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STYRIVEXTIR SEDLABANKANS
02.02.2017 | Greining islandsbanka
Samantekt
e Spaum bbreyttum styrivoxtum 8. febrdar nk. 2016 2017 2018
e Spaum OGbreyttri framsynni leidsdgn, b.e. Virkir styrivextir i lok ars 50% 4,8% 4,8%
, . ., Verdbodlga yfir arid 1,9% 1,9% 3,8%
thtIa.usum Itf)n vardandi naestu skref i Raunstyrivextir yfir 4rid 34%  2.8%  0.9%
breytingu styrivaxta Virkir styrivextir ad medaltali  5,6% 4,8% 4,8%
e Spdum 0,25 présentustiga leekkun styrivaxta Verdboélga milli dra 1,8% 3,06 3,6%
4 68rum arsfjéroungi Raunstyrivextir ad medaltali 3,8% 1,8% 1,1%
Spa ‘b T fti 54 Launabreyting milli ara 11,4% 6,8% 5,9%
) paum o&breyttum styrivoxtum eftir pad ut ibudaverd mili 4ra 9.4% 138%  80%
spatimabilid, p.e. til loka drs 2018 GVTISK (drsmedaltal) 179,8 1559 154,9

e Ovissan er mikil, m.a. vegna gengispréunar krénunnar

Spaum o6breyttum styrivoxtum 8. februar nk.

Vid spaum pvi ad peningastefnunefnd Sedlabanka islands (SBi) muni halda styrivéxtum bankans
Obreyttum & naesta vaxtadkvordunardegi sinum 8. febrdar nk. Verdur rokstudningur nefndarinnar fyrir
Obreyttum voxtum veentanlega sa ad pratt fyrir ad verdbdlga og verdbdlguveentingar haldist vid
verdbdlgumarkmidid pa kalli gengislaekkun krénunnar undanfarid og kroftugur voxtur eftirspurnar a
Obreytta vexti.

Verdbadlga, styrivextir og virkir raunstyrivextir (%)
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Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands og spa Greiningar islandsbanka fra desember 2016
Nefndin mun ad okkar mati vera afram med hlutlausa framsyna leidsogn i yfirlysingu sinni vegna
vaxtadkvordunarinnar nd. Mun hun liklegast segja, likt og i yfirlysingu sinni i desember, ad adhaldsstig
peningastefnunnar @ komandi misserum mun radast af framvindu efnahagsmala og annarri hagstjérn.

Gengi krénunnar buid ad leekka talsvert fra sidustu vaxtadkvérdun

Gengi krénunnar hefur leekkad um riflega 4% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu fra sidustu
vaxtadkvordun um midjan desember. Er pad vidsnuningur fra pvi sem hefur verid undanfarna manudi,
en krénan var ad styrkjast milli naer allra vaxtadkvordunarfunda peningastefnunefndar 4 sidastlidnu
ari.
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Gengisvisitala kronunnar og taeknileg forsenda Sedlabankans i sidustu spam
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Gengisvistala kronu i Gengisforsenda i spa SBI i febraar fyrir 2017-2018
————— Gengisforsenda i spa SBI i mai fyrir 2017-2018 -« ==« Gengisforsenda i spa SBI i &gust fyrir 2017-2018

----- Gengisforsenda i spa SBI i névember fyrir 2017

Heimild: Sedlabanki Islands
Er pessi préoun sérstaklega ahugaverd i ljosi pess ad helstu rok sem komu fram a fundi
peningastefnunefndar i desember fyrir laekkun styrivaxta pa voru ad gengi kronunnar hefdi haekkad
um 1,5% fra sidasta fundi nefndarinnar. | fundargerd vegna peirrar akvérdunar kemur fram ad gengi
krénunnar veeri pvi pegar ordid nokkru haerra en ndvemberspd bankans gerdi rdo fyrir ad pad yrdi ad
medaltali 4 naesta ari. Var pad mat nefndarmanna pa ad verdbdlguhorfur naestu missera hefdu pvi
liklega batnad enn frekar fra pvi sem gert var rad fyrir i spanni. Téldu sumir nefndarmenn pvi svigrum
til ad leekka nafnvexti, pott margvisleg évissa sem visad var til vid fyrri vaxtadkvordun veeri enn til
stadar. Greiddu fjérir nefndarmenn atkvaedi med tillogu Sedlabankastjéra um laeekkun styrivaxta um
0,25 prosentur en einn greiddi atkveedi 8 méti og vildi halda styrivoxtum ébreyttum.

Gengisvisitala kronu og gjaldeyriskaup SBI
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Nettokaup SBi i m.EUR (h.4s)
Heimild: Sedlabanki islands

Gengisvisitala, manadarmedaltal (v.as)

Gengi kronunnar hefur laekkad undanfarid, m.a. vegna timabundinna patta 4 bord vid
sjémannaverkfall, arstidarsveiflu i gjaldeyristekjum ferdapjonustunnar og timabundid aukid Utfleedi
gjaldeyris vegna aukins frelsis  fjarmagnsflutningum. Liklegt er ad nefndin horfi til bessa. A méti pessu
hefur Sedlabankinn dregid umtalsvert ur stortaekum gjaldeyriskaupum sinum & innlendum
gjaldeyrismarkadi, en gjaldeyriskaup bankans i jantar & pessu ari voru pau minnstu i einum manudi
sidan i névember 2014. Akvad peningastefnunefndin & sidasta fundi sinum i desember ad gera ekki
breytingu a inngripastefnu sinni en endurmeta stéduna 4 naesta fundi nefndarinnar, p.e. ninaifebruar,
eftir ad naesta skref ad losun fjdarmagnshafta 4 einstaklinga og fyrirtaeki hefdi verid tekid.

Horfur var8andi gengispréun naestu missera hafa ekki breyst ad okkar mati, en vid reiknum med pvi ad
krénan komi til med ad styrkjast pegar lida tekur & arid og ofangreindir timabundnir pzettir sem
undanfarid hafa verid ad veikja kréonuna eru ad baki.
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Verdbdlgan ad hjadna og horfur a ad hun haldist undir markmidi at ario

Verdbdlgan hefur hjadnad fra sidustu vaxtaakvordun i desember. Maelist verébélgan nd 1,9% en var

2,1% pegar peningastefnunefndin  fundadi um midjan desember. Miklar innlendar
kostnadarverdshakkanir samhlida vaxandi framleidsluspennu og i kjolfar mikilla launahaekkana og

aukins hrada i haekkun husnadisverds eru ad skapa verdbdlguna, en @ moéti vegur styrking krénunnar
undanfarna manudi og litil innflutt verdbdlga.

Innlend og influtt verdbdlga, framlag til verobdlgu (%)
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Heimild: Hagstofa Islands

Sambhlida vaxtadkvorduninni nd mun Sedlabankinn birta uppfeaerda verdbdélguspd. Samkveemt sidustu
spa bankans sem birt var samhlida vaxtadkvorduninni i névember sl. atti verdbdlgan ad haldast nalzegt
verdbdlgumarkmidinu at spatimabilid, p.e til loka ars 2019.

Gengi krénunnar er nu 2,6% laegra en Sedlabankinn reiknadi med ad pad yrdi ad medaltali 4 pessu ari
i ofangreindri verdbdlguspd. Er gengi krénunnar pad sem af er pessu ari buid ad vera ad medaltali
nanast pad sama og Sedlabankinn reiknadi med i ofangreindri spa ad pad yrdi a arinu i heild. Til
grundvallar nyrri verdbodlguspa mun bankinn birta nyja spa um gengi krénunnar. Fyrri spa bankans fél
i sér hoflega sveiflu i gengi krdnunnar. Reiknum vid med pvi ad ny spa muni gera pad einnig.

45 - Verdbodlguspar Sedlabankans og Greiningar iSB (%)
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greining iSB

Miklar innlendar kostnadarverdshaekkanir og haekkun husnaedisverds mun afram yta undir verdbdlgu,
en verdur pé hoéflegri & pessu ari en & sidasta ari skv. okkar spa. A méti pessum haekkunum vegur
hakkun gengis kronunnar pegar lida tekur a arid, en si haekkun mun pé vera mun minni en a sidasta
ari ad okkar mati. Vaxandi verdbdlga erlendis mun einnig skapa aukinn prysting 4 verdbadlgu hér a landi.
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Samkveemt okkar nyjustu verdbodlguspd mun verdbdlgan maelast undir verdbdlgumarkmidi
Sedlabankans fram & arid 2018. Er pad adeins minni verdbdlga en ofangreind ndvemberspd
Sedlabankans hljédar upp 4. Vid spdum pvi hins vegar ad verdbdlgan aukist nokkud a arinu 2018, fari
yfir verdbolgumarkmidid um mitt pad ar og verdi adeins meiri en Sedlabankinn spair. Heilt 3 litid
reiknum vid ekki med pvi ad ny verdbdlguspa bankans feli i sér verulegar breytingar fra névemberspa
hans.

Hagvoxtur i fyrra yfir spa Sedlabankans

Sambhlida vaxtadkvorduninni ni mun Sedlabankinn uppfaera hagvaxtarspa sina. Fra sidustu spa bankans
sem birt var i névember sl. hafa verid birtar tolur fyrir hagvoxt @ fyrstu niu manudum sl. ars en
hagvoxtur meeldist 6,2% 4 peim tima. Er petta talsvert kroftugur hagvoxtur og sa hradasti sem meelst
hefur i pessari uppsveiflu skv. télum sem Hagstofan birti pann 7. desember sl. Hagvoxturinn a fyrstu
niu manudum arsins er nokkud yfir pvi sem Sedlabankinn spadi fyrir arid i heild i névember, en hann
reiknadi pa med 5,0% vexti. Tolurnar benda til pess ad framleidsluspennan i hagkerfinu sé ad myndast
nokkud hradar en Sedlabankinn gerdi rad fyrir i peirri spa.

Landsframleidsla og framlag undirlida
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Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands og Greining iSB

Samkveemt fundargerd vegna sidasta fundar peningastefnunefndar voru nyjar hagvaxtartolur par til
sérstakrar umraedu. Var par reett um ad ekki veeri hagvoxturinn bara meiri heldur veeri samsetning
hagvaxtarins einnig ©6nnur og hagstedari ad mati peningastefnunefndar, p.e. meiri
atvinnuvegafjarfesting en minni einkaneysla. Einnig er framlag utflutnings til hagvaxtar meiri en
bankinn spddi. Reiknum vid med pvi ad ny hagvaxtarspa bankans endurspegli pessar télur.

[ névemberspd sinni reiknadi bankinn med pvi ad hagvoxtur yrdi 4,5% i ar. Er petta nokkud minni
hagvoxtur en vid spdum en vid reiknum med 5,1% hagvexti & arinu. Reiknum vid ekki med pvi ad
hagvaxtarspa bankans fyrir petta ar taki miklum breytingum i nyrri spa.

Spaum 0,25 présentustiga vaxtalaekkun a 68rum arsfjordungi pessa ars

Vid reiknum med pvi ad peningastefnunefnd Sedlabankans leekki vexti bankans um 0,25 présentustig
a 60rum arsfjéroungi, en bankinn mun i mai nk. birta nyja verdbdlgu og hagvaxtarspa. Reiknum vid
med pvi ad gengi krénunnar verdi pa farid ad styrkjast aftur sem mun, asamt verdbdlgu undir
verdbdlgumarkmidi, stydja akvordun nefndarinnar um laekkun. Eftir pad reiknum vid med pvi ad
nefndin muni halda styrivéxtum bankans ébreyttum at spatimabilid sem nzer til loka ars 2018.
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Talsvert adhald er na i peningamalum, hvort sem er maelt Gt frd& mun 4 ndverandi verdbdlgu og
styrivoxtum eda verdbdlguvaentingum og styrivoxtum. Vegna hoéflegrar verdbdlgu & naestunni i okkar
spa, sem og spa Sedlabankans, haldast raunstyrivextir afram hdir m.v. ébreytta styrivexti. Pannig ma
reikna med ad afram verdi umtalsvert adhald i peningastjérnuninni 8 naestunni. Adhaldsstigiéd mun hins
vegar minnka a arinu 2018 ad okkar mati vegna aukinnar verdbdlgu, en pa reiknum vié a8 méti med pvi
ad pad dragi Ur hagvexti og spennunni i hagkerfinu.

Framvindan i peningamalum mun edlilega taka mid af pvi hvad mun gerast i annarri hagstjérn.
Samkveemt langtimadaetlun i rikisfjdrmalum sem ny rikisstjérn hefur lagt fram er ad veenta aukins
adhalds rikisins sem mun stydja vid peningastjornunina a naestunni vid ad halda verdbdlgu i skefjum.
Mun afgangurinn af rekstri hins opinbera verda 1% af vergri landsframleidslu (VLF) a yfirstandandi ari
en haekka i 1,6% naestu tvo ar eftir pad samkvaemt daetluninni.

Umsjon og tengslaupplysingar

Umsjén: Greining Islandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is; Ingélfur Bender, Jén Bjarki Bentsson og Asta Bjork Sigurdardéttir
Abm.: Ingdlfur Bender, forstédumadur Greiningar islandsbanka (440 4635)

Midlun islandsbanka

Gardar Karl Olafsson 440-3485 / 844-3485 gardar.karl.olafsson@islandsbanki.is
Hordur Steinar Sigurjénsson 440-3622 / 844-3622 hordur.steinar.sigurjonsson@islandsbanki.is
Ingvar Arnarsson 440-3897 / 844-3897 ingvar.arnarson@islandsbanki.is

Matei Manolescu 440-2928 / 844-2928 matei.manolescu@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, dsamt
opinberum upplysingum, eigindrvinnslu Greiningar og mati @ hverjum tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjalfstett af
{slandsbanka og abyrgist 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 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 fjarhagsleg dhaetta og ber m.a. ad hafa i huga dhaettu vegna alpjddlegra 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 atladar 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 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 a um i

bandariskum 16gum. Dreifing skyrslunnar i Bandarikjunum kynni ad teljast brot a peim l6gum.

KANADA

Upplysingarnar i skyrslu pessari eru ekki atladar til dreifingar eda Utbreidslu med neinum hzetti 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 islandsbanka ma finna a vefsidunni: http://islandsbanki.is


http://islandsbanki.is/

