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Spurningin, adferdin og svarid

* Spurningin

— Hversu dyrara/édyrara hefdi pad verid fyrir rikissjod ad
fjarmagna sig verdtryggt i stadinn fyrir overdtryggt & arunum
2003 til 2014>

e Adferdin

— Skoda greidslustreymi allra dverdtryggdra utgafa a arunum
2003 til 2014

— Smida sambaerilegar verdtryggdar utgafur fyrir oll dtbod m.v.
verdtryggd kjor a eftirmarkadi

— Dreg greidslustreymi pess fra

e Svario

— Hefdi verid 4% dyrara a0 gefa ut verdtryggt og kostad
rikissjéd 35 ma. kr. meira ad nuvirdi

— Utgafur & drunum 2003 til 2007 dyrastar, 13% dyrari.



Jafnstoduverdbolga (e. break even
inflation)

(1+i)=(1+r)(1+BEI)

BEI > 1t

Verodtrygg0d bref hagkvaemari fyrir utgefenda og
overotryggd fyrir fjarfesta.

BEI< Tt

Overdtryggd bréf hagkvaemari fyrir Utgefenda og
verdtryggo fyrir fjarfesta.



Bretland, 1981 — 2002, Knight (2013)
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Seljanleiki verdtryggda bréfa i Bandarikjunum

Figure 4: Total TIPS Issuance
Figure 5: Daily Trading Volume in the Secondary TIPS market
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Figure &: Liguidity Component of the TIPS Yield
(on auction dates)




Samsetning jafnstoduverdbolgu:

(1+ BEI) = (1 + 7®)(1 + LP)(1 + RP)

o 1% Veent verdbodlga, LP: Seljanleikaalag, RP:
Verdbolguahazettualag

» Skuldaradlag a Ibudalanasjod eftir 2012



Hvers vegna verdtryggo eda
overdtryggd utgafa?

Overdtryggd utgafa Verdtryggo utgafa

* Grunnur ad verdlagningua ¢ Eykur traverdugleika rikis i ad
fjarmalamarkadi halda verdbadlgu i skefjum

 Malingar a verdbodlgualagi og
verdbolguvaentingum

e Rikid sparar sér kostnad
vegna verdbdlguaheaettu



[sland: Mismunur 4@ medalverdbdlgu og jafnstdduverdbdlgu
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e Mismunur medalverdbolgu og jafngildisverdbdlgu i akvednu Gtbodi ——briggja punkta medaltal



Samanburdur

Overdtryggt vaxtagreidslubréf:

M

A

Verd, = 1005,(M) + 100 Z c6,(k) = 100c
k=1

(1+c)=(1+x)(1+BEl) => c=(1+BEI)x+BElI => c =1+, )x+1T,

Verdtryggt vaxtagreidslubréf sem greidir verdbaetur 8 vaxtagreidsludogum:

M
A
Verd, = 1005,(M) + 100 Z[u + m)x + ml 8, (k) = 100[(1 + m)x + ]
k=1

Overdtryggt vaxtagreidslubréf sem greidir imyndada BEI afborgun & vaxtagreidsluddégum:

M
A
Verd, = 1005,(M) + 100 Z[(1 + BEDx + BEI5,(k) — 100[(1 + BEDx + BEI]
k=1
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Vaxtagreidslur: c=(1+BEl)x+BEl

Vaxtagreidslur RIKB 13 0517 BEI hofudstolsbreyting sem er
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Verdtryggoar greidslur: ¢'=(1+, )x+1T,

Hofudstolsbreyting vegna verdhakkana

Tilbuid bréf RIKS 13 0517 sem er greidd nidur & vaxtageidsludogum
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Sparnadur rikisins vegna éverdtryggoa
bréfa

*  VerOtryggt

SIS

M
Verd, = N6,(M) + N Z [(1 + 7)x + 118:(k) = N[(1 + 7)x + 114]
k=1
«  Overdtryggt

oy >

M
Verd, = N6;(M) + N Z[(l + BEI)x + BEI|6:(k) — N[(1 + BEI)x + BEI]
k=1
*  Mismunur — Sparnadur rikisins vegna overdtryggdra bréfa:

St =N i(l + x)(my, — BENGS. (k) — N(1 + x) (1 — BEI)%
k=1



Sparnadur i milljonum krdna vid ad gefa Ut éverdtryggt i stadinn fyrir sbr. verdtryggt og sem hlutfall af
heildarutgafu
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