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Hreina Island i 4gaetis malum

Sedlabankinn birti i geer itarlega skyrslu um skuldastédu pjédarinnar og paer framtidarhorfur sem blasa
vid pegar buid er ad hreinsa efnahagsreikning pjédarinnar. Athygli vekur hversu gridarlega sterk ahrif
einstakt fyrirtaeki, Actavis, hefur & baedi bruttd og nettd skuldastédu vid atlond en ekki sidur a
vidskiptajofnud. Fyrirtaekid skuldar um 70% af VLF og virdast litlar eignir koma par @ méti (um
20% af VLF). Neikvaedu ahrifin af pessu eina fyrirtaeki & hreina skuldastodu Islands eru pvi um 50% af
VLF, eda um 775 milljardar kréona. Ef fyrirtaekid er tekid Ut er hrein skuldastada landsins pvi neikveed
um 23% af VLF (sja ad nedan).

Nidurstada skyrslunnar gefur einnig til kynna ad svigraim Sedlabankans til gjaldeyriskaupa verdi
umtalsvert a naestu arum ad pvi gefnu ad allur sa gjaldeyrir sem verdur til i gegnum vaentan
vidskiptaafgang skili sér til landsins. Hafi einhverjir klérad sér i hausnum vegna riflega 13% styrkingar
kréonunnar a sidustu manudum arsins 2009, pa er na komin ageetis skyring a peirri proun.

I skyrslunni er a) byrjad & pvi ad meta hver eignastadan er &n banka i slitamedferd - en i dag teljast
baedi nyju og foéllnu bankarnir til innlendra I6gadila. M.6.0. hlutur erlendra krofuhafa i nyju bonkunum
bokast ekki sem skuld pjédarinnar vid erlendan adila. Svo b) er buid reikna daemid upp & nytt m.v. ad
skuldauppgjorid hafi att sér stad og erlendir adilar hafi fengid eignarhluti i nyju bénkunum og
fjarmalagerninga milli gamla og Nyja Landsbankans i sinar hendur. A& lokum er svo buid c) ad
leidrétta b) fyrir peim ahrifum sem Actavis hefur a petta allt saman.

Helstu atridi um vidskiptajofnud:
e Med bénkum i slitamedferd var vidskiptajofnudur neikvaedur um 3,7% af VLF arid 2010.

e begar buid er ad gera rad fyrir hlut erlendra krofuhafa i goémlu bonkunum var
vidskiptajofnudurinn hinsvegar jakvaedur um 6,4% af VLF (dstxedan er su ad afallnar
vaxtatekjur og —gjold, sem verda greidd ad litlu leyti, eru hér teknar Ut Ur télunum).

e begar ennfremur er buid ad taka Actavis Ut Ur svidsmyndinni er vidskiptaafgangurinn hvorki
meira né minna en 13% af VLF sem gera um 200 ma.kr. & ari (afallnir vextir umtalsvert
haerri en vaxtatekjur).

e Ef matid i skyrslunni stenst er ljost ad afgangur a voru- og pjonustuvidskiptum mun duga til ad
standa undir vaxta- og ardgreidslum til erlendra adila dsamt pvi ad téluvert svigrum verdur til
ad greida nidur skuldir pjodarbusins
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Helstu atridi um hreina skuldastodu vid utiond:

An banka i slitame&ferd er hreina stadan vid Utlénd neikvaed um 28% af VLF (a)

begar erlendir kréfuhafa fa sinn hluta greiddan uUr protabdunum verdur stadan neikvaed um
72% af VLF (b)

begar buid er ad taka Actavis Gt fyrir sviga birtir aftur til, p.e. stadan er einungis neikvaed um
23% af VLF. Feera ma fyrir pvi rok ad pessi samanburdur gefi betri mynd af skuldapoli landsins
(p.e. ef Actavis er tekid (t) par sem fyrirtaekid faer neer allar sinar tekjur erlendis fra og
skuldirnar eru vid erlenda fjarmalastofnun.

Pott hrein erlend stada pjoédarblisins muni batna pegar a heildina er litid (og fra pvi sem adur
var) mun innihald skuldanna versna ad pvi leyti ad steerri hluti peirra felst i skuldum hins
opinbera sem hvorki & nagar erlendar eignir til ad standa undir voxtum af skuldinni né a pess
von ad skapa utflutningstekjur til ad standa undir beim med beinum haetti.

Til upprifjunar voru skuldir hins opinbera i lok 3. arsjordungs 2010 um 900 milljardar.
Orkufyrirtaeki i eigu hins opinbera skuldudu um 570 ma.kr. (Landsvirkjun hefur reyndar
staerstan hluta tekna sinna i erlendri mynt og OR um 20% af tekjum)

Hinsvegar gefa tolur um vantan vidskiptaafgang visbendingu um ad naegjanlega mikid skapist
af gjaldeyri & naestu arum til ad greida megi af pessum skuldum (an pess ad pad valdi
gengisveikingu)
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Fyrirvari

baer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir hndum 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 umfj6llun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & 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 rddgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pessum 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 einstdk félog 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 (tboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




