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Hvad getur island haldid jakvadum vidskiptajofnudi lengi?

Pad var akaflega anaegjulegt ad sja télur um greidslujofnud pjédarbisins & arinu 2013, en peer benda til
pess ad toluvert meiri vionamsprottur sé i vioskiptum pjédarbusins vid Gtlond en margir hafa porad ad vona.
Islenska hagkerfid hefur nu skilad afgangi af undirliggjandi vidskiptajéfnudi* fimm ar i r6d sem nemur i
heildina teeplega fimmtungi af landsframleidslu sidasta ars, en afgangurinn for vaxandi i fyrra eftir ad hafa
veikst nokkud & arunum 2011 og 2012 i takti vid versnandi vidskiptakjor.
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Heimild: Sedlabanki islands

petta er algjor vidsnuningur fra pvi sem adur var, en a arunum 2003-2008 var halli & vidskiptum vid Gtlénd
sem nam allt ad 20-25% VLF é&rlega. Skuldas6fnun pjodarbulsins gagnvart utlondum hefur pvi verid snuid
vid, en samhlida pvi sem hagkerfid safnar afgangi af vioskiptum vid Gtlénd batnar erlend stada pjédarbusins.
Veikt raungengi hefur gegnt lykilhlutverki i pessari adlogun, en gengisfallio 2008-2009 sl6 mjog verulega a
innflutning, & medan agaetur voxtur hefur meelst i Gtflutningi.

"pe. pegar litid er fram hja ahrifum gémlu bankanna, auk Actavis fram til arsins 2012.



Utanrikisvidskipti Raungengi m.v. hlutfallslegt verdlag
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Par er ekki sist fyrir ad pakka 6flugum pjénustuafgangi, sem hefur vegid upp dvinandi voruskiptaafgang og
ramlega pad. Utflutningur pjonustu maetir ekki nattirulegum magntakmérkunum likt og Gtflutningur
sjavarafurda og als, og pvi er fagnadarefni ad hann skuli vera ad seekja i sig vedrid, enda liklegri til pess ad
geta stadid undir aframhaldandi vexti til lengri tima.
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Heimild: Sedlabanki islands

Vioskiptaafgangurinn er lykilstaerd pegar kemur ad afnami hafta, enda gefur hann skyra visbendingu um
pann gjaldeyri sem pjédarbuid aflar til pess ad standa skil & erlendum skuldbindingum eda beeta erlenda
eignastoou pjdédarbusins ad 6oru leyti.

Pad er pvi edlilegt ad spurt sé hversu lengi megi buast vid pvi ad pjédarblid geti vidhaldid jakveedum
vioskiptajéfnudi midad vid stddugt gengi. Pétt pad gefi audvitad aldrei nema 6fullkomna visbhendingu um
framhaldid getur engu ad sidur reynst gagnlegt ad kanna reynslu annarra pjéda, sem gengio hafa i gegnum
gjaldeyriskrisur pegar innfleedi erlends fjarmagns breytist skyndilega i Utflaedi — likt og gerdist & islandi arid
2008.

Neertaekt deemi er til deemis hépur nymarkadsrikja i Sudur-Asiu sem gekk asamt Russlandi i gegnum slika
krisu & &rinu 1998.
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Heimild: AGS.

Likt og sja ma eru morg peirra enn med jakvaedan vidskiptaafgang i dag, 15 arum eftir ad gengisadlégun atti
sér stad i hagkerfunum.
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Heimild: Bloomberg.
Sé Urtakid steekkad og fleiri krisur teknar til skodunar eykst dreifnin i gagnasafninu toluvert en
meginnidurstadan heldur; ad medaltali halda I6nd sem gengid hafa i gegnum skyndileg straumhvorf
fjarmagns jakveedum vidskiptajofnudi i um 11 ar eftir ad krisunni lykur.
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Vidskiptajofnudur hvers kreppurikis — essilezdaltal

Heimild: AGS. [ drtakinu eru Argentina (2002), Brasilia (1999), Bulgaria (1996), Ekvador (1999), Finnland (1991), Indénesia
(1998), Sudur-Kdrea (1998), Malasia (1998), Mexiko (1995), Filipseyjar (1998), Russland (1998), Teeland (1998), Tyrkland
(2001) og Urugvee (2002).

Likt og sja ma pegar Island er borid saman vié pessi krisulénd hefur vidskiptajéfnudurinn proast med nokkud
deemigerdum heetti hér, pott reyndar hafi adlégunin verid téluvert meiri en i medallandinu, auk pess sem
vioskiptaafgangurinn hefur verid nokkud 6flugri hér. Engu ad sidur gefur reynsla annarra kreppurikja ekki
sérstaka astaedu til pess ad vera svartsyn a framhaldid.
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Heimild: AGS. I Grtakinu eru Argentina (2002), Brasilia (1999), Bulgaria (1996), Ekvador (1999), Finnland (1991), Indénesia
(1998), Sudur-Kdrea (1998), Malasia (1998), Mexiko (1995), Filipseyjar (1998), Russland (1998), Teeland (1998), Tyrkland
(2001) og Urugvee (2002).

Rétt eins og & islandi er meginastaedan ad baki bata & vidskiptajofnudi pessara landa mikil gengisveiking, en
gengi gjaldmidlanna var ad jafnadi um 41% leegra ario eftir ad gjaldeyriskrisan reid yfir (t+1), en pad var ario
fyrir (t-1). Pad veitir hinsvegar nokkra huggun ad rikin bjuggu aé medaltali vid seemilegan gengisstddugleika

eftir ad ahrifa gengisfallsins heetti ad geeta, en med 6drum ordum virdist hafa verid um einsskiptis varanlega

adlbgun ad raeda.



Gengi gagnvartdollari kjolfar gjaldeyriskrisu
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Heimild: Bloomberg. I Grtakinu eru Argentina (2002), Brasilia (1999), Ekvador (1999), Finnland (1991), Indénesia (1998),
Sudur-Korea (1998), Malasia (1998), Mexiké (1995), Filipseyjar (1998), Russland (1998), Teeland (1998), Tyrkland (2001) og
Urugvee (2002). Bulgariu er sleppt, en einstakt gengisfall landsins skekkir medaltalid mikid.

Enn sem komid er hefur gengisadldgunin & islandi verid nokkud deemigerd, en gengid hefur haldist stédugt
eftir gengisadlogunina 2008-2009.

Gengi gagnvart dollar i kjolfar gjaldeyriskrisu
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Heimild: Bloomberg. [ Grtakinu eru Argentina (2002), Brasilia (1999), Ekvador (1999), Finnland (1991), Indénesia (1998),
Sudur-Korea (1998), Malasia (1998), Mexiko (1995), Filipseyjar (1998), Russland (1998), Teeland (1998), Tyrkland (2001) og
Urugveae (2002). Bulgariu er sleppt, en einstakt gengisfall landsins skekkir medaltalid mikid.

Greiningardeild Arion banka

Elvar Ingi Méller Hafsteinn Hauksson Forstodumadur
elvar.moller@arionbanki.is hafsteinn.hauksson@arionbanki.is
444-6981 444-6993 Regina Bjarnadattir

) ) B regina.bjarnadottir@arionbanki.is
Hrafn Steinarsson Stefan Broddi Gudjonsson 444-6969

hrafn.steinarsson@arionbanki.is stefan.gudjonsson@arionbanki.is
444-6910 444-6959

Hér ma finna fyrirvara



http://www.arionbanki.is/default.aspx?pageid=b0173b24-de67-11e2-8847-d8d385b77fc4

