Fidrmalamarkadir og adgerdir Sedlabankans’

Aframhaldandi 6r6i & fjarmalamérkudum

Talsverdur 6réi rikir enn & erlendum fidrmdlamérkudum. Astandid batnadi pé talsvert i april i kjidlfar sam-
reemdra adgerda nokkurra helstu sedlabanka heimsins dsamt évaentum adgerdum sedlabanka Bandarikjanna
til ad bjarga Bear Stearns-fjarfestingarbankanum fra yfirvofandi greidsluproti. Préunin & peningamdérkudum
hefur ad vissu leyti sndist til betri vegar, einkum 4 skemmri enda vaxtaréfsins. Ahattufelni fidrfesta er p6 enn
mun meiri en fyrir aramét, sem m.a. endurspeglast i hdu skuldatryggingardlagi. Haekkun oliu- og hravéruverds
hefur i vaxandi meeli leitt til aukinnar verdbdlgu vidast hvar i heiminum. Adgangur islenskra fidrmdlastofnana
ad erlendu lansfé er enn mjég takmarkadur. Skuldatryggingardlag a islensku bankana laekkadi i april og mai en
haekkadi & ny i jani. prétt fyrir pad er dlag bankanna enn umtalsvert laegra nd en i byrjun april. Velta & milli-
bankamarkadi hefur dregist mikid saman og skrddir Reibor vextir hafa litid breyst. Abgangur Sedlabankans ad
erlendum gjaldeyri jokst til muna i mai pegar tilkynnt var um tvihlida gjaldeyrisskiptasamninga vid sedlabanka
Svipjédar, Noregs og Danmerkur.

Slakad a peningalegu adhaldi i Bandarikjunum og Bretlandi
Sedlabanki Bandarikjanna leekkadi styrivexti um 0,25 présentur i lok
april og eru peir nii 2%. Breski sedlabankinn laeekkadi einnig styrivexti Mynd 1
< Y : £ clei ; Styrivextir nokkurra sedlabanka og
um 0,25 Rrosentur urtl midjan a;I)rll fen IevroF)sk| seé.labanlkmn (ECB) haekkun/leekkun 4 sidustu Peningamdlum’
hefur haldid voxtum obreyttum i heilt ar. Vid kynningu akvordunar

ECB um Obreytta vexti i juni kom fram ad bankinn kynni ad hakka 160
vexti & neesta vaxtadkvordunarfundi i ljési vaxandi verdbolguprystings. L0 il
Vidbrégd markadsadila voru skjot og Ut fra préun vaxta & skiptamork- 15) o
udum ma lesa ad gert sé rad fyrir ad styrivextir & evrusvaedinu hakki )
um ad minnsta kosti halfa présentu fyrir arslok. L i

pPratt fyrir ad bandariski sedlabankinn hafi laekkad styrivexti um 4

samtals 1,25 prosentur i januar sl. hélst gengi Bandarikjadals gagnvart
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evru tiltlulega stoédugt fyrstu tvo manudi arsins. | byrjun mars tok HE B -
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gengi evrunnar hins vegar ad styrkjast nokkud skarpt gagnvart Banda- 5 R 2= é’ g =

rikjadal allt fram undir midjan april pegar pad nadi sdgulegu hamarki,
teplega 1,6 Bandarikjadolum. Sidan hefur Bandarikjadalur styrkst 1, Raudiitinn st ki og g ltinn sini ki
nokkud gagnvart evru. Styrkingin skyrist m.a. af vaxandi verdbdlgu-
prystingi i Bandarikjunum i kjolfar haekkandi orku- og hravéruverds
og veentingum um ad vaxtalaeekkunarferli bandariska sedlabankans sé

lokid.

Peningamarkadir enn ekki komnir i edlilegt horf

Afram geetir talsverds 6réa 4 erlendum peningamérkudum prétt fyrir
vidtaekar adgerdir sedlabanka Bandarikjanna og Bretlands og evropska
sedlabankans. Peningamarkadsvextir & millibankalanum til allt ad eins
manadar hafa pé haldist nokkurn veginn i samraemi vid styrivexti, en
vextir & 6vedtryggdum millibankalanum til lengri tima hafa haekkad
talsvert fra pvi i byrjun mars. Bilid & milli 6vedtryggdra og vedtryggdra
vaxta hefur einnig aukist & timabilinu. Hair vextir & peningamarkadi
midad vid styrivexti eru til marks um aframhaldandi tortryggni a milli-
bankamarkadi, nema i vidskiptum til mjog skamms tima. Mismunurinn
a milli peningamarkadsvaxta og veentra styrivaxta (sja mynd 2) hefur

1. Upplysingar i greininni midast vid 23. juni 2008.
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Mynd 2
Munur & 3 manada millibankavoxtum
og vantum styrivoxtum’

Daglegar tolur 1. jantar 2007 - 18. juni 2008

Punktar
12

jan.

T

T T 1 T T
mars mai jali  sep. nov.

2007 2008

T 1T T 1T 1T T 1°TrT
Jjan. mars mai

— Bandarikin

= Evrusvadi

Bretland

= Sviss

1. Munur a millibankavoxtum og vaxtaskiptasamningum til 3 manada.

Heimildir: Bloomberg, Reuters.

Mynd 3
Skuldatryggingaralag til fyrirtaekja
i Evrépu og Bandarikjunum til 5 &ra
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minnkad nokkud & undanférnum vikum. Hann er pé enn mun meiri
en adur en oroa tok ad geeta 4 fijarmalamorkudum undir lok sumars
2007. bessi munur endurspeglar hluta pess dhattualags sem bankar
og onnur fjarmalafyrirteeki purfa ad greida til ad fa lan & millibanka-
morkudum.

Eftirspurn fjarmalafyrirteekja eftir lausu fé er enn mikil og mé buast
vid ad pad astand muni vara um skeid. Mikillar dvissu gaetir um préun
alpjédlegra efnahagsmala, sérstaklega i ljosi haekkandi hravoru- og
oliuverds dsamt vaxandi verdboélgu. Efnahagsastand i helstu nymark-
adsrikjum Asiu er hins vegar enn st6dugt og almennt spad miklum
hagvexti & komandi misserum. Eins nj6ta oliuttflutningsriki aukinna
tekna af haekkandi oliuverdi og er undirliggjandi frambod sparnadar i
heiminum pvi ennpa mikid.

Rét a skuldabréfamorkudum

Ahyggjur af greidsluhafi bandariskra skuldatryggingarfyrirtaekja (e.
monolines) hafa valdi® nokkrum 6réa & skuldabréfamérkudum ad
undanférnu. Vidskiptalikan skuldatryggingarfyrirteekja grundvallast &
pbvi ad pau hafi haestu mégulegu lanshafiseinkunn par sem skuldabréf
sem fyrirtaekin tryggja njota fyrir vikid heerri lansheefiseinkunnar. Morg
bessara fyrirteekja eiga i verulegum erfidleikum i kjolfar undirmals-
lanakreppunnar i Bandarikjunum og hafa lansheefiseinkunnir margra
peirra verid laekkadar. Til daemis voru einkunnir Ambac og MBIA, sem
eru medal sterstu adilanna & pessum markadi, laeekkadar f juni baedi
af Standard & Poor's og Moody’s. [ kjélfarid leekkar verdmaeti peirra
trygginga sem fyrirtaekin veita og eigendur skuldatrygginga neydast til
ad auka afskriftir af fjarfestingu sinni.

Undanfarna manudi hafa margir bankar neydst til ad yfirtaka
eignir og skuldbindingar sérstakra fijarfestingarsjoda (e. special pur-
pose vehicles) & sinum vegum, sem fjarfest hafa i skuldabréfavafn-
ingum tengdum undirmdlslanum i Bandarikjunum. Fj6ldi banka hefur i
kjolfarid purft ad afskrifa verulegar fjarhadir vegna taps a skuldabréfa-
vafningum en pad hefur haft neikvaed ahrif 4 eiginfjarstédu bankanna.
i ljosi mikilla og oft & tidum oéveentra afskrifta bankanna verdur ad
teljast oliklegt ad pad sjai fyrir endann & afleidingum undirmalslana-
kreppunnar i brad. Ordi & hlutabréfamérkudum og aukin dhaettufeelni
fjarfesta & skuldabréfamorkudum hefur leitt til pess ad bankar hafa f
auknum meeli sétt sér nytt fjarmagn fra rikisreknum fjarfestingarsjoo-
um (e. sovereign wealth funds) og med Gtgafu sérvarinna og breyt-
anlegra skuldabréfa.

Litlar hreyfingar & millibankamarkadi med krénur
Velta & millibankamarkadi med kronur hefur dregist mikid saman si6-
ustu manudi. | mai var han 9,5 ma.kr. og hafdi pa lekkad ar 12,7
ma.kr. frd manudinum 4 undan, sem pa var veltuminnsti manudurinn &
krénumarkadi fra upphafi. Engin hreyfing er & skra@um REIBOR voxt-
um og hafa peir verid nanast dbreyttir sidustu vikur. Krénumarkadur-
inn sinnir pvi augljoslega ekki nagjanlega midlunarferli peningastefn-
unnar vid naverandi adsteedur.

Eins og getid er hér ad framan er r6t & millibankamarkadi ekki
bundid vid island pott vissulega séu ahrifin hér & landi meiri en vid-



ast erlendis. Undirliggjandi vandamal eru p6 ad vissu leyti hin somu.
Medal patta sem draga ur virkni markadarins & timum lausafjarpurrdar
a alpjodlegum fjarmalamorkudum er aukin métadiladhaetta. Bankar
eru ekki reidubunir ad lana hver 68rum 4n veda. A timum efnahags-
samdrattar aukast jafnframt afskriftir Gtlana og fjarmalastofnanir bua
sig undir ad verja eiginfjarhlutfoll sin. Kaup banka & innstaedubréfum i
Sedlabankanum hafa ekki ahrif & eiginfijarhlutfoll peirra en 6vedtryggd
atlan & millibankamarkadi hafa, ad 6llu j6fnu, neikveed ahrif & eiginfjar-
hlutfollin. Mikil 6vissa um pad hve lengi niverandi rot a fijarmalamork-
udum mun vara hefur einnig i for med sér ad bankar og onnur fjar-
malafyrirtaeki reyna eftir megni ad verja og efla lausafjarstodu sina.

Adgengi islenskra banka ad erlendu lansfé enn takmarkad
Skuldatryggingaralag islensku bankanna hakkadi stodugt framan
af ari allt fram undir lok mars pegar pad nadi hamarki. A peim tima
stod skuldatryggingaralag Glitnis og Kauppings i um 10 présentum
en dlag Landsbankans var nokkru laegra eda um 8 prosentur. Upp ar
pvi for alagid 4 islensku bankana hratt laekkandi fram i byrjun mai
begar pad hélst tiltdlulega stodugt. Alagid tok ad hakka & ny i byrjun
juni i samraemi vid hakkun annarra evrépskra fjarmalafyrirtaeekja og er
pbad til marks um ad ahattufaelni fari almennt vaxandi ad nyju.? Hatt
skuldatryggingaralag bankanna og takmarkadur adgangur ad erlendu
lausafé hefur valdid pvi ad markadur med gjaldeyrisskiptasamninga
starfar ekki edlilega. Vaxtamunur sem islensku vidskiptabankarnir gatu
48ur bodid erlendum fjarfestum hefur horfid. Utgéafa joklabréfa hefur
pvi ad mestu legid nidri par sem erlendir fjarfestar eiga farra kosta vol
til ad verjast gjaldmidladhaettu.3

Skuldabréfamarkadur

Miklar sveiflur avoxtunarkrofu einkenndu 6verdtryggda skuldabréfa-
markadinn & fyrri hluta arsins. Ovissa markadsadila um verdbolgu-
horfur samfara gengisleekkun krénunnar & par stéran patt asamt
takmarkadri dypt 6verdtryggda skuldabréfamarkadarins. Eftirspurn
fra erlendum markadsadilum eftir stuttum rikisbréfum f tengslum vid
vaxtamunarvidskipti hefur aukid enn frekar & sveiflurnar. Avéxtunar-
krafa ibudabréfa hefur sveiflast minna en 4 rikisbréfum par sem leitnin
hefur verid nidur & vid & arinu.

Rikissjodur hefur svarad mikilli eftirspurn eftir stuttum rikisbréf-
um med sérstokum Gtbodum i flokki rikisbréfa & gjalddaga i desember
arid 2008 sem haldin voru i mars og mai. | fyrra Gtbodinu voru seld
bréf i flokknum fyrir rima 7 ma.kr. ad nafnverdi og i hinu sidara 15
ma.kr. ad nafnverdi. Hinn 19. juni tilkynnti rikisstjérnin um aukna at-
gafu & stuttum rikisbréfum fyrir samtals allt ad 75 ma.kr. Akvedi® var
ad bjoda til solu 15 ma.kr. i flokki RIKB 08 1212 og 10 ma.kr. i flokki
RIKB 09 0602 i kj6lfarid.

Eftirspurn eftir [ongum rikisbréfum hefur ekki verid eins mikil og
eftir stuttum rikisbréfum enda meiri vaxtadhaetta i slikum bréfum, sér-

2. Sja nanari umfjéllun um skuldatryggingar islensku vidskiptabankanna og verdlagningu
peirra i vidauka 2 i skyrslu Sedlabankans, Fjdrmadlastédugleika 2008, bls. 64-69.

3. Sja nanari umfjollun i rammagrein I11-1, bls. 19-20.
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Mynd 4
Vextir & kronumarkadi og
styrivextir Sedlabankans

Daglegar télur 3. jandar 2007 - 20. jani 2008
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Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 5

Skuldatryggingaralag islenskra banka
og visitala evropskra fjarmalafyrirteekja
Daglegar télur 2. mai 2007 - 20. juni 2008

Punktar

Kaupping
Glitnir
Landsbanki

Visitala evropskra fjarmalafyrirteekja

Heimildir: Bloomberg, Reuters.
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Mynd 6
Avéxtun rikisbréfa
Daglegar tolur 1. febrtar 2007 - 20. juni 2008
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Mynd 7

Vedlan, innstaedubréf, stada rikissjods
og 4l6g0d bindiskylda
Vikulegar tslur 4. jdli 2007 - 18. jani 2008
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Mynd 8
Framvirk stada banka & millibankamarkadi
med gjaldeyri

Stada i lok manadar jantiar 2007 - mai 2008
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staklega pegar verdbélguhorfur eru mjog dvissar. [ rsaaetlun lanamala
fyrir arid 2008 er aformad ad gefa ut rikisbréf i flokki RIKB 19 0226
fyrir 35 ma.kr. | deetluninni var gert rad fyrir ad markmidinu yrdi ndd i 6
manadarlegum Gtbodum par sem siGasta Utbodid yrdi haldid i juni. NU
er buid ad selja rima 29 ma.kr. ad nafnverdi i flokknum og pvi liklegt
ad a.m.k. eitt Gtbod purfi i vidbot til ad na markmidinu.

Til pess ad svara eftirspurn eftir rikisbréfum hefur fyrirgreidsla i
formi verdbréfalana til adalmidlara verid aukin smam saman. Verdbréfa-
lan til adalmidlara studla ad virkari verdmyndun & skuldabréfamarkadi
bar sem adalmidlarar eiga kost & ad skortselja vidkomandi bréf gegn
bvi ad leggja fram onnur bréf til tryggingar. NU eiga 7 adalmidlarar
kost & pvi ad fa lanad allt ad 7 ma.kr. i styttri markflokkum rikisverd-
bréfa midad vid 4 ma.kr. i upphafi ars. Adalmidlarar hafa nytt sér pessa
fyrirgreidslu i rikum maeli. Medalstada verdbréfalana til adalmidlaranna
prefaldadist &4 adeins fjorum manudum. Medalstadan var 40 ma.kr. i
jandar en var komin i 120 ma.kr. i mai.

Lan Sedlabankans gegn vedi hafa aukist mikid fra aramotum og
fra aprilbyrjun hefur stada peirra ekki farid nidur fyrir 350 ma.kr. Hluta
aukningarinnar ma rekja til Utgafu innstaedubréfaflokks i lok mars. pa
minnkadi krénustadan 4 markadi um 75 ma.kr. A méti kom ad reglum
um bindiskyldu fjarmalafyrirtaekja var breytt i lok mars med pad fyr-
ir augum ad reglurnar vaeru i nanara samreemi vid reglur evropska
sedlabankans. [ nyju reglunum eru innstaedur erlendra Gtibua islenskra
banka teknar ut ar bindigrunni en pad hefur pau ahrif ad auka lausar
eignir vidkomandi fiarmalafyrirtaekja i erlendri mynt. | kjélfarid hafdi
bindiskylda fjarmalafyrirteekja leekkad um nalaegt 20 ma.kr. tveimur
manudum eftir ad reglum var breytt.

Innsteedur rikissjods i Sedlabankanum hafa aukist jafnt og pétt
pad sem af er arinu en sveiflast nokkud (sja mynd 7).

Krénan afram undir prystingi
Velta & gjaldeyrismarkadi nadi ségulegu hamarki i mars sl. pegar hin
nam 1.212 ma.kr. Veltan hefur minnkad umtalsvert sidan og var hin
teeplega 559 ma.kr. i mai, en fyrstu prjar vikur juni nam veltan um 420
ma.kr. Gengi kronunnar hefur flokt mikid undanfarna manudi. Hinn 23.
juni meeldist visitala gengisskraningar 164,27 stig sem er hasta gildi
visitélunnar fra pvi ad skraning hofst og hafdi kronan pa veikst um
5,8% fra byrjun april og rumlega 35% fra byrjun ars. Heaest meeldist
visitalan 170,46 stig i vidskiptum & gjaldeyrismarkadi innan dags 23.
juni.

Framvirk stada bankanna & gjaldeyrismarkadi nam um 840 ma.kr.
i lok mai og hafdi leekkad verulega fra lokum mars pegar hin nam um
1.154 ma.kr. Lakkunin er visbending um ad dregid hafi ur stodutoku
med kronunni og/eda innlendir adilar hafi skuldbreytt erlendum lanum.
Hinn 1. jali toku gildi nyjar reglur Sedlabankans um gjaldeyrisjéfnud
fijarmalafyrirtaekja. Meginbreytingin fra fyrri reglum er ad misveegi 4
milli gengisbundinna eigna og skulda fijarmalafyrirtaekja skal mest nema
10% af eigin fé hverju sinni en pad gat verid allt ad 30% f fyrri reglum.
Laegra misvaegi, sem nyju reglurnar fela i sér, er atlad ad draga ur
ahattu og studla ad virkari verdmyndun gjaldeyris & millibankamarkadi.
Sedlabankinn getur afram veitt fjarmalafyrirtaekjum med umsvifamikla



starfsemi erlendis sérstaka heimild til pess ad hafa jakvaedan gjaldeyris-
jofnud utan vid almennan gjaldeyrisjofnud til varnar neikvaedum ahrif-
um af breytingum & gengi krénunnar & eiginfjarhlutfall.

Hlutabréfamarkadur i legd

Heildarmarkadsverdmaeeti islenskra fyrirtaekja i OMX-kauphollinni hefur
laekkad mikid pad sem af er ari. [ lok dags 23. jani st6d Grvalsvisitalan
i 4.513 stigum og hafdi hin ekki verid leegri sidan 11. oktober 2005.
Mikil leekkun & innlendum hlutabréfamarkadi i samanburdi vid erlenda,
skyrist m.a. af hlutfallslega hau veegi fjarmalafyrirteekja i islensku
visitélunni en pau vega um 80%. Fjarmalafyrirtaeki hafa vidast hvar
leekkad meira i verdi en fyrirtaeki i 63rum greinum. Sé préun islensku
Grvalsvisitdlunnar einungis borin saman vid préun eignaverds fjarmala-
fyrirtaekja & hinum Nordurlondunum er munurinn 6llu minni.

Pad sem af er ari hafa alls sj¢ fyrirtaeki lyst yfir aformum um
afskraningu af markadi og pvi stefnir i ad fyrirteekjum i kauphollinni
faekki umtalsvert & arinu. Stjorn 365 hf. bodadi til hluthafafundar hinn
1. juli par sem aformad var ad leggja fyrir hluthafa félagsins tillogu
um skraningu félagsins ur kauphéllinni 4 Islandi. Adur hafa stjornir
Vinnslustédvarinnar, FL Group, Skipta, Icelandic Group, TM og Flogu
lyst yfir sams konar aformum.

Adgerdir rikisstjornarinnar og Sedlabankans
Um midjan mai tilkynnti Sedlabankinn ad gerdir hefdu verid tvihlida gjald-
eyrisskiptasamningar vid sedlabanka Svipjodar, Noregs og Danmerkur.
Samningarnir eru vidbanadarradstéfun og veita Sedlabanka [slands ad-
gang ad evrum gerist pess porf. Hver samningur um sig veitir adgang ad
allt ad 500 milljnum evra gegn islenskum kréonum. Sedlabanki slands
getur dregid 4 samningana pegar og ef naudsyn krefur. Ofangreindir
samningar auka verulega adgang Sedlabankans ad erlendu lausafé.
Vegna godrar afkomu rikissjods undanfarin misseri og lagrar
skuldastodu hefur frambod aheettulausra rikisbréfa verid mjog tak-
markad. Liti® frambod krénubréfa hefur valdid vaxandi prystingi &
skuldabréfa- og gjaldeyrismarkadi. Til ad lidka fyrir vidskiptum & mark-
adi hefur verid akvedid ad auka vid utgafu stuttra rikisbréfa. Eins og
rakid er hér ad framan verda gefin Ut rikisbréf fyrir samtals allt ad 75
ma.kr. en & méti vegur ad rikisbréf ad verdmeeti um 15 ma.kr. voru 4
gjalddaga i juni. Jafnframt hefur bankastjorn Sedlabankans dkvedid ad
atgafu innsteedubréfa verdi fram haldid pegar bréfin sem bankinn gaf
at i mars sl. falla i gjalddaga i september nk. Utgafa innsteedubréfa og
rikisver8bréfa er sérstaklega mikilvaeg i ljosi markadsbrests & gjaldeyr-
isskiptamarkadnum. Kaup & kronum & gjaldeyrismarkadi og fiarfesting
beirra i dhattulausum kréonubréfum er hlidstaed uppsetningu skipta-
samnings par sem fjarfestir greidir erlenda vexti af fjarmoégnunargjald-
midlinum og faer greidda kronuvexti. Erlendir fjarfestar geta varist
gjaldmidladhaettu i gegnum framvirka samninga a gjaldeyrismarkadi.
Adgerdir af pessu tagi attu pvi ad studla ad auknu frambodi kréna &
markadi med framvirka samninga. Utgéfa rikisbréfa og innstaedubréfa
kemur pvi ad vissu leyti i stadinn fyrir gjaldeyrisskiptamarkadinn.
Aformad er ad Ibudalanasjédur stofni tvo nyja lanaflokka. Annar
flokkurinn vardar lanveitingar til fiarmalafyrirtaekja & ibudalanamark-
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Mynd 9
Skuldabréfadtgafa i islenskum krénum erlendis’
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1. Gégn til og med 1. juli 2008.
Heimildir: Reuters, Sedlabanki fslands.
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Rammagrein 1

Gjaldeyrisforoi
Sedlabanka Islands

Mynd 1
Gjaldeyrisfordi 1990-2007
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Heimild: IMF.

Mynd 2

Gjaldeyrisfordi i % af erlendum
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Mynd 3
Gjaldeyrisfordi Sedlabanka islands
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Heimild: Sedlabanki fslands.

Flestallir sedlabankar halda gjaldeyrisforda i einhverjum meeli. Til-
gangurinn getur verid mismunandi og pvi eru engar reglur eda
almennt vidurkennd vidmid til um hver skuli vera lagmarkssteerd
forda’.

Gjaldeyrisfordinn aukinn gegnum reglubundinn gjaldeyriskaup
Haustid 2002 hof Sedlabankinn ad kaupa gjaldeyri & innlendum
gjaldeyrismarkadi eftir fyrirfram tilkynntri dzetlun?. Fra peim tima og
fram & petta ar keypti bankinn rimlega 2 milljarda Bandarikjadala
& innlendum millibankamarkadi med reglulegum kaupum. Andvirdi
kaupanna var i fyrstu varid til pess ad endurgreida erlendar skamm-
timaskuldir Sedlabankans og lauk pvi upp Gr midju ari 2003. | kj6l-
farid voru endurgreiddar erlendar skuldir rikissjods og leiddi pad til
bess m.a. ad hreinar erlendar skuldir rikissjéds eru ni engar. A vissan
hatt ma segja ad i pvi felist 6beinn gjaldeyrisfordi i peim skilningi
ad skuldlaus rikissjodur med vidunandi lansheefismat hefur ad 60ru
jofnu greidan adgang ad alpjodlegum lansfiarmoérkudum. Reglu-
legum gjaldeyriskaupum var timabundi® heett i lok mars sl. vegna
adsteedna sem pa riktu & gjaldeyrismarkadi. pau verda hafin & ny
begar adstaedur leyfa.

Gjaldeyrisfordinn storefldur gegnum erlenda lantoku

Gjaldeyrisstada Sedlabankans efldist ar 7 milljordum kréna & midju
ari 2001 i um 60 milljarda kréna haustid 2006. Undir lok pess ars
var tekid erlent lan fyrir frumkvaedi Sedlabankans i pvi skyni ad efla
fordann. Lantakan leiddi til pess ad gjaldeyrisfordi bankans tvofald-
adist. | rammagrein i Fjdrmdlastédugleika 2007 var fjallad um efl-
ingu fordans og sjonarmid sem ho6fd voru til hlidsjonar & peim tima.

Adgengi ad erlendu lausafé eflt med gerd skiptasamninga

i mai sl. gerdi Sedlabankinn tvihlida gjaldmidlaskiptasamninga vi®
brjd norreena sedlabanka ad fjarhaed samtals 1,5 milljardar evra.
Skiptasamningarnir eru i reynd igildi forda. Ad peim medtdldum
er gjaldeyrisfordi Sedlabankans i dag um 3,5 milljarar evra, p.e.
um 400 milljardar kréna. bar sem erlendar skuldir Sedlabankans eru
engar um pessar mundir hefur gjaldeyrisstada hans eflst ar um 7
milljoroum kréna & midju ari 2001 i um 400 milljarda krona. Vilji
stjornvalda stendur til pess ad efla gjaldeyrisfordann enn frekar og
er unnid ad pvi.

1. | pridja hefti Peningamdla &ri® 2005 birtist grein eftir Hauk C. Benediktsson og

Sturlu Palsson um gjaldeyrisforda sedlabanka. Par er m.a. skyrdur tilgangur rikja med
fordahaldi.

2. A fyrri hluta arsins 2000 var gjaldeyrisfordi Sedlabanka islands lidlega 30 milljardar

kréna. A midju pvi 4ri héf bankinn ad gripa inn i vidskipti & gjaldeyrismarkadi i pvi
skyni ad reyna ad hamla gegn lekkun & gengi kronunnar sem héfst pa um vorid.
Til pess ad ganga ekki & gjaldeyrisfordann voru inngripin fijarmégnud med erlendum
skammtimaldanum. petta leiddi til pess ad gjaldeyrisstada Sedlabankans ryrnadi verulega
og var adeins um 7 milljardar kréna & midju ari 2001. Sidustu inngrip bankans &
gjaldeyrismarkadi féru fram hausti® 2001. [ grein sem birtist i fyrsta hefti Peningamdla
arid 2003 fjslludu Gerdur isberg og Pérarinn G. Pétursson ftarlega um inngripin og ahrif
peirra & gengi kronunnar. Nidurstada peirra var ad pau hefdu verid frekar takmoérkud.




adi til endurfjarmégnunar & ibudalanum sem vidkomandi lanastofnanir
hafa pegar veitt. Med utgafu innsteedubréfa dregur Sedlabankinn til
sin lausafé af kronumarkadi en pad eykur adhald peningastefnunnar.
Endurfjarmognun & ibudalanum fjarmalafyrirtaekja geeti aukid adgengi
vidkomandi fjarmalafyrirtaekja ad lausafé par sem seljanleiki (e. liqu-
idity) og vedheefi bréfa sjédsins er mun betra i ljési rikisabyrgdarinnar
sem pau njota auk pess sem pau veita adgang ad lausafjarfyrirgreidslu
i Sedlabankanum.

Hinn flokkurinn vardar lanveitingar til lanastofnana til fjarmogn-
unar & nyjum ibudalanum. Skilyrdi lanveitinga i pessum flokkum eru
ad paer séu til pess fallnar ad tryggja 6ryggi og frambod lana og edli-
lega verdmyndun & ibddamarkadi. Sérstakt gjald verdur innheimt af
lanunum vegna rikisabyrg®ar. Fjarmognun Ibudalanasjods 4 framan-
greindum ibddalanum fjarmalastofnana verdur gegn vedi i safni fast-
eignavedbréfa peirra med svipudum heetti og gildir um sértryggd
skuldabréf annadhvort med lausafé eda med ibudabréfum sem heef
eru sem ved { vidskiptum vid Sedlabankann.

150
140
130

110

FJARMALAMARKABIR
OG ADGERDIR SEDLABANKANS

Mynd 10
bréun nokkurra hlutabréfavisitalna
Daglegar tolur 1. jantar 2007 - 20. juni 2008

1. jantar 2007 = 100
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— OBX (Noregur) —— DAX (pyskaland)
— DJIA (Bandarikin) = OMXI15 (island)
NIKKEI 225 (Japan) —— FTSE100 (Bretland)

Heimild: Bloomberg.
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