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Samantekt

Samband krénunnar og sjavaratvegsins hefur breyst

* Krénan og sjavarutvegurinn hafa gengid saman i
gegnum surt og seett i heila 6ld en nyverid hefur
sambandid ordid einhlida. Kronan hefur afram mikil
ahrif & afkomu sjavaratvegsins en afkoma
sjavarutvegsins hefur sifellt minni ahrif & krénuna.

« Afkoma i sjavarutvegi var mjoég god arin 2009-2015
en hefur versnad hratt sidan pa. Séguleg fylgni
raungengis & meelikvarda launa og afkomu
sjavarutvegsins er bysna mikil. Byggt & pvi og nalgun
okkar & préun raungengis sem byggir a Utistandandi spa
okkar um gengis- og launapréun ma aetla ad afkoma i
sjavarutvegi muni versna eilitid 2018 en fara svo
batnandi naestu ar.

* Auknar utflutningstekjur i gegnum ferdapjonustu
hafa sett prysting a gengid. Vegna mikils vaxtar
pessarar nyju utflutningsgreinar ma gera rad fyrir ad
jafnveegisraungengi krénunnar hafi haekkad og haegt sé
ao gera rad fyrir auknum gengisprystingi a
sjavarutveginn ad stadaldri.

+ Sjavaratvegurinn hefur einnig ordid fyrir auknum
pbrystingi i gegnum launafarveginn en laun og tengd
gj6ld nema nu meira en helmingi af rekstrarkostnadi
i sjavarutveqi.

100
80

TN Spa
cAINA N\

EBITDA i sjavarutvegi og raungengi @ maelikvarda launa
- ma.kr. 4 verdlagi 2017

40
60

100
20 EBITDA i sjdvarutvegi (v.ds)
Raungengi @ meaelikvarda launa (h.as) 120
0
A Y 5 & &S L O N o A 9 s
S I M S U g
*Spad fyrir EBITDA Ut fra sogulegri fylgni vid raungengi og nalgun Greiningardeildar & raungengispréun
Hlutur mismunandi patta i rekstrarkostnadi
sjavarutvegsins
100 pu pw wm = W O Wm W W W W
80%.-...-----

60%
40%
20%

0%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
® Laun og tengd gjo6ld Annad ®Oliur mVidhald = Umbudir



Samantekt

Hagkerfid getur stadid undir sterkara raungengi ad mati greiningaradila

+ Sjavarutvegurinn stendur frammi fyrir gengisaheettu
en pad ma eyda henni Ur efnahagsreikningnum med
erlendri lantoku. bvi likari sem myntsamsetning
skulda og tekjuflaedis er pvi minni minni er
gengisaheettan.

+ Horft fram a veginn telja greinendur ad hagkerfid
geti stadid undir sterkara raungengi ad 6dru
Obreyttu. Pad er b6 nanast 6mogulegt ad spa fyrir
um skammtimasveiflur gjaldmidla en til lengri tima
litid benda undirliggjandi hagsteerdir til pess ad
sterkara gengi myndi ekki skada
samkeppnishaefni landsins ad verulegu leyti.

* M.a. vegna pessa slakadi Sedlabankinn nyverid
a bindiskyldunni en hingad til hafa vidbrogadin verid
litil. Sedlabankinn stefnir ad pvi ad afnema
innflaedishoftin ad dllu leyti eins fljott og haegt er.

Fylgni raungengis og eiginfjarhlutfalls i sjavarutvegi

110 50%
100 40%
30%
90 20%
80 10%
70 0%
-10%
60 -20%
50 -30%
N0 OO d AN MITLU O~V OANMST LW O~
DO O OO O0OO0OO00O0O0O0 o o o o oo
[oNoNoNeNeNeolololoelolNoelNoNolololNolNolololNeolNe)
™ " N AN AN ANANNNNNNNNNNNNNN
Raungengi (v. as) = Eiginfiarhlutfall (h. as)
Gengisvisitalan og gengisspar
220
200
180
160
140
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
— \ledaltal ars Spa Sedlabanka islands ‘;

Gengisvisitalan A’:{

Spa Greiningardeildar Arion banka



Saga islensku kronunnar

Af peim 100 arum sem eru lidin fra pvi kronan for & flot hefur han verid i hoftum i 73

- Islenska kronan hefur ymsa fjéruna sopié sidan hin vard  + Hoftunum sem komid var & i kj6lfar hrunsins var aflétt ad

til sem sjalfstaeed mynt med fullveldi landsins arid 1918. hluta 14. mars 2017 en p6 er enn pa vid lydi sérstok
Upphaflega var reynt ad lata kronuna fljota en pad gekk bindiskylda Sedlabankans sem er aetlad ad koma i veg
brésuglega og i kjolfar gjaldprots islandsbanka og fyrir vaxtamunarvidskipti. Auk pess eru afram til stadar
gjaldeyrisvanda Landsbankans voru fjarmagnshoft sett a takmarkanir a afleiduvidskiptum i 66rum tilgangi en til
med lagasetningu ario 1931. ahaettuvarna.

+ Steerstan hluta 20. aldarinnar var krénan undir * Fjarmagnshoftum fylgir meiri stodugleiki en vid frjalsar
fastgengisfyrirkomulagi, s.s. Bretton Woods og norreenu flarmagnshreyfingar en & maoti eru pau til pess fallin ad
myntbandalagi. haekka fjarmoégnunarkostnad.

+ [ jafn smau hagkerfi og pvi islenska er nanast
oumflyjanlegt ad fastgengisstefnu fylgi einhvers konar
flarmagnshoft og pvi voru héftin frekar naudsyn en val.

0 5 Hoftum komid a Slakad &
Kréonan & flot 1918 Hoftum aflétt vegna

EES samnings 1994 2008 bindiskyldu 2018

1910 1920 1950 1960 1970 1980 1990 2010 020

Verdbolgumarkmid

Hoftum aflétt ad

Gjaldeyriskreppa og hluta 2017

hoftum komid & 1931 tekid upp 2001
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Nuverandi gengisfyrirkomulag

Sedlabankinn hefur dregid ar umsvifum sinum a gjaldeyrismarkadi og slakad a bindiskyldunni

Tilslokun fjarmagnshafta eetti ad dllu
00ru Gbreyttu ad leida til aukinnar veltu

Velta Si sem hlutfall af heildarveltu & gjaldeyrismarkadi

4 gjaldeyrismarkadi. Petta hefur p6 100%
ekki verid raunin par sem veltan 12 80% o
manudi fyrir tilslokunina a Engin hoft

utflaedishoftunum arid 2017 var 150% 60% m Utflaedishoft
meiri en veltan 12 manudi eftir ad
hoftin voru mildud. 40%

Pad eru nokkrir paettir sem skyra 20%
petta:

«  Fyrir pad fyrsta hefur Sedlabankinn 0%
dregid verulega Ur inngripum
sinum a gjaldeyrismarkadi.

[ 63ru lagi pa skiptir st stadreynd Heildarvelta a gjaldeyrismarkadi
ad pad séu innfleedishoft meira - ma. kr. & manuai

mali en hvert fyrirkomulag peirra er. 1.400 100
Loks ma nefna ad ef steerri hluti 1.200 _ _ i} *Ath. Slikir asar
veltu & sér stad med porun : m Heildarvelta fyrir hrun (v.as) 80
gjaldeyrisvidskipta &n pess ad
millibankamarkadur med krénur 800
komi vid sbgu pa dregur pad ur
meeldri veltu & millibankamarkadi.
Litil velta gerir gjaldeyrismarkadinn
viokveemari en ella eins og hefur sést i
mikilli gengisveikingu undanfarid i
fremur litilli veltu.

m Innflaedishoft

2004
2005
2006
2007
2008
2009

2001
2002
2003
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Heildarvelta eftir hrun (h.4s) =" 60

40
20

5 Heimildir: Sedlabanki Islands og Greiningardeild Arion banka "



Hversu stéoug er kronan?

Mismunandi gengissveiflur vid mismunandi gengisfyrirkomuldg

Astaedan fyrir pvi ad
gengisfyrirkomulag
kronunnar vardar 250 ;
sjavarGtveginn er su ad Einhlida fastgengi Gengisflot Utflaedishoft Innfleedis-
gengisfyrirkomulagid hoft
hefur ahrif & flokt

kronunnar og kronan 200

hefur ahrif & aftkomu
sjavaratvegsins.

Floktid hafdi verid [itid vid
nuverandi fyrirkomulag

Midgengi peirra gjaldmidla sem vega pyngst fyrir sjavarutveginn

bar til a sidustu 150
manudum.

Sedlabankinn hefur sagt

ad innflaedishéftunum 100

verdi aflétt eins hratt og
audid er sem eetti ad
auka flokt kronunnar.
Einnig er & dagskra ad
afnema takmarkanir & 50
afleiduvidskiptum en pé
ad aukin skodanaskipti
geti studlad ad auknu
flokti leida pau einnig til

e ! 0
heilbrigoari 2855838858888 8388s888:293234985¢8
verdmyndunar sokum GEEG S8 888 3RS RSRS8RRRRRRRERRRRE
dypri markadar.

—USD GBP —EUR
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Hversu stéoug er kronan?

Stadalfravik er godur meelikvardi & flokt

Ef litid er a tofluna til hlidar a flokt
kronunnar vid mismunandi
gengisfyrirkomulog ma sja ad pad var
tiltélulega litid vio fast gengi eins og vid
var ad buast. Fastgengisstefna er hins
vegar engin tofralausn enda purfti ad falla
fr& henni arid 2001 vegna yfirvofandi
gjaldeyriskreppu.

Ostodugleiki a Islandi i kjolfar hrunsins,
Brexit og 6kyrrd & evrusvaedinu valda pvi
ad munurinn a floktinu vid hoft og fljiotandi
gengi voru minni en vid var ad blast.

Fré pvi ad Gtflaedishéftin voru afnumin
2017 hefur floktid verid litio en pad hefur
b6 farid hratt vaxandi undanfarna manudi.

pad er mikilveegt ad atta sig a pvi ad
aheettan sem sjavarutvegurinn stendur
frammi fyrir er ekki einungis kronuaheetta
heldur gengisaheetta.

Fall pundsins hafdi t.a.m. jakveed ahrif &
fyrirteeki sem skulda pund og bera
kostnad i pundum en eru med tekjufleedi i
060rum gjaldmidlum.

Aftur & moéti haekkadi pad kostnad sem
hlutfall af tekjum og laekkad framlegd hja
beim sjavarutvegstyrirteekjum sem selja
afurdir sinar i pundum en bera kostnad i
annarri mynt.

7 Heimildir: Sedlabankinn og Greiningardeild Arion banka

Stadalfravik

USD GBP EUR
Fast gengi (1989*-2001) 7,65 8,75 3,24
Fljotandi gengi (2001-2008) 14,83 15,62 15,16
Utflaedishoft (2008-2017) 6,64 16,48 14,41
Innflaedishoft (2016-?) 4,78 5,26 5,10

Flokt kronunnar 4@ 30 daga grunni eftir myntum
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Breyttar adstaeour

- Samband krénunnar og
sjavarutvegsins hefur breyst




Hlutur sjavarutvegsins i utflutningstekjum hefur dregist saman

Krénan hefur afram mikil ahrif a sjavaratveginn p6 ahrif sjavarutvegsins a kronuna hafi dvinad

Sjavarutvegurinn er almennt

talinn hafa verid mikilveegasta
utflutningsgrein Islendinga & 20. 35%
old. petta leiddi til pess ad
sjavarutvegurinn og islenska

hagkerfid héldust i hendur lengi

framan af & 20. oldinni.

Hlutur sjavarttvegsins i Gtflutningstekjum Islands

30%

30%

Aflabrestur sokum ofveidi &

arum adur leiddi gjarnan til

nidursveiflu og gjaldeyriskreppu,

enda voru utflutningstekjur

landsins ad miklu leyti undir 25%
sjavaratveginum komnar. A moti

ytti sjavarutvegurinn undir
uppsveiflur pegar vel veiddist.
NU er hins vegar breytt stada. 20%
Sjavarutvegurinn hefur miklu

minni ahrif & kronuna en aduir,

sem ma lesa ur minnkandi hlut
sjavarutvegsins i

utflutningstekjum landsins. 15%
Sambandid hefur hins vegar
haldist betur i hina attina par
sem kronan hefur afram mikil
ahrif a rekstrargrundvoll
sjavarutvegsins.

10%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Yo
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Afkoma sjavarutvegsins hefur mikla fylgni vido gengio
EBITDA eetti ad halda afram ad leekka m.v. ségulega fylgni vid raungengid

Neikvaed fylgni raungengis a
meelikvarda launa* gagnvart
EBITDA i sjavarutvegi sést
bersynilega hér til hlidar, en 100 o 40
fylgnin er yfir 80%. >pa

Raungengi 4 meelikvarda launa [N >0
er godur meelikvardi &
samkeppnishaefni fyrirteekja i 60

alpjéolegri samkeppni. bPar sem 20 /\/
laun og launatengd gjold eru \/ 70
meira en 50% af 60
rekstrarkostnadi 80
sjavarutvegsins a petta 50
sérstaklega vel vid hér. %0
Ut fra s6gulegri fylgni zetti 40 —==22

Se

EBITDA i sjavarutvegi og raungengi a maelikvarda launa
- ma.kr. 4 verdlagi 2017

80

EBITDA i sjavarutvegi ad halda

z .z 100
afram ad laekka ef raungengi a 30
meelikvarda launa helst & 1o
svipudum slédum og pad hefur 20
verid a fyr_” hluta arfs. = EBITDA i sjavarutvegi (v.as)
Nafngengid hefur hins vegar 10 120
laekkad hratt undanfario sem ad Raungengi @ maelikvarda launa (h.as)
0dru Obreyttu hefur jakveed 0 130
ahrif & afkomuna o8 3835933388538 383 32333 L 353328 S
' 2T 2RI RIRIRIRIRLIRLIRIRIRELRESK
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Ferdapjonustan prystir a raungengio

Auknar gjaldeyristekjur sokum uppgangs ferdapjonustunnar hafa leitt til styrkingar kronunnar

Vilji ferdamanna til ad koma til landsins
reedst af ymsu fleiru en verdlagi.
Osnortin nattdra, eldgos i Eyjafjallajokli,
arangur Islendinga & 10% . 120
knattspyrnuvellinum, auki flugframbod mmmm Vigskiptajofnudur sem hlutfall af VLF (v. as) Spa

o m. fl. hefur allt ordid til pess ad auka = Raungengi m.v. verdlag (h. &s)

ahuga 4 islandi. betta hefur studlad ad 5% 100
bvi ad ferdamdnnum hefur fjdlgad

gifurlega pratt fyrir ad island verdi sifellt I |
dyrara. 0% |

Samband raungengis og vidskiptajafnadar

Pessi aukni ahugi fyrir islandi hefur leitt 80

til pess ad pratt fyrir ad raungengid hafi

styrkst um 57% sidan 2009 erum vid -5%
enn meo vidskiptaafgang. Spa 60
Greiningardeildar Arion banka gerir rad

fyrir pvi ad afram verdi vidskiptaafgangur %A
neestu ar.

Petta bendir til pess ad
jafnveegisraungengi* islensku krénunnar
hafi heekkad.

Pad pydir ad vidvarandi 20% 20
gengisprystingur a sjavaratveginn
verdur meiri til langs tima en hann hefdi
ordid ef ferdapjonustan hefdi ekki vaxid
eins og hun geroi.

40
-15%

-25% 0
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Rekstraraheetta

Bein og Obein ahrif gengissveiflna

12

Bein ahrif gengissveiflna fara einfaldlega eftir pvi hversu stor hluti rekstrarkostnadar fyrirteekisins er i erlendri
mynt. Ef vid gerum rad fyrir ad 50% kostnadar sé i erlendri mynt myndi 10% gengisstyrking laekka kostnadinn
um 5%. bar sem tekjurnar eru ad 0llu leyti i erlendum gjaldmidlum myndu tekjurnar laekka um 10% svo netto
nidurstadan yrdi verri atkoma sjavarutvegsfyrirtaekisins en ella. Samsvarandi gengisveiking myndi vitaskuld
hafa 6fug ahrif.

Obeinu ahrifin_af gengisstyrkingu koma fram i minni innlendri verdbdlgu en ella, sem dregur Ur peim
rekstrarkostnadi sem er i kronum. bessi ahrif eru gjarnan nefnd gengisleki en lekinn er mismikill milli landa.
Gengislekinn & Islandi er talinn vera a bilinu 0,2-0,4 sem telst dvenjulega hatt, en algengt er ad hann sé i
kringum 0,1.

Ef vid gerum rad fyrir ad lekinn sé 0,3 myndi 10% gengisstyrking leida til pess med timanum ad innlendi
kostnadurinn, sem vid geroum rad fyrir ad veeri 50%, lsekkadi um 3% og heildarkostnadurinn pa um 1,5% til
viobotar vio upphaflegu 5%.

Af pessu er ljost ad rekstrarahaetta vegna gengissveiflna fer ad mestu leyti eftir pvi hversu 0lik
gjaldmidlasamsetning tekna og rekstrarkostnadar er. Svo lengi sem tekjurnar og gjoldin eru ekki samsett med
nakveemlega sama heetti munu gengissveiflur hafa ahrif a rekstrarafkomu fyrirtaekisins.

Heimildir: Greiningardeild Arion banka



Hlutaskiptakerfio

Laun sjdmanna sveiflast med tekjum sjavarutvegsins

Launakerfi islenskra Raungengi og hlutur launakostnadar i vinnslu af

sjbmanna byggist a : :
hlutaskiptakerfi sem pydir ad heildarlaunakostnadi

sjomenn & fiskiskipi fa
akvedna hlutdeild i
aflaveromeeti skipsins i stad 100 45%
bess ad fa fost manadarlaun.

petta leidir til pess ad laun
sjobmanna sveiflast med veroi 80 40%
sjavarafurda og gengi

krénunnar. | pessu kerfi er
folgin &kvedin gengisvorn

fyrir sjavaratveginn en pessi

vorn er ekki til stadar hvad 40 30%
vardar laun i fiskvinnslu.

petta endurspeglast i pvi ad

sidan 2010 hafa laun vid 2 25%
fiskvinnslu farid ar pvi ad

vera 27% af 0 0%

h_qlldarJaunakOStpaél 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
sjavaratvegsins i pad ad vera
45% af honum arid 2017.

120 50%

60 35%

o

@B _aun og launatengd gjold i vinnslu sem hlutfall af launum og launatengdum gjéldum i sjavarttvegi (h.as)

Raungengi a meelikvarda launa (v.as)
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Launakostnadur vegur pyngra en aour

Laun og tengd gjold vega pyngst i rekstrarkostnadi sjavarutvegsins

L tengd gjold . e ., , .
hﬁﬁ%ﬁ gf Z%?angjgkogﬂgai Hlutur mismunandi patta i rekstrarkostnadi sjavarutvegsins

haekkudu um 49% fra 2008 til 100%

2017 og féru ar 71% i 106%.

Ef adfongin eru ad meira leyti i 90%
erlendri mynt en launin pa

laekkar adfangakostnadur

meira en launakostnadur vid 80%

styrkingu gengisins, en pad

gaeti skyrt pessa préun ad 70%

einhverju leyti. 29% 28%
pratt fyrir hlutaskiptakerfio 60%  37% 35% 35% 36% 29% 35% 33% 534

hefur sterkt raungengi leitt til

bess ad launakostnadur nemur

rimlega helmingi alls 50%

rekstrarkostnadar i

SV 40%

Par af leidandi skerdir sifellt

dyrara islenskt vinnuafl 30%

samkeppnisstoou 51%
sjavarutvegsins umtalsvert. 20% 44% 44%) 44% 46% 439 45% AT%

Pad er ad sjalfsdgou margt

annad en gengio sem getur

haft ahrif & petta hlutfall. Sem 10%

deemi ma nefna aukna

steerdarhagkveemni vegna 0%

sampjoppunar, breytingar a 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
tryggingargjaldi, adfangaverd
o.m.fl.

® Laun og tengd gjold Annad ®Oliur ®=Vidhald =Umbudir
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Skuldir i erlendri mynt en eigio fé i kronum

Veikari kréna jok skuldir i kronum en haekkadi framlegd og styrkti par med getu greinarinnar til ad pjénusta skuldir i erlendri mynt

Pegar krénan veikist haekka skuldir peirra
sjavarltvegsfyrirteekja sem skulda i
erlendri mynt i kronum talio.

Fylgni raungengis og eiginfjarhlutfalls i sjavaratvegi

Ef uppgjor félaga er i krénum leidir pad il 110 0%

pess ad eiginfjarhlutfall peirra versnar en
eiginfiarhlutfallid vard t.a.m. neikveett arid

2008 i framhaldi af gengistaps vegna 100
hressilegrar veikingar krénunnar.

40%

petta segir hins vegar takmarkada sogu 30%

pvi prétt fyrir ad eignirnar haekki ekki i
bokhaldinu skapa paer &fram tekjur i
erlendum gjaldmidlum. Pannig studladi
veikari kréna ad haerri framlegd i

90

20%
80

sjavaratvegi sem jok burdi greinarinnar til
ad pjénusta skuldir i erlendri mynt. Pad
sem skipti hofudmali var ad skuldir voru i
erlendri mynt likt og sjodstreymi
félaganna. Pad ma pvi segja ad pvi likara
sem samsetning afkomu er samsetningu
skulda pvi minni er gengisaheettan.

10%

70
0%

60

-10%

Raungengi m.v. verdlag (v. as)

Hér er po ekki 6ll sagan s6god pvi 50
§jévaruwegsfyrirtaekin eru i eigu —— Eiginfiarhlutfall (h. as) -20%
Islendinga og i peim skilningi er eigid fé i
kronum. Eigendur eigin fjar eru pvi i raun

. . . 40 -30%
eigendur ad erlendu sj6dstreymi ad N~ ® o O o &N M < 10 © ~ 0 o O 4 & o S 1 © I~
8 z R (2] (@2 (2] o o o o o o o o o o — — i — — o — -
mestu leyti og bera pvi gengisahaettu. » & & & & & & & & & & &6 & o 0 O O O O o o
i i i N N N N N N N N N N N N N N N N N N
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Framtidarhorfur
kronunnar

- Hagkerfio getur stadid undir sterkara gengi




Samsetning fleedisins hefur breyst

Kaup Sedlabankans a gjaldeyri arid 2016 eru fordeemalaus

’g*jg?dggﬁgfggié Gjaldeyrisflaedi 4ris 2016 Gjaldeyrisfleedi 4rid 2017
Einstaklega h|i6rl1<o||t - ma.kr. - ma.kr.

ronunni og styrktist 500
han verulega. 64 24 68 250 103 -8
Gjaldeyrishoft voru vid 450 -386 -46
lydi og pvi adeins tveir 400 181 I 200 -
adilar sem gatu lagst a -99
moti innflaedinu, 350 150
Sedlabankinn og
lifeyrissjoair. 300 100 102
Arid 2017 var meira 250
jafnveegi a 50
markadnum, hoftum 200
hafdi ad mestu leyti 150
verid aflétt og Utflaedi 0
par af leidandi meira. 100 [
begar arid var gert 50 10 50
upp var mismunur a 67
kaulg og s'c')lu_k s 0 — 100 -119
gjaldeyris neikveeour, S & O oo & N S O & P o N
sem pyair ad Utflaedio PO S & & & & F
var meira en & & @ o & 8 & ¢ £ & @&
innfleedid, adstaedur ,O,;PQ £ S VoL@ PEO N & V¢
sem alla jafna setja NN & & N S8 & N
prysting & gengi & & & &
kronunnar til veikingar. y . o , g . o _

- jakveett formerki pydir nettd sélu gjaldeyris - jakveett formerki pydir nettd solu gjaldeyris
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brystingur a gengio i ar, hvad meo naesta ar?

Minnkandi vidskiptaafgangur og aframhaldandi Gtflaedisporf hja lifeyrissjodunum

gig%'zi'ggft;fﬁggg » Aeetlad gjaldeyrisflaedi 4rid Aeetlad gjaldeyrisflaedi rid 2019
(tfieedid 2018 verdi 6llu meiri 2018 - ma.kr
en innfleedio 140 - makr. 140 0
Vidskiptaafgangurinn hefur 120 ar -2 32 120 19 20
minnkad hratt og dregid hefur 100 I 35 25 I I
verulega ur nyfjarfestingu. A 100
méti hefur eftirspurn innlendra 80 63 75 I
adila i erlendar eignir aukist. 60 I 80
Nidurstada fyrir arid mun 40
liggja fyrir i mars. 20 60
Hvad vardar neesta ar, pa er 40
naer dmogulegt ad spa 0
nakveemlega fyrir um fleedio. -20 20
Pad eru hinsvegar akvednir _40
paettir sem haegt er ad ryna i. 0
Sem dezemi er liklegt ad 60 -119 -53 -100 | -1
Utfleedi & vegum -80 -20
lifeyrissjodanna haldi afram, &S & & (\rz}b & éo\\‘ é\\@ &\\" & @0& Q'zp < é’o\°
vidskiptaafgangurinn heldur & & P& & O RO R S *&6\ &
afram ad minnka en & moti & é'@ S ,06“% \g@ﬁ » & & \,:_é{b 0@‘& <® @"‘Q
getur nyfjarfesting tekid vio & b\"”Q ) Q@° Q&“ .\Q\’Z’Q 4(0% éo\'” 0(\05
sér, sérstaklega ef < & & A;b"}. © &
innfleedishoéftin verda afnumin. 3 N N

- jakveett formerki pydir nett6 solu gjaldeyris - jakveett formerki pydir nett6 solu gjaldeyris
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Enginn veit fyrr en reynir a, hvert gengio aetlar pa

Veiking kronunnar ad undanférnu var miklu hradari og meiri en vid veentum. Gengisspar skal varast ad taka of
hatidlega, pad er ad segja i stad pess ad einblina a nakveemt gildi aetti frekar ad lita til stefnunnar.

Gengi kronunnar gagnvart evru Gengisspar Greiningardeildar
170 - Oryggisbil fra eldri hagspa sem kom at i april 2018 145 -EUR/ISK
160 140
150 135
140 130
130 105
120
120
110
115
100
110
| I e I e I e I I I e I e T TS
A N MO < 49N MO - 4N O - 4N O <& 4N M <
90 IS S NS5 33IIIAIIIRK
2015 2016 2017 2018 SRRIJIJSSSKSKKK|KJ/R/KIRIRKIRKRR
95% oryggisbil m.v. gengi fra 2015 ——EURISK November 2017 === April 2018 ==~ Jdli 2018 Raun
Yo7

Heimildir; Sedlabanki islands, Greiningardeild Arion banka "



Veiking, styrking, veiking

Nedangreind spa er opinber gengisspa Greiningardeildar sem birt var i sioustu hagspa

Gengi kronunnar gagnvart evru
- medaltal arsfjérounga
160

Spéa
150
140
130
120

110

100

2015 1F 20153F 2016 1F 2016 3F 2017 1F 2017 3F 2018 1F 2018 3F 2019 1F 2019 3F 2020 1F 2020 3F 2021 1F 2021 3F
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Samhljomur um gengisstyrkingu a naesta ari

Greiningaradilar telja ad naverandi gengi sé veikara en undirliggjandi efnahagssteerdir gefa tilefni til

Raungengid hefur laekkad

hratt undanfarid i gegnum
nafngengisveikingu og 220
baett samkeppnishaefni

landsins.

Greiningaradilar telja ad
hagkerfid geti hinsvegar
stadid undid sterkara 200
gengi. Sem deemi spair
Sedlabankinn ad

medalgengi arsins 2019
verdi 170,5. Til pess ad

pad geti ordid ad veruleika Y s
parf gengid annad hvort ,
ad styrkjast strax i upphafi

Gengisvisitalan og gengisspar

210

190

ars eda ad styrkjast peim 170

mun meira eftir pvi sem \

lidur a ario. 160

Hafa ber i hug ao ef

samkeppnishaefni

bj6darbusins versnar 150

verulega, s.s. i gegnum

haekkandi launakostnad, 140

mun pad setja prysting a 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
gengi kronunnar til

veikingar. — Medaltal ars ——Spa Sedlabanka islands

== Spa Greiningardeildar Arion banka == Gengisvisitalan
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Fyrirvari

22

Kynning pessi er eingdngu aetlud til upplysinga og er ekki aetlud sem grundvoéllur fyrir akvordunum
mottakanda. Upplysingar sem fram koma i pessari kynningu fela ekki i sér loford eda spa um framtidina.
Bankanum ber ekki skylda til ad utvega méttakanda adgang ad frekari upplysingum en peim sem fram koma
i kynningu pessatri, eda til ad uppfeera paer upplysingar sem par koma fram. Bankanum ber ekki skylda til ad
leidrétta upplysingar, reynist paer rangar.

Upplysingar um bankann, détturféloég og hlutdeildarfélég hafa ekki verio stadfestar. Kynning pessi felur ekki i
sér teemandi upplysingar um bankann, détturfélog eda hlutdeildarfélog hans.

Upplysingar sem fram koma i kynningu pessari eru byggdar a fyrirliggjandi upplysingum, aaetlunum um
vaentanlega proun ytri skilyrda o.fl. Eru upplysingarnar hadar ymsum ovissupattum og geta paer breyst an
fyrirvara.

Bankinn, p.m.t. hluthafar, stjérnendur, starfsmenn og radgjafar peirra, taka enga abyrgd a peim upplysingum,
forsendum og nidurstodum sem fram koma i kynningunni eda upplysingum sem eru veittar i tengslum vid
hana. Munu framangreindir adilar ekki gefa yfirlysingar um ad upplysingarnar, forsendurnar og nidurstédurnar
séu nakveemar, areidanlegar eda fullnsegjandi og peir skulu ekki bera skadabdtaabyrgd a tjoni sem rekja ma
til pess ad peer reynist 6nakveemar, 6areidanlegar eda ofullnaegjandi.

Mottaka pessarar kynningar skal ekki talin fela i sér fjarfestingarradgjof af halfu bankans.

Med mottoku pessarar kynningar fellst mottakandi a framangreindan abyrgdarfyrirvara.



