Lausleg pyding a tilkynningu fra Fitch 8.12.2017

Matsfyrirteekid Fitch hakkar lanshafiseinkunn rikissjods i ‘A’; horfur eru
stodugar

Matsfyrirteekid Fitch hefur haekkad lanshafiseinkunn rikissjods til langs tima i
erlendum gjaldmidli i ‘A° ar ‘A-’, med stodugum horfum

Drifkraftar haekkunarinnar

Haekkun lanshafiseinkunnar rikissjods Islands endurspeglar eftirfarandi drifkrafta og
hlutfallslegt mikilveegi peirra.

Dregid hefur toluvert Ur ytri ahaettu islands & undanférnum arum og hagkerfid stodst afnam
hafta & timabilinu fra oktober 2016 til mars 2017 og endurgreidslu erlendra skulda. Eftirspurn
alpjodlegra fjarfesta eftir islenskum kronueignum hefur leitt til (sterks) fjarmagnsinnflaedis
sem hefur verid umfram Gtfleedi vegna breytinga & samsetningu innlendra eignasafna. islenska
krénan hefur pvi styrkst um 8,1% & télf manudunum til loka névember 2017 og um 2,9% fra
lokum febraar 2017. Gjaldeyrisfordi hefur minnkad ur jafngildi 9,3 méanada af erlendum véru-
0g pjénustugreidslum en er enn umtalsverdur og nemur sem svarar 7,3 manuoum.

Afgangur af vidskiptajofnudi hefur verid umtalsverdur (fimm ara medaltal nemur 5,4% af
landsframleidslu sem er haerra en midgildi landa i ‘A’ flokki sem nemur 2,1% af
landsframleidslu) og er drifinn af hagsteedum vidskiptakjorum og sterkum vexti
ferdapjonustu. bessi afgangur asamt greidslum til erlendra lanardrottna follinu
vidskiptabankanna hefur leitt til lekkunar erlendra skulda og umtalsverdrar styrkingar &
hreinni erlendri stddu pjodarbusins sem nam 4,4% af landsframleidslu vid lok pridja
arsfjordungs 2017. (Midgildi landa i ‘A’ flokki var -23,5% af landsframleidslu i lok &rs 2016).
Fitch spair pvi ad draga muni Ur vidskiptaafgangi og ad hann verdi um 2,1% af
landsframleidslu arid 2019 eftir pvi sem einkaneysla og voxtur fjarfestingar studla ad auknum
innflutningi og dregur ar sterkum vexti ferdapjonustu.

Hlutfall skulda hins opinbera af landsframleidslu hefur leekkad jafnt og pétt og gerir Fitch rad
fyrir ad pad verdi 45% af landsframleidslu i lok 2017, fyrir nedan midgildi landa i 'A*-flokki,
sem nemur 48,2%. bessi leekkun Ur haesta punkti arid 2011, pegar skuldahlutfallid var 94,7%,
er hradari en gert var rad fyrir i fyrri atgafum Fitch. Sjalfbaerni skulda hins opinbera & ad vera
tryggd med reglu um skuldahlutfall i 16g um opinber fjarmal. Sala einhverra hluta rikisins i
vidskiptabonkunum geeti einnig studlad ad frekari leekkun skulda.

‘A’ einkunn [slands endurspeglar einnig eftirfarandi pztti:

pjddartekjur & mann eru mjog haar og eru taldar nema um 72.706 Bandarikjadélum &rid 2017,
sem stendur neer 16ndum i ‘AAA’ flokki par sem midgildid nemur 53.582 Bandarikjaddlum.
Frammistada pessarar smau eypjodar er einnig samberileg vid ‘AAA’ and ‘AA’ 16nd pegar
kemur ad malikvoroum & stjornsyslu, lifsgeedi og vidskiptaumhverfi.



brétt fyrir batnandi ytri stodu gerir skortur & fjolbreytni i Gtflutningi Island vidkvaemt fyrir
breytingum & vidskiptakjérum. Breytingar & samsetningu eignasafna lifeyrissjodanna i att ad
alpjodlegum eignum eftir morg ar i gjaldeyrishoftum geeti einnig leitt til tfleedis fjarmagns.

Raunhagvoxtur hefur verid mjog sterkur, ad medaltali 4,4% arin 2013-2017, drifinn ad mestu
af 6flugri ferdapjonustu. Fitch leekkadi hagvaxtarspa sina fyrir 2017 i 4,0% (ur 5,6% i utgéfu
Fitch i juli) vegna haegari vaxtar hreins Gtflutnings. Yfirspenntur ferdapjonustuidnadur kélnadi
nokkud & fyrstu tveimur fjordungum arsins par sem styrking kronunnar haegdi & vexti i
komum ferdamanna og tekjum af peim. Meiri ahrifa en buist var vid af verkfalli sjomanna a
fyrsta arsfjoroungi 2017 hefur einnig geett i utflutningi sjavarafurda. Fitch spair pvi ad
hagvoxtur leekki i 3,3% arid 2018 og 2,9% arid 2019 jafnhlida pvi ad framleidsluspenna
hverfur ur hagkerfinu. Buist er vid ad hagvoxtur verdi drifinn af einkaneyslu, studdri af
heekkandi raunlaunum og hagstedum vidskiptakjorum.

Verdbolgu hefur verid haldid i skefjum pratt fyrir sterka krénu og mikinn hagvoxt. Verdbolga
meeld med visitdlu neysluverds hefur verid stddug rétt undir 2,5% verdbdlgumarkmidi
Sedlabankans og var 1,7% milli &ra i nébvember, drifin af haeekkunum i hdsnadisverai.
Samreemd visitala neysluverds (HICP) par sem hasnadislidurinn er ekki med, meldist -1,2%
milli &ra i oktéber 2017, drifin af téluverdum gengisleka vegna styrkingar krénunnar. Fitch
spair pvi ad samreemd neysluverdsvisitala muni haeekka um 1,0% arid 2018 og 2,0% arid 2019
vegna heerri vaxtar nafnlauna i kjolfar launavidraedna 2018 og eftir pvi sem &hrif erlendrar
verdbdlgu sjatna.

Fitch & ekki von a miklum stefnubreytingum eftir kosningarnar 28. oktéber 2017. Fyrri
rikisstjorn féll eftir adeins niu manudi par sem einn samstarfsflokkurinn dr6 studning sinn vid
rikisstjornina til baka. Prir sterstu flokkar landsins (Sjalfstaedisflokkur, Vinstrihreyfingin —
greent frambod og Framsoknarflokkur) myndudu nyverid samsteypustjorn sem spannar svid
stjornméalanna, med frekar naumum priggja seeta meirihluta og formanni
Vinstrihreyfingarinnar — greens frambods, Katrinu Jakobsdottur, i forseeti.

Sattmali rikisstjornarinnar gerir rad fyrir endurb6tum a ramma kjarasamninga, aukinni
innvidauppbyggingu i dreifbyli, leekkunum & laegra skattprepi og tryggingagjaldi, svo og ad
draga smam saman Ur veaegi verdtryggingar a lanum, asamt 6drum atridum. Ny rikisstjorn mun
burfa ad leggja fram nytt fjarlagafrumvarp fyrir 2018 fyrir lok desember 2017. Ny rikisstjorn
mun fylgja akveedum i 16gum um opinber fjarmal vardandi markmid um leekkun rikisskulda,
en buast ma vid ad afgangur a fjarlogum minnki i samanburdi vid frumvarp til fjarlaga sem
lagt var fram i september 2017, adallega vegna aukinna framlaga til velferdar- og
heilbrigdismala.

Stodugar horfur endurspegla pad mat Fitch ad peettir sem ahrif hafa & lanshafiseinkunnina séu
i jafnvaegi. Eftirfarandi paettir geetu saman eda hver um sig sett prysting & einkunnina til
leekkunar:

e Merki um ofpenslu i pjodarbiskapnum, svo sem vegna vixlhaekkana launa og
verdlags, verdbolguskota og neikvaedra ahrifa & efnahagsreikninga heimila og
fyrirtekja.

e Slakari rikisfjarmalastefna til medallangs tima.

o Utfldi fjarmagns sem leidir til 6jafnveegis og prystings & gengi krénunnar.



Eftirfarandi peettir geetu saman eda hver um sig sett prysting & einkunnina til haeekkunar:

e Aframhaldandi hagvoxtur og jafnvegi i pjédarbtskapnum.

e Aframhaldandi laekkun opinberra skulda studd abyrgri stefnu i rikisfjarmalum.

e Aframhaldandi stadfest geta hagkerfisins til pess ad maeta ytri afollum vid skilyrdi
frjalsra fjarmagnshreyfinga.



