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Samantekt
e Spdum ébreyttum styrivoxtum 13. desember
« Ovissa um adhald rikisfjarmala og porf fyrir Lagt ... Kosid Nidur- Styri-
. . . til Med  Moti annad stada vextir
aframhaldandi peningalegt adhald vegur
4gu.16  -50 3/5 2(-25) 0 50 5,25

byngra en litil skemmri tima verdbdlga og

i K6l (bl Kasi okt.16 Obr. 55 0 0 Obr. 525
merkium kolnun a fbudamarkaot nov.ie Obr. 3/5 2(25) 0 Obr. 5,25
* Obreyttir vextir i samreemi vid framsyna des16 -25 4/5 1(6br) 0 25 5,00
leidsdgn og nylega efnahagspréun feb.17  Opr. 5/5 0 0 Obr. 5,00
e Vaxtalaekkun ekki Utilokud mar17 Opr. 55 0 0 Obr. 5,00
) . . mai17 . . 55 0 0 25 4,75

e Spdum 50 punkta laekkun styrivaxta 4 @ %
T jin17 25 55 0 2(50) 25 450
komandi misserum 4gu17 Gpr. 55 0 1(25) Obr. 4,50
okt17 o5 55 0 0 25 425
Obreyttir vextir 4 adventu név.17 Qpr. 55 0 0 Obr 425
des.17 Obr. 4,25

Vid spaum Obreyttum styrivoxtum vid naestu
vaxtadkvordun peningastefnunefndar Sedlabankans, en akvordunin verdur kynnt pann 13. desember
naestkomandi. Pétt vaxtalaekkun sé ekki Utilokud hefur efnahags- og verdbdlgupréun verid i samraemi
vid veentingar nefndarinnar og Sedlabankans fra sidustu vaxtadkvoérdun. | addraganda beirrar
akvordunar minntist enginn nefndarmadur & moguleikann & pvi ad leekka vexti med hlidsjén af

efnahagshorfunum.
Hvad meelir med Hvad meelir med
Obreyttum leegri styrivoxtum?

styrivoxtum?

* Likur & minna adhaldi rikisfjarmala + Verdbolga enn undir verdbdlgumarkmioi

* Hradur voxtur einkaneyslu + Verdbolguvaentingar enn vid markmid

* Pensla & vinnumarkadi * St6dug krona undanfarna 4 manudi

* Horfur & vaxandi verdbdélgu a komandi * Merki um kélnun & ibudamarkadi
fjordungum « Dregur allhratt Gr hagvexti og par med

« borf fyrir &framhaldandi peningalegt adhald framleidsluspennu

naesta kastiod

Vaxtaakvordunin i ndvember var i samraemi vid birtar spar og framsyna leidségn peningastefnu-
nefndarinnar. Undanfarid hefur okkur raunar pétt minna gagn ad framsynu leidségninni en aeskilegt
veeri. bad er b6 engin astaeda til ad lita framhja peim skilabodum nu, sér i lagi pegar efnahagspréunin
undanfarid hefur ekki falid i sér neinar évaentar uppakomur sem breyta verulega syn nefndarinnar
eins og hun birtist vid sidustu dkvordun. Pad er & endanum i pdgu markmids Sedlabankans um
héflega og stoduga verdbdlgu ad peningastefnan sé gagnsae og fyrirsjaanleg. Arangur bankans vid ad
auka almenna trd & petta markmid er afar anaegjuleg breyting til batnadar fra undanféornum
aratugum, og pvi mikilveegt ad nyta sem best pau taeki sem hann hefur til pess ad vidhalda pessum
arangri. Eitt peirra taekja er einmitt framsyna leidsognin.
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Raunstyrivextir hafa leekkad
Fra midju dri hafa raunstyrivextir leekkad talsvert 4 alla maelikvarda. Midad vid 5 ara verdbdlgualag a
markadi hafa vextirnir pannig farid Gr 2,8% i juni nidur i 1,6% i névember sidast lidnum. A adra kvarda
nemur laekkunin a bilinu 0,8 — 1,2 prdsentur. Raunstyrivextir hafa hins vegar ekki breyst umtalsvert
fra oktober sidastlidnum.

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

bessi préun raunstyrivaxtanna virdist vera peningastefnunefndinni ad skapi. | fundargerd vegna
sidustu vaxtadkvordunar kom fram ad nefndarmenn toldu pdverandi raunvexti bankans hafilega,
enda ljadi enginn nefndarmadur mals a pvi ad breyta voxtum vid pa akvérdun. Raunstyrivextirnir hafa
haekkad litillega fra vaxtadkvorduninni 8 maelikvarda lidinnar verdbdlgu, en eru ébreyttir sé midad vid
verdbdlgualag & markadi. | stérum drattum er bvi peningalegt adhald Obreytt fra sidustu
vaxtadkvordun, en i yfirlysingu nefndarinnar pa kom fram ad nuverandi adhald virtist hafilegt til ad
na markmidum peningastefnunnar.

Ny rikisstjorn, sama adhaldid?

Fra sidustu vaxtadakvordun hefur dregid til tidinda i stjorn landsins, og ny rikisstjorn er tekin vid
stjérnartaumunum. Ovissa hvad petta vardar hefur pvi minnkad. Ahrif pessa settu pé ad vera minni
en ella i ljési pess hversu takmarkadar dhyggjur peningastefnunefndin hafdi af sviptingum i
stjiérnmalunum 4 haustdégum.

Fjarlagafrumvarp hinnar nyju rikisstjéornar verdur ekki lagt fram fyrir vaxtadkvordunina pann 13.
desember, en af yfirlysingum hinna nyju rddamanna ma rada ad utgjaldaaukning verdi fjdrmognud
med samsvarandi tekjuauka vegna staekkunar skattstofna. Tvennum ségum fer pé af pvi hvort petta
sé liklegt til ad ganga eftir, og hafa m.a. Samtok atvinnulifsins vidrad ahyggjur af pvi ad adhald
rikisfjarmala sé liklegt til ad minnka 4 komandi misserum. Ef peningastefnunefnd deilir pessari skodun
mun pad minnka vilja hennar til ad draga frekar Ur peningalegu adhaldi. | 6llu falli hlytur ad teljast
skynsamlegt ad sja fjarlagafrumvarp naesta ars og langtimadaetlun um rikisfjarmal svart & hvitu adur
en verulega er slakad 4 adhaldi peningamala.

Enn lengist stodugleikatimabil kronunnar

Timabilid frd midjum agustmanudi hefur verid skeid stédugleika i gengi krénu. Hefur pad verid afar
jakvaed proun i ljosi pess ad hoftum hefur ad mestu verid aflétt og Sedlabankinn hefur nanast ekkert
skipt sér af millibankamarkadi med gjaldeyri 4 timabilinu.
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Gengisvisitala kronu, dagsgildi og flokt 30%
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Heimild: Sedlabanki islands og Utreikningar Greiningar islandsbanka
i oktéberbyrjun nefndi peningastefnunefndin ad pad veeri jakveett ad gengisflokt hefdi minnkad
sidustu manudi og svo virtist sem gengissveiflur & drinu hefdu haft tiltolulega litil ahrif 4 verdbdlgu og
verdbdlguvaentingar. Nefndin mun pvi vaentanlega einnig gledjast yfir aframhaldandi
gengisstédugleika vid akvordunina na.

Dregur ur hagvexti en einkaneysla vex hratt

i névemberutgafu Peningamala spadi Sedlabankinn nokkru minni hagvexti i 4r en hann hafdi gert i
fyrri spa. Nefndi peningastefnunefnd a vaxtadkvordunarfundunum i névember ad pessi breyting vaeri
i samraemi vid mat nefndarinnar fra pvi i oktdber, sem hun byggdi dkvordun sina um laekkun vaxta
m.a. & i pad skiptid.

Verg landsframleidsla og framlag undirlida, breyting fra fyrra ari (%)
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bjédhagsreikningar Hagstofu fyrir fyrstu prja fjérdunga arsins, sem birtir voru i desemberbyrjun, eru i

dgaetu samraemi vid hina breyttu spa Sedlabankans. Samkvaemt peim var hagvoxtur 4,3% a fyrstu niu
manudum 4arsins, og er voxturinn i vaxandi maeli drifinn afram af einkaneyslu og ibudafjarfestingu likt
og vid hofdum gert rdd fyrir i pjédhagsspa okkar i haust. Haegari hagvoxtur og déhagstedari
samsetning vaxtarins atti pvi ekki ad koma peningastefnunefnd a évart og hefur veentanlega ekki
mikil ahrif & dkvardanatdku hennar nu.

Verdbolga hjadnar litillega og verdbdlguvaentingar enn naerri markmidi

Verdbdlga reyndist 1,7% i névember, og var névembermaeling Hagstofunnar undir opinberum spam
vegna ovantrar laekkunar 4 fétum og verulegrar laekkunar & flugfargjéldum. Verdbdlga er ad
medaltali 1,8% pad sem af er 4F, en spa Sedlabankans i ndvember gerdi rad fyrir 1,9% verdbdlgu ad
jafnadi a fjérdungnum. bréun verdbdlgunnar er pvi i gddu samraemi vid spa bankans enn sem komid
er.
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Verdbolgualag (m.v. vaxtaferla rikisbréfa)
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Heimild: Sedlabanki islands og Utreikningar Greiningar Islandsbanka
Verdbodlgualag 4 markadi hefur verid tiltdlulega stodugt fra oktdberbyrjun. Alagid er nd 2,6% til 5 4ra
og 3,1% til 10 ara. AJ teknu tilliti til Ovissualags er alagid pvi enn i ageetu samraemi vid
verdbdlgumarkmidid og endurspeglar almenna trd markadarins & ad verdbdlga verdi mun héflegri
hérlendis @ komandi arum en raunin hefur verid sidustu aratugi.

40 Sidustu verdbolguspar Sedlabankans og Greiningar iSB (%)
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Ekki mun liggja fyrir ny verdbodlguspa fra Sedlabankanum vid dkvordunina nd. Névemberspa bankans
gerdi rad fyrir ad verdbolga myndi aukast jafnt og pétt fram a seinni hluta naesta ars, nd hamarki i
2,9% 4 4F 2018 en hjadna ad nyju nidur fyrir verdbdlgumarkmidid & drinu 2019. Nyjasta verdbdlguspa
okkar teiknar i stérum drattum apekka préun, en gerir p6 rad fyrir ad verdbdlga verdi heldur meiri en
sem nemur verdbdlgumarkmidinu fra midju ari 2018 ut arid 2019. Pad er pd bitamunur en ekki fjar,
og teljum vid verdbdlguhorfur almennt allgédar. Peningastefnunefndin aetti pvi ekki ad purfa ad hafa
verulegar ahyggjur af pralatri verdbdlgu naestu fjérdunga ad 60ru dbreyttu.

Litlar breytingar @ vaxtamun vid Gtlond

Langtima vaxtamunur vid Utlond er nanast obreyttur fra sidustu vaxtaakvérdun. Gagnvart EUR er
munurinn til 10 ara 4,5%, gagnvart USD er vaxtamunurinn 2,5% og gagnvart GBP er munurinn 3,6% a
bennan kvarda. Vaxtamunurinn vid utlond er pvi enn umtalsverdur pratt fyrir laekkun
langtimavaxta hérlendis undanfarna fjérdunga.

A haustdégum voru vaentingar toluverdar 4 markadi um ad Sedlabankinn hygdist hugsa sér
til hreyfings vardandi mildun & peim umtalsverdu héftum sem enn eru 4 innfladi erlends
fjarmagns til dvoxtunar i islenskum voxtum. Sedlabankinn hefur hins vegar slegid a pessar
vaentingar, m.a. med reedu Mdas Gudmundssonar Sedlabankastjéra 4 fundi Vidskiptarads i
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kjolfar vaxtaakvordunarinnar i ndvember. bar kom skyrt fram ad enn veeru ekki adstaedur til
afnams pessara hafta og ad slik aflétting pyrfti ad gerast i skrefum samfara pvi ad haegdist 4
hagvexti hérlendis og voxtur fengi meiri byr i seglin i helstu vidskiptalondum. Bankinn sér pvi
orsakasamhengid & pann veg ad minni vaxtamunur gefi feeri 4 afléttingu innflaedishaftanna

begar fram i sakir, fremur en ad porf & afléttingu haftanna kalli & minni vaxtamun til
skemmri tima litid eins og sumir hafa haldid fram.

Spaum vaxtaleekkun @ komandi misserum

Vaxandi verdbodlga mun leida til laekkandi raunstyrivaxta & komandi manudum ad 60ru jofnu, og
teljum vid pvi ad virkum styrivoxtum verdi haldid dbreyttum naesta kastid til ad herda ekki a8 laekkun
raunstyrivaxtanna. Vid teljum pd ad prounin muni haldast nokkurn veginn i hendur vid minni porf
fyrir peningalegt adhald eftir pvi sem haegir 4 hjélum hagkerfisins og framleidsluspenna minnkar.

bpegar kemur fram & naesta ar og frekar dregur Ur framleidsluspennu geeti hins vegar skapast svigrim
fyrir frekari laekkun styrivaxta 4 pann veg ad raunstyrivextir fari nidur undir 1% fyrir arslok 2018.
Hjadni verdbdlga i kjolfarid ad nyju likt og baedi vid og Sedlabankinn gerum rad fyrir & arinu 2019, a
sama tima og hagvoxtur verdur med héflegra moti, geeti skapast rymi fyrir enn frekari laekkun
styrivaxta.

Verdbolga, 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 uppfaera, 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 aheaetta og ber m.a. ad hafa i huga d&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 {slandsbanka eru einungis atladar 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 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 66rum l6ndum kunna einnig ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.

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



