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Launahakkanir umfram framleidnivoxt eru ekki ékeypis

Undanfarid hefur verdbdlgupréun verid talsvert undir vaentingum greiningaradila og Sedlabankans, sem
teljast verdur fagnadarefni. Buist var vid talsverou verobolguskoti i kjolfar kjarasamninga, par sem i peim
felast launahaekkanir vel umfram sp& um framleidnivoxt og verdbdlgumarkmid Sedlabankans. Enn bolar
litid & peirri verdbolgu, ad miklu leyti til vegna styrkingar kronunnar, lsekkunar oliuverds og neer engrar
innfluttar verdbdlgu. Launahaekkanir hafa pannig ad mestu leyti skilad sér i kaupmaetti, enn sem komid er.
Pydir petta pa ad vid getum nad varanlegri kaupmattaraukningu sem nemur launahaskkunum neestu ara?
Pad er i besta falli 6vist.

Gengid stydur vid kaupmatt og hamlar verdbdlgu

Anaegjulegt er ad sja ad kaupmattur landsmanna hefur farid hratt vaxandi undanfarna manudi og misseri
eftir mogur ar. Kaupmaéttarskerdingin i kjolfar fjarmalakreppunnar for ad miklu leyti i gegnum gengi
kronunnar, en undanfarid hefur kronan aftur & méti styrkst sem hefur aukid kaupmatt meira en ella.
Styrking krénunnar, og par med minni verdbolga, hefur haldid aftur af porf fyrrteekja til ad haekka verdlag
vegna launahaekkana. Til skamms tima audveldar petta peningamalastjérnina og er mjog liklegt ad
styrivextir hefdu haekkad meira undanfario ef préun kronunnar og oliuverds hefdi verid & adra vegu.

Verdlag og gengi kronunnar
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka

Pad er einnig mogulegt ad minni verdbolga en buist var vid skyrist ad einhverju leyti af meiri hagraedingu
og framleioniaukningu en gert var rad fyrir. bad veeru afar gédar fréttir, en po er erfitt ad fullyréa um slikt
enn sem komid er. | nytutkominni ferdapjonustutttekt Greiningardeildar, kom fram ad fram til 2013, hafi
sést litil teikn & lofti um aukna framleidni i ferdapjonustu, pratt fyrir mikinn uppgang. NG hefur
ferdamannafjoldinn aukist enn frekar sidan 2013 og uppgangurinn i greininni stadio i nokkur ar. bvi er ekki
oOliklegt ad ferdapjonustugreinar hafi ndd ad hagraeda og auka framleidni & sidustu misserum.

Framleidni og verdmaetaskdpun raedur alltaf kaupmaeetti til lengri tima litid

Freistandi er ad draga péa alyktun ad gengisstyrkingin undanfarid syni ad heegt sé ad auka kaupmatt med
miklum launahaekkunum ef gengid styrkist. Sa alyktun er rong sé horft til lengri tima. Hagseeld landa reedst
af getu peirra til verdmaetaskodpunar — framleidslu voru og pjonustu. Launahaekkanir einar og sér auka ekki
verdmaetaskopun. Oliklegt er ad almennar launhaekkanir upp & 27% (skv. pjodhagsreikningum) til naestu
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priggja ara, eins og Greiningardeild hefur spad, muni endurspegla samsvarandi framleionivoxt. Ekki sist
par sem framleidnivoxtur & islandi hefur & sidustu arum ekki verid i likingu vid launahaekkanir i ar og
neestu ar
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Ef framleionivoxtur heldur ekki i vid launahaekkanir mun pad kosta & einn eda annan hatt. P6 svo ad
kronan styrkist og vido getum keypt meira en adur fyrir hverja kronu pydir pad ekki ad vid séum ad
framleida meira. Undanfarid hefur vidskiptajofnudur verid jakveedur pannig ad skuldastada islands
gagnvart Gtlondum hefur farid batnandi. Med sterkara gengi, og p.a.l. sterkara raungengi, getur pad snuist
hratt vid, pannig ad jéfnudurinn snyst i vidskiptahalla. Ef land er rekid med vidskiptahalla vid atlond pyair
pad ad skuldir pjédarbusins vid utlond aukast. M.6.0. eru aukin neysla og kaupmattur i pvi tilfelli tekin ad
lani.

Pegar allt kemur til alls parf verdmeetasképun pjédarbusins ad haldast i hendur vid neysluna til lengri tima.
Pad sama gildir i tilfelli heils hagkerfis og i rekstri heimila: ekki er heegt ad eyda um efni fram. Ef raungengi
kronunnar styrkist mikid er p6 haetta &4 ad slikt gerist.

Mun raungengid a endanum leidréttast med nafngengisveikingu?

Nafngengi krénunnar i erlendum gjaldmioli * erlent verdlag

Raungengt = Innlent verdlag

Gengi kronunnar hefur oft tekid miklar dyfur, ekki sist ef raungengid hefur styrkst mikid. petta er i raun
hluti af sveiflujofnun hagkerfisins pegar eytt hefur verid um efni fram, sem naer 6hjakveemilega gerist pegar
raungengi krénunnar er of sterkt. | addraganda fjarmalakreppunnar eyddu islendingar t.d. mjég mikid og
mjog lengi um efni fram og pvi vard héggid hardara heldur en ef vidskiptahallinn heféi verid minni. Verdi
hér 30% launaheekkanir & neestu arum a medan gengi kronunnar helst ébreytt og verdbdlga eykst hér a
naestu arum, eda pa ad nafngengid styrkist en verdbodlga helst litil, er ljost ad raungengid verdur fljott ordio
mun sterkara en & sidustu arum. pPad geeti pryst a ad gengi krénunnar veikist fyrr eda sidar, po liklega
sidar, og/eda ad launahaekkanir verda teknar ad lani fra utlondum. Sé horft aftur i timann ma sja ad 4
islandi hefur sterkt raungengi jafnan leitt af sér talsverdan vidskiptahalla og p.a.l. versnandi stodu vid
atlénd.



Vidskiptajofnudur og raungengi
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Heimild: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka.

Utlit er fyrir ad naudasamningar slitablanna leidi af sér betri skuldastédu pjédarbisins vid Gtlond en sést
hefur i &ratugi og likur & verulegu gengisfalli af pess voldum litlar. Vegna pess sem hefur verid talid hér ad
framan er gott ad vera & vardbergi gagnvart pvi hvernig launahaekkanir, auk hugsanlegra ofyrirsédra patta,
geetu komid sér illa fyrir samkeppnishafni og erlenda stédu pjédarbusins. bad er ekkert dkeypis, par
medtaldar launahaekkanir samhlida gengisstyrkingu.

Nafn- og raungengi kronunnar
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Heimildir: Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka

parf ad auka erlendar fjarfestingarheimildir lifeyrissjéda erlendis?

pPar sem nu eetti ad vera ljost ad of mikil raungengisstyrking geeti verid 6hagsteed fyrir pjodarbuio er
naudsynlegt ad leita leida til ad bregdast vid peirri proun ef hin skyldi raungerast. | pad minnsta eetti ad
gera markadsadilum kleift ad bregdast vid ef svo ber undir. An pess ad Gtiloka adra kosti pa liggur nokkud
beint vid ad auka erlendar fjarfestingarheimildir lifeyrissjoda verulega. Slikt geeti ordid til moétveegis vid
raungengisstyrkingu og um leid beett erlenda st6du pjédarblsins, sem dregur ur likum &
greidslujafnadarvanda.

Meiri fjarfestingar erlendis gaetu einnig verid aeskilegar ut fra sjonarhorni sjédsfélaga lifeyrissjoda. Hluti af
azetlun um losun fijarmagnshafta felur i sér ad lifeyrissjédir fai ad fjarfesta erlendis fyrir 10 ma. kr. & naestu
arum. bad er i raun dropi i hafid i lj6si pess ad i0gjold i sjodina umfram atgreidslur lifeyris hafa numid um
40 ma.kr. sidustu ar og heildareignir lifeyrissjéda voru metnar 3.135 milljardar kréna i lok agust. ba var



hlutfall erlendra eigna einungis 22,5% svo nuverandi heimild rétt svo dugar til ad vidhalda pvi hlutfalli.

Faerd hafa verid sannfeerandi rok fyrir pvi ad aeskilegt sé ad petta hlutfall sé heerra, eda & bilinu 30-40% og
jafnvel haerra. Helstu rokin eru betri ahaettudreifing, auk pess sem slikt gaeti, sem fyrr segir, dregid ar
sveiflum & greidslujofnudi landsins. ba eru influttar vorur og pjonusta um pridjungur af neyslu islendinga
og skynsamlegt kann ad vera ad greitt sé fyrir neyslu i erlendri mynt med sparnadi i erlendri mynt.

Lifeyrissjodir
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