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STYRIVEXTIR SEDLABANKANS

29.9. 2017 | Greining islandsbanka
Vaxtadkvardanir peningastefnunefndar

Samantekt La_gt Med M6t Kosid Nidur- Slyr?-
e Spaum Gbreyttum styrivoxtum 4. oktéber B annag - stada - vextir
. . T, jun.16 Obr. 5/5 0 0 Obr. 575

e Spaum hlutlausri framsynni leidségn o
T S 4g0.16 50 3/5 2(-25) 0 50 525
e Politisk dvissa og heekkun verdbdlgualags okt16 Obr. 5/5 0 0 Obr. 525
vegur pyngra en hjédnun verdbdlgu nov.16 Obr. 3/5 2(-25) 0 Obr. 525
e Spaum 0,25 prdésentustiga laekkun des.16  -25 4/5 1(Gbr) 0 -25 5,00
St\llrivaxta 2018 feb.17 Obr 5/5 0 0 9br 5,00
Sp3 Sbrevtt tVrivext ftir bad at mar.l7 Opr. 5/5 0 0 Obr. 5,00

[ ]

paum Sbreyttum styrivoxtum eftir pad u mail7 s SIS 0 0 25 475
Spétl'mablllﬁ, b.e. til arsloka 2019 jun.17 25 5/5 0 2 (-50) .25 4,50
4g0.17 | Opr. 5/5 0 1(-25) Obr. 4,50

Spaum 6breyttum styrivoxtum 4. oktéber okt.17  Obr. Obr. 450
Vid spaum Obreyttum styrivoxtum vid naestu vaxtadkvordun peningastefnunefndar Sedlabankans, en
akvordunin verdur kynnt pann 4. oktéber nk. Aukin dvissa & stjérnmalasvidinu og haekkun
verdbdlgualags 4 markadi mun par vega pyngra en hjodnun verdbdlgu ad mati okkar. A sama tima er
porf fyrir nokkurt peningalegt adhald, enda er enn verulegur gangur i hagkerfinu, laun og ibudaverd
hafa haekkad allhratt og mikil dvissa er um adhald opinberra fjarmala og préun & vinnumarkadi a
komandi misserum.

Dufurnar i nefndinni geta pd tint ymislegt til sem rok fyrir laekkun styrivaxta. Ma par nefna ad
verdbdlga hefur hjadnad og er riflega présentu undir 2,5% markmidi bankans, verdbdlguvaentingar
hafa haldist héflegar og hugsanlega eru horfur 4 minni framleidsluspennu @ komandi misserum en
adur leit ut fyrir. Einn nefndarmadur hefdi kosid ad laekka styrivexti i agust pdtt dbreyttir vextir hafi
verid sampykktir samhljéda i pad skiptid. Ekki er pvi haegt ad utiloka litils hattar vaxtalaekkun &
sidustu manudum arsins ef verdbdlga helst afram talsvert undir verdbdlgumarkmidinu.

Hvad meelir med Hvad meelir med

haerri styrivoxtum? leegri styrivoxtum?
* Aukin politisk évissa »Verdbdlga hjadnadi 6veaent i september
«Verdbdlgudlag hefur heekkad nokkud + Verdbolguveentingar enn naerri markmidi
*pensla & vinnumarkadi pratt fyrir veikingu krénu
*Hrod haekkun ibudaverds *Horfur & minni framleidsluspennu
«Horfur & vaxandi verdbélgu & komandi

fjoréungum

« borf fyrir &framhaldandi peningalegt

adhald

Framsyna leidsognin verdur vaentanlega afram hlutlaus likt og verid hefur undanfarid, en reynsla
sidustu fjérdunga synir ad framsyna leidségnin hefur fremur takmarkad upplysingagildi pegar adhald
peningastefnunnar er ekki langt fra pvi sem peningastefnunefndin telur hafilegt. Pé er hugsanlegt ad
framsyna leidségnin muni opna a laekkun vaxta ad pvi tilskyldu ad verdbdlga hjadni enn frekar &
naestu manudum.
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Storaukin pdlitisk évissa

Vart parf ad fjolyrda um pad gerbreytta politiska umhverfi sem blasir na vid eftir stjérnarslit og
akvordun um kosningar pann 28. oktdber naestkomandi. Ovissa um adhald rikisfijarmala og hid
pélitiska landslag almennt hefur oft farid illa i peningastefnunefnd, og verdur svo einnig ad pessu

sinni ad mati okkar. Vié pd dévissu baetist svo évissa um préun a vinnumarkadi 4 komandi vetri, en
samanlagt geetu lausatok i rikisfjarmalum og ohodfleg haekkun launa 4 naestu misserum ruggad
efnahagsbatnum téluvert ef hvort tveggja raungerist.

Litils hattar veiking kréonu fra sidustu vaxtadkvordun

Gengi krénu er nu & svipudum slédum og vid vaxtadkvordunina i dgust. Pegar akvordunin var tekin,
pann 22. 4gust sl., sté0 gengisvisitalan i 163,4 stigum. Fimmtudaginn 28. september var gildi hennar
164,9 stig, og kronan hefur pvi veikst um 1,5% midad vid gengisvisitolu 4 timabilinu. Gengi krénu er
einnig taepum 3% veikara midad vid nyjustu tolur en Sedlabankinn spddi fyrir timabilid sept.-des.
2017 i sidustu Peningamalum.
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Heimild: Sedlabanki islands

Midad vid sveiflur kronunnar undanfarnar vikur er audvitad ekki utséd um hvort spa bankans fra
agust reetist, enda virdist |at hafa ordid a veikingarleitni hennar sidustu vikurnar. Liklega mun
peningastefnunefnd pvi ekki hafa sterka skodun a pvi hvort gengispréunin sé likleg til ad kalla & haerri
eda laegri styrivexti naesta kastid.
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Visbendingar um haegari hagvoxt pad sem af er ari
Fra sidustu spa Sedlabankans sem birt var i agust sl. hafa verid birtar landsframleidslutolur fyrir 2F
2017. Hagvoxtur meeldist 4,3% a fyrri helmingi drsins, og par med talsvert haegari en ad jafnadi a
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sidasta ari (7,2%). Voxturinn @ 1H var einnig nokkud undir sidustu spa Sedlabankans fyrir arid 2017 {
heild (5,2%).

Vid teljum ad hagvoxtur a arinu i heild verdi 4,5%, og par med nokkru haegari en Sedlabankinn spdadi i
agust. Einnig gerum vid rad fyrir haegari vexti (2,8%) @ neaesta ari en Sedlabankinn spadi i sidasta
manudi (3,3%). Gangi pad eftir verdur framleidsluspenna 6llu minni @ komandi fjordungum en
teiknad var upp i dgustspa bankans. Ekki er pé vist ad peningastefnunefnd deili pessari skodun okkar,
og geeti hun kosid ad stydjast afram vid agustspa bankans fram ad naestu Peningamalum, sem koma
at i névember.

Verdbolga og verdbdlguvaentingar enn naerri markmidi

Verdbodlgualag a markadi, meelt a4t fra mun & verdtryggdum og O&verdtryggdum voxtum &
skuldabréfamarkadi, hefur hakkad nokkud fra sidustu vaxtadkvoérdun. 5 ara alag hefur farid ar 2,5% i
2,6% og 10 ara alag Ur 2,9% i 3,1%. Alagid for timabundid talsvert heerra, en hefur laekkad ad nyju
eftir hoflegar verdboélgutdlur septembermanadar. Alagid endurspeglar enn i gréfum drattum
verdbdlguvaentingar i grennd vid markmid Sedlabankans.

Verdbdlgudlag (m.v. vaxtaferla RIKB og HFF-bréfa)
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Heimild: Sedlabanki islands og dtreikningar Greiningar islandsbanka

Verdbdlgan a 3F mzeldist 1,7% sem er adeins minna en spd Sedlabankans fra dgust hljédar upp a
(1,8%). | september maeldist verdbdlgan 1,4%. Verdbdlgan hefur pvi hjadnad fra sidustu
vaxtadkvordun i agust (1,8% m.v. julimaelingu VNV). Taumhald peningastefnunnar hefur pvi aukist
nokkud & kvarda mismunar virkra styrivaxta og lidinnar verdbdlgu. Midad vid préun verdbdlgudlags a
markadi hefur taumhaldid hins vegar minnkad heldur a timabilinu.
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greining ISB

Sedlabankinn birtir ekki nyja verdbodlguspa ad pessu sinni. Aglstspa bankans hljédadi upp & vaxandi
verdbdlgu & arinu 2018, og ad verdbdlga faeri yfir markmid bankans um mitt nsesta ar. Okkar
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bradabirgdaspa, sem tekur mid af verdbélgumaelingu septembermanadar, gerir rad fyrir ad verdbdlga

aukist nokkud hradar en i spa Sedlabankans, en verdi & svipudum slé6um eftir mitt ar 2018. Gangi spa
okkar eftir felur pad i sér minna peningalegt adhald eftir pvi sem lidur 4 komandi vetur.

Vaxtamunur vid utlond svipadur

Langtima vaxtamunur vid utlond hefur haldist & svipudum slédum, ef nyjustu télur eru bornar saman
vid stéduna vid sidustu vaxtadakvordun. Vaxtamunurinn jékst raunar talsvert eftir vaxtadkvordunina i
agust sl., en eftir talsverda laekkun avoxtunarkréfu a islenskum rikisbréfum er sd aukning gengin til
baka.
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Heimild: Reuters og Gtreikningar Greiningar

Spaum litils hattar vaxtaleekkun & naesta ari

Vaxandi verdbdlga mun leida til laekkandi raunstyrivaxta 4 komandi fjéréungum ad 6dru jofnu, og
teljum vid pvi ad virkum styrivoxtum verdi haldid dbreyttum naesta kastid til ad herda ekki a8 laekkun
raunstyrivaxtanna. Vid teljum pé ad prounin muni haldast nokkurn veginn i hendur vid minni porf
fyrir peningalegt adhald eftir pvi sem haegir 4 hjolum hagkerfisins og framleidsluspenna minnkar.
begar lidur & naesta ar og verdbdlguhorfur taka ad batna ad nyju gaeti hins vegar skapast svigram fyrir
einhverja frekari laekkun styrivaxta. Eftir pad er ekkert sem bendir sérstaklega til breytinga 3
styrivoxtum til annarar attar fremur en hinnar Gt spatimann, p.e. til arsloka 2019, en vart parf ad taka
fram ad dvissan um vaxtaprdéunina eykst hratt eftir pvi sem lengra er skyggnst fram i timann.

Verdbdlga, styrivextir og raunstyrivextir (%)
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Umsjon og tengslaupplysingar
Umsjén: 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 sjalfstett af
islandsbanka og abyrgist bankinn ekki ndkvaemni upplysinganna, dreidanleika eda réttmaeti peirra. Skodanir héfunda geta breyst an
fyrirvara og ber islandsbanki ekki skylda til ad uppfeera, lagfsera eda breyta skyrslunni vid breyttar forsendur.

Skyrslan er einungis birt i upplysingaskyni og skal pvi ekki litid & hana sem radleggingu/radgjéf um ad radast eda radast ekki i tiltekna
fijarfestingu eda tilbod um ad kaupa, selja eda skra sig fyrir tilteknum fjarmalagerningum. islandsbanki og starfsmenn bankans bera ekki
4byrgd 4 vidskiptum sem kunna ad vera gerd & grundvelli peirra upplysinga sem fram koma i skyrslunni. beim adilum sem hafa hug 4
vidskiptum er bent & 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 &heettu vegna alpjodlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidla.
Fjarfestingamarkmid og fjdrhagsstada fjarfesta er mismunandi. Bent skal & ad drangur i fortid er ekki trygging um arangur i framtid.

Skyrslur og adrar upplysingar sem berast fra islandsbanka eru einungis atladar til einkanota. Hvorki ma afrita efnid, vitna { 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 um i

bandariskum lI6gum. Dreifing skyrslunnar i Bandarikjunum kynni ad teljast brot & peim l6gum.

KANADA

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

radleggingu um fjarfestingar i skilningi kanadiskra verdbréfalaga.

ONNUR LOND

Log og reglugerdir i 63rum l6ndum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

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



