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e Ovissan er mikil, m.a. vegna gengisbréunar Heimid: Sedlabanki slands
krénunnar

Spaum débreyttum styrivoxtum 17. mai nk.

Vid spaum pvi ad peningastefnunefnd Sedlabanka [slands (SBi) muni halda styrivéxtum bankans
Obreyttum 3a naesta vaxtadkvordunardegi sinum 17. mai nk. Meginvextir bankans, vextir 8 sjo daga
bundnum innlanum, verda pvi afram 5%. Verdur rokstudningur nefndarinnar fyrir dbreyttum voxtum
vaentanlega sa ad pratt fyrir ad verdbdlga og verdbdlguvantingar haldist vid verdbdlgumarkmidid pa
kalli mikil innlend kostnadarverdshaekkun, sérstaklega husnaedisverds og launa, Or vOxtur
efnahagsumsvifa og vaxandi framleidsluspenna a ébreytta vexti.

Framsyna leidsognin i sidustu yfirlysingu nefndarinnar sem birt var samlida sidustu vaxtadakvordun var
hlutlaus likt og adur. Sagdi i yfirlysingunni ad nefndarmenn voru sammala um ad adhaldsstig
peningastefnunnar & komandi misserum myndi radast af framvindu efnahagsmdla og annarri
hagstjérn. Reiknum vid med pvi ad nefndin muni halda framsynni leidségn afram hlutlausri i yfirlysingu
sinni nu. | pessu sambandi ma rifja upp ad enginn medlimur peningastefnunefndar taldi astaedu til ad
breyta voxtum a sidasta vaxtakvordunarfundi pann 15. mars sidastlidinn. Tillaga Mas Gudmundssonar
um obreytta styrivexti var pvi sampykkt samhljéda.

Gengi krénunnar nzer obreytt fra sidustu vaxtaakvordun

Gengi krénunnar hefur haekkad nzer 1% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu fra sidustu
vaxtadkvordun i mars. Hefur gengi krénunnar sveiflast nokkud a timabilinu. Sér i lagi jokst flokt i gengi
krénu eftir tilkynningu um haftalosun i mars. [ april hefur hins vegar dregid ar floktinu ad nyju, og virdist
sem gjaldeyrismarkadurinn sé ad lzera a hid breytta umhverfi sem haftalosunin felur i sér.
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Gengisvisitala =00 eee=- Spé i feb.17 fyrir 2017
Heimild: Sedlabanki islands

Samhlida vaxtadkvorduninni mun Sedlabankinn birta nyja verdbdlgu- og pjédhagsspa, en bankinn birti
sidast uppfeerda spa samhlida vaxtaakvorduninni 8. februar sl. Gengi kréonunnar hefur haekkad um
teplega 5,3% frd pvi ad Sedlabankinn gerdi pa spda. Gengisvisitala krénunnar er ni 156 en Sedlabankinn
spadi pvi ad hun yrdi ad medaltali 162,6 4 arinu ad medaltali. Er kronan nu 4,2% sterkari en bankinn
reiknadi med ad hun yrdi 4 arinu ad jafnadi. Gengi kronunnar pad sem af er ari hefur ad medaltali verdi
161,2. Ma buast vid pvi ad i nyrri verdbdlguspa muni bankinn ganga ut fra nokkud sterkari krénu a
arinu en hann gerdi i februarspa sinni. Baetir petta nokkud verdbdlguhorfur ad 6dru ébreyttu.

Visbendingar um hradan hagvoxt pad sem af er ari

Sambhlida vaxtaakvorduninni ni mun Sedlabankinn birta nyja hagvaxtarspd. Fra sidustu spa bankans
sem birt var i februdar sl. hafa verid birtar tolur fyrir hagvoxt i fyrra, en hagvoxtur maeldist 7,2% & peim
tima. Er petta talsvert kroftugur hagvoxtur og sa hradasti sem maelst hefur i pessari uppsveiflu.
Hagvoxturinn er nokkud yfir pvi sem Sedlabankinn spdadi fyrir sidasta ar i heild i febrdar, en hann
reiknadi pa med 6,0% vexti. Tolurnar benda til pess ad framleidsluspennan i hagkerfinu sé ad myndast
nokkud hradar en Sedlabankinn gerdi rad fyrir i peirri spa.

Heildarvinnustundir og framleidni, breyting a milli ara (%)
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Heimild: Hagstofa islands

Rétt er ad hafa i huga ad hagvaxtartolur sl. ars lagu fyrir vid sidustu vaxtaakvordun i mars og tok nefndin
ba tillit til peirra { akvordun sinni um Sbreytta styrivexti. [ fundargerd vegna sidasta fundar nefndarinnar
kemur fram ad nefndarmenn voru sammala um ad pott hagvoxturinn hefdi ad nokkru leyti verio
utflutningsdrifinn hefdi hann verid langt umfram langtimahagvaxtargetu og veeri farinn ad reyna
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toluvert & frambod innlendra framleidslupatta. Nefndarmenn téldu pvi liklegt ad spennan i

pjédarbuinu vaeri ordin meiri en spad hafdi verid i febrdar, og faeri vaxandi pratt fyrir ad innflutningur
erlends vinnuafls vegi nokkud & méti.

Visbendingar eru um aframhaldandi kréftugan hagvoxt pad sem af er pessu ari. Ma par nefna ad
heildarvinnustundum fjolgadi um 3,5% 4 milli dra & fyrsta arsfjérdungi, sem er i takti vid prdéunina i
fyrra. Jafnframt var hid sama upp a teningnum nu og p3, p.e. fjdlgunina matti alfarid rekja til fjélgunar
a starfandi (+3,9%) par sem vinnustundum faekkadi (-0,3%). Benda t6lurnar til pess ad hagvoxtur &
fyrsta fjordungi pessa ars hafi verid umtalsverdur. | febriarspa sinni reiknadi Sedlabankinn med 5,3%
hagvexti a arinu.

Verdbdlga og verdbdlguvantingar enn vid markmidid

Verdbélgan maeldist 1,9% i april og haekkadi fra fyrri manudi pegar hin meaeldist 1,6%. Verdbodlgan er
nu hin sama og hun meaeldist vid sidustu vaxtaakvordun i mars, og raunar su hin sama og hun var fra
desember i fyrra fram i febrdar a pessu ari. Taumhald peningastefnunnar, malt med mun lidinnar
verdbadlgu og virkra styrivaxta Sedlabankans, hefur haldist dbreytt fra sidustu vaxtadkvordun. Miklar
innlendar kostnadarverdshaekkanir samhlida vaxandi framleidsluspennu og i kjolfar mikilla
launahaekkana og aukins hrada i hakkun husnaedisverds eru ad skapa verdbdlguna, en 4 mébti vegur
styrking kréonunnar undanfarna manudi og litil innflutt verdbdlga.

Verdbolga, styrivextir og virkir raunstyrivextir (%)
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Virkir styrivextir Verdbdlga = \/irkir raunstyrivextir
Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands og spa Greiningar islandsbanka

Verdbolgan a fyrsta arsfjordungi meeldist 1,8% sem er adeins minna en spa Sedlabankans
hljédar upp &, en hann reiknadi med 1,9% verdbdlgu & fidrdunginum. A 68rum fjérdungi spadi
bankinn 2,0%. Til samanburdar spaum vid 1,9% verdbdlgu a pvi timabili.

Samhlida vaxtadakvorduninni nd mun Sedlabankinn birta nyja verdbdlguspa. Er niverandi verdbolguspa
okkar fyrir naestu fjérdunga nokkud undir sidustu spa bankans. Ein megin 4staeda pess felst i olikri
gengisforsendu, en okkar spa byggir a nokkud sterkari krénu en Sedlabankinn gerir i sinni spa. Horfur
vardandi verdbdlgu litid til naesta ars eru hins vegar nokkud verri skv. okkar spa, en pa reiknum vid med
pvi ad gengi krénunnar gefi adeins eftir 8 medan Sedlabankinn reiknadi med aframhaldandi haekkun
hennar. Reiknum vid med pvi ad ny spa Sedlabankans muni hljéda upp a@ adeins minni verdbdlgu til
skemmri tima en var { sidustu spa hans. A méti kemur ad hugsanlega mun hann spa meiri verdbdlgu
en adur pegar liti6 er fram & naesta ar m.a. vegna gengisprounar en einnig vegna meiri
framleidsluspennu en i fyrri spa.
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa islands og Greining iSB

Rétt er ad hafa i huga ad verdbdlguveentingar medlima peningastefnunefndar kunnu ad hafa verid
adrar en félust i verdbdlguspd bankans vid sidustu vaxtadkvordun m.a. vegna hagvaxtar og
gengispréunar. | pessu sambandi er einnig rétt ad hafa i huga ad verdbdlguvaentingar hafa verid ad
hakka undanfarié. Hafa t.d. ver8bdlguvaentingar, maelt Ut frd mun a verdtryggdum og éverdtryggdum
voxtum a skuldabréfamarkadi, heekkad fra sidustu vaxtadakvordun. Einnig hafa verdbdlguvaentingar
stjiérnenda 400 steerstu fyrirteekja landsins haekkad ad verdbdlgumarkmidinu samkvaemt kdnnun
Gallup sem gerd var seinni hluta februar sl. Stjérnendur vaenta ad jafnadi 2,5% verdbdlgu naestu 12
manudi sem er 0,5% haekkun fra kdnnuninni sl. haust. Stjérnendur veenta pess ad verdbodlgan verdi
3,0% eftir tvo 4r sem er sama nidurstada og i sidustu konnunum.

Spaum 0,25 prosentustiga vaxtaleekkun a pridja arsfjoroungi pessa ars

Vid reiknum med pvi ad peningastefnunefnd Sedlabankans leekki vexti bankans um 0,25 présentustig
a pridja arsfjéordungi, en bankinn mun i dgust nk. birta uppfaerda verdbdlgu og hagvaxtarspa. Reiknum
vid med pvi ad gengi krénunnar verdi pa buid ad styrkjast nokkud fra naverandi gildum sem mun, dsamt
verdbdlgu undir verdbdlgumarkmidi, stydja akvordun nefndarinnar um laekkun. Eftir pad reiknum vid
med pvi ad nefndin muni halda styrivoxtum bankans dbreyttum Ut spatimabilid sem neer til loka ars
2018.

Gengispréun kronu er sem fyrr einn helsti dvissupattur spar okkar um styrivexti til lengri tima, og gerum
vid eftir sem adur rad fyrir styrkingu fram 3a lokafjordung yfirstandandi ars. Likt og ddur gerum vid i
kjolfario rad fyrir haegfara gengisleekkun krénu a seinni hluta spatimans, pegar dregur ur
vidskiptaafgangi og hatt raungengi fer ad segja til sin af auknum punga.

Talsvert adhald er na i peningamalum, hvort sem er maelt Ut frd& mun 4 ndverandi verdbdlgu og
styrivoxtum eda verdbodlguvaentingum og styrivoxtum. Vegna hoflegrar verdbdlgu a naestunni i okkar
spa, sem og spa Sedlabankans, haldast raunstyrivextir afram hdir m.v. dbreytta styrivexti. Pannig ma
reikna med ad afram verdi umtalsvert adhald i peningastjornuninni & naestunni. Adhaldsstigid mun hins
vegar minnka a arinu 2018 ad okkar mati vegna aukinnar verdbdlgu, en pa reiknum vié 8 moti med pvi
ad pad dragi ur hagvexti og spennunni i hagkerfinu.
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Umsjon og tengslaupplysingar

Umsjén: Greining islandsbanka, netfang: greining@islandsbanki.is; Ingdlfur Bender, Jén Bjarki Bentsson og Asta Bjork Sigurdardéttir
Abm.: Ingdlfur Bender, forstédumadur Greiningar [slandsbanka (440 4635)
Verdbréfamidlun: Hopnimer 440 4499, netfang: vbom@islandsbanki.is

Lagalegur fyrirvari

Skyrsla pessi er tekin saman af Greiningu {slandsbanka hf. (islandsbanki).

Upplysingar i skyrslu pessari eru upprunnar fra innlendum og erlendum upplysinga- og fréttaveitum, sem taldar eru areidanlegar, asamt
opinberum upplysingum, eigindrvinnslu Greiningar og mati @ hverjum tima. Upplysingarnar hafa ekki verid kannadar sjalfstett af
{slandsbanka og abyrgist bankinn ekki nakvaemni upplysinganna, areidanleika eda réttmaeti peirra. Skodanir héfunda geta breyst an fyrirvara
og ber slandsbanki 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 alpjédlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidla. Fjarfestingamarkmid og
fidrhagsstada 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 aetladar 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 4 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 4 um i

bandariskum I6gum. Dreifing skyrslunnar i Bandarikjunum kynni ad teljast brot 4 peim I6gum.

KANADA

Upplysingarnar i skyrslu pessari eru ekki zetladar 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 & vefsidunni: http://islandsbanki.is
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