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STYRIVEXTIR SEDLABANKANS
10.11.2016 | Greining Islandsbanka
Samantekt
e Spaum 0,25 prdsentustiga laekkun styrivaxta 16. 2016 2017 2018
névember nk Virkir styrivextir i lok ars 50% 4,8% 4,8%
i i . .. . Verdbdlga yfir arid 1,9% 1,7% 3,1%
® Spaum obreyttri framsynni leidsogn, p.e. Raunstyrivextir yfir arid 3,1% 3,00 1,6%
hlutlausum tén vardandi naestu skref i breytingu  virkir styrivextir ad medaltali  55% 4,8% 4,8%
styrivaxta Verdbolga milli ara 1,7% 1,7% 3,0%
I . . ) o
e Spaum annarri 0,25 prdsentustiga laekkun RaunStyr've_Xt'raé ,m,eaaltal' 38% 30% 1,7%
L. i . ) , Launabreyting milli ara 11,7% 6,9% 5,5%
styrivaxta a fyrsta fjoroungi naesta ars ibudaverd mili ara 9,3% 11,4%  6,6%
e Spaum Obbreyttum styrivoxtum eftir pad Ut GVTISK (drsmedaltal) 180,2 159,9 161,1

spatimabilid p.e. til loka ars 2018
e Ovissan i langtimaspa er til frekari laekkunar styrivaxta i naertid
e Ovissan er mikil, m.a. vegna gengispréunar krénunnar og stédu kjarasamninga

Spaum 0,25 présentustiga laekkun styrivaxta 16. november nk.

Vid spaum pvi ad peningastefnunefnd Sedlabanka slands (SBI) muni laekka styrivexti bankans um 0,25
prosentur 4 naesta vaxtadkvordunardegi sinum 16. névember nk. Verdur rokstudningur nefndarinnar
fyrir leekkun vaxta veentanlega sa ad verdbdlga er undir verdbdlgumarkmidi Sedlabankans og utlit sé
fyrir ad verdbdlgan verdi hofleg naesta kastid samkvaemt nyrri verdbdlguspa bankans, sem birt verdur
samhlida styrivaxtadakvorduninni. Vegna mikillar haekkunar & gengi krénunnar frd sidasta
vaxtaakvordunarfundi og sidustu verdbdlguspa bankans hafa verdbdélguhorfur batnad umtalsvert.

Verdbdlga, styrivextir og virkir raunstyrivextir (%)
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Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands og brb.spé greining islandsbanka fra oktéber

Nefndin mun ad okkar mati taka fram i yfirlysingu sinni nd ad verdbdlguvaentingar séu nalaegt
verdbdlgumarkmidinu og ad paer hafi laekkad samhlida styrkingu krénunnar, en nefndin mun m.a. vera
med i hdndum nidurstdédur nyrrar kdnnunar medal adila 4 fjarmalamarkadi & verdbdlguvaentingum.
Hins vegar mun nefndin einnig vera med nyja hagvaxtarspa bankans par sem liklegast verdur reiknad
med meiri hagvexti og penslu i hagkerfinu en bankinn spadi adur. Pa er umtalsverd dvissa um stédu
kjarasamninga & naestu manudum og myndun nyrrar rikisstjornar i kjolfar nyafstadinna
Alpingiskosninga.
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Verdbolguhorfur hafa batnad mikid til skemmri tima samhlida styrkingu kronunnar

Gengi kréonunnar hefur hakkad um riflega 4% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu fra sidustu
vaxtadkvordun i byrjun oktéber sl. pratt fyrir ad Sedlabankinn hafi keypt umtalsvert af gjaldeyri &
timabilinu. A sama maelikvarda hefur gengi krénunnar haekkad um riflega 9% fra pvi ad Sedlabankinn
gerdi sidast verdbolguspa sem var i agust sl.

Gengisvisitala kronunnar og teeknileg forsenda Sedlabankans i sidustu spam
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Heimild: Sedlabanki islands

Pessi préun hefur haft umtalsverd ahrif 4 verdbdlgu og verdbdlguvantingar. Samkveemt okkar nyjustu
verdbadlguspd sem er frd pvi i oktober sl. mun verdbodlgan haldast mjog hofleg naestu manudi og meelast
undir verdbdlgumarkmidi Sedlabankans fram & arid 2018. Byggdi su spa m.a. a peim vaentingum okkar
ad gengi krénunnar myndi styrkjast i brad. Gengisheekkun krénunnar hefur hins vegar verid mun
hradari en vid reiknudum med og verdbdlguhorfur i nzertid pvi batnad enn frekar en felst i peirri spa.
Vid spaum pvi ad verdbdlgan aukist hratt & arinu 2018, fari yfir verdbdlgumarkmidid i byrjun pess ars
vegna vaentanlegrar gengisleekkunar kréonunnar en a pvi ari mun haegja a hagvexti hér a landi
samkvamt okkar spa.

Verdbdélguspar Sedlabankans og spa okkar fra pvi i oktéber 2016 (%)
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og brb. spa Greiningar iSB fra oktéber 2016

Peningastefnunefnd mun hafa til hlidsjénar vid dkvordun sina nyja pjédhags- og verdbdlguspa bankans,
sem birt verdur samhlida vaxtadkvorduninni nd. Verdbdlguhorfur eru ad okkar mati mun betri en felast
i sidustu verdbdlguspa Sedlabankans sem birt var samhlida vaxtaakvorduninni i agust sl. SU spa
bankans byggdi a peirri taeknilegu forsendu ad gengisvisitalan héldist fost Ut spatimabilid, sem er allt
annar veruleiki en raunin hefur verié enda hefur gengi krénunnar styrkst um riflega 9% fra pvi gildi sem
spa bankans byggdi 4. Gefur pvi auga leid ad ny verdbodlguspa bankans muni byggja @ mun sterkari
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krénu en fyrri spa. bad eitt og sér hefur umtalsverd ahrif a verdbdlguprdunina naesta kastid, enda er
stor hluti neyslukorfunnar innfluttur, beint eda dbeint.

Vid teljum liklegt ad bankinn geri grundvallarbreytingu i nyrri verdbdlguspa sinni pannig aé hun muni
ekki lengur byggja a fostu gengi heldur gengisferli sem vaentanlega mun fela i sér styrkingu krénunnar
i brdd en laekkun pegar lengra lidur & spatimabilid. Baetir petta enn frekar verdbdlguhorfur i naertid en
veikir paer pegar litid er til loka spatimabilsins.

baettir sem vega @ maéti ahrifum styrkingar kronunnar

Margt kann ad vega & moéti dhrifum styrkingar krénunnar & verdbdlgupréunina naesta kastid. | fyrsta
lagi er vaxandi 6réi 8 vinnumarkadi og tvisynna er med ad nuverandi kjarasamningar haldi en var vid
Utgafu sidustu Peningamala. [ 88ru lagi hefur &hrif ad i nyrri hagvaxtarspa bankans munu liklega felast
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Heimild: Sedlabanki islands og Greining iSB i .
bankans fra pvi i agust er nokkud

undir okkar spa fyrir naesta ar, en bankinn spadi 4,1% hagvexti pad ar 4 medan vid reiknum med 5,1%
vexti. [ pridja lagi er dvissa vardandi naestu rikisstjérn, en myndun nyrrar rikisstjérnar eftir nylegar
kosningar hefur litid midad enn sem komid er.

Ad lokum ma benda 4 ad pd ny verdbdlguspd bankans muni endurspegla baettar nzerhorfur
verdbdlgunnar vegnar styrkingar krénunnar, teljum vid ad bankinn haldi sig vid pa skodun ad
verdbdlguhorfur til lengri tima séu enn a pann veg ad verdbdlgan muni aukast umtalsvert pegar lida
tekur 4 spatimabilid. Er par um ad raeda svipada préun og finna ma i okkar verdbolguspa. | pvi sambandi
ma reikna med ad sa gengisferill sem nd mun fylgja og mdta nyja ver8bdlguspa bankans muni fela i sér
leekkun & gengi krénunnar pegar kemur fram a seinni hluta spatimabilsins og draga mun ur spennu i
hagkerfinu samkvaemt pjédhagsspa bankans.

Obreyttir styrivextir i oktober og hlutlaus framsyn leidségn i takti vid spar
Peningastefnunefnd Sedlabankans hélt styrivoxtum bankans dbreyttum i takti vid spa okkar og flestra
annarra sem spd opinberlega fyrir um styrivexti 4 sidasta vaxtaakvordunarfundi sinum 5. oktéber sl.
Rok nefndarinnar fyrir dbreyttum styrivoxtum voru i takti vid pad sem vid reiknudum med, b.e.
verdbdlgan hafdi aukist téluvert frad sidustu vaxtadkvordun, m.a. vegna leidréttingar Hagstofunnar,
hagvoxtur verid mikill og hagvaxtarhorfur heldur ad batna. bad vé ad mati nefndarinnar 8 moéti dhrifum
nylegrar styrkingar kréonu og pvi ad verdbdlguveentingar voru afram vid markmid.
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[ yfirlysingu peningastefnunefndar i oktéber var framsyna leidségnin hlutlaus likt og 4dur. Sagdi nefndin
ad varfeerni purfi um pessar mundir vid dkvordun vaxta og ad adhaldsstig peningastefnunnar 3
komandi misserum muni radast af efnahagspréuninni og pvi hvernig tekst til vid losun fjarmagnshafta.
Nefndin virtist i pessu m.a. hafa augun 3 gengispréun krénunnar og ad veentanleg skref i losun
fjdrmagnshafta skopudu mun meiri dvissu um préun hennar. Virtist nefndin pvi vilja fara haegt i sakirnar
vardandi frekari breytingar styrivaxta par til petta skref hefdi verid stigid. Nu pegar fyrsta skrefid i pessu
ferli hefur verid stigid virdist ovissan hafa minnkad, en opnunin hefur a.m.k. ekki enn skapad
leekkunarprysting a gengi krénunnar. Auk pessa hefur verulega baest i gjaldeyrisfordann fra sidustu
vaxtadkvordun og bankinn er pannig i enn betri st6du gangvart naesta skrefi sem stigid verdur i losun
hafta.

Gjaldeyriskaup Sedlabankans og hreinn gjaldeyrisfordi (ma.EUR)
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Heimild: Sedlabanki islands

Spaum annarri 0,25 prosentustiga vaxtalaekkun a fyrsta arsfjoroungi naesta ars

Talsvert adhald er nd i peningamalum, hvort sem er malt 4t fra mun 4 ndverandi verdbdlgu og
styrivoxtum eda verdbdlguvaentingum og styrivoxtum. Vegna hoflegrar verdbdlgu a naestunni i okkar
spa og vaentanlega i nyrri spa Sedlabankans haldast raunstyrivextir 4fram hair m.v. 6breytta styrivexti.
Pannig verdur afram umtalsvert adhald i peningastjornuninni @ naestunni. Verdi verébdlgupréunin i
takti vid pessar spar er ad okkar mati liklegt ad peningastefnunefndin muni lsekka styrivaxti bankans
frekar @ fyrstu manudum naesta ars og pa hugsanlega samhlida utgafu nyrrar verdbodlgu- og
pjédhagsspar i februar nk.

Ad pessari leekkun i febrdar lokinni reiknum vid med pvi ad peningastefnunefndin muni halda
styrivoxtum bankans ébreyttum Gt spatimabilid. Raunstyrivextir munu hins vegar fara laekkandi pegar
kemur fram 4 arid 2018 og verdbdlgutakturinn eykst.

Framvinda styrivaxta reedst m.a. af samspili stjornunar opinberra fjarmala og peningamala. Nidurstada
yfirstandandi stjornarmyndunar geeti haft ahrif 3 petta samspil & spatima okkar. Talsverd dvissa er um
pann patt sparinnar. Reiknum vid pé med pvi ad hid opinbera muni stydja peningastefnuna med nokkru
adhaldi & pessu penslutimabili. Fjarhagsleg stada rikisins hefur hins vegar batnad umtalsvert, sem
endurspeglast m.a. i nylegri haekkun & lanshaefiseinkunn pess hja Moody’‘s upp i A flokk. i ljési baettrar
st6du og adhalds @ ymsum svidum opinberra fjarmala undanfarin ar er talsvert haveer krafa um aukin
utgjold baedi rikis og sveitarfélaga. Teljum vid liklegt ad petta valdi pvi ad peningamalin og opinberu
fjarmalin gangi ekki jafn mikid i takt @ spatimabilinu og aeskilegt veeri.
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Mikil évissa um gengisproun krénunnar

Gengi krénu raedur miklu um pa préun styrivaxta sem hér er spad. Gerum vid rad fyrir aframhaldandi
styrkingu kréonu fram a seinni hluta drsins 2017, og ad styrkingin nemi u.p.b. 5% fra ndverandi gildum.
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[ kjolfarid teljum vid hins vegar ad gengi krénu taki ad laekka & nyjan leik, enda raungengid pa ordid
nokkud hatt, farid ad haegja & hagvexti og spennunni i hagkerfinu, og tekid ad draga ur
gjaldeyrisinnflaedi med minnkandi vidskiptaafgangi. Veikingu krénu fylgir aukin verdbdlga, en pad
mildar p6é hoggid ad utlit er fyrir haegari haekkun a launakostnadi og ibudaverdi & seinni hluta
spatimans. Samhlida aukinni verdbdlgu ma vaenta pessa ad verdbdlguveentingar aukist. Af peim s6kum
munu raunstyrivextir leekka og draga Ur adhaldsstigi peningamala pegar kemur fram 3 arid 2018 ad
okkar mati. Rétt er ad undirstrika ad mikil dvissa er um pessa gengisspa sem skapar i leidinni
samsvarandi dvissu um ofangreinda verdbélgu- og styrivaxtaspa.

Umsjon og tengslaupplysingar

Umsjén: Greining Islandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is; Ingélfur Bender, Jén Bjarki Bentsson og Asta Bjork Sigurdardéttir
Abm.: Ingdlfur Bender, forstddumadur 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, asamt
opinberum upplysingum, eiginurvinnslu Greiningar og mati @ hverjum tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjalfstett af
islandsbanka og abyrgist bankinn ekki ndkvaemni upplysinganna, areidanleika eda réttmaeti peirra. Skodanir hofunda 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
fjarfestingu eda tilbod um ad kaupa, selja eda skra sig fyrir tilteknum fjarmalagerningum. islandsbanki og starfsmenn bankans bera ekki
abyrgd 4 vidskiptum sem kunna ad vera gerd a grundvelli peirra upplysinga sem fram koma i skyrslunni. peim adilum sem hafa hug a
vidskiptum er bent a ad leita sér sérfraedilegrar radleggingar og kynna sér vel hina ymsu fjarfestingarkosti sem i bodi eru. Fjarfestingum fylgir
avallt fijarhagsleg dhaetta og ber m.a. ad hafa i huga dhattu vegna alpjodlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidla. Fjarfestingamarkmid og
fjdrhagsstada 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 aetladar til einkanota. Hvorki ma afrita efnid, vitna i pad né dreifa pvi,
i heild eda ad hluta, an skriflegs leyfis fra islandsbanka.

Skyrsla pessi er stutt samantekt og ber ekki ad lita svo 4 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 um i

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

KANADA

Upplysingarnar i skyrslu pessari eru ekki aetladar til dreifingar eda utbreidslu med neinum hzetti i Kanada og pvi ber ekki ad lita & paer sem
fjarmalaradgjof eda

radleggingu um fjarfestingar i skilningi kanadiskra verdbréfalaga.

ONNUR LOND

L6g og reglugerdir i 6rum I6ndum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

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