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Samantekt 2014 2015 2016 2017
Styrivextirilok ars* 45% 58% 6,3% 6,3%
Virkir styrivextir i lok ars 45% 58% 7,06 7,0%
e Spaum  obreyttum  styrivoxtum 9.  vergbolga yfir arid 08% 19% 3,6% 3,5%
desember nk. Raunstyrivextir yfir arid 37% 38% 33% 3,3%
R Spéum frams{/nni Iei(’iségn til  frekari Virkir styrivextirad medaltali 52% 50% 6,7% 7,0%
Verdbdlga milli ara 2,0% 1,6% 2,6% 3,6%
haekkunar styrivaxta Raunstyrivextirad medaltali  3,1% 3,3% 4,0% 3,3%
e Spaum 1,25 prdsentustiga hakkun virkra Launabreyting milli ara 58% 7,0% 82% 61%
styrivaxta 4 naesta ari Ibudaverd mili ara 7,9% 83% 82% 7,5%
GVT ISK (arsmedaltal) 206,9 200,6 192,6 192,6

*Vextir & 7daga bundnum innldnum

Spaum débreyttum styrivoxtum 9. desember nk.

Vid spaum pvi ad peningastefnunefnd Sedlabanka islands (SBI) muni halda styrivéxtum bankans

S6breyttum 4 naesta vaxtaakvordunardegi sinum 9. desember nk. Verdur rokstudningur nefndarinnar

fyrir dbreyttum voxtum vaentanlega sa ad verdbdlgan er enn undir verdbdlgumarkmidi Sedlabankans,
sérstaklega pegar horft er framhja

tyri ti | k % , .. P
1 - Styrivextir Sedlabankans (%) husnaedislid visitdlu neysluverds, og

10| virdist etla ad aukast heldur haegar en
gert var rad fyrir i siGustu spa bankans.

8 1 Sterkari kréna og alpjédleg

6 - verdlagspréun hefur gefid svigram til
ad haekka vexti adeins haegar en adur

4] Daglanavextir var talid naudsynlegt.

2 Vextir & vedlanum

Vextir & vidskiptareikningum : . i
0 . . : Vextir & 7 daga bundnum innlanum Likt og i yfirlysingu nefndarinnar vegna
jan.10 jan.11 jan.12 jan.13 jan.14 jan.15 jan.16 jan.17 sidustu vaxtadkvordunar mun nefndin

Heimild: Sedlabanki islands og Greining iSB . . o
9 ¢ ad okkar mati arétta ad porf sé &

auknu adhaldi peningastefnunnar a naestu misserum. Munu helstu rék vera pau ad pd ad
verdbélguhorfur hafi batnad litid til skemmri tima, pa eru likur & pvi ad verdbdlgan aukist nokkud
hratt pegar lidur a seinni hluta naesta ars og ad hun fari pa nokkud yfir verébdlgumarkmidid. Sterkari
kréna og alpjédleg efnahagspréun hefur pannig ekki breytt porfinni @ auknu adhaldi litid til lengri
tima. Gerum vid rad fyrir 1,25 présentu haekkun a virkum styrivéxtum 4 drinu 2016. bar mun ad okkar
mati 0,5 prosentustig koma til vegna haekkunar styrivaxta, en 0,75 présentustig vegna feerslu virkra
vaxta fra botni vaxtagangsins ad midju hans vegna minna lausafjar i fjarmalakerfinu.

Verdbdlga undir spa Sedlabankans

Visitala neysluverds (VNV) laekkadi um 0,35% i névember sl. og var mzelingin undir opinberum spam.
Jékst verdbdlga pvi minna en veenst var. Hin meaelist nd 2,0% en var 1,8% i oktéber sl. Hefur
verdbdlgan par med aukist fra sidasta fundi peningastefnunefndar, sem ma pé fyrst og fremst rekja
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til grunndhrifa, p.e. 0,5% laekkunar VNV i névember i fyrra. Undirliggjandi verdbdlga midad vid
kjarnavisitdlu 3 an skattadhrifa hefur einnig aukist 4 sama tima, eda ur 2,1% i 2,3%. VNV an hidsnadis

leekkadi um 0,6% milli manada. Var verdbdlga a pann maelikvarda 0,3% og var dbreytt & milli manada.

Vid teljum ad Sedlabankinn hafi enn eina ferdina verid of svartsynn & verdbdlgu i spd sinni i
névember sl., pratt fyrir ad hafa tekid verdbdlguspa sina téluvert nidur fra pvi i agust. Spair bankinn

2,3% verdbdlgu a lokafjéroungi pessa
Verdbdélguspa Sedlbankans og okkar (%)

45 - ars, 2,7% a 1. fjérdungi naesta ars og
4,0 ~===- 3,0% a 2. fjéréungi. Vid reiknum hins
3,5 1 vegar med 1,9% verdbdlgu & hverjum
301 pessara fjérdunga, og skv. okkar spd
2,5 -
20 - — verdur verdbolga undir 2,5% markmidi
1,5 - Sedlabankans fram yfir mitt naesta ar.
1,0 1 Sedlabankinn virdist hins vegar hafa
8:2 ] . . . . . ~ reiknad med ad verdbolga feri yfir
2015 2016 2017 markmid fyrir arslok i ndévemberspa

SBI n6v isB bolmérk
Heimild: islandsbanki og Greining Islandsbanki

verdbolgumarkmid  gin i og héldist par a.m.k. fram til

arsloka 2018. Meiri samhljomur er milli
spar Sedlabankans og okkar pegar lengra lidur & spatimann, pé ad okkar spa liggi undir spa
Sedlabankans allan spatimann, p.e. ut arid 2017.

Peningastefnunefnd mun ekki hafa nyja verdbdlguspa fra Sedlabankanum i héndunum til ad stydjast
vid i dkvordun sinni i desember. Nefndin mun pé liklega vera 8 sama mali og vid og telja verdbodlguspa
bankans fra pvi i névember hafa verid of svartsyna, a.m.k. til skemmri tima litid, og taka pad med i
akvordun sina.

Avoxtunarkrafa rikisskuldabréfa hefur haekkad fra sidustu vaxtaakvordun

Avéxtunarkrafa  Overdtryggdra  rikisbréfa  hefur haekkad um 0,4-0,6 présentur fra
vaxtaakvordunarfundinum i byrjun névember. Kemur hakkunin i kjolfar leekkunar kréfu pessara
bréfa um 0,3-0,6 présentur milli fundanna i lok september og byrjun ndvember. Haekkunin a
verdtryggdum rikisbréfum nemur um 0,4 présentum fra sidasta fundi eftir 0,2-0,4 présentustiga
lekkun milli sidasta og par sidasta fundar nefndarinnar.

Leekkun avoxtunarkréfunnar fyrir sidasta fund nefndarinnar tilkadi nefndin 4 pann veg ad midlun
peningastefnunnar hefdi veikst par sem haerri styrivextir bankans hefdu ekki skilad sér i haerri voxtum
a lengri endanum & skuldabréfamarkadi. Heekkun krofunnar fra sidasta fundi nefndarinnar hefur
vaentanlega slegid a pessar ahyggjur, a.m.k. i bili, og minnkad poérfina 4 ad hala upp langa endann
med haum skammtimavoxtum. Hins vegar stendur fyrir dyrum utfeersla a leidum til ad draga ur
virkum vaxtamun gagnvart erlendum fjarfestum med einhvers konar hoftum a fjarmagnsinnflaedi og
hefur bindiskylda verid nefnd i pvi sambandi. Oliklegt er ad mati okkar ad slikar leidir liti dagsins ljés
fyrr en nokkud er 1i6id a naesta ar, en med tilkomu peirra geeti leidni styrivaxta aftur eftir vaxtaréfinu
komist i edlilegra horf ad nyju.
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Virkir styrivextir haekka vid slit gomlu bankanna

Fram kemur i fundargerd vegna sifasta fundar peningastefnunefndar ad nefndin rseddi prdun
lausafjarstodu i tengslum vié losun fjarmagnshafta. Toldu nefndarmenn liklegt ad breytingar geetu
ordid 4 lausafjarstodu sem haft gaetu ahrif & porf fyrir frekari vaxtabreytingar, likt og segir i
fundargerdinni. Hér er i fyrsta sinn sagt med beinum haetti ad vaxtastefna Sedlabankans muni m.a.
radast af lausafjarbreytingum vegna slita gomlu bankanna og stéra gjaldeyrisitbodsins, sem
vaentanlega mun minnka virkt lausafé talsvert og verda igildi haekkunar a virkum styrivoxtum. Liklegt

er ad peningastefnunefndin vilji sja pessi ahrif adur en porfin fyrir frekara adhald i gegnum
vaxtahakkun er metin. Ahrifin munu varla liggja fyrir fyrr en undir lok 1F 2016.

Likur a ad hagvoxtur hafi verid umtalsverdur a 3. arsfjordungi

Hagvaxtarspar Sedlabankans og okkar (%) Helstu hagsteerdir benda til pess ad

Zs ] ageetis gangur sé i hagkerfinu um
5 | KX 4,6 4.4 bessar mundir. Pad mun eflaust koma
4 - 2,9 L .
5 | 25 = 26 fram i télum um landsframleidslu sem
2 — = Hagstofan birtir pann 8. desember nk.,
1 - . . A
o b.e. daginn fyrir vaxtadkvordun.
-1 1 - . . L Landsframleidslutélurnar nd til 3.
3 fijoréungs i 4ar, auk pess sem fyrri
2015 ISB 2015 SBI 2016 [SB 2016 SBi 2017 iSB 2017 SBI 2018 SBI  he|mingur arsins verdur
mmmm Utanrikisvidskipti mmmm Birgdabreytingar . . B
= Fjarmunamyndun == Samneysla endurskodadur. Reiknum vid med pvi
Einkaneysla Landsframleidsla . .
Heimild: Sedlabanki islands ad pessar tolur muni syna talsverdan

vOxt i innlendri eftirspurn sem og i
pbjonustuutflutningi, sem verdur i takti vid spa okkar og Sedlabankans. Talsverdur samhljémur er i
hagvaxtarspd okkar og Sedlabankans fyrir petta ar. Vid reiknum med 4,3% hagvexti i ar en
Sedlabankinn 4,6%.

Spaum framsynni leidsogn til frekari heekkunar styrivaxta

Samkvaemt fundargerd peningastefnunefndar vegna sidustu vaxtadkvordunar var ekki til umraedu
innan nefndarinnar ad hakka vexti um meira en 0,25 présentur. Hins vegar var einnig reett um ad
halda voxtum dbreyttum. Allir nefndarmenn studdu tillogu Sedlabankastjéra um 0,25 prdsentustiga
hakkun. Var pad mat sumra nefndarmanna ad porfin fyrir ad standa vid fyrri ord nefndarinnar veeri
ekki sidur astaeda peirra fyrir ad stydja vaxtahakkun en porfin fyrir aukid adhald nu.

Ténn peningastefnunefndarinnar vid sidustu vaxtadkvordun var til frekari haekkunar styrivaxta pegar
fram i sakir i ljosi vaxandi innlends verdbodlguprystings. Reiknum vid med pvi ad ténn nefndarinnar
verdi ébreyttur na hvad petta vardar.

Spaum 1,25 prosentu haekkun virkra styrivaxta a nsesta ari

Vid reiknum med pvi ad peningastefnunefndin bregdist vid aukinni verdbdlgu, vaxandi spennu i
efnahagslifinu og minnkandi peningalegu adhaldi med haekkun styrivaxta 4 naesta ari. Spdum vié 0,5
prosentustiga haekkun styrivaxta a arinu 2016. Vid pad beetist vaentanlega aukid peningalegt adhald
begar virkir styrivextir bankans feerast naer midju vaxtagangsins. Asteeda pess er ad fjarmégnun
bankanna mun i auknum meeli faerast i skammtima lantokur i Sedlabankanum samhlida uppgjori
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slitabla gomlu bankanna og losun aflandskréna ur hagkerfinu, sem leidir til minna lausafjar i umferd.
Mun peningastefnunefndin taka pad med i reikninginn pegar hun setur peningastefnuna, en hakkun
vaxta 4 millibankamarkadi sem af pessum breytingum hlyst og afleidd ahrif hennar til haekkunar aftur
eftir vaxtaferlinum er igildi haekkunar styrivaxta. Mun su breyting verda ad okkar mati igildi um 0,75
prosentustiga haekkunar og virkir

Verdbdlga, styrivextir og raunstyrivextir (%) styrivextir bar med samtals haekka um

e Styrivextir Sedlabankans 125
e \/erdbolga !
Raunstyrivextir

prosentustig @ naesta ari.

Adhaldsstig peningamdla, maelt at fra
muninum 4 virkum  styrivoxtum
bankans og verdbdlgu, mun aukast
1 nokkud & fyrri hluta naesta ars, en
hjadna ad nyju med vaxandi verdbdlgu
pegar lidur 3 arid.
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jal.i4  jan.15  jul.l5  jan.16  jal.l6  jan.17  jal.17 Gangi atlun stjornvalda um losun
Heimild: Sedlabanki islands og Spa Greiningar ISB. Styrivextir SBI eru vextir &
7d bundnum innlanum til rsloka 2015, en 7d vedlanavextir eftir pad. gja|deyrishafta a naestu misserum eftir

hefur pad i for med sér aukna dévissu um gengispréun krénu, en Sedlabankinn hefur haft styrk tok &

henni undanfarid. M4 segja ad petta sé einn af staerstu dvissupattum styrivaxtaspdr okkar og i leidinni
spar okkar um verdbdlgupréun. Spa okkar um styrivexti byggir & pvi ad peer tilslakanir sem geréar
verfa a gjaldeyrishoftum a spatimabilinu verdi framkveemdar pannig ad paer munu ekki raska
stodugleikanum a gjaldeyrismarkadinum og ekki kalla & haekkun styrivaxta til ad tryggja pann
stodugleika. Azetlun um losun hafta, sem kynnt var ad hluta i juni sl., stydur vid pessa forsendu okkar
enda er par 16gd dhersla 4 ad takmarka sveiflur & gengi kréonu og ldgmarka heettu 3
greidslujafnadarafalli eftir pvi sem losun hafta vindur fram.

Umsjon og tengslaupplysingar

Umsjon: Greining [slandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is; Ingdlfur Bender, Jon Bjarki Bentsson og Asta Bjork Sigurdardottir
Abm.: Ingdlfur Bender, forstddumadur Greiningar {slandsbanka (440 4635)

Verdbréfamidlun: Hopnimer 440 4499, netfang: vbm@islandsbanki.is

Gjaldeyrismidlun: Hépnumer 440 4490, netfang: fxm @islandsbanki.is
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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 nakvaemni 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 a vidskiptum sem kunna ad vera gerd & grundvelli peirra upplysinga sem fram koma i skyrslunni. beim adilum sem hafa hug a
vidskiptum er bent & ad leita sér sérfraedilegrar rddleggingar og kynna sér vel hina ymsu fjarfestingarkosti sem i bodi eru. Fjarfestingum
fylgir avallt fjarhagsleg aheaetta og ber m.a. ad hafa i huga dahaettu vegna alpjodlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidla.
Fjarfestingamarkmid og fjarhagsstada fjdrfesta er mismunandi. Bent skal & ad arangur i fortid er ekki trygging um drangur i framtid.

Skyrslur og adrar upplysingar sem berast fra {slandsbanka eru einungis setladar 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 tiltaeekar upplysingar um pau vidfangsefni sem huan 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 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
fjidrmalaradgjof 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/

