Lausleg pyding & frétt Standard & Poor ‘s 17. mars 2017

Lanshafiseinkunn rikissjods islands haeekkud i A/A-1 i kj6lfar losunar
fjarmagnshafta; stodugar horfur

Samandregid

e S&P telur ad nylegt afnam & nanast 6llum fjarmagnshéftum og gerd samninga vid
eigendur aflandskrona styrki erlenda stodu landsins.

e Vegna pessa hakkar S&P langtima- og skammtimaeinkunnir islands i ,,A/A-1* ur ,,A-
IA-2%.

e Stodugar horfur endurspegla pa skodun S&P ad mdguleikarnir a frekari styrkingu
opinberra fjarmala vegi & moti haettunni & ofhitnun hagkerfisins & naestu tveimur arum.

Akvordun

17. mars 2017 hakkadi S&P Global Ratings langtima- og skammtimalénshefiseinkunnir
[slands i innlendum og erlendum gjaldmidli i ,,A/A-1 Gr ,,A-/A-2“. Horfur eru stodugar.

Lanshafiseinkunnir rikja, (sbr. ESB CRA-reglur 10670/2009) og par med islands, eru bundnar
akvednum birtingartakmorkunum sbr. 8. gr. a i ESB CRA-reglum, p.m.t. um birtingu skv.
fyrirfram akvednu dagatali (sja ,,Calendar Of 2017 EMEA Sovereign, Regional, And Local
Government Rating Publication Dates Utg. 16. desember 2016). Samkveemt reglum ESB eru
fravik fra birtingaraaetlun adeins heimil i takmdrkudum tilvikum og peim verda ad fylgja itar-
legar skyringar a hvers vegna vikid er fra reglum.

I pessu tilviki er astzeda fraviksins st ad S&P telur ad akvordun islenskra stjornvalda um afnam
hafta og samningar vid aflandskronueigendur dragi Ur greidslujafnadarahettu og hafi tafarlaus
jakvaed ahrif & lanshafi islands. Neesta birting S&P um lanshafismat islands verdur 30. jani
n.k. samkveemt dagatali fyrirtaekisins.

Rok

Hakkunin kemur i kjolfar pess ad aflétt var nanast ad fullu pvi sem eftir var af gjaldeyrishdftum
a innlenda adila sem verid hofou i gildi fra fjarmalakreppunni 2008, og ad samkomulagi var
nad viod eigendur verulegs hluta aflandskrénueigna. Haekkun matsins endurspeglar pa skodun
fyrirteekisins:

e Likurnar hafa minnkad & éhagstaedri greidslujafnadarproun sem S&P taldi adur ad geeti
att sér stad i kjolfar afnams hafta.

e Afndm hafta & innlenda adila etti ad styrkja adgengi innlendra adila ad erlendum
fjarmalamorkudum auk pess ad lada meiri erlenda fjarfestingu til landsins.

e Adgerdirnar sem gripid var til beeta einnig sveigjanleika peningastefnunnar.

e DOtt S&P geri rad fyrir ad lifeyrissjodir auki fjélbreytni eignasafns sins med auknum
erlendum fjarfestingum pé a pad ekki ad valda prystingi a gjaldeyrismarkadi; S&P telur
ad Sedlabanki Islands radi yfir neegilegum taekjum til pess ad hafa stjorn & mogulegu
gjaldeyristtflaedi.



Hinn 12. mars 2017 birti Sedlabanki Islands nyjar gjaldeyrisreglur sem toku gildi 14. mars
2017. Samkveemt peim hefur gjaldeyrishoftum ad mestu verid létt af innlendum adilum, p.m.t.
lifeyrissjodum. Ad auki tilkynnti Sedlabankinn ad samid hefdi verid vid eigendur verulegs hluta
aflandskrénueigna pannig ad u.p.b. helmingur pess sem eftir var (samtals um 8% af VLF i lok
febrdar 2017) losnar & betra gengi en bodid var i uppbodinu & midju sidasta ari. ,,Snjohengjan
atti einkum reetur i skuldabréfum i islenskum krénum sem gefin voru Gt af erlendum adilum
fyrir 2008 (kunn sem joklabréf) og fra ils-bréfum i héndum erlendra adila.

Mikilveegt er ad aliti S&P ad enda pott leekkun aflandskronueigna leidi pegar i stad til leekkunar
a gjaldeyrisfordanum dregur skipuleg lausn aflandskrénuvandans ar mégulegum haettum sem
stedjad gatu ad erlendri stédu landsins i framtidinni. A sidustu tveimur arum hefur island notid
gods af miklu gjaldeyrisinnflaeedi tengdu ferdamennsku sem hefur gert Sedlabankanum kleift ad
byggja upp verulegan gjaldeyrisforda (7,3 ma. USD i febrtar 2017, eda 36% af VLF). Forda-
sofnunin hefur verid afgerandi til pess gera Sedlabankanum kleift ad gripa til peirra adgerda
sem ad ofan er lyst, ad afnema hoft og nd samkomulagi vid aflandskronueigendur.

S&P byst vid pvi ad pratt fyrir gjaldeyrisutfleedi sem hlyst af leekkun aflandskronueigna og
mdogulegt Gtfledi pegar nokkurra ara hoftum hefur verid Iétt af innlendum adilum muni gjald-
eyrisfordinn breytast litid i &r og & pvi neesta par sem gert er rad fyrir &framhaldandi afgangi &
vidskiptum vid utlond. Reynist Gtfledid verda of mikio telur S&P ad Sedlabankinn geti mildad
pad med reglum sem beinst geetu ad lifeyrissjéoum. Pad er einnig skodun fyrirtaekisins ad afnam
hafta etti ad beeta frekar adgang innlendra adila ad erlendum fjarmalamoérkudum

Enda pott afnam hafta auki svigrim Sedlabankans telur S&P ad sveigjanleiki peninga-
stefnunnar sé takmarkadur sem felur i sér veikleika. islenska hagkerid er tiltdlulega Iitid og
mjog sveiflukennt eins og stérar sveiflur i gegnum tidina bera vitni. Innlend verdpréun verdur
jafnan fyrir miklum &hrifum af erlendri proun og gengi krénunnar sem S&P gerir rao fyrir ad
muni afram skapa krefjandi umhverfi fyrir peningastefnuna..

Ad lokum hefur S&P hakkad hagvaxtarspa sina fyrir 2017 i 3,5% ur 3,0%. Likt og i fyrra telur
S&P ad hagvoxtur verdi borinn uppi af vexti i ferdamennsku og kroftugri innlendri eftirspurn.
Hagvoxtur var 7,2% i fyrra, sem var umfram spar S&P. Ad pvi s6gdou telur S&P moguleika &
ofhitnun og eitthvad af batanum i innlendu hagkerfi getur haft hvetjandi ahrif pegar fra lidur.

Horfur

Stédugar horfur endurspegla pa skodun S&P ad moguleikarnir & frekari styrkingu opinberra
fjarmala vegi a méti haettunni & ofhitnun hagkerfisins se horft til naestu tveggja ara.

S&P geeti haekkad lanshafiseinkunnina ef hreinar skuldir hins opinbera laekka hradar i hlutfalli
vid VLF en S&P gerir rad fyrir nQ, eda ef sveigjanleiki og ahrif peningastefnunnar aukast.

S&P gati leekkad lanshafiseinkunnina ef svo virdist sem miklar launahakkanir hafi leitt til
verulegrar ofhitnunar hagkerfisins sem raskad geeti stodugleika i peningamalum,
rikisfjarmalum eda ytri stddugleika.

[Toflur sem fylgja frétt S&P eru ekki birtar hér]



