likt og verid hefur undanfarid, en reynsla
sidustu fijordunga synir ad framsyna leidsognin hefur fremur takmarkad upplysingagildi pegar adhald
peningastefnunnar er ekki langt fra pvi sem peningastefnunefndin telur haefilegt. S hefur verid raunin
undanfari®, en lesa matti ar fundargerd sidustu vaxtaakvordunar ad meirihluti nefndarinnar leit fyrst og
fremst a vaxtaleekkunina pa sem leid til ad taka til baka heekkun raunvaxta vegna hjadnandi verdbdlgu.

Hvad meelir med Hvad meelir med
heerri styrivoxtum? leegri styrivoxtum?
* 10% veiking krénu fra sidustu vaxtadkvordun * Verdbdlga enn undir verdbdlgumarkmidi
* Verdbdlgualag hefur heekkad um 0,4% * Verdbolguveentingar enn vié markmid pratt fyrir
« bensla & vinnumarkadi veikingu kronu
« Hrod haekkun ibudaverds « Aukinn langtima vaxtamunur
« Horfur & vaxandi verdbdlgu & komandi * Minni framleidsluspenna
fijéréungum

« borf fyrir aframhaldandi peningalegt adhald

Duafurnar i nefndinni, sem i juni gatu hugsad sér meiri vaxtaleekkun en &kvedin var, geta poé tint
ymislegt til sem rok fyrir leekkun styrivaxta. Ma par nefna ad verdbodlga er enn undir 2,5% markmidi
bankans, verdbolguveentingar hafa haldist hoflegar pratt fyrir gengissveiflur, langtima vaxtamunur vio
utlénd hefur aukist og hugsanlega eru horfur & minni framleidsluspennu & komandi misserum en adur
leit at fyrir. Ekki er pvi haegt ad Utiloka litils hattar vaxtaleekkun a seinni hluta pessa ars, annad hvort i
agust eda sioar.

Veruleg gengislaekkun krénu fra sidustu vaxtaakvorou n

Fra sidustu vaxtaakvoréun i jani hefur gengi kronu leekkad um nalega 10% m.v. vidskiptavegna
gengisvisitélu (GVT). Gengi kronunnar hefur laekkad um teep 9% fra pvi ad Sedlabankinn birti sidast
verdbdlguspa i mai sidastlidnum. GVT er ni 165 stig en Sedlabankinn spédi pvi i mai ad hin yrdéi ad
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medaltali 157 stig & arinu. Krénan er pvi neerri 5% veikari en bankinn reiknadi med ad han yréi & arinu
ad jafnadi. GVT pad sem af er ari hefur ad medaltali verid 158,7.

Gengisvisitala krénunnar og forsenda/spa Sedlabank  ans i sidustu spam
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Heimild: Sedlabanki islands

Sedlabankinn spadi i mai nokkud sterkari krénu fyrir arin 2018 (148,2 stig) og 2019 (147,4 stig) en fyrir
yfirstandandi ar. Minni likur virdast a pvi en adur ad s spa muni ganga eftir. EKki virdist p6 veiking
krénu undanfarid vera bankanum a moti skapi, par sem hann hefur adeins gripid inn i veikingarferilinn
i prigang fra junibyrjun til ad stédva spiralmyndun. Vié teljum hins vegar ad gengisforsendan i nyrri
verdbélguspa verdi i att ad veikara gengi en i sidustu spa, sem vegur pa til meiri verdbélgu i nyju
spanni ad 60ru Obreyttu.

Visbendingar um heaegari hagvoxt pad sem af er ari

Samhlida vaxtadkvorduninni nd mun Sedlabankinn birta nyja pjédhagsspa. Fra sidustu spa bankans
sem birt var i jani sl. hafa verid birtar landsframleidslutélur fyrir 1F 2017. Hagvoxtur meeldist 5,0% a
timabilinu, og par med nokkru heegari en ad jafnadi a sidasta ari (7,2%). Voxturinn & 1F var einnig
nokkud undir sidustu spa Sedlabankans fyrir arid 2017 i heild (6,3%).

Heildarvinnustundir og framleidni, breyting a milli ara (%)
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Heimild: Hagstofa Islands

Visbendingar eru um ad préun sidustu manada hafi verid svipud og & 1F. Heildarvinnustundum
fiélgadi um 2,0% a milli ara & 2F, sem er heegasta fjélgun vinnustunda sidan a 4F 2014. Aukningin var
ad steerstum hluta vegna fjdlgunar starfandi (1,8%), en vinnustundum & viku fj6lgadi um 0,2%. ba
hefur dregid Ur vexti beedi voruinnflutnings og —Utflutnings pad sem af er pessu ari i samanburdi vio
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sidasta ar. Hugsanlegt er ad Sedlabankinn feeri nidur spa sina um hagvoxt 2017 fra maispanni, en
afram mun bankinn p6é ad okkar mati spa allmyndarlegum vexti. Framleidsluspenna geeti pvi ordid

heldur minni i 4gustspa bankans en fyrri spa, en verdur po veentanlega afram til stadar i forsendum
hans fyrir komandi arsfjordunga.

Verdbolga og verdbdlguvaentingar enn naerri markmidi

Verdbllgualag 4 markadi, meelt Gt fra mun & verdtryggdum og O6verdtryggdum voxtum a
skuldabréfamarkadi, hefur haekkad talsvert fra sidustu vaxtaakvordun. 5 ara alag hefur fario ar 2,1% i
2,5% og 10 ara alag Ur 2,4% i 2,9%. Alagid endurspeglar p6 enn verdbolguveentingar i grennd vid
markmid Sedlabankans. Sama gildir um verdbdlguvaentingar markadsadila. Samkveemt nybirtum
nidurstdoum i kdnnun Sedlabankans veenta markadsadilar pess ad medalverdbdlga neestu 5 ara verdi
2,5%. Matid leekkar litillega fra sioustu kénnun préatt fyrir umtalsverda veikingu kronu. Pessi nidurstada
mun visast falla peningastefnunefndinni vel i ged, pvi han bendir til pess ad verdbdlguveentingar til
medallangs tima séu ekki jafn neemar fyrir skammtimasveiflum krénu og adur.

45 - Verdbdlguvaentingar og verdbodlgualag* til 5 ara
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Heimild: Sedlabanki islands , Kodiak og utreikn. Greiningar

Verdboélgualag 17. agust

y

5 ara verdbolgualag a skuldabréfamarkadi * verdbolgualag & 3F 2017:
5 ara verdbdlguveentingar markadsadila 1. jdli - 17.4gust

3F 2016 1F 2017 3F 2017

Verdbdlgan & 2F meeldist 1,7% sem er adeins minna en spa Sedlabankans fr& mai hljédar upp a
(1,9%). [ juli meeldist verdbdlgan 1,8%. Verdbdlgan er ni & svipudum slédum og vid sidustu
vaxtaakvardanir i juni (1,7%) og mai (1,9%). Taumhald peningastefnunnar, maelt med mun lidinnar
verdbdlgu og virkum styrivoxtum Sedlabankans, hefur haldist nanast Obreytt fr4 sidustu
vaxtadkvordun. A kvarda verdbolguvaentinga markadsadila er taumhaldid einnig litid breytt. Midad vid
préun verdbdlguéalags a markadi hefur taumhaldid hins vegar minnkad heldur a timabilinu.

Samhlida vaxtaakvérduninni nti mun Sedlabankinn birta nyja verdbdlguspa. | ljési veikari krénu méa
aetla ad su spa verdi 6llu svartsynni en maispa bankans, par sem spad var verdbélgu undir markmidi
fram yfir mitt neesta ar. Okkar nyjasta verdbolguspa hljédar upp & vaxandi verdobélgu & komandi
fijoroungum, og ad verdbdlgan verdi nokkud yfir verdbdlgumarkmidinu &rin 2018 og 2019.
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40 - Sidustu verdbdlguspar Sedlabankans og Greiningar IS B (%)
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greining iSB

Ef verdbdlguspa Sedlabankans breytist i likum takti og spa4 okkar mun hun fela i sér laekkandi
raunstyrivexti & meelikvarda lidinnar verdbolgu m.v. 6breytta virka styrivexti. bad veltur hins vegar a
traverdugleika peningastefnunnar og trausti a undirstédum krénunnar hvort verdbélguveentingar og
verdbdlgualag & markadi muni haekka samfara pessu, og par med hvort raunstyrivextir muni leekka a
pann kvarda naestu misserin.

Verdbdlga, styrivextir og raunstyrivextir (%)
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greining iSB

Spaum litils hattar vaxtaleekkun & naesta ari

Vi@ teljum ad laekkun raunstyrivaxta & komandi fjoréungum muni haldast nokkurn veginn i hendur vid
minni poérf fyrir peningalegt adhald eftir pvi sem haegir a hjélum hagkerfisins og framleidsluspenna
minnkar. P06 geeti verido ad Sedlabankinn vildi sja adhaldid minnka heldur hradar en sem nemur leekkun
raunstyrivaxta vegna aukinnar verdbolgu og haekkandi verdbdlguveentinga pegar fram i seekir, sér i
lagi ef sidarnefndi patturinn reynist minna naemur fyrir timabundinni aukningu verdbélgu en adur. Eru
pvi talsverdar likur & ad bankinn laekki styrivexti pegar kemur fram & neesta ar, pott ekki séu horfur &
mikilli vidbétarleekkun fra ndverandi voxtum nema krénan taki ad styrkjast verulega ad nyju og
verdbdlga hjadni & nyjan leik. Eftir pad er ekkert sem bendir sérstaklega til breytinga & styrivoxtum til
annarar attar fremur en hinnar Gt spatimann, p.e. til arsloka 2019, en vart parf ad taka fram ad dvissan
um vaxtapréunina eykst hratt eftir pvi sem lengra er skyggnst fram i timann.
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Umsjon og tengslaupplysingar
Umsjon: Greining islandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is;

Abm.: J6n Bjarki Bentsson, adalhagfraedingur islandsbanka (440 4634)

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, eigindrvinnslu Greiningar og mati & hverjum tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjalfsteett af
islandsbanka og &byrgist bankinn ekki nakveemni upplysinganna, areidanleika eda réttmaeti peirra. Skodanir héfunda geta breyst an
fyrirvara og ber Islandsbanki ekki skylda til ad uppfeera, lagfeera eda breyta skyrslunni vié breyttar forsendur.

Skyrslan er einungis birt i upplysingaskyni og skal pvi ekki liti® & hana sem radleggingu/radgjof um ad radast eda radast ekki i tiltekna
fiarfestingu eda tilbod um ad kaupa, selja eda skra sig fyrir tilteknum fjarmalagerningum. islandsbanki og starfsmenn bankans bera ekki
abyrgd & vidskiptum sem kunna ad vera gerd a grundvelli peirra upplysinga sem fram koma i skyrslunni. beim adilum sem hafa hug a
vidskiptum er bent & ad leita sér sérfraedilegrar radleggingar og kynna sér vel hina ymsu fijarfestingarkosti sem i bodi eru. Fjarfestingum
fylgir avallt fjarhagsleg aheetta og ber m.a. ad hafa i huga &heettu vegna alpjodlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidla.
Fjarfestingamarkmid og fjarhagsstada fjarfesta er mismunandi. Bent skal & ad arangur i fortid er ekki trygging um arangur i framtio.
Skyrslur og adrar upplysingar sem berast fra Islandsbanka eru einungis ztladar til einkanota. Hvorki ma afrita efnid, vitna i pad né dreifa
pvi, T heild eda ad hluta, &n skriflegs leyfis fra islandsbanka.

Skyrsla pessi er stutt samantekt og ber ekki ad lita svo & ad i henni sé ad finna allar tiltaekar upplysingar um pau viéfangsefni sem han

fijallar 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 andstédu vid
takmarkanir sem kvedid er &um i

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

KANADA

Upplysingarnar i skyrslu pessari eru ekki aetladar til dreifingar eda Utbreidslu med neinum heetti i Kanada og pvi ber ekki ad lita & peer
sem fjarmélaradgjof eda

rédleggingu um fjarfestingar i skilningi kanadiskra verdbréfalaga.

ONNUR LOND

Log og reglugerdir i 6drum I6ndum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

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



