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Markadspunktar i dag:

e Gamli heimurinn eda nyi: Er norska krénan betri en kanadadollarinn?

Gamli heimurinn eda nyi: Er norska kréonan betri en kanadadollarinn?

Forsaetisradherra baud fyrir ramri viku 6llum flokkum aé setjast nidur og reyna ad skapa pjédarsatt um
nyjan gjaldmidil. Pad er pvi ljost ad umradan um adra kosti en kronuna er ordin adkallandi i augum
rddamanna, sem jafnframt eru reidubunir ad reeda adra kosti en upptoku evru med adild ad
Evrépusambandinu.

A dogunum leitadist greiningardeild vi® ad varpa ljési & hvort Island og Kanada gaetu talist hagkvaemt
myntsvaedi (Island og Kanada: Hagkveemt myntsvaedi?). Hér verdur gert framhald & og fjallad um
norsku krénuna Ut frad kenningum fraedimanna um forsendur hagkvaemra myntsvaeda, p.e. 1) umfangi
millirikjavidskipta; 2) samhverfni hagsveiflunnar; 3) hreyfanleika vinnuafls; og 4) aheaettudreifingu med
tilfeerslu fjarmuna, auk annarra patta sem skipt geta mali.

Greiningin er afram med fyrirvara um ad hér er eingéngu tekid tillit til hagreenna patta i gerd
hagkerfanna. Litid er fram hja ymsum pélitiskum og praktiskum dalitamadlum, t.d. hvad vardar patttoku
heimarikis erlendu myntarinnar i upptoku hennar hér a landi, lanveitanda bankakerfisins til prautavara
0.S.frv.

Er norska kronan stodugri en su islenska?

Norska krénan vegur um 7% i vidskiptavog Islands (p.e. 6llum véru og pjénustuvidskiptum landsins vid
utlond). Upptaka hennar mun pvi Utryma gengisahaettu i tiltélulega litlum hluta utanrikisvidskiptanna
og draga ur kostnadi vid gjaldmidlaskipti ad takmorkudu leyti. Evran er staersta einstaka myntin i
utanrikisvidskiptum Islendinga, og pvi hafa margir viljad UGtiloka adra kosti en hana. Eins og
greiningardeild benti & i punkti sinum Upptaka nyrrar myntar, er adeins half sagan s6gd par med.
Med upptoku gjaldmidils sem er stédugri en krédnan gagnvart evrunni er heegt ad na fram minna
gengisflokti i meirihluta utanrikisvidskiptanna, pott ekki takist ad utryma pvi algjorlega likt og med
fastgengi gagnvart evru.

Pad parf vart annad en ad lita & grafid hér ad nedan til ad sja ad norska krénan hefur verid mun
stodugri gagnvart evru en krénan og sveiflast & mjog prongu bili, ef fra er talid veikingarskot undir
arslok 2008 pegar heimsmarkadsverd oliu féll. Stadalfravik i manadarsveiflum i genginu gefur
visbendingu um gengisfloktid. Stadalfravikid i manadarsveiflum EUR/NOK fra 1999 er 2% a medan
stadalfravikid i EUR/ISK er 4,1%. Til samanburdar er stadalfravikid i kanadadollar, EUR/CAD, um 3%.
Ef ad likum leetur myndi upptaka norskrar krénu tryggja toluvert meiri stédugleika i inn- og
Utflutningsverdmeeti Islands en krénan er faer um.


http://www.arionbanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=26014
http://www.arionbanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=26013

Gengisproun islensku og norsku krénanna gagnvart evru
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Reida londin sig a somu markadssvaedi?

Athygli vekur ad séu gjaldmidlavogir Noregs og Islands bornar saman taka peer & sig a3di svipada
mynd. Evran er svo til jafnstor hluti utanrikisvidskipta beggja landa, auk pess sem danska krdnan,
breska pundid og bandarikjadalur eru 6ll storir bitar gjaldmidlakdku beggja pjoda. Pad sem helst ber i
milli er atflutningur Nordmanna til Svipjédar, sem er 6llu meiri en hédan.

pessi likindi merkja ad allar breytingar a gengi gjaldmidlanna munu koma til med ad hafa sambeerileg
4hrif 4 Island og Noreg (p6 yktari & Islandi par sem utanrikisvidskipti eru staerri hluti
landsframleidslunnar hér). Breytingar a ytri adstaedum hagkerfanna, t.d. brestur a eftirspurn a
erlendum moérkudum eda gengishreyfingar, eru par af leidandi liklegri en ella til ad kalla &
hagstjornaradgerdir sem henta badum l6ndum vel samtimis.

Vidskiptavog Noregs ~ Viaskiptavog ilslands.
- gjaldmidlar sem Nordmenn eiga helst - gjaldmidlar sem_[sllend_mg_arp eiga helst
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Eru hagkerfin tvo nogu lik?

Miklu skiptir ad hagsveifla landanna sé svipud. Annars gaeti komid upp su stada ad vextir séu laekkadir
ofan i pensluskeid & Islandi vegna kreppu i Noregi eda 6fugt, eda gjaldmidillinn gefi® eftir eda styrkst
begar sist skyldi. A myndinni hér ad nedan sést ad hagsveiflan fylgist nokkurnveginn a8, ef fra er tali®
timabilid 1988 til 1993, en sidustu tvo aratugi hefur fylgnistudull hagvaxtar landanna tveggja verid



0,53. bPad er nokkru minni fylgni en gagnvart nokkrum samanburdarléndum, t.d. Evrusvaedinu (0,63),
Kanada (0,59) og Bandarikjunum (0,56).
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Hagsveiflur Noregs og islands
- arlegur voxtur VLF fra 1979
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skodadar kemur i |jés ad sU er einmitt raunin,
enda nytur launafélk fra Nordurlondunum
sambeaerilegra réttinda um margt a
vinnumarkadi hvar sem bpad er statt innan
svaedisins. Eftir ad kreppa skall & Islandi hafa
brottfluttir umfram adflutta til Noregs verid
3.233 manns, en pad munar svo sannarlega um
minna a atvinnuleysisskra ef gert er rad fyrir ad
flutningurinn sé ad brddurparti til kominn vegna
vinnu. b3 er ljést ad Noregur er einn helsti
4fangastadur brottfluttra Islendinga, sérstaklega
eftir fall bankanna, en arid 2011 var landid
afangastadur eins af  hverjum  fjérum
Islendingum sem yfirgafu Island.

Er sedlabanki Noregs med betra taumhald a peningamalunum?

Eins og greiningardeild hefur a4dur lagt &herslu & er mikilvaegt ad muna ad Islendingar myndu flytja inn
peningastefnu heimarikis pess gjaldmidils sem landi® myndi taka upp. I tilviki norsku krénunnar yrai
bad pannig Norges Bank, norski sedlabankinn, sem myndi mdéta peningastefnuna, en hann starfar
samkvaeemt 2,5% verdbdlgumarkmidi, rétt eins og sa islenski.

Virku vextirnir i Noregi eru innlansvextir bankastofnana hja norska sedlabankanum, en peir eru hér ad
nedan bornir saman vid vedldnavexti Sedlabanka Islands. Virku véxtunum i Noregi er atlad ad hafa
ahrif & skammtimavexti & millibankamarkadi og padan upp vaxtaréfid. ba hefur hann einnig heimild til
inngripa & gjaldeyrismarkadi, en eingongu ef gengi norsku krénunnar vikur verulega fra ,edlilegu®
gengi til skamms tima, eda gengishreyfingar 6gna verdbdlgumarkmidinu. Norges Bank hefur ekki
stundad gjaldeyrisinngrip fra arinu 1999.



Auk verdbdlgumarkmidsins er bankanum gert ad studla ad stodugleika i landsframleidslu og

atvinnustigi med peningamalastefnunni, en vaxtaleekkunarfasi bankans eftir ad kreppa skall & var
akaflega hradur arid 2008, liklegast af peim astzedum. Ad 6dru leyti sést svipad mynstur i islenska
vaxtaferlinum og peim norska, nema hvad, sa norski hefur farid miklum mun heegar i sakirnar vid
vaxtahakkanir. b6 parf ad taka samanburdinum med fyrirvara, par sem leidni vaxtastefnunnar er élik
auk pess sem islensku vextirnir hafa midad ad pvi leynt og ljost ad stydja vid gengi krénunnar

undanfarin misseri.

Styrivaxtaferlar
- innldnsvextir i Noregi og vedlanavextir 3 Islandi
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bratt fyrir pad hefur norska bankanum hefur tekist mun betur aéd halda ryrnun gjaldmidilsins i skefjum
med lagri verdbdlgu en peim islenska. Medalverdbdlga i Noregi sidustu 23 ar er 2,3% (alika ha og i
Kanada), samanbori® vi® 5,8% & Islandi. Verdbdlgan hefur veri® minni i Noregi en & Islandi 8 af
hverjum 10 manudum a timabilinu. Hér ma pdé minnast a ad gengislekinn i Noregi er minni par sem
voruinnflutningur er leegra hlutfall landsframleidslu par (19,2%) en hér (32%).

Svarid vid spurningunni hér ad ofan hlytur engu ad sidur ad teljast klart ja. Sé litid til reynslunnar af
evrusamrunanum gaetu Islendingar vaenst pess ad nokkur samleitni verdi i verdbdlgustiginu hér & landi

og i Noregi.

Verdbélga a islandi og i Noregi
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Abyrgdarmadur: borbjorn Atli Sveinsson

Fyrirvari

paer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir hdndum pegar
markadspunktar eru ritadir. Helstu heimildir eru arsskyrslur, afkomufundir og hluthafafundir auk annarra opinberra upplysinga sem birst hafa i
fjolmidlum og & 68rum vettvangi. Upplysingar i umfjéllun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod a einn eda
annan hatt. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. bratt fyrir ad pess sé sérstaklega geett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafi® samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & bessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid maelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gaeta vardandi einstok félég sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar i einstaka félogum, umsjénaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

Athugasemdir, abendingar og fyrirspurnir tengdar markadspunktum sendist & netfangid greiningardeild@arionbanki.is




