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Yfirlit spar

Vid spaum pvi ad krafa overdtryggdra skuldabréfa muni leekka nokkud & fyrri helmingi yfirstandandi
ars, en litlar breytingar verdi & kréfu verdtryggdra skuldabréfa. Overdtryggd skuldabréf eru pvi
vaenlegri fijarfesting til skemmri tima ad okkar mati, ekki sist lengri flokkar rikisbréfa. begar fra lidur
gerum vid hins vegar rad fyrir ad krafa dverdtryggdra bréfa seeki a ny & svipadar slédir og hun er nd,
en krafa verdtryggdra bréfa leekki jafnt og pétt. Verdtryggd skuldabréf verda pvi &kjésanlegri
fjarfesting a seinni hluta ars, og munu ad okkar mati einnig almennt gefa betri avéxtun & arinu i heild

en Gverotryggo bréf.

Vid teljum ad skuldabréfaitgafa & markadi verdi a bilinu 140 — 180 ma.kr. i ar, sem er svipud Utgafa
og i fyrra. Af pvi verdi 75 — 100 ma.kr. verdtryggd bréf, en 65 — 85 ma.kr. dverdtryggd bréf.
Rikissjédur verdur steersti Utgefandi éverdtryggdra bréfa, en einnig verdur nokkur hluti sértryggdra
bréfa i utbodum oOverdtryggdur. Adrir utgefendur munu ad mestu einbeita sér ad verdtryggdum
atgafum. Utgéfa rikisbréfa verdur 45 — 50 ma.kr., Gtgafa sértryggdra bréfa 55 — 75 ma.kr., Gtgafa

sveitarfélaga og LS 12 — 14 ma.kr. og Utgafa fyrirteekja og innvidaadila 25 — 35 ma.kr.

Vio aeetlum ad greidslur til fjarfesta vegna rikis- og ibudabréfa verdi riflega 140 ma.kr. & arinu. Um
helmingur af peim greidslum rennur i hendur lifeyrissjdda og um fimmtungur til verdbréfa- og
fjarfestingasjoda. Lifeyrissjodir geetu samtals fengid allt ad 200 ma.kr. innfledi i ar vegna
fiarmunatekna, hreinna idgjalda og afborgana af skuldabréfum. A méti munu peir veentanlega nyta
steerstan hluta 100 ma.kr. heimildar til erlendra fjarfestinga og auka talsvert vid ibudalanveitingar

sinar.

Vio gerum rad fyrir ad verdbolga verdi undir verdbélgumarkmidinu allt yfirstandandi ar, og muni
meelast 1,9% i arslok. | kjolfarid spaum vid pé vaxandi verdbdlgu, og ad hin meelist 3,8% yfir arid
2018 en hjadni ad nyju i 3,3% yfir arid 2019. Vid eigum von a ad verdbdélgualag a markadi verdi afram
lagt lengst af a spatimanum i takti vid litla verobdlgu. bPad geeti po tekio ad heekka & seinni helmingi

arsins ef spa okkar um vidsnuning i gengi kronu gengur eftir.

Vid spaum pvi ad Sedlabankinn leekki styrivexti um 25 punkta & 6drum fjéroungi arsins en ad hann
haldi styrivéxtum ébreyttum Gt arid eftir pad. Laekkun styrivaxta ad obreyttri verdbolgu eetti ad leida til
leegri langtima raunvaxta pegar lidur & yfirstandandi ar. Leekkandi langtima raunvextir hafa einkennt
baedi innlenda og erlenda markadi sidustu aratugi og med losun hafta geetu pau ahrif ordid sterkari

pegar fra lidur. Heekkandi lansheefismat rikissjods aetti ad minnka ahaettuélag i krofu rikisbréfa.



Rikisbréf
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HFF150224 3,40 297% 3,10% 2,95% 2,85% 2,70% 76,2
HFF150434 8,04 2,67% 2,90% 2,78% 2,70% 2,60% 132,7
HFF150644 12,27 2,61% 2,70% 2,60% 2,55% 2,50% 2541
RIKS 21 0414 3,85 2,89% 2,90% 2,75% 2,65% 2,50% 63,1
RIKS 30 0701 11,00 2,52% 2,60% 2,50% 2,45% 2,40% 79,6
RIKB 19 0226 1,84 5,14% 5,15% 4,95% 5,00% 5,05% 94,0
RIKB 20 0205 2,68 5,24% 5,20% 5,00% 5,05% 5,10% 61,5
RIKB 22 1026 4,85 5,20% 5,20% 5,05% 5,10% 5,15% 72,5
RIKB 25 0612 6,32 5,22% 5,20% 5,10% 5,15% 5,20% 1149
RIKB 28 1115 9,07 5,20% 5,25% 5,10% 5,20% 5,25% 18,3
RIKB 31 0124 9,86 5,16% 5,25% 5,10% 5,20% 5,25% 107,8



Frambod
Skuldabréfadtgafur & markadi 2017 - daetlun (ma.kr)

Verdtrygot  Overdtrygot Samtals
Rikissjdaur 5-10 40-44 45-4a0
Serrygod skuldabraf  30-44 20-35 a48-745
LS og sveitarfeldg 9-12 1-3 12-14
Fyrirtaaki og innvidir 25-35 1-5 25-35
Samtals 75100 G5-85 140-180

Heimild: Greining 5B Fjarhaedir eru ad nafnverai
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Utgafa skuldabréfa & markadi verdur veentanlega
svipud og hin var i fyrra. Pa nam Utgafan teeplega
163 mo.kr. ad nafnvirdi, og teljum vid ad han verdi a
bilinu 140-180 ma.kr. & yfirstandandi ari.

[ fyrra var Gtgéafa 6verdtryggdra og verdtryggdra bréfa
svipud, eda um 81-82 ma.kr. af hvorri gerd. Vio
verdi

reiknum med ad meirihluti atgafunnar

verodtryggour a yfirstandandi ari. Brédurpartur sértryggdrar skuldabréfautgafu verdur veentanlega verdtryggour,

likt og sidustu ar. Auk pess munu sveitarféldg neer eingdngu gefa Ut verdtryggd skuldabréf, og sbmu ségu ma

segja um fyrirtaeki og veitur. | heild gerum vid rad fyrir 75-100 ma.kr. Gtgafu verdtryggdra skuldabréfa a

markadi [ ar.

Skuldabréfadtodfur & markadiijaniar 2017 (ma.ke)

Yerdtroot @verﬂtwggt Samtals
Rikissjddur 0,0 15,3 15,3
Serryyod skuldabréf 31 22 5,3
LS og sveitarfélog 05 0,0 0,4
Fyriteeki og innvidir 1.0 0,0 1,0
Samtals 4,6 17,5 22,1

Heimild: Greining 158 Fjarhae3ir eru a2 nafnverii

Utgéafa skuldabréfa sidustu ar og dasetlun 2017 (nafnv
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mLS og sveitarfélog

Likt og sidustu ar verdur rikissjodur steersti utgefandi

Overdtryggdra skuldabréfa i &r. Talsverdur hluti
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Rikisbréf 45-50 ma.kr.

Utlit er fyrir ad heildarutgéafa rikisbréfa i almennum Gtbodum i ar verdi talsvert minni en verid hefur sidustu ar.
Pa mun hrein rikisbréfadtgafa veentanlega verda jakveed ofugt vid i fyrra, en arin par a4 undan var
rikisbréfadtgafa avallt meiri en sem nam gjalddégum.

Utgéfa rikisbréfa (ma.kr.)
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Heimild: Lanamal rikisins Upphaflega deetlun m Endanleg utgafa m Nett6 Gtgafa

Samkveemt Utgafuaeetlun Lanamala verdur heildaratgéafa rikisbréfa a pessu ari 45 ma.kr. ad soluvirdi. Hrein
utgafa verdur pvi jdkveed um 8 ma.kr. par sem RIKB17 (37 ma.kr.) er & gjalddaga nu i febraar. Til
samanburdar var heildaratgafa rikisbréfa 65 ma.kr. ad so6luvirdi i fyrra, en hrein Gtgafa neikveed um 5 ma.kr.

P& er deetlad ad leekka stodu Utistandandi rikisvixla um 9 ma.kr. og ad peir verdi 10 ma.kr. i arslok 2017.

Ahersla i langtimastefnu Lanamaéla i Gtgafumalum er sala & 2ja, 5 og 10 ara markflokkum. Verdur Gtgafa
Lanamala veentanlega ad stérum hluta i 6éverdtryggdu flokkunum RIKB20, RIKB22 og nyja 10 ara flokknum
RIKB28. RIKB22 mun taka vid af RIKB20 sem 5 &ara markflokkur, en hann mun sidar verda 2ja ara

markflokkur. Auk pess mun einhver hluti dtgafunnar vera i verdtryggda flokknum RIKS30.

[ jantar voru haldin tvé rikisbréfaltbod, par sem seld voru bréf fyrir samanlagt 15,4 ma.kr. ad séluvirdi i
flokkunum RIKB20 (7,8 ma.kr.) og RIKB28 (7,6 ma.kr.). Er svigram Lanamdla fyrir frekari Gtgafu a 1.
arsfjoroungi par med takmarkad m.v. Utgafuaeetlun fyrir fjoréunginn (10-20 ma.kr.), og i raun er pridjungur

arséeetlunar nu pegar i hofn.

Sértryggo skuldabréf 55-75 ma.kr.

Utgéfa sértryggda skuldbréfa (ma.kr.) Utgafa sértryggdra skuldabréfa nam um 67 mé.kr.
] ad nafnverdi i fyrra, og var hin su mesta fra
:Z upphafi. P6 var dtgafan langt undir pvi sem
40 | bankarnir prir héféu samanlagt upphaflega lagt
30 upp med ad gefa Gt fyrir & arinu (75-103 ma.kr.).
20 | Utgafa Islandsbanka (20 ma.kr.) var vid nedri
10 - mork aeetlunar bankans (20-30 ma.kr.) og utgafa
o . Arion banka (24,8 ma.kr.) i linu vid aeetlun hans

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Landsbankinn ®Arion banki ® islandsbanki
Heimild: Arion banki, islandsbanki og Landsbankinn

(20-33 ma.kr.). Utgafa Landsbankans (23,0



s

[slandsbanki

ma.kr.) var hins vegar langt undir deetlun bankans (35-40 ma.kr.).

Ef utgafuaeetlanir storu vidskiptabankanna priggja ganga eftir mun Gtgafa sértryggdra bréfa vera i linu vid
Utgafu sidustu tveggja ara, og verda & bilinu 55-75 ma.kr. Netté Gtgafan verdur adeins minni, en einn
sértryggdur flokkur er & gjalddaga i ar. islandsbanki dzetlar ad gefa Gt sértryggd skuldabréf fyrir 15-25 ma.kr.
og Arion banki fyrir allt ad 20 ma.kr. Landsbankinn stefnir ad pvi ad gefa Gt bréf fyrir 25-30 ma.kr. i ar (22-27

) ma.kr. nettd). Bankarnir prir stefna allir ad Gtbodum
Utgéafa sértryggdra skuldabréfa (ma.kr.)

30 1 ) _ alla manudi arsins, og bjéda upp & beedi
Islandsbanki ; : .
Arion banki Landsbankinn . T4
25 verdtryggda og Overdtryggda flokka i ar, auk pess
20 | sem til greina kemur ad fjdlga Gtgefnum flokkum.
15 | I bar ad auki stefna peir allir & ad halda vixlautbod
I manadarlega.

10 _. _
5 | I - Fra pvi Utgafa sértryggora bréfa héfst hefur meira

u -. verid gefid at af verdtryggdum en Overdtryggdum
0

11 12 13 14 15 16 12 13 14 15 16 13 14 15 16 bréfum, og reiknum vid med ad svo verdi einnig i
m Overdtryggd bréf Verdtryggd breéf ar. Slikt hefur verid reyndin i janGarmanudi, en alls

Heimild: Arion banki, islandsbanki og Landsbankinn.
nemur UGtgafa sértryggdra bréfa 5,3 ma.kr., par af

3,1 ma.kr. verdtryggd og 2,2 ma.kr. éverdtryggo.

Sveitarféldog 12-14 ma.kr.

Vio teljum ad bein og 6bein lantaka sveitarfélaga a skuldabréfamarkadi verdi a bilinu 12-14 makr. a
yfirstandandi ari. par af verdi bein Utgafa & bilinu 5-6 ma.kr. en Gtgafa Lanasjods sveitarfélaga (LS) til

et e R AG e A fiarmognunar lantoku sveitarfélaga & bilinu 6-8 ma.kr. Utgafan verdur par

LS 6-8 med heldur meiri en i fyrra, en pa nam hin 9,6 md.kr. Brodurpartur
Reykjavikurborg 3 Gtgafunnar verdur verdtryggdur, en po geeti einhver hiuti hennar ordid i
o] itarfélo 2-4 ., . .

nnur sverare’og formi 6verdtryggora bréfa Reykjavikurborgar.
Samtals 12-14

Aztlun LS hljédar upp & 6-8 makr. Gtgafu ad markadsvirdi &
yfirstandandi ari. Hyggur sjédurinn par med & adeins meiri Utgafu en i fyrra, en pa nam endurskodud aeetlun
hans 5-6 mo.kr. og var nidurstadan 6,1 ma.kr. Utgafa. LS var med Utbod i jandar, par sem gefin voru Gt bréf

fyrir 541 m.kr. ad markadsvirdi.

Reykjavikurborg éaeetlar ad gefa ut skuldabréf ad fjarheed 3,0 ma.kr., og hyggur borgin par & steekkun a
verdtryggda flokknum RVK 53 og a overdtryggda flokknum RVKN 35. Auk Reykjavikur eru t.d. Akureyri (1,6
ma.kr. asetladar lantdkur), Gardabeaer (0,8 ma.kr.) og Mosfellsbeaer (0,7 ma.kr.) likleg til ad gefa Ut skuldabréf i

eigin nafni til fjarmognunar & arinu.
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Fyrirteeki og innvidir 25-35 ma.kr.

Utlit er fyrir ad skuldabréfadtgéafa fyrirtaekja og stofnana, annarra en peirra sem taldar eru upp hér ad ofan,
verdi heldur meiri i &r en & sidasta ari, en pa nam slik Utgafa 23,3 mé.kr. [ heild gerum vid rad fyrir ad Utgafa

fyrirteekja og opinberra innvidafyrirteekja nemi 25-35 mé.kr., og verdur hun liklega ad mestu leyti verdtryggd.

Utgafa fasteignafélaga verdur veentanlega med minna méti i ar

Utgafa fyrirtaekja og stofnana 2017 (ma.kr.)

Fasteignafélog 5-10 midad vid sidustu &r. Segja ma ad arid sé stund milli strida ad
Rekstrarfélog 4-8  pvi leyti ad buid er ad fijarmagna steerstan hluta skuldahlidar
Innvidir og stofnanir 15-20

storu fasteignafélaganna til medallangs tima eftir myndarlegar

Samtals 25-35
utgafur sidustu tvo ar. Eitt fasteignafélag var med Gtbod i jandar,

b.e. Reitir, par sem gefin voru Gt bréf fyrir 990 m.kr.

Heegt hefur gengid ad auka fjarmognun rekstrarfélaga & skuldabréfamarkadi. Adeins var um eina slika Gtgafu
ad reeda & sidasta ari, vikjandi skuldabréf VIS upp & 2,5 ma.kr. Vid teljum ad Gtgafan verdi 6llu meiri i ar, en
sem fyrr er samkeppnin vid bankalan um fjarmégnun hord og lansfjarporf margra steerstu rekstrarfélaganna i

krénum takmorkud.

Talsverd innvidauppbygging virdist i pipunum i ar og verda innvidafyrirtaeki, asamt opinberum stofnunum,
liklega einna atkvaedamest um skuldabréfadtgafu af Gtgefendum medal fyrirtaekja og innvida. Af einstokum
utgefendum mé nefna ad OR hyggur & 9,9 ma.kr. lantdkur i ar, en i fyrra voru 7,1 ma.kr. af 9,9 ma.kr.
lantokum fjarmagnadir innanlands. Pa hyggur Byggdastofnun & 3,0 ma.kr. lantoku. Onnur fyrirtaeki i
orkuframleidslu og —dreifingu geetu einnig sott nokkud fjarmagn & innlendan markad, og sému ségu ma segja
af fyrirteekjum tengdum samgéngumannvirkjum pott litid liggi fyrir um innlenda fjarmognun slikra adila enn

sem komio er.
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Eftirspurn

Aeetladar greidslur rikis- og ibudabréfa 2017 eftir f  jarfestandpum (ma.kr.)
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m Erlendir adilar = Adrir innlendir adilar m Fyrirtaeki og einstaklingar = Bankar og sparisjodir m Verdbréfa- og fj.sj6dir m Lifeyrissjodir
Heimild: Lanamal rikisins, ibudalanasjoédur og Greining 1SB Skyring: M.v. fiarhaedir og eignarhlutdeild i lok des.16

Vio aeetlum ad greidslur til fjarfesta vegna rikis- og iblidabréfa verdi riflega 140 ma.kr. & arinu. Stér hluti peirra
greidsina (um 60 ma.kr.) falla til strax i febrdar, en péa er lokagjalddagi RIKB17 auk gjalddaga RIKB19, RIKB20
og HFF24. Um % hluti af gjalddaganum & RIKB17 geeti hugsanlega leitad aftur & markad par sem erlendir
adilar eiga einungis um fjérdung bréfanna i RIKB17, sem er mun minna en peir hafa att af bréfum &
lokagjalddaga sidustu ar. Rétt rimlega helmingur af greidslum vegna rikis- og ibudabréfa rennur i hendur

lifeyrissj6da, um fimmtungur til verdbréfa- og fjarfestingasjéda og um 15% til erlendra adila.

Likt og fyrri daginn verda lifeyrissjodir veentanlega talsvert umsvifamiklir & innlendum skuldabréfamarkadi.
Eins og kemur fram ad ofan fa sjédirnir veentanlega greidslur sem nema riflega 70 mo.kr. vegna rikistryggora
bréfa i &ar. bar vid beetast greidslur vegna annarra skuldabréfa, og ardgreidslur af hlutabréfaeign og erlendri
verobréfaeign. Pa aeetlum vid ad idgjaldagreidslur ad fradregnum lifeyrisgreidslum muni nema riflega 50

mo.kr. i &r. Samtals gaeetu lifeyrissjodirnir pvi haft ar allt ad 200 mé.kr. ad spila vegna ofangreindra greidsina.

A méti pessu vegur hins vegar ad lifeyrissjodirnir hafa fengid heimild til samtals 100 ma.kr. fjarfestingar i
erlendum fjareignum a yfirstandandi ari, sem peir munu veentanlega nyta ad steerstum hluta. Auk pess virdist
litid lat & ibudalanveitingum sjodanna til sjoofélaga, en a fyrstu 11 manudum sidasta ars namu nyjar
lanveitingar af pvi tagi samtals 80 mé.kr., eda sem samsvarar 7,3 md.kr. i manudi hverjum. A sama tima
jukust Gtlan lifeyrissjoda til heimila um 58 ma.kr., og a.t.t. til verdbolgu ma aetla ad hrein Gtlan til heimila hafi
numid a.m.k. 55 md.kr. & timabilinu. Loks ber ad hafa i huga ad frambod nyrra hlutabréfa a innlendum
markadi gaeti ordid allnokkurt i &r ef deetlanir um frumatbod bréfa i Arion banka & fyrri hluta ars asamt tvofaldri

skraningu i Stokkhélmi og Reykjavik ganga etftir.
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Hreyfingar og eigendur rikisbréfa

20 Nett6 rikisbréfakaup i manudi hverjum 2016 (ma.kr.)
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-60 - Ahrif gjalddagans & RIKB16

jan.16 feb.16 mar.16 apr.l6 mail6  jun.16 jal.16 4g0.16 sep.16  okt.16 ndév.16 des.16
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Eign erlendra adila i rikisbréfum ryrnadi talsvert a nylionu ari (52 ma.kr.). Pa hreyfingu méa rekja til
gjaldeyrisitbods Sedlabankans i juni og lokagjalddagans & RIKB16 i oktdber, auk reglna sem Sedlabankinn
setti i jani um bindingu reidufjar vegna nyrrar erlendrar fjarfestingar i skuldabréfum. Reglurnar bundu enda &
nytt innflaedi vegna skuldabréfakaupa nyrra erlendra adila sem hoféu verid sérlega fyrirferdarmikil fra juni
2015. | arslok 2016 nam heildareign erlendra adila i rikisbréfum 147 mé.kr.' og eignarhlutdeild peirra i
rikisbréfum 24%, og er pad minnsta hlutdeild um &rabil. Samkvaemt okkar &setlun’ ma eetla ad
aflandskrénueigendur eigi um 80 ma.kr. af peirri fjarhaed og nyir erlendir adilar um 70 ma.kr. bessir tveir hopar
erlendra fjarfesta eru 6likir ad pvi leyti ad eign aflandskronueigenda er ad mestu i éverdtryggdum rikisbréfum

a styttri enda vaxtaréfsins en ahugi nyrra erlendra adila hefur & méti beinst ad bréfum & lengri enda

vaxtarofsins.

50 - Netté kaup rikisbréfa 2016 (ma.kr.) 100 Eigendur rikisbréfa i arslok 2016 (ma.kr.)
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Heimild: Lanamal rikisins Skyring: RIKH18 undanskilinn

Verdbréfa- og fjarfestingasjodir beettu mest vid sig i rikisbréfum & arinu (13 ma.kr.). P& voru peir nettd

seljendur rikisbréfa meirihluta arsins, og snérist su stada ekki fyrr en a sidasta arsfjéroungi. Nam eign peirra i

! Rikisbréfaflokkurinn RIKH18 er undanskilinn  éllum fijarhaedum hér.

2 Azetlad at fra upplysingum Sedlabankans um ad eign aflandskrénueigenda i rikisbréfum og —vixlum, og 68rum bréfum med rikisabyrgd
hafi verid 105,6 ma.kr. i arslok 2016. Eign erlendra adila i rikisvixlum nam rimlega 19 mé.kr. i arslok 2016 og eign peirra i HFF taeplega 6
mao.kr. ad nafnvirdi, og ma eetla ad pessir erlendu adilar séu allt aflandskrénueigendur.
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rikisbréfum i lok sidasta ars 90 mé.kr., eda sem nemur 14% rikisbréfa. beir eru steerstu eigendur RIKB17 sem
er & gjalddaga nu i febrtar, en annars er eign peirra ad steerstum hluta i medallongum flokkum og svo

verdtryggdum flokkum.

Eign lifeyrissj6da i rikisbréfum jokst litillega & sidastlionu ari (5 ma.kr.) en han hefdi p6 skroppid saman ef ekki
hefdi verid fyrir framlag rikissjods (11 ma.kr. i RIKB28) til LSR i lok sidasta ars. Nam eign peirra i rikisbréfum
i arslok 2016 250 mo.kr. og eignarhlutdeild peirra 40%. Sjédirnir eru par med langstaerstu eigendur rikisbréfa

og er ahugi peirra afram ad mestu bundinn vid lengri 6verdtryggda flokka og verdtryggda flokka.

Hreyfingar og eigendur ibudabréfa

Netto ibldabréfakaup i manudi hverjum 2016 (ma.kr.)
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Heimild: ibadalanasjédur
Lifeyrissjodir voru nanast einir um ad beeta vid sig i ibudabréfum & sidastlidnu ari (17 mo.kr. ad nafnvirdi). Eru
peir langsteerstu eigendur ibudabréfa med eignarhlutdeild upp a teep 82% i lok desember sl. Eign peirra jokst
verulega i febrliar og svo hvern einasta manud & sidari helmingi arsins. A méti skrapp eign verdbréfa- og
fjarfestingasjoda mest saman a arinu (16 ma.kr.) sem endurspegladist i kaupum lifeyrissjoda. Nam
eignarhlutdeild peirra i rikisbréfum teepum 9% i arslok 2016 og eru peir par med naeststeerstu eigendur

ibludabréfa.
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75 Proun avoxtunarkrofa rikisbréfa 2016 og helstu ahri  fapeettir (%)
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Heimild: Kodiak og Greining islandsbanka RIKB25, v-as RIKS21, h-as

Verdbdlga og verdbolgualag

Verdbélga hefur na verid undir 2,5% markmidi Sedlabankans samfleytt i prji ar og er ni 1,9%. Svo langt
timabil hoéflegrar verdobdlgu er nymeeli i islensku hagkerfi, ekki sist pegar tekid er med i reikninginn ad
hagvoxtur hefur veri® myndarlegur, raunheekkun ibudaverds téluverd og launahaekkanir hradar a timabilinu.
Meginasteeda svo hoflegrar verdbdlgu pratt fyrir framangreinda peetti er audvitad mikil styrking kronu & sama

tima, en yfir nylidid ar styrktist krénan um riflega 18% gagnvart helstu vidskiptamyntum ad jafnadi.

Vid gerum rad fyrir ad verdobolga verdi undir verdboélgumarkmidinu allt yfirstandandi ar, og muni meelast 1,9% i
arslok. [ kjolfarid spaum vid po vaxandi verdbolgu, og ad han meelist 3,8% yfir arid 2018 en hjadni ad nyju i
3,3% yfir arid 20109.

Verdbolga og verdbdlguédlag (%) Gengispréun krénu er einn helsti gangradur spar
okkar, og gerum vid rad fyrir teeplega 8% styrkingu
fram a lokafjérdung yfirstandandi ars, en i kjolfario
spaum vid heegfara gengislaekkun krénu &rin 2018
og 2019. Haekkun launa mun a&fram mynda

haekkunarprysting & verdlag hérlendis, enda gerum

vio rad fyrir nokkud meiri haekkun launa en

0 — — — — T — samrymist verdbolgumarkmidinu ad vidbaettum
jan.14 ja.14  jan.15 jal.1s jan.16  jul.16 jan.17
5ara alag 10 ara alag framleidnivexti. S& prystingur minnkar hins vegar
12M verébQIga =====12M verdbdlguspa
Heimild: Genius, Hagstofa Islands og Greining ISB jafnt og pétt pegar fra liour og dregur ur spennu a

vinnumarkadi. Svipada ségu ma segja af verdpréun ibudarhldsnaedis, par sem vid spaum aframhaldandi

haekkun en ad smam saman dragi Ur haekkunarhradanum.

Verdbdlgualag & markadi hefur laekkad verulega sidustu misserin eftir pvi sem hofleg verdbolga hefur fest sig i

sessi. Sidasta leekkunarhrinan atti sér stad a seinni hluta sumars 2016 samhlida hradri styrkingu kronu og
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vaxtalaekkun Sedlabankans. Alagid er na u.p.b. 2,2% til 5 &ra og 2,3% til 10 ara. Ef gert er rad fyrir, eins og oft
er gert ad forsendu i freedilegri umfjollun um verdbdlgualag, ad einhver hluti verdbolgualagsins endurspegli
Ovissu um endanlega raunvexti 6verdtryggdra skuldabréfa meetti alykta ad verdbolguvaentingar & markadi séu

nokkud undir verdbdélgumarkmidi Sedlabankans.

Verdbolga, verdbolgualag og verdbolguvaentingar mark adsadila (%)

- . e ==

3 4 SN =" S~ -

1 4

0 \ \ \ \
2012 2013 2014 2015 2016

Verdbolga Verdbolguélag til 5 ara = = = 5 éra verdbolguvaentingar, midgildi
Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands, KODIAK og utreikn. Greiningar iSB

Samanburdur verdbdlgualags og svara vid kdonnun Sedlabankans um verdbolguvaentingar markadsadila
kemur hins vegar illa heim og saman vid pa forsendu ad verdbolguadlag & markadi innifeli ahaettualag til
vidbotar vid verdbodlguvaentingar. Eins og sést & myndinni hefur 5 ara verdbdlgualag & markadi oftar en ekki
verid leegra en 5 ara verdbélguveentingar fra pvi bankinn hof ad birta pessar kannanir arié 2012. Liklegasta
skyring pessa er ad alagid & markadi sé litad af skammtima verdbélguhorfum, m.a. vegna pess ad skortur er &
stuttum verdtryggdum bréfum sem haegt er ad eiga vidskipti med pegar skammtima verdbélguveentingar
breytast. Sé petta raunin geeti verdbdlgualagid verid talsvert vidkveemt fyrir versnandi skammtimahorfum um

verobolgu og haekkad hratt ef peer breytast, likt og raunin var vorid 2015.

Vid eigum p6 von & ad verdbdlgudlagid verdi afram lagt lengst af & spatimanum i takti vié litla verdboélgu. pad
geeti hins vegar tekid ad heekka & sidasta fjoroungi arsins ef spa okkar um vidsnuning i gengi krobnu gengur
eftir. Ef marka ma reynsluna af sidustu arum geeti alagio aftur & méti heekkad allhratt ef gengi krénu gefur eftir

og verdbolga sleer & ny yfir 2,5% markmid Sedlabankans likt og vid spadum ad gerast muni & vorddégum 2018.

Skammtimavextir

Vaxtalaekkun Sedlabankans um 0,75 prosentur a seinni hluta sidasta ars litadi verulega préun a
skuldabréfamarkadi & timabilinu. Krafa flestra flokka rikisbréfa leekkadi um u.p.b. présentu frd midjum agust til
desemberloka, og var styrivaxtaprounin einn helsti ahrifavaldur peirrar préunar. Sér i lagi hafdi éveent 0,50
prosentu vaxtaleekkun i dgustmanudi mikil &hrif, enda var i henni sleginn mun mildari tébnn en hafdi verid i

vaxtadkvérounum bankans fram ad pvi.
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5 Verdbolga, styrivextir og virkir raunstyrivextir (% )
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Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands og spa Greiningar islandsbanka fra desember 2016

Vid teljum ad peningastefnunefnd Sedlabankans muni stiga eitt laekkunarskref & yfirstandandi &ari. Spaum vid
pvi ad pad skref verdi stigido & 6drum arsfjoroungi, og vextir verdi pa leekkadir um 0,25 présentur. Meginvextir
bankans, p.e. vextir & 7 daga bundnum innlanum, verda pa komnir nidur i 4,75%. | kjolfarid gerum vid rad fyrir
Obreyttum voxtum Gt arid 2018. Raunstyrivextir munu hins vegar fara leekkandi pegar kemur fram & naesta ar,

en pa eykst verobdlgutakturinn samkveemt okkar spa.

5. Raunstyrivextir og langtima raunvextir (%) Talsverd fylgni virdist vera milli préunar
4 - M raunstyrivaxta og lengri raunvaxta sidustu arin,
37 7 l;\" ~~—/M eins og sja@ ma& & myndinni. Eftir lsekkun
raunstyrivaxta i kjolfar styrivaxtaleekkunar og meiri
l 4
meeldrar verdbolgu & seinni hluta sidasta ars eru
0 ;
1 raunstyrivextir og langtima raunvextir um pessar
2 4 mundir & svipudum slédum, p.e. i grennd vid
- : . ) ) ) 3,0%. Frekari laekkun styrivaxta ad O&breyttri
jan.12 jan.13 jan.14 jan.15 jan.16 jan.17
Raunstyrivextir m.v. 12m verdbélgu RIKS21 HFF24 Verdbolgu eetti samkveemt pessu ad leida til laegri
Heimild: Sedlabanki islands, KODIAK og Gtreikn. Greiningar ISB langtima raunvaxta pegar lidur & yfirstandandi &r.

Leekki raunstyrivextir vegna vaxandi verobdlgu og Obreyttra styrivaxta & naesta ari veldur pad veentanlega

einnig prystingi til leekkunar langtima raunvaxta pegar fram i seekir.

Losun gjaldeyrishafta og vaxtamunur

Um sidustu aramot kom til framkveemda seinni afanginn i pvi skrefi til losunar fjarmagnshafta sem fest var i
I6g sidastlidid sumar. NU geta einstaklingar og légadilar pvi fjarfest allt ad 100 m.kr. i erlendum
fjarméalagerningum eda innldnum i gjaldeyri, asamt ymsum fleiri tilslokunum. Sedlabankinn éeetladi i fyrrahaust
ad Utfleedi vegna pessa geeti ordio i kring um 120 ma.kr. & komandi fjoréungum. Hluti pessa Utflaedis verdur ad
mati bankans fjarmagnadur med so6lu & skuldabréfum, hvort sem er dr beinni eigu einstaklinga eda vegna

innlausna peirra Ur innlendum verdbréfasjooum.

Okkar mat er ad aaetlun Sedlabankans a Utfleedi vegna ofangreindra skrefa i losun hafta sé nokkud rifleg, og
eru fyrstu ahrif af peim i samreemi vid pa skodun okkar. P6 mun talsvert fé leita Gt fyrir landsteinana &

spatimanum ad okkar mati, sér i lagi ef lat verdur a styrkingu krénu svo manudum skiptir. Verdur eftirspurn a
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innlendum skuldabréfamarkadi minni i ar fyrir vikid. Vio eigum pd ekki von & pvi ad innlendir adilar leiti a
erlenda skuldabréfamarkadi i miklum meeli, enda avoxtun vida i leegra lagi a staerri mérkudunum. Liklegra er

aod peir seeki i hlutabréf og adrar fjareignir sem bera heerri vaenta avoxtun & kostnad meira flokts i avoxtuninni.

80, Munur a avoxtunarkréfu 10 ara rikisbréfa i ISK og h  elstu gjaldmidlum
-

7% -
6% -
5% 1
4% +
3% 4
2% 4
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jan.15 apr.15 jual.1s okt.15 jan.16 apr.16 jul.16 okt.16 jan.17
Heimild: Reuters EUR USD GBP

Langtima vaxtamunur vid Gtlénd, reiknadur Ut fra mun a avoxtunarkréfu 10 ara rikisbréfa, er verulegur um
pessar mundir en p6 hefur dregid talsvert Gr honum fra midju sidasta ari. Er orsakanna beedi ad leita |
krofuleekkun hérlendis og i heekkun avoxtunarkréfu erlendis. Vaxandi verdbélguveentingar i Bandarikjunum
eftir kjor Donald Trump i embeetti forseta og aukin verdbolga samfara heldur hradari hagvexti i idnrikjunum
almennt hafa ytt langtima avoxtunarkréfu toluvert upp i helstu gjaldmidlum eftir timabil afar lagrar
langtimakrofu. Pannig hefur krafa 10 ara rikisbréfa haekkad fra& midju sidasta ari ar -0,1% i 0,5% & evrusvaedi
(m.v. pysk rikisbréf), ar 0,9% i 1,5% i Bretlandi og ar 1,5% i 2,5% i Bandarikjunum. A sama tima hefur krafa
10 éra rikisbréfa i kronum laekkad ar 6,2% i 5,2%. 10 &ara vaxtamunurinn hefur m.6.0. minnkad um 1,6%
gagnvart evru og bresku pundi, og um 2,0% gagnvart Bandarikjadal. | jandar 2017 var vaxtamunurinn &

pennan kvarda ad jafnadi 4,8% gagnvart evru, 3,8% gagnvart bresku pundi og 2,7% gagnvart Bandarikjadal.

Hér mé einnig nefna ad 5 ara skuldatryggingaralag a islenska rikid er rétt ramir 90 punktar um pessar mundir
og 5 ara USD skuldabréf islenska rikisins bera 1,3% alag ofan a bandarisk rikisskuldabréf. Ma pvi alykta ad
nokkur hluti vaxtamunarins endurspegli mun & metinni &heettu vid eign i islenskum rikisbréfum annars vegar,
og rikisbréfum helstu idnrikja heims hins vegar. Samantektarspa Reuters fyrir 10 ara rikisbréf framangreindra
mynta hljédar upp & ad krafa peirra haekki um 0,1% — 0,2% & yfirstandandi ari. Gangi spé okkar eftir geeti pvi
langtima vaxtamunur minnkad sem pvi nemur & arinu, og geeti pad aukid eitthvad hvata fjarfesta til ad leita Gt

fyrir landsteinana med hluta fjareigna sinna.

Langtimaleitni raunvaxta

Eitt pad fyrirbeeri sem helst hefur einkennt alpjédlegan skuldabréfamarkad sidustu aratugina er leitni
raunvaxta til laeekkunar. Pessi proun virdist bysna almenn, og gildir nanast einu hvort horft er & meginmyntir
eda minni markadi, skammtimavexti eda langtimakrofu. bratt fyrir ad hagsveifla, fjarmalaafoll og viobrogd

peningastefnu i Iondum heims vid pessu tvennu hafi valdid timabundnum fravikum fra peirri leitni virdist jafnan
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hafa sott i sama farid ad nyju. Sem deemi ma nefna ad sé tekid einfalt medaltal langtima raunvaxta® i
Bandarikjunum, Bretlandi og byskalandi var pad 4,6% arid 1990, 3,6% arid 2000, 1,3% arid 2010 en 1,0%
ario 2015. Eins og myndin synir hefur préunin verid dpekk & hinum Nordurlondunum, og sé leidrétt fyrir
sveiflum i aheettualagi i kjolfar alpj6dlegu fjarmalakreppunnar undir lok sidasta aratugar virdist pad sama gilda
um t.d. irland.

Raunvextir 10 ara rikisbréfa (%)

-2

4
1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

USA Bretland Svipj6d

byskaland Danmork Noregur irland

Heimild: KODIAK gagnaveita, OECD, Reuters og Utreikningar Greiningar

Ymsar mégulegar &steedur hafa verid nefndar fyrir pessari préun. Ma& par nefna haegari voxt vinnuafls,
haekkandi hlutfall vinnandi af heildarmannfjdlda, aukna misskiptingu par sem sparnadarhneigd eykst med
vaxandi audi, sparnadargnott (e. savings glut) i stérum nymarkadsrikjum a bord vid Kina, hlutfallslega
verdleekkun & fjarfestingarvérum o.fl. Sumar pessara skyringa stangast raunar &, og eins eru skiptar skodanir
um mikilvaegi peirra fyrir préun jafnveegisraunvaxta. Ad sama skapi greinir fraedimenn a um hvort raunvextir
séu liklegir til ad haekka ad nyju & naestu a&rum eda hvort peir lAgu raunvextir sem undanfarid hafa rikt muni
afram verda til stadar um fyrirsjaanlega framtid”. Flestir virdast p6 blast vid pvi ad raunvextir verdi ad jafnadi

umtalsvert laegri & komandi arum en peir voru fyrir 2-3 &ratugum sidan.

Raunvextir & Islandi eru um pessar mundir talsvert hzerri en gerist og gengur i flestum landanna i kring um
okkur. Raunstyrivextir eru pannig i kring um 3% pessa dagana, og avoxtunarkrafa 5 ara verétryggdra
rikisbréfa u.p.b. 2,9%. Likt og i 66rum I6ndum hefur po leitni langtima raunvaxta verid nidur a vid undanfarna
aratugi eins og sja ma a4 myndinni & naestu sidu, sem synir préun avoxtunarkrofu verdtryggdra skuldabréfa

med rikisabyrgad.

® Notast er vid adferdafraedi IMF Gr World Economic Outlook April 2014 til ad asetla langtima raunvexti
* Sja t.d. http://voxeu.org/article/towards-global-narrative-long-term-real-interest-rates og
http://www.frbsf.org/economic-research/files/el2016-36.pdf
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Langtima verdtryggd avoxtunarkrafa*
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Heimild: KODIAK gagnaveita, gagnasafn islandsbhanka og Gtreikningar Greiningar

Hafa ber i huga ad um nokkud gréfa nélgun er ad reeda og pau bréf sem mynda krofurédina & myndinni eru
ekki fyllilega sambeerileg. Leitnin sem myndin synir er pé pad afgerandi ad ekki virdist blédum um pad ad fletta
ad langtima jafnvaegisraunvextir hafa leekkad verulega undanfarin 30 ar. A pennan kvarda voru langtima
raunvextir 6,0% ad medaltali & arunum 1990-2000, 4,6% a arunum 2001-2010 og 2,4% pad sem af er pessum

aratug.

Med hlidsjon af pvi hversu keimlik préunin hérlendis hefur verid préuninni & heimsvisu, og pvi ad margir peirra
patta sem nefndir eru til sdgunnar sem orsakir préunar i 68rum I6ndum eiga einnig vid hér a landi, ma telja
liklegt ad raunvextir verdi afram talsvert laegri ad jafnadi en peir voru sidustu &ratugi. Jafnvel geeti verid
prystingur & pa til frekari laekkunar ef fer saman a4 komandi misserum baedi heegari voxtur i hagkerfinu, peir
alpjodlegu ahrifapeettir sem lyst er hér ad ofan og sidast en ekki sist &hrif af losun hafta, sem aettu ad 6dru

j6fnu ad leida til aukinnar samleitni vid erlenda raunvexti.

Lanshaefismat rikissj6ds haekkar

Lansheefiseinkunnir rikissjéds fyrir langtimaskuldbi ndingar i erlendri mynt
AAA/Aaa -
AA+/Aal -
AA/Aa2 .
AA-/Aa3
A+/AL
AIA2 1
A-IA3 1
BBB+/Baal -
BBB/Baa2
BBB-/Baa3 |
BB+/Bal ' ' ' ' ' ! ' ' !

™ ™ T T T T T

1
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
s&P  eeee- Fitch

Heimild: Moody’s, S&P, Fitch Ratings Moody’s

Lansheefismatsfyrirtaekin S&P og Fitch sendu baedi fra sér tilkkynningar um midjan jandar sl. um endurskodun a
lanheefismati rikissjods islands. Badar tilkynningarnar folu i sér mjog jakveed tidindi fyrir rikissj6d. S&P

haekkadi lanshaefiseinkunn rikissjéds fyrir langtimaskuldbindingar um 1 prep (Ur BBB+ i A-) og eru horfur um
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einkunn sagdar stodugar. Lanshaefiseinkunnir rikissjods (BBB+) voru hins vegar 6breyttar hja Fitch ad sinni,

en horfum um peer breytt Gr stodugum i jakveedar.

Er rikissjodur par med kominn med tveer einkunnir i A-flokki, en Moody’s haféi heekkad lansheefiseinkunnir i
september 2016 um tvo prep (Ur Baa2 i A3). bessar adgerdir matsfyrirtaekjanna i jandar hoféu po ekki ahrif &
innlendan fjarmalamarkad likt og adgerd Moody's hafdi, og virdast par med hafa verid i linu vid veentingar

markadsadila.

Eodlilega fer pad eftir framvindu efnahagsmala hér landi hvort lanshaefismat rikisj6ds sigli ofar & komandi arum
en ef vel er haldid & sp6dunum m.v. nlverandi efnahagshorfur teljum vid gddar likur & ad svo verdi. Neesta
endurskodun a lansheefismati rikissjods hja Fitch er pann 7. jali nk. og eigum vid von & ad fyrirteekid haekki
einkunnir rikissjods. Neesta endurskodun hja S&P er pann 30 jini nk. en matsfyrirteekid Moody’s gefur ekki
upp fyrirfram akvednar dagsetningar & endurskodun a lansheefismati rikissjods. bau atridi sem fyrirteekin hafa
nefnt til sdgunnar sem gaetu leitt til jAkvaedrar hreyfingar a lanshaefiseinkunn eru m.a. frekari bati i skuldastédu
hins opinbera, &framhaldandi hagvoxtur an verulegs Ojafnveegis i hagkerfinu og velheppnud losun

fjarmagnshafta. Andstaed préun pessara patta geeti svo aftur leitt til neikvaedra breytinga a lanshaefiseinkunn.
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LOGBUNDNAR UPPLYSINGAR

{slandsbanki & eda kann ad eiga i reglulegum vidskiptum fyrir eigin reikning med hluti i utgefanda..

Upplysingar pessar eiga vid islandsbanka og 61l détturfélég hans.

Endurskodun radgjafar: Ekki liggur fyrir hvenaer radgjofin verdur endurskodud en gert er rad fyrir pvi ad radgjofin verdi endurskodud
reglulega.

FYRIRVARI
Skyrsla pessi er tekin saman af islandsbanka hf.

Skyrsla pessi telst opinber fjarfestingaradgjof en ekki fjarfestingarannsokn. Han hefur pvi ekki verid unnin i samraemi vid krofur sem
reglugerd nr. 995/2007 gerir til fjdrfestingarannsékna og studlar ad 6haedi slikra rannsékna. Jafnframt skal tekid fram ad bann vid
vidskiptum i samraemi vid a og b 1id 2. mgr. 23. gr. reglugerdarinnar a ekki vid.

Upplysingar i skyrslu pessari eru upprunnar fra innlendum og erlendum upplysinga- og fréttaveitum, sem taldar eru areidanlegar,
asamt opinberum upplysingum, eigin Urvinnslu Greiningar og mati & hverjum tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjalfstaett
af islandsbanka hf. pannig ad ekki er haegt ad dbyrgjast nakvaemni upplysinganna, areidanleika eda réttmaeti peirra.

Allar skodanir sem settar eru fram hér eru skodanir héfundar/h6funda & peim tima sem paer eru skradar en geta breyst an fyrirvara.
{slandsbanka hf. ber engin skylda til pess ad uppfeera, lagfeera eda breyta pessari skyrslu eda ad tilkynna lesanda eda vidtakanda
hennar ef eitthvert atridi, skodun, framreikningur, spa eda aatlun i henni breytist eda verdur sidar 6ndkvaem.

Skyrsla pessi er i edli sinu til upplysingar og aetti ekki ad tulka sem persénulega radleggingu um ad radast i eda radast ekki i tiltekna
fjarfestingu. Pa er skyrslan ekki tilbod um ad kaupa, selja eda skra sig fyrir fjarmalagerningum atgefnum af félaginu/félogunum sem
fjallad er um.

Skyrsla pessi tekur ekki mid af sérstokum fjarfestingamarkmidum, fjarhagsstodu eda pekkingu eda reynslu neins tiltekins adila sem
kann ad fa skyrslu pessa i hendur. Adur en tekin er akvoérdun um fjarfestingu eru vidtakendur hvattir til pess ad leita sér
sérfraedilegrar radleggingar og kynna sér vel fjarfestingamarkadinn og hina ymsu fjarfestingarkosti sem i bodi eru. Hvers kyns tap sem
kann ad leida af notkun upplysinga eda skodana sem settar eru fram i skyrslu pessari er alfarid & dbyrgd fjarfestis. islandsbanki hf. ber
enga abyrgd a neinu tapi eda 6drum afleidingum sem kunna ad leida af akvordunum sem byggja 4 upplysingum eda skodunum sem
lyst er i skyrslu pessari eda & upplysingum sem fengnar eru & vefsidum islandsbanka hf.

Fjarfestingum fylgir avallt fjdrhagsleg dhaetta, svo sem haetta & ad ekki verdi um neina avoxtun ad reeda eda ad hofudstdll tapist. Fyrri
arangur er hvorki visbending um né trygging fyrir framtidararangri af fjarfestingu. Sumir fjarfestingarkostir sem islandsbanki hf. fjallar
um eru hadir miklum sveiflum og kunna pvi ad taka skyndilegum og miklum verdbreytingum, sem kunna ad leida til taps. Einnig ber
ad hafa hugfast ad alpjodlegar fiarfestingar fela i sér ahaettu sem tengist pdlitiskri og efnahagslegri dvissu, svo og gengisahaettu.

Utgefandi eda Utgefendur hlutarins eda hlutanna sem til greiningar eru kunna ad hafa fengid taekifeeri til pess ad fara yfir skyrslu
bessa fyrir Gtgafu hennar. [ slikum tilvikum feer Utgefandi adeins taekifeeri til ad sannreyna réttmaeti upplysinga. Hvorki radlegging né
markgengi sem tilgreint er i skyrslunni koma fyrir sjénir utgefanda fyrir utgafu hennar. Radleggingum i skyrslunni hefur ekki verid
breytt 4 grundvelli hugsanlegra athugasemda utgefanda.

{slandsbanki hf. kann af og til ad bjéda Utgefanda eda utgefendum sem til greiningar eru fjarfestingabankapjonustu og/eda saekjast
eftir umbodi peirra til pess ad annast fjarfestingabankapjénustu eda adra pjonustu.

{slandsbanki hf. starfar samkvaemt verkferlum sem aetlad er ad koma i veg fyrir og komast hja hvers kyns hagsmunaérekstrum. Medal
peirra eru starfsreglur sem varda trygga medferd innherjaupplysinga. Ennfremur eru verkferlar sem mynda Kinamur milli Greiningar
og starfsmanna sem annast verdbréfavidskipti fyrir eigin reikning islandsbanka hf.eda fyrir reikning vidskiptavina til pess ad tryggja ad
upplysingar sem kunna ad hafa ahrif 4 verdmyndun hljéti medhondlun sem samraemist gildandi l6gum og reglugerdum.

Skyrslur og adrar upplysingar sem berast fra islandsbanka hf.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 hf. Skyrsla pessi er samantekt og ber ekki ad lita svo 4 ad i henni sé
ad finna allar tiltaekar upplysingar um pau vidfangsefni sem hadn fjallar um.

Eftirlitsadili: Fjarmalaeftirlitid (www.fme.is)

Athygli er vakin a pvi ad 16g og reglugerdir i 66rum londum kunna ad takmarka dreifingu skyrslu pessarar.
Frekari upplysingar vardandi efni Greiningar islandsbanka ma finna 4 eftirfarandi vefsidu: https://www.islandsbanki.is
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