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Lenging Landsbankabréfsins minnkar greidslujafnadarvandann

| sidustu viku veitti Sedlabankinn LBI hf. (gamla Landsbankanum) undanpégu fyrir greidslu 400 ma.kr. til
forgangskrofuhafa. Ad auki veitti Sedlabankinn vilyroi fyrir frekari undanpagum af framtidar innheimtum LBI
hf. Pessi undanpaga Sedlabankans lidkadi fyrir sampykktum a skilmalabreytingum a skuldabréfi milli LBI hf.
og Landsbankans sem undirritadar voru i vor, en peer fela i sér lengingu a liftima skuldabréfanna. Med
lengingu Landsbankabréfsins hefur pjédarskdtan nd bord fyrir baru pegar kemur ad greidslujéfnudi naestu
ara.

Fyrir litio, opid hagkerfi med sina eigin mynt skiptir préun greidslujafnadar landsins toluverdu mali.
Greidslujofnudurinn lysir ollum vidskiptum innlendra adila vid erlenda og segir pannig til um hvernig t.d.
innflutningur, Gtflutningur og gjaldeyrisfordi landsins eru ad préast. Undirlidir greidslujafnadar eru annars
vegar vidskiptajofnudur og hins vegar fjarmagnsjofnudur, en fjarmagnsjofnudur lysir fijarflaedi & milli
innlendra og erlendra adila. Par myndi erlend lantaka t.d. auka fjarstreymi til landsins & medan
endurgreidsla erlendra skulda pyddi fjarstreymi Ur landi.

Greidslujofnudur
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Fjarmagnsjofnudur

Afgangur af vidskiptum islands vid Gtlond er pvi lykilsteerd pegar kemur ad afnami hafta, enda nemur
vidskiptaafgangurinn peim gjaldeyri sem pjédarbuid aflar til pess ad beeta erlenda eignastdédu pjodarbulsins
t.d. med nidurgreidslu skulda. Likt og Greiningardeild hefur &dur fjallad um var atlit fyrir ad pung
afborgunarbyraéi af skuldum Landsbankans vid forvera sinn skapadi aheettu fyrir greidslujofnud landsins, en
Utfleedi gjaldeyris i tengslum vid uppgjor skuldarinnar hefdi ymist getad valdid gengissigi eda agangi a
gjaldeyrisfordoa Sedlabankans. bvi er fagnadarefni ad nud hafi samkomulag loksins n&dst vardandi
endanlega Utgafu samningsins milli gamla og nyja Landsbankans um lengingu skuldarinnar, en pannig er
ahaetta vegna misreemis a greioslufleedi takmorkud storlega.

Spaum minnkandi en jakveedum vidskiptaafgangi

Greiningardeild spair pvi ad afgangur af vioskiptum vid Utlénd fari minnkandi & naestu tveimur arum. Vio
teljum takmarkadar likur & pvi ad vidskiptaafgangurinn snuist i halla i nanustu framtid, enda veeri pad ar
takti vio reynslu annarra rikja sem hafa purft ad kljast vido sambeerilegar adsteedurog Greiningardeild fjalladi
um i Markadspunktum i lok april sidastlidnum.



https://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2014/04/23/Naegir-ad-lengja-i-Landsbankabrefinu/
https://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2014/04/23/Naegir-ad-lengja-i-Landsbankabrefinu/
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Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka

Spa Greiningardeildar um vidskiptajofnud til nsestu priggja ara byggir & pjodhagsspa deildarinnar sidan i
oktéber. Gangi spain eftir mun undirliggjandi afgangur af vidskiptum vid Gtlond nema um 4,8% af vergri
landsframleidslu i ar (hann var 5,1% ad medaltali a fyrstu niu manudum arsins),mun svo dragast saman og
verda um 2,7% af VLF arid 2016, en aukast & ny i kjolfar batnandi voru- og pjonustujafnadar. Uppsafnadur
vidskiptaafgangur verdur pvi um 10,6% af arlegri medallandsframleidslu & naestu premur arum, en pad er
nokkru minna en a undanférnum premur arum (2012-2014) pegar uppsafnadur vidoskiptaafgangur nam 14%
arlegrar medallandsframleidslu, midad vid spé Greiningardeildar um afgang ario 2014.

Ein helsta astaeda aframhaldandi jakveeds vidskiptajafnadar er voxtur i Gtflutningi a naestu arum, einkum i
ferdapjénustu framan af, en undir lok timabilsins gerum vid einnig rad fyrir ad Gtflutningur a kisil veradi hafin.
Innflutningur er téluverdur framan af & spatimanum en vid gerum rad fyrir ad pad dragi Ur vextinum pegar
liour a spatimann og mestur pungi fijarfestingar er yfirstadinn. Vio gerum ekki rad fyrir ad sja violika
aukningu i innflutningi a spatimanum eins og & arum adur pegar einkaneysla var drifin afram af 6hoéflegri
skuldsetningu og sterkri kronu. A moti Ageetis afgangi af voéru- og pjonustuvidskiptum eykst halli &
pattatekjum. Halli & pattatekjujéfnudi hefur aukist nokkud pad sem af er ari, beedi vegna afkomubata i
alionadi, en einnig vegna verri afkomu erlendra fjarfestinga. Vid gerum rad fyrir ad aframhaldandi halli verdi
a péttatekjum en ad beett afkoma erlendra fjarfestinga muni vega upp a moti haekkandi alpjédavoxtum og
batnandi afkomu &lionadarins og pvi verdi ekki veruleg breyting & pattatekjujofnudi naestu arin. Batnandi
flarmodgnunarkjor islenskra adila a erlendum mérkudum, sem koma fram i laegra alagi, geta einnig vegid ad
einhverju leyti @ méti haerri grunnvoxtum. Gert er rad fyrir stddugu gengi og litillega baettum vidskiptakjorum
i spanni.

Lenging Landsbankabréfsins minnkar greidslujafnadargatio til muna

Algeng greiningaradferd til pess ad koma auga a aheettu tengda jafnvaegi a greidslufleedi til og fra landinu a
naestu arum hefur verid st ad bera asetladan vidskiptaafgang saman vid samningsbundnar afborganir
erlendra lana sem vitad er ad falli & gjalddaga a timabilinu. Sé afborgunarbyrdin meiri en sem nemur
veentum vidskiptaafgangi er litid svo & ad um &heettupétt sé ad raeda, sem geti valdid ymist laekkun & gengi
gjaldmidilsins eda agangi a gjaldeyrisforda Sedlabankans.

Sedlabankinn birti i sidustu Fjarmalastddugleikaskyrslu endurgreidsluferil pjédarbusins ef lenging a
skuldabréfi Landsbankans yrdi ad veruleika. Ef vid berum saman pann endurgreidsluferil vid spéa okkar um
vioskiptajoéfnud til neestu ara kemur i ljés ad steerd greidslujafnadar‘gatsins” sem blasir vid pjédarbuinu er nu
mun vidradanlegra en ef til lengingarinnar hefdi ekki komid, eda einungis um 0,3% af VLF uppsafnad a
arunum 2015-2017. Med 68rum ordum sjaum vid fyrir okkur ad adgerdin naegi til pess ad aflétta prystingi &
greidslujofnudinn vegna erlendra skulda. bad er audvitad stor munur fra peirri sviossmynd sem annars hefdi
blasad vid, en an lanalengingarinnar hefdi uppsafnad ,gat* a greidslujéfnudinum numid 6,3% af VLF a sama
timabili.



https://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2014/10/16/Hagspa-greiningardeildar-Arion-banka/
http://www.sedlabanki.is/library/Skráarsafn---EN/Financial-Stability-Report/Heildarskjal.pdf
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Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka

I greidslujafnadargreiningunni ad ofan er ekki gert rad fyrir neinu innflaedi fjarmagns i tengslum vid erlenda
fjarfestingu og engri endurfjarmdégnun annarra adila en Landsbankans. Um 30% af peim erlendu skuldum
sem falla & gjalddaga a arunum 2016 og 2017 eru skuldir vidskiptabanka (ad steerstum hluta erlendar
skuldir Arion banka og islandsbanka) og verdur ad teljast Oliklegt ad peer skuldir verdi ekki
endurfjarmagnadar, ad minnsta kosti ad einhverju leyti. Allir pessir peettir geta pvi beett stéduna enn frekar.

Greidsluferillinn framundan er pvi ordinn toluvert |éttbaerari en paer greidslur sem pjodarbuio hefur pegar
innt af hendi & &runum 2011-2014. | raun er greidslubyrdi af erlendum lanum & naestu fjorum arum helmingi
lzegri, sem hlutfall af vergri landsframleidslu, en hin hefur verid undanfarin fjogur ar. A peim arum var i raun
greidslujafnadargat sem nam 13% af VLF, en p& var mismunur & erlendum afborgunum og vidskiptajofnudi
dekkadur med eignasolu og innflaedi vegna fjarfestinga innanlands og lanasafna erlendis.

Azetladar afborganir af skuldum i erlendri mynt, an Si og rikissjéds
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m Adrir adilar ® Skuld vid folinu bankanna

Skuldabréf Landsbankans
Heimild: Sedlabanki islands
Hver svo sem neestu skref verda i pvi stora ferli ad afnema gjaldeyrishoft er ljost ad lenging

Landsbankabréfsins ein og sér hefur i for med sér ad greidslujafnadarferill pjédarbusins er mun
vidradanlegri. brystingur & krénuna af peim sékum aetti pvi ad verda minni fyrir vikio.
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