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Samantekt
: ﬁpafum obre'yttuém styrlvoxtun) 16. mai b Vaxtadkvardanir peningastefnunefndar
. orfur  svipadar og i  mars, egar )
. . . ) Lagt . Kosid  Niour- Styri-
pentllngastefnunefndln var sammala um Obreytta il Med Moti 8  stada  vextir
vexti ] .
«  Obreyttir vextir i samraemi vid framsyna leidségn feb.17 (,)br‘ 55 0 0 (,)br‘ 5,00
og nylega efnahagspréun mar.17  Obr. 5/5 0 0 Obr. 5,00
«  Spaum Obreyttum voxtum ut arid 2018, en 25 mail7 25 55 0 0 25 475
punkta leekkun styrivaxta & komandi ari haldist = jn.17 -25  5/5 0 2 (-50) 25 4,50
verdbolga naerri markmidi agu.17  Obr. 5/5 0 1(-25) Obr. 4,50
okt.17  -25 5/5 0 0 -25 4,25
Obreyttir vextir enn um sinn név.17)| Obr. 85 0 0 Oor. 4,25
Vid spaum Obreyttum styrivéxtum vid neestu 9es17 Obr 55 0 0 Obr. 425
vaxtadkvérdun  peningastefnunefndar ~ Sedla- o1& Obr. 55 0 0 obr. 425
bankans, sem kynnt verdur pann 16. mai Ma-18 Obr S5 0 0 Obr. 4,25
mai.18 Obr. 5/5 Obr. 4,25

naestkomandi. Horfur um efnahagspréun og
verdbdlgu a komandi misserum eru ad mestu svipadar og verid hefur pad sem af er pessu ari. Vid
sidustu vaxtadkvardanir hefur peningastefnunefndin verid samstiga i ad halda véxtum 6breyttum og ekki
verdur séd ad proun sidustu vikna sé likleg ad héggva veruleg skérd i pa samstéodu.

Hvad meelir med Hvad meelir med
heerri styrivoxtum? legri styrivoxtum?
« Allhradur voxtur einkaneyslu * Verdbdlguveaentingar enn i grennd vid
«Ovissa um launapréun & komandi ari markmid
«Haerra verdbélgualag og -vaentingar *Heegari haekkun & ibudamarkaodi
« Porf fyrir aframhaldandi peningalegt *Minnkandi framleidsluspenna
adhald neesta kastid * St6dug krona

« Talsverdur vaxtamunur viod utlond

Framsyna leidsdgnin mun veentanlega verda hlutlaus likt og raunin hefur verid undanfarid. Orlitid hefur
dregid Ur meeldri verdbolgu fra sidustu vaxtadkvéroun, en & moti hefur verdbdlgualag & markadi og
verdbdlguveentingar pokast upp a vid fra aramétum. Gengi kronu hefur verid stdédugt og visbendingar
eru um ad heldur dragi Ur spennu a vinnumarkadi og i hagkerfinu almennt. Raunstyrivextir hafa lsekkad
litilega undanfarid en vaxtamunur vid utlénd er enn verulegur.

Efnahagsproun ad mestu i takti vio vaentingar

Hagvisar sem fram hafa komid pad sem af er ari benda til pess ad hagvoxtur hafi verid allnokkur & fyrsta
arsfjordungi. Heildarvinnustundum fjélgadi um 2,4% a 1F frd sama tima i fyrra, kortavelta innlendra adila
jokst um riflega 9% ad raungildi og innflutningur fjarfestingarvara um riflega 8% i magni meelt.
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Heimild: Hagstofa islands
Ymislegt bendir p6 til pess ad ni dragi heldur Gr spennu & vinnumarkadi og almennt i hagkerfinu.
Atvinnuleysi var 6breytt & 1F fra sama tima i fyrra og hlutfall starfandi af mannfjélda laekkadi nokkud. P&
fjélgadi brottférum erlendra farpega um Keflavikurflugvéll adeins um riflega 6% & sama timabili og
nyskradum félksbilum feekkadi um rdm 4% & fyrsta pridjungi arsins m.v. sama tima i fyrra. Einnig hefur
haegt heldur a kaupmattarvexti undanfarid, en hann meeldist 4,6% a 1F fra sama tima i fyrra.

Einkaneysla og visbendingar um einkaneyslu
15 Raunbreyt. milli &ra (v.4s) og visitala (h.as) r 150

10 4 2
5 4 ‘.K e A""‘ \‘ A - 125
0 v \ _ AEeer Y Y Xl 100

3 T T T T T

5 4
- 75
-10 A
-15 4 - 50
-20 A
- 25
25 |
-30 - -0
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Einkaneysla Kortavelta einst. (v-as) = & = Kaupmattur launa —o— \/zentingavisitala

Heimild: Haastofa islands. Sedlabanki islands oa Capacent Gallup

Seolabankinn gerdi i februar rad fyrir riflega 3% hagvexti i &r, sem er nokkru meiri voxtur en vid gerum
rad fyrir skv. uppfaerdri pjodhagsspa Greiningar. | mars var pad mat peningastefnunefndar ad préunin
fram ad pvi hefdi verid i samreemi vid spa bankans og fyrra mat nefndarinnar a efnahagsframvindunni.
Préunin fra mars aetti i megindrattum einnig ad rima vid pessa skodun nefndarmanna og ef eitthvad er
styrkja pau i peirri trd ad horfur séu & minnkandi spennu i pjédarblskapnum.

R6 og fridur a gjaldeyrismarkadi

Ageett jafnveegi hefur rikt & gjaldeyrismarkadnum sidan i fyrrahaust. Skammtimasveiflur i gengi krénu
jukust umtalsvert i kj6lfar losunar hafta, en hafa minnkad ad nyju. Sidustu manudi hefur flokt kronu verid
af svipadri staerdargradu og var ad jafnadi arid 2016, pratt fyrir ad mun meira frelsi riki a
gjaldeyrismarkadi nt en pa var. Ad sama skapi hefur gengi krénu sveiflast a tiltélulega prongu bili fra
ofanverdu sidasta sumri.
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Gengisvisitala kronu, dagsgildi og flokt 309
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Heimild: Sedlabanki islands og Gtreikningar Greiningar islandsbanka

I mars taldi peningastefnunefndin jakvaett ad gjaldeyrismarkadurinn hefdi afram verid i 4gaetu jafnvaegi.
Vid deilum peirri skodun, enda ma feera rok fyrir pvi ad nlverandi gengi sé i namunda vid einhvers konar
skammtimajafnveegi. Trulega mun préunin sidan i mars einnig gledja nefndarmenn & maifundum hennar
og vega fremur til lsegri styrivaxta en haerri.

Verobolga a svipudum slédum en verdbodlguvaentingar mjakast upp

Fra sidustu vaxtadkvordun hefur verdbdlga kikt timabundid yfir verdbolgumarkmid Sedlabankans.
Verdboélgan maeldist 2,8% i mars sl. og var pad i fyrsta sinn i 4 ar sem verdbélga for yfir markmid. i april
hjadnadi verdbdlga hins vegar aftur nidur fyrir markmidid og maeldist 2,3%. Astaedan var ekki sist dvaent
leekkun a meeldu markadsverdi ibudarhisnaedis milli manada. Talsvert hefur dregid Ur haekkunartakti
husnaedisverds upp & sidkastid, sem eetti ad gedjast peningastefnunefndinni vel. Verdbolga er ninast
sU sama nu og hun var vid sidustu vaxtaakvérdun, en préunin er po til marks um hversu [itid parf til ad
verdbdlga skijétist upp pegar siheekkandi gengi krénu er ekki lengur til pess ad vega gegn innlendum
kostnadarprystingi.
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greining iSB

Verdbdlguhorfur fyrir naestu fjérdunga eru ageetar ad okkar mati. Deilum vid peirri skodun med
Sedlabankanum, sem spddi i febrdar ad verdbolga yrdi i grennd vid verdbodlgumarkmid Gt aratuginn.
Nokkrar blikur eru p6 & lofti vardandi launakostnad & komandi &ri, enda renna nlverandi kjarasamningar
a steerstum hluta almenna vinnumarkadarins sitt skeid i lok pessa ars og allhardur ténn hefur einkennt
malflutning ymissa verkalydsleidtoga.
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Verobolgualag (m.v. vaxtaferla rikisbréfa)
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Heimild: Sedlabanki Islands og utreikningar Greiningar Islandsbanka

Verdbolgualag & markadi hefur litid breyst fra sidustu vaxtaakvérdun. Alagid er na & bilinu 2,9% til 3,5%
midad vid vaxtaferla rikisbréfa fra 3 til 10 ara. Alagid er pvi nokkud yfir verdbdlgumarkmidinu likt og vid
sidustu vaxtagkvoroun.

Adrir maelikvardar a verdbdlguvaentingar hafa flestir hverjir einnig heekkad pad sem af er ari. Peir eru p6
enn i namunda vid verdbdlgumarkmidid og endurspegla pvi sem fyrr pa skodun stjérnenda fyrirteekja,
markadsaodila og heimila ad verdbolga verdi héfleg & komandi arum. Enn sem komid er eetti haekkun
peirra pvi ekki ad vera peningastefnunefndinni mikid ahyggjuefni po6tt heppilegra veeri fyrir
peningastefnuna ad vaentingarnar vaeru vid verdbdlgumarkmidid. | mars téldu nefndarmenn étimabaert
ad draga pa alyktun ad haekkun verdbdlguveentinga endurspegladi veikari kjblfestu vaentinga vid
verdbdlgumarkmidid. Frodlegt verdur ad heyra tulkun peirra a préuninni undanfarid.

Verdbolguveaentingar og verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi (%)
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Heimild: Sedlabanki islands, Kodiak og Utreikningar Greiningar iSB

Raunstyrivextir hafa heldur laekkad

Fra sidustu vaxtadkvérdun um midjan marsmanud hafa raunstyrivextir laekkad a flesta meelikvarda.
Midad vid einfalt medaltal mismunandi maelikvarda eru raunstyrivextir na i kring um 1,5%, en voru 1,7%
vid vaxtadkvordunina i mars og 2,9% um mitt sidasta &r. Raunstyrivextir hafa pvi laekkad verulega
undanfarid ar. Leekkun raunstyrivaxta er edlileg i ljosi pess ad margt bendir til pess ad farid sé ad draga
ar spennu i hagkerfinu og traverdugleiki peningastefnunnar hefur stadist 4gaetlega pad alagspréf sem
folst i afléttingu hafta & fyrri hluta sidasta ars. Erfitt er hins vegar ad meta hvort lsekkunin undanfarid ar
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er heefileg i ljési niverandi efnahagadsteedna. Vid teljum pd ad nuverandi adhaldsstig
peningastefnunnar sé nokkud neerri lagi.

Raunstyrivextir Sedlabankans 4 mismunandi kvarda
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M.v. verdbdlguveentingar markadsadila
Heimild: Sedlabanki Islands og Utreikningar Greiningar Islandsbanka

I mars veitti peningastefnunefndin pvi athygli ad raunstyrivextir hefdu laekkasd litillega milli funda og reeddi
hvort taumhald peningastefnunnar veeri heefilegt. Augljéslega var nidurstadan pé ad svo veeri, en laekkun
raunstyrivaxtanna sidan pé geeti ordid einhverjum nefndarmanna ahyggjuefni vid dkvdrdunina na.

Verdbolga, styrivextir og raunstyrivextir (%)
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Virkir styrivextir Verdbolga = Virkir raunstyrivextir
Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og spar Greiningar iSB

Likur a litilshattar laekkun vaxta @ komandi ari
Vaxandi verdbolga mun ad mati okkar afram leida til nokkurrar lsekkunar raunstyrivaxta & komandi
fijérdoungum ad 6dru dbreyttu. Par sem verdbolguhorfur virdast allgédar og atlit er fyrir ad haegi & hj6lum
hagkerfisins pegar fra lidur er samt sem adur ekki utilokad ad Sedlabankinn muni laekka vexti pegar
fram i seekir, spenna i hagkerfinu minnkar og verdbdlguhorfur haldast stédugar. Nafnstyrivextir geetu pvi
leekkad litilshattar & arinu 2019 samkvaemt spa okkar.

Fari verdbdlga hins vegar ad radi yfir markmid &4 komandi vetri, t.d. vegna mikillar haekkunar launa,
aframhaldandi spennu a ibudamarkadi og/eda veikingar krénu mun Sedlabankinn taepast leekka vexti
frekar, og jafnvel gaeti komid haekkunarhlj6o i strokkinn par a bae pegar lida tekur & veturinn.
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Umsjon og tengslaupplysingar

Umsjén: Greining islandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is;

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

Lagalegur fyrirvari

Skyrsla pessi er tekin saman af Greiningu {slandsbanka 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 sjalfstett af
islandsbanka og abyrgist bankinn ekki nakvaemni upplysinganna, areidanleika eda réttmaeti peirra. Skodanir héfunda geta breyst an fyrirvara
og ber islandsbanki ekki skylda til ad uppfeera, 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
fijarfestingu eda tilbod um ad kaupa, selja eda skra sig fyrir tilteknum fiarmalagerningum. islandsbanki og starfsmenn bankans bera ekki
abyrgd a vidskiptum sem kunna ad vera gerd 4 grundvelli peirra upplysinga sem fram koma i skyrslunni. beim adilum sem hafa hug &
vidskiptum er bent 3 ad leita sér sérfraedilegrar radleggingar og kynna sér vel hina ymsu fjarfestingarkosti sem i bodi eru. Fjarfestingum fylgir
avallt fjdrhagsleg ahaetta og ber m.a. ad hafa i huga dhaettu vegna alpjédlegra fiarfestinga og gengisflokts gjaldmidla. Fjarfestingamarkmid og
fidrhagsstada fjarfesta er mismunandi. Bent skal a ad arangur i fortid er ekki trygging um arangur i framtid.

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

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 han 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 andstédu vid
takmarkanir sem kvedid er 4 um i

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

KANADA

Upplysingarnar i skyrslu pessari eru ekki ztladar til dreifingar eda Utbreidslu med neinum hazetti 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 6rum I6ndum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

Frekari upplysingar vardandi efni Greiningar {slandsbanka ma finna a vefsidunni: http://islandsbanki.is



