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getur kronan ordid?
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Hvad sogdum vid sidast?

Flest benti til gengisstyrkingar i mars sidastlionum...

/

Heimurinn

Fjarfestar »
Fjarfestar

Utflutningur
Innflutningur '

13% styrking fra 15. mars sl.
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Kroftug styrking kronunnar fra pvi i vor

Hver pusundkall sem Breti eydir hér a landi er ordinn 40% dyrari — ur 5 pundum i 7 pund
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Heimildir: Sedlabanki {slands, Greiningardeild Arion banka.

Gengisstyrking fra aramotum
-kostnadur i erlendri mynt vid kaup & einni islenskri krénu

Sterlingspund 40%
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Hvad gera husbaendur i, Svortuloftum®?

Hoftin @ utleid og gjaldeyrisfordinn ordinn naegilega stor

38X Arion banki
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Veltan a gjaldeyrismarkadi vex hratt en a nokkud i land

Sedlabankinn hefur daglega keypt margfeldi af premur milljénum evra
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Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. Gégnin hér na
til 7. oktdber sl.
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Greinilegt mynstur i gjaldeyriskaupum Sedlabankans

Meiri velta hefur pytt hlutfallslega meiri inngrip hingad til.

Gjaldeyriskaup Si i milljénum evra
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Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. Gégnin hér na
til 7. oktdber sl.

Hlutdeild Sedlabankans i daglegri veltu
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Kaeri fordi, hve stor viltu vera?

Ottast Sedlabankinn ofris krénunnar? Ef svo er og styrkingarprystingur heldur afram mun fordinn liklega
steekka afram. Timabaerar vangaveltur?

Gjaldeyrisfordi til arsloka 2017 midad vid mismunandi svidsmyndir

- milljardar kréna a féstu gengi
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Heimildir: Sedlabanki {slands, Greiningardeild Arion banka.
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Margt er a reiki vardandi gjaldeyrisinngrip og fordasofnun Sedlabankans

Styfing gjaldeyrisinngripa? Staerd forda (nettd/bruttd)? Engin takmork a fordasofnun?

Efnahagur Si i lok september Efnahagur S| med steerri forda Efnahagur SI eftir nidurgreidslu
- ma.kr. - ma.kr. erlendra skulda
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Eignir Skuldir Eignir Skuldir Eignir Skuldir
W Erlendar skuldir Fordinn staekkar um 421 ma.kr. en bankinn Sedlabankinn og rikid greida upp erlendar
B Peningar og innstaedur fjarmalastofnana styfir gjaldeyriskaupin sem nemur 124 ma.kr. skuldir fyrir 200 ma. kr.
B Krénuinnstaedur hins opinbera
Adrar skuldir -> 297 ma.kr. peningaprentun? -> Gjaldeyrisfordinn enn of stér a flesta
W Eigid fé meelikvarda
W Erlendar eignir
B Innlendar eignir Visir ad ,Sovereign Wealth Fund?“
8 Heimildir: Sedlabanki [slands, Greiningardeild Arion banka. Arion banki
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Hvad gera husbzendur i, Svortuloftum®?

Of morgum spurningum er dsvarad

38X Arion banki
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Prounin hefur verid kronunni hagstaed
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Fordeemalaus erlend stada pjodarbusins

Minni hreinar erlendar skuldir pyda minna fjarmagnsutflaedi vegna vaxtakostnadar en ella

Erlend stada pjodarbusins
- hlutfall af landsframleidslu
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Efnahagshorfur & islandi eru betri en i flestum 68rum préudum rikjum

Baedi til skamms og langs tima

Hagvaxtarspar Alpjédagjaldeyrissjodsins
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12 Heimildir: IMF, Greiningardeild Arion banka. Arlon bankl
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Framleidni vinnuafls hér vex a svipudum hrada og i 6drum OECD rikjum

Framleidnin vex p6 hradar en i okkar helstu vidskiptalondum sem ytir undir raungengisstyrkingu

13

Framleidni vinnuafls i voldum rikjum

- arsbreyting ad medaltali, spa OECD til 2017
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Heimildir: OECD, Greiningardeild Arion banka. Arlon bankl
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Vaxtamunur vid utlond er enn mikill og hefur litid breyst

Framleidsluspenna, hagfelldar efnahagshorfur, kronualag og mismunandi verdbolguvaentingar utskyra
muninn ad miklu leyti.

Vaxtamunur Islands vid Evrusvaedid Vaxtamunurinn ladar fjarmagn ad
- priggja manada millibankavextir og 10 ara rikisskuldabréf

* Eitt helsta vandamalid fyrir

8% fjarmalakreppuna sem brugdist hefur
verid vid med homlum a
fjarmagnsinnstreymi

Vaxtamunurinn heldur fjarmagni a islandi

* Ekki sidur til pess falllid ad vidhalda
sterku gengi ef enginn vill fara ut

3%
* Erfitt ad neyda fjarmagn ur landi
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e Skammtimavaxtamunur e | angtimavaxtamunur vid pyskaland
14 Heimild: Sedlabanki islands Arlon bankl
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Utanrikisvidskipti hafa verid gengi kronunnar hlidholl

Samkvaeemt okkar spa mun pad breytast nokkud a naestu arum
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Utanrikisvidskipti

-ma. kr. 3 fostu gengi
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B Grunnspa: Utflutningur B Grunnspa: Innflutningur
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Heimildir: Hagstofa slands, Greiningardeild Arion banka
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Island er dyrara en Noregur

Verdlag hér a landi er 7% laegra en i Sviss sem er dyrasta land i heimi midad vid mat AGS

Hlutfallslegt verdlag
- visitala, ESB=100
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Heimildir: Eurostat, Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. *Midad vid 1 1
16 sama verdbolgutakt allsstadar og var i september og gengi 26. oktober Arlon bankl
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Raungengid er komid til arsins 2007

Raungengi midad vid laun er 34% yfir langtimamedaltali, 20% yfir langtimamedaltali midad vid verdlag

Raungengi krdnunnar midad vid neysluverd og laun
- visitolur eftir arsfjoroungum*
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Heimild: Sedlabanki islands. *Spa okkar fyrir fjérda arsfjérdung 2016, . '
17 haldist kronan 6breytt fra 26. oktober er gengid 2% undir pvi sem hér er Arlon bankl
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Raungengi kronunnar mun haekka meira i okkar spa

22% yfir medaltali midad vid verdlag — 44% yfir medaltali midad vid laun undir lok spatimans.

Raungengi kronunnar

- visitolur
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Raedur hagkerfid vid petta gengi?
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18 Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka. Gert er rad Arlon bankl

fyrir 3% arsvexti launa erlendis til 2019 : .
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Er krodnan ordin of sterk?

Viljum atta okkur a pvi hversu sterkt gengid getur verid an pess
ad pad grafi undan sjalfu sér og leidi til gengisveikingar sidar

Fjogur sjonarhorn/adferdir:

1.

2.
3.
4

Adferd Sedlabankans i Peningamalum i mai » 1. 8% of sterk
pjodhagslegt jafnvaegi

Sjalfbeer ytri stada

Jafnvaegisraungengi

Hér a eftir midast adferdir 2-4 vid mat IMF i ,,Methodology for CGER Exchange Rate Assessments” (2006)
og , Estimating Iceland’s Real Equilibrium Exchange Rate” (2007) . Midum vid raungengi @ grundvelli
hlutfallslegs neysluverds

38X Arion banki
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bjédhagslegt jafnvaegi

Hvada vidskiptaafgangur er sjalfbeer til medallangs tima? Vid hvada raungengi er hann?

Hvad reedur sjalfbaerum vidskiptaafgangi? Vidskiptaafgangur/VLF
- midad vid préun og horfur til 2021 6% 4,9% 4,9%

Afangur i opinberum fjarmalum i 4%
hlutfalli vié vidskiptalond

2%

0,4% 0,4%

Framfaersluhlutfall eldri borgara i 0%
hlutfalli vié vidskiptalond
2% -1,4% -1,1%-1,3%
VLF & mann & [slandi vs. BNA 4% 2,2%
Spa Svidsmynd med gengissveiflu

Erlend stada pjédarbusins m 2015 m2016 m2017 m2018 2019

Folksfjslgun i hlutfalli vid * Kronan er ad likindum of sterk

vidskiptalond
* AJ gefnum forsendum um teygni inn- og

utflutnings synir pessi adferd ad kronan sé nu
allt ad 8% sterkari en atla ma ad sé sjalbeert

Afgangur af oliuvidskiptum

Sjalfbaer vidskiptaafgangur/VLF 0,6%
* Ppessi adferd er mjog almenn

0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0%  2,5%

20 Arion banki
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Sjalfbaer ytri stada midad vid hreina erlenda eignastodu i dag

Hver parf afgangur/halli utanrikisvidskipta ad vera til motveegis vid nettd pattatekjur fra atlondum?

Forsendur m.v. spa Okkar forsendur
IMF til 2021 midad vid daginn i dag

Nafnvoxtur

landsframleidslu a

islandi 5% 8%
Avéxtun hlutafjar

erlendis 7% 6%
Vextir erlendis 6% 4%
Avéxtun hlutafjar &

islandi 5% 10%
Vextir & islandi 6% 6%
Sjalfbaer voru- og

pbjonustujéfnudur

(% af VLF) -1,1% 5,1%

l

Stefnum nalaegt nedri morkunum sem er
visbending um ad krénan sé of sterk

21

Voru- og pjonustujofnudur
- % af VLF

10%

8%

6%

4%

2%

0%

-2%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Grunnspa

e Svigsmynd med gengissveiflu

=== Efri mork === Nedri mork

Arion banki

- fyrir framtidina



Jafnvaegisraungengi

Byggist a framleidniprdun, vidskiptakjorum, innlendri neyslu og erlendri stodu pjédarbusins

Raungengi og jafnvaegisraungengi
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Heimildir: Eurostat, Sedlabanki islands, Hagstofa slands, Greiningardeild

)
Raungengi ( v. as)

-15%
= = = Fravik fra jafnvaegi (h. as)
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Er kronan ordin of sterk?

Fjogur sjonarhorn/adferdir:

1. Adferd Sedlabankans i Peningamalum i mai
2. bjodhagslegt jafnvaegi
3. Sjalfbeer ytri stada Virdist fremur sterk
4. Jafnvaegisraungengi 4. 10% of sterk

-> Krénan a eftir um 10% styrkingu til ad na svipudu djafnvaegi
og metid var 2006

Er sjalfbzert gengi kronu gagnvart evru yfir
130 kronum?

8% of sterk
8% of sterk

L9 =

JV v \4 {V

38X Arion banki
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Aftur ad fyrstu spurningunni: Hversu sterk getur kronan ordid?

Til skemmri tima getur krénan haldid afram ad styrkjast og margt bendir til pess
Storir dvissupaettir:

* Vaentingar um efnahagspréun, fledi vegna fjarfestinga og ymsar skammtimasveiflur rada miklu

» Ovissa um jafnvaegisraungengi, og p.a.l. sjalfbaert gengi, sem breytist med tid og tima

* Vitum ekki hvernig undanfarin gengisstyrking mun hafa ahrif a ferdapjénustuna

* Sedlabankinn hefur ekki upplyst um hvernig hann mun hegda gjaldeyrisinngripum a naestu misserum

— Vill ekki ofris kronunnar en heldur ekki taka markadinn Ur sambandi

* Eigum enn eftir ad sja hvada ahrif losun hafta hefur og hversu mikid hoft verda losud

— Liklega er tilefni til pess ad losa hoft hradar og meira

Mikil styrking i viobot mun ad 6llum likindum leida til pess ad
kronan gefur eftir sidar...

... eins og vid hofum séd svo margoft i islenskri hagsogu

24 }Z{ Arion banki
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Fyrirvari

*  Kynning pessi er eingdngu setlud til upplysinga og er ekki aetlud sem grundvollur fyrir akvordunum mottakanda.
Upplysingar sem fram koma i pessari kynningu fela ekki i sér loford eda spad um framtidina. Bankanum ber ekki
skylda til ad utvega mottakanda adgang ad frekari upplysingum en peim sem fram koma i kynningu pessari, eda til
a0 uppfaera paer upplysingar sem par koma fram. Bankanum ber ekki skylda til ad leidrétta upplysingar, reynist
baer rangar.

* Upplysingar um bankann, doétturfélog og hlutdeildarfélog hafa ekki verid stadfestar. Kynning pessi felur ekki i sér
teemandi upplysingar um bankann, dotturfélog eda hlutdeildarfélog hans.

*  Upplysingar sem fram koma i kynningu pessari eru byggdar a fyrirliggjandi upplysingum, asetlunum um
veentanlega proun ytri skilyrda o.fl. Eru upplysingarnar hadar ymsum dvissupattum og geta paer breyst an
fyrirvara.

*  Bankinn, b.m.t. hluthafar, stjérnendur, starfsmenn og radgjafar peirra, taka enga abyrgd a peim upplysingum,
forsendum og nidurstodum sem fram koma i kynningunni eda upplysingum sem eru veittar i tengslum vid hana.
Munu framangreindir adilar ekki gefa yfirlysingar um ad upplysingarnar, forsendurnar og nidurstédurnar séu
nakvaemar, areidanlegar eda fullnzegjandi og peir skulu ekki bera skadabdtaabyrgd a tjoni sem rekja ma til pess ad
baer reynist dnakvaemar, dareidanlegar eda o6fullnaegjandi.

* Mottaka pessarar kynningar skal ekki talin fela i sér fjarfestingarradgjof af halfu bankans.

*  Med mottoku pessarar kynningar fellst mottakandi a framangreindan abyrgdarfyrirvara.

Arion banki
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Takk fyrir



