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Vaxtagreidslur erlendra adila staldra vid

Erlendum adilum askotnadist rimlega 20 ma.kr. i vexti i fyrra og & fyrri helmingi arsins i ar en 4 sama tima
féru peir einungis med teeplega tvo pridju af upphaedinni Ut & gjaldeyrismarkad. Pannig virdist vera ad peim
liggi ekki mikid & ad komast Ut Ur landinu med vextina og leita pvi aftur med upphaedirnar i innlenda
avoxtun.

Einungis tveir pridju vaxtagreidsina leita ut a gjaldeyrismarkadinn

Samkveemt okkar atreikningum, par sem tekid er tillit tii manadarlegrar breytingar i eignastéou og
dagareglna vid Utreikning & uppséfnudum voxtum, fengu erlendir adilar um 21,5 ma.kr. i vaxtagreidslur og
verdbeetur af rikisbréfum, rikisvixlum og ibadabréfum & arinu 2012 og fyrri helmingi nudlidandi ars.
Samkvaemt nylegum upplysingum fra Sedlabanka islands (Si)* féru erlendir adilar med um teepa 8 ma.kr. &
gjaldeyrismarkad & arinu 2012. b4 foru erlendir adilar med um 5,7 ma.kr. ar landinu & fyrri hluta arsins i ar.
Samtals foru peir med teeplega 14 ma.kr. & gjaldeyrismarkad af peim 21,5 ma.kr. voxtum sem féllu peim i
skaut og pvi nokkud ljést ad erlendum adilum hefur ekki legid mikid & ad komast Ur landinu.

Erlendir adilar fara med minna i gegnum gjaldeyrismarkadinn
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Heimild: Lanamal rikisins, Sedlabanki islands, Hagstofa Islands, ibidalanasjédur og Gtreikningur greiningardeildar

Ef rekja ma miklar, 6samhverfar eda 6vaentar sveiflur i gjaldeyrisstodu bankanna til gjaldeyrisvidskipta
erlendra adila vegna vaxtagreidsina, pa eettu pess ad sjast merki a millibankamarkadnum, par sem
bankarnir myndu leitast vid ad rétta stddu sina med vidskiptum hver vid annan eftir ahlaup erlendu adilana.
Fra arsbyrjun 2012 er medaltal daglegrar veltu a millibankamarkadi med gjaldeyri naerri 700 m.kr. og pvi
geta steerstu vaxtagreidslur til erlendra adila valdid nokkrum usla ef peir eiga vidskipti med upphaedina i
heild sinni & skdmmum tima til ad komast Ur landinu. Eftirfarandi mynd synir hversu miklar vaxtagreidslurnar
til erlendra adila voru samanborid vid daglega veltu & millibankamarkadi med gjaldeyri, en eins og
greiningardeild hefur adur fjallad um (sja ,Er arstidasveifla i gengi krénunnar?®) eru gengisbreytingar mestar
pbegar bankarnir eiga stér vidskipti med gjaldeyri sin & milli. Ef vaxtagreidslurnar eru raunverulega ad valda
miklum gengissveiflum, pa eetti ad sjast samhengi milli vaxtagjalddaganna, veltunnar & millibankamarkadi og
gengis krénunnar.

' Sja mynd VII-33 i Hagvisum 30. 4gust 2013.


http://www.arionbanki.is/library/Skrar/Greiningar/onnur-efnahagsmal/050713_Árstíðasveifla.pdf
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Heimild: Lanamal rikisins, Sedlabanki islands, Hagstofa Islands, ibidalanasjédur og ttreikningur greiningardeildar

Til pess ao leggja mat a hversu mikil umsvifin eru & millibankamarkadi med gjaldeyri naleegt vaxtagreiosium
ma horfa til pess hversu mikil veltan er viku fyrir og eftir greioslu og hversu mikid krénan breyttist & timanum.
Eftirffarandi myndir syna ad pad er ekki algilt ad gengi kronunnar veikist naleegt gjalddogum né ad velta &
millibankamarkadi samsvari vaxtagreidslunum. Pannig synir préunin i mai i fyrra og i febrtar sidastlionum
ad gengi kronunnar stéd i stad eda styrktist naleegt gjalddégunum. Odru mali gegnir um mai i ar, og oktdber
0g agust i fyrra par sem gengi kronunnar veiktist umtalsvert fyrir og eftir gjalddagann. pPa virdist ekki vera
skyr leitni hvad vardar steerd gjaddaga og breytingar kronunnar. Neerteekast er ad horfa til gjalddagans i mai
i fyrra og febraar i ar en mikill munur er a steero peirra.

7

Med 6drum ordum virdist engin regla vera a samhengi vaxtagreidsina, veltu a millibankamarkadi og
gengispréunar krénunnar. Vid gjoldum pvi varhug vid pvi ad lita a vaxtagreidslur til erlendra adila sem ekil
snarpra gengishreyfinga — ekki sist pvi fjarmalastofnanir hafa naegan tima til ad gera rad fyrir gjalddégunum
vio fjarstyringu sina. Timasetning peirra liggur enda fyrir med l6ngum fyrirvara og pvi aetti framsynn
markadur med einhverja lagmarksskilvirkni ad jafnadi ad eyda Gt sveiflum sem af peim leidir. Ggnin stydja
vido petta, enda benda pau ekki til pess ad krénan hreyfist med fyrirsjhanlegum heetti i kringum
vaxtagreidslur, eda ad augljos hognunarteekifeeri séu til stadar peim tengd.

Uppsofnud velta og breyting a Upps6fnud velta og breyting a
ma.kr. krénunniviku fyrir greidslur % makr. krénunniviku eftir greidslur %
12 5 12 5
4 4
10 5 10 3
8 2 8 :
1 1
6 o 6 0
-1 -1
4 o 4 -2
2 ) -3
-4 -4
0 5 0 -5
17. mai 18. mai 15. oktéber 24. agust 26. febrtar 17. mai 18. mai 15. oktéber 24. agust 26. februiar
2013 2012 2012 2012 2013 2013 2012 2012 2012 2013
I \/extir og verdbaetur = \/extir og verobaetur
= \/elta viku fyrir greidslu N \/elta viku eftir greidslu
Breyting EUR/ISK viku fyrir greidslu Breyting EUR/ISK viku eftir greidslu

Heimild: Lanamal rikisins, Sedlabanki islands, Hagstofa Islands, Ibidalanasjédur og Gtreikningur greiningardeildar



Kronueign erlendra adila fer minnkandi @ medan stada peirra i rikisbréfum eykst

Fra arsbyrjun 2012 hefur krénueign erlendra adila farid samfellt leekkandi eda um 1% ad medaltali & manudi.
I ok &rs st6d verdmeeti eignanna i 424 mo.kr. en er ni 341 ma.kr. og hafa pvi laekkad um 83 ma.kr. Vert er
ad hafa i huga ad vaxtagreidslur og verdbeetur til erlendra adila, sem peir toku Ur landinu og stéldrudu
liklegast stuttlega vid sem innsteedur, namu 14 mo.kr. og er pvi umtalsvert heerri uppheed ad reeda.

Krénueign erlendra adila
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Heimild: Sedlabanki islands

Nidustédur gjaldeyrisitboda Sedlabanka islands stydja pessa préun. Fra pvi i arsbyrjun 2012 hafa um 76
mav.kr. leitad Ut Ur landinu i gegnum Utbodin. Pad verdur po6 ad teljast dliklegt ad erlendir adilar kjosi utbodin
fram yfir gjaldeyrismarkadinn til ad fara med vaxtagreidslur Ur landi par sem gengi kronu gagnvart evru i
Utbodunum hefur verid a bilinu 210-246 kr. a medan pad hefur verid a bilinu 147-172 kr. a gjaldeyrismarkadi.

makr. Kronur sem leita Ut i gegnum gjaldeyrisutbod Sedlabankans .
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Heimild: Sedlabanki islands

Pad sem vekur athygli vid skodun a krénueign erlendra adila er ad pratt fyrir ad heildarstadan hafi minnkad
um 83 ma.kr. fra arsbyrjun 2012 pa hefur stada peirra i rikisbréfum pvert & moéti aukist um 2 ma.kr.
Samdratturinn stafar pvi af leekkun i innsteedum (-34 ma.kr.) og ibadabréfum (-51 ma.kr.). Hvad innsteedur

vardar kemur leekkunin adallega til vegna samdrattar i svokélludum Vostro-innlanum, likt og kemur fram i
sidustu fijarmalastdédugleikaskyrslu Sedlabankans.



http://www.sedlabanki.is/utgafa-og-raedur/rit-og-skyrslur/fjarmalastodugleiki/

| hvada rikisbréf leita erlendir adilar med afgangsvexti?

Ef horft er til nylegra gjalddaga vaxta sem fara yfir 1,5 ma.kr. pa syna tolur fr& Lanamalum rikisins, fyrir
sama manud og vaxtagreidslur falla til, ad erlendir adilar leitudu ad miklu leyti i rikisbréfaflokkinn RIKB 19
0226 sem ber haestu vextina en jafnframt i stystu flokkanna og verdtryggda flokkinn RIKS 21 0414. Sla parf
varnagla vid gjalddagann 17. mai sidastlidinn par sem pa fengu erlendir adilar um 65 ma.kr.
hoéfudstélsgreidslu sem peir purftu ad endurfjarfesta og er pvi ekki einungis um vexti ad raeda sem leita aftur
i rikisbréfin (vid fjélludum um gjalddagann i ,Hvert leitar héfudstoll RIKB 13 i mai?“).
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Heimild: La&namal rikisins og Gtreikningur greiningardeildar

Erlendir adilar munu fa um 3,3 ma.kr. i vexti af RIKB 16 1013 i oktéber og ef gert er rad fyrir ad peir fari
einungis med um 60% af upphaedinni inn & gjaldeyrismarkadinn péa sitja eftir um 1,3 ma.kr. sem parf ad
koma fyrir i avoxtun. Til ad atta sig a hvert st upphaed geaeti leitad er gott ad taka mid af proun i kjolfar
ofangreindra gjalddaga en einnig fjarfestingum erlendra adila undanfarid. Eftirfarandi mynd synir ad peir eru
fastheldnir vio ad fjarfesta i stuttum medaltima sem getur stafad af veentingum peirra um losun
gjaldeyrishafta, haekkun styrivaxta og/eda heerri verdbodlgu. Sidastlidna prja manudi hafa peir adallega verio
ao fjarfesta i stysta seljanlega rikisbréfaflokkunum, RIKB 15 0408, en einnig i rikisbréfaflokknum RIKB 19
0226 sem ber haestu vextina. P4 hafa peir jafnframt verid ad syna verdtryggou flokkunum ahuga.

Breyting i eignastodu erlendra adila a sidastlionum premur manudum
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Heimild: Lanamal rikisins

Samantekid, erlendir adilar fara ekki med vextina strax Ut a gjaldeyrismarkadinn heldur virdast peir leita aftur
med hluta af upphaedinni i innlenda avoxtun sem dregur Ur prystingi & gengi kronunnar. Gengi krénunnar
tekur aukinheldur ekki itrekad fyrirsjhanlegum breytingum i addraganda eda kjolfar gjalddaganna, sem
bendir til pess ad vaxtagreidslurnar séu ekki radandi pattur um gengispréun hennar i brdd eda lengd.
Krénueign erlendra adila hefur farid hratt laekkandi fra arsbyrjun 2012 en ekki eign peirra i rikisbréfum.
Afram leita peir adallega i stystu rikisbréfaflokkanna en hafa p6 undanfarid synt verdtryggdum bréfum
ahuga.


http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/05/02/Hvert-leitar-hofudstoll-RIKB-13-i-mai/
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