Fjarmalamarkadir og adgerdir Sedlabankans’

Innlendir markadir roast

Talsvert dré Ur 6réa & markadi i siGari hluta april eftir fremur vidburdarikt skeid frd 20. febriar. Sedlabanki
[slands tilkynnti um hakkun styrivaxta um 0,75 présentur hinn 30. mars og aftur 18. mai. Bddar haekk-
anir voru rékstuddar med versnandi verdbdlguhorfum, sem m.a. stéfudu af gengislaekkun krénunnar. Vextir
a kronumarkadi haekkudu i samremi vid hakkanir Sedlabankans. Gengi krénunnar leekkadi um u.p.b. 10%
fra midjum mars til jafnlengdar i juni. Breytingar voru kynntar & skuldabréfadtgafu rikissjéds i byrjun mai og
heppnudust Gtbod i kjélfarid vel. Talsverdar hraeringar voru & ymsum erlendum hlutabréfamérkudum en fremur
dré dar ahrifum hérlendis. Sedlabankar vida um heim hafa haekkad vexti eda virdast liklegir til pess a naestunni.

Er islenski markadurinn leidandi & heimsvisu?

Upp & sidkastid hefur geett meiri 6réa & ymsum erlendum morkudum
en a0ur. AQ hluta til geetir par &hrifa lausafjarsamdrattar en einnig vird-
ist sem harra oliuverd sé farid ad valda dhyggjum um lakari hagvaxtar-
horfur. Aukin alpjédaveaeding veldur einnig smiti & milli 6likra markada
og landa. Horfur 4 vaxandi ver8bdlgu hafa ytt vid sedlabonkum og
hafa allmargir peirra hakkad vexti i pvi skyni ad sla & verdbdlgupryst-
ing og vantingar. Hérlendis hafa adstaedur verid nokkud adrar en
vida annars stadar pvi ad risavaxin fjarfestingarverkefni og skyndileg-
ar breytingar 4 fasteignalanamarkadi ollu éjafnvaegi sem magnadist
vegna aukinnar innlendrar neyslu.

Ljost hefur verid um alllangt skeid ad hagkerfid myndi leita betra
jafnveaegis og m.a. hof Sedlabankinn ad haekka styrivexti sina i mai
2004 til ad bregdast vid versnandi verdbolguhorfum. Breytingar 4 hus-
neaedislanamarkadi, Utpensla banka og adkoma erlendra fjarfesta tofou
fyrir pvi ad adgerdir Sedlabankans hefdu pau ahrif sem naudsynleg
voru. Metvidskiptahalli gaf m.a. visbendingar um ad gengi krénunnar
veeri of hatt og pvi var ekki 6veent ad pad leekkadi. Gengi krénunnar
leekkadi i febrdar og mars og hlutabréfaverd sem nad hafdi hamarki
um midjan februar féll einnig nokkud skarpt. P6 er eftirtektarvert ad
hlutabréfaverd hefur ekki fari® sem neinu nemur nidur fyrir aramota-
gildi sitt sem innsigladi teeplega 90% haeekkun arsins 2005.

Svokollud vaxtamunarvidskipti settu svip sinn & markadspréun fra
agust 4 sidasta ari. Pau ollu haekkun & gengi krénunnar og prystu voxt-
um hérlendis nidur, pvert & adgerdir Sedlabankans. Oréinn i febraar
og mars & islenskum markadi smitadist til annarra markada sem likt var
a komid fyrir. Fjarfestar sem dreift hofdu vidskiptum sinum & marga
markadi i pvi skyni ad dreifa ahaettunni purftu ad bregdast vid tapi & is-
lenskum markadi med pvi ad losa sig ut tr st6dum & 68rum morkudum
og bjuggu pannig til nokkurs konar kedjuéhrif. | fyrstu umferd hafdi
betta litil dhrif & staerri og préadri markadi en 4 sidari stigum kann petta
ad hafa haft ahrif par sem einhver hluti fiarfestanna kom fra pessum
l[6ndum og prengri stada peirra kann ad hafa haft kedjuverkandi ahrif.
Pvi kann svo ad vir@ast sem breytingar & islenskum markadi hafi verid
undanfari proéunar { att til aukins éstodugleika & steerri moérkudum. En

1. Upplysingar i greininni midast vid 23. juni 2006.
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FJARMALAMARKADIR
OG ADGERBIR SEDLABANKANS

Mynd 1
Vextir & kronumarkadi og
styrivextir Sedlabankans

Daglegar tolur 3. jantar 2006 - 23. jani 2006

—— Daglénavextir

—— Dagvextir & kronumarkadi

- Styrivextir (umreiknadir i flata vexti)
3 manada vextir a kronumarkadi

—— Vidskiptareikningsvextir

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 2
Visitala gengisskraningar
Daglegar tolur 3. jantar 2006 - 23. jini 2006
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Heimild: Sedlabanki fslands.

o6jafnvaegio i heimsbuskapnum hefur verid ad aukast um nokkurt skeid
og kannski purfti litinn neista til ad tendra kveikipradinn.

Tvaer styrivaxtahakkanir

Bankastjorn Sedlabanka Islands akvad ad haekka styrivexti um 0,75
prosentur 30. mars og aftur 18. mai. Versnandi verdbolguhorfur voru
asteeda beggja heaekkana og réd gengispréun krénunnar par miklu.
Einng var tilgreint { mars ad vid endurskodun pjédhagsreikninga fyrir
arid 2004 hefdi komid i ljos ad hagvoxtur hafdi verid verulega vanmet-
inn. Samtimis voru bankar hvattir til ad auka adhald i dtlanum enda
hafdi utlanavoxtur verid éhoéflegur 6had pvi hvada meelikvardar eru
notadir. Proun styrivaxta Sedlabankans og vaxta & millibankamarkadi
fyrir 1an i krénum ma sja & mynd 1.

Veiking - styrking - veiking

Gengi kronunnar hélt afram ad veikjast i mars, t.d. i kjolfar skyrslu
erlends banka um islensk efnahagsmal sem var birt 21. mars en pann
dag hakkadi visitala gengisskraningar um 2,7%. Skommu sidar, eda
24. mars, barust af pvi fréttir ad eigendur skuldabréfa islenskra banka
sem gefin voru Gt i Bandarikjunum hef8u nytt sér rétt til uppsagnar &
bréfunum og leiddi pad til 2,3% hakkunar gengisvisitdlunnar. Breyt-
ingar & mati fjarhagslegs styrks bankanna ollu veikingu og sémuleid-
is haerri verdbolgutodlur i april en veenst hafdi verid. Inn & milli pess-
ara atbur®a vard po styrking en leitnin var po til veikingar. Haest reis
visitalan 21. april pegar hin var skrdd 133,47 en skommu &dur hafdi
erlendur banki birt neikvaeda skyrslu um astandid hérlendis. A pessum
timapunkti vard pé vidsntningur pvi ad krénan hakkadi pegar leid &
daginn.

Naestu daga var leitni til styrkingar sem m.a. var studd af skyrslu
sem Vidskiptarad islands gaf at hinn 3. mai en héfundar hennar voru
Fredrick Mishkin og Tryggvi Pér Herbertsson. Daginn eftir birti Sedla-
bankinn arlega skyrslu um fiarmalastodugleika og var meginnidurstada
hennar ad fjarmalakerfid vari traust og geeti stadist talsverd aféll en
vandasém sigling veeri p6 framundan. P4 voru um petta leyti birt upp-
gjor bankanna fyrir fyrsta arsfioréung og syndu pau methagnad. pratt
fyrir ad styrivaxtahaekkun Sedlabankans 18. mai veri nokkud i hatt
vid veentingar markadsadila hakkadi visitala gengisskraningar en vera
kann ad 6roi utan ar heimi, m.a. breytingar & gengi tyrkneskrar liru og
sudur-afrisku rands hafi haft ahrif hérlendis.

Sveiflur hofdu pé minnkad en frétt fra Standard & Poor's i byrjun
jani um ad fyrirtaekid hefdi breytt horfum um lanshafismat rikissjéds ar
stodugum i neikvaedar ollu veikingu kronunnar. Ummeeli matsfyrirtaek-
isins Fitch Ratings um ad veenta matti harkalegrar lendingar islenska
hagkerfisins og sleemar verdbolgutélur yttu enn fremur undir veikingu.
Odru hverju hafa erlendir adilar einnig gefid at skuldabréf i islenskum
krénum og hefur pad stutt gengi kronunnar. Visitélu gengisskraningar
ma sjd & mynd 2.

FI6kt kronunnar nalgast medaltal 4 ny

Gengisbreytingarnar i febrdar ollu pvi m.a. ad flokt krénunnar eins
og pad er malt sem flijdtandi manadarmedaltal stadalfraviks daglegra
breytinga snarjokst eins og sja ma & mynd 3. Ljost er ad gengi kron-



unnar um pessar mundir er mun neer langtimajafnvaegi en t.d. sl. haust
en ef eitthvad er ad marka reynslu sidasta hreeringaskeids ma buast vid
yfirskotum sem jafnvel geta varad i nokkurn tima. Ojafnveegi i islensku
efnahagslifi og breytingar 4 alpjédlegum fjarmalamorkudum geetu
valdid titringi i gengi vid og vid 4 naestu manudum.

Metvelta 4 gjaldeyrismarkadi

Oréi & moérkudum hefur valdid talsverdri aukningu veltu. Velta & gjald-
eyrismarkadi pad sem af er ari er pegar komin yfir heildarveltu alls sid-
asta ars, sem pé var metar. Veltan frd arsbyrjun til 23. jani nam 2.313
ma.kr. en allt sidsta ar var hiin 2.077 ma.kr. bvi til vidbétar hof Reuters
i byrjun mai rekstur markadar med islenska kronu og hefur velta a
honum verid nokkur og velkomin vidbét vid pa kosti sem budust fyrir.
Velta i vidskiptakerfi Reuters nam 243 ma.kr. fra pvi ad vidskipti hofust
6. mai og til 23. juni. Verdbil kaup- og solutilboda & pessum markadi
er yfirleitt meira en & innlenda millibankamarkadnum. Fj6ldi erlendra
banka hefur nytt sér pennan markad en flestoll vidskipti & honum hafa
verid med evru en & innlenda millibankamarkadnum er Bandarikjadal-
ur notadur, i pad minnsta enn sem komid er.

Breytingar 4 gjaldeyrisforda

Gjaldeyrisfordi Sedlabankans hefur haekkad nokkud i kronum talid i
kjolfar veikingar krénunnar, auk pess sem reglulega er keyptur gjald-
eyrir til ad maeta porfum rikissjods vegna vaxtagreidsina og upp-
greidslu erlendra ldna. [ lok mars var gjaldeyrisfordinn kominn upp fyrir
80 ma.kr. en inni i peirri tolu var talsverdur uppsafnadur gjaldeyrir sem
rikissjodur hafdi lagt fyrir vegna greidslu a lani sem var 4 gjalddaga i
byrjun april. | kjélfar greidslunnar leekkadi gjaldeyrisfordinn talsvert og
er um pessar mundir 74 ma.kr. Erlend lanastada rikissjéds hefur laekk-
a0 verulega sidustu ar, baedi vegna gddrar lausafjarstédu, sem tengist
hagfelldu arferdi og vegna tekna af einkavaedingu Simanns.

Gjalddagar krénubréfa nalgast

i september nk. falla fyrstu krénubréfin i gjalddaga og verdur for-
vitnilegt ad fylgjast med ahrifum pess & gengi kronunnar og vexti. A
mynd Il1-1 & bls.14 mé sja endurgreidsluferil erlendu krénubréfanna. Ef
marka ma reynslu Nysjélendinga attu ahrifin ekki ad verda eins mikil
og e.t.v. metti gera rad fyrir. Asteedur pess geta verid nokkrar. Mark-
adir eru framsynir og petta eru pekktar steerdir sem gera ma rad fyrir i
daetlunum og koma pvi ekki & dvart. Hugsanlegt er ad einhverjir adilar
endurfjarfesti kronur hérlendis og hyggist sitja af sér pad ordaskeid
sem nu varir. Einnig er sennilegt ad talsverdur hépur hafi pegar losad
sig at ar stodum med framvirkum samningum og pannig tekid tapid
af fjarfestingunni a sig. Vextir pessara bréfa & eftirmarkadi haekkudu
talsvert pegar hraeringarnar gerdu vart vid sig i febrtiar og mars og vel
kann ad vera ad innlendir fjarfestar liti pessi bréf hyrum augum, enda
eru yfirleitt vel metnir dtgefendur sem standa parna ad baki. Ef slikt
hendir breytir pad myndinni nokkud, pvi ad ef innlendir adilar kaupa

2. Sja grein borvardar Tjérva Olafssonar i Peningamélum 4/2005.
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Mynd 3
Flokt kronu gagnvart Bandarikjadal
Daglegar tolur 3. jantar 2005 - 23. jini 2006
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Mynd 4
Timarof vaxta & krénumarkadi
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Mynd 5

Avoxtun rikisbréfa

Daglegar tolur 3. jantar 2006 - 23. juni 2006

RIKB 13 0517
— RIKB 100317
— RIKB 07 0209

Heimild: Sedlabanki islands.

bréfin koma gengisahrif pess fram 4 60rum tima en & gjalddaga og losa
erlendu fjarfestana ut ar kronustodunni.

Timarof vaxta leitar upp
Ur einféldu timaréfi vaxta ma m.a. lesa vaentingar markadsadila um
framtidarvexti. Frodlegt getur verid ad bera saman pessa ferla & élikum
timapunktum og ma m.a. sja & mynd 4 hversu veentingar um framtio-
arvexti lengri skuldbindinga hafa breyst & 6rfaum manudum. Ef borinn
er saman ferill vaxta & millibankamarkadi fyrir 1an i kronum 10. jantar
og 10. febrdar sl. sést ad ferillinn hefur hlidrast nokkurn veginn jafnt
upp um igildi styrivaxtabreytingar Sedlabankans hinn 26. jantar. MikI-
ar hreeringar héfust um 20. febrtar og pvi pd jukust verdbélguvaent-
ingar og & milli 10. febrdar og 10. mars hakkudu lengri vextirnir tals-
vert, t.a.m. vextir til eins ars um 0,36 présentur sem ad hluta kann ad
skyrast af pvi ad veentingar um frekari haekkun styrivaxta vaeru farnar
ad hafa ahrif. Hinn 9. jani hoféu vextir til eins ars haekkad um 2,24
prosentur fra 10. mars en styrivextir haekkudu & timabilinu um 1,5 pré-
sentur. Einnig voru nokkur ahrif merkjanleg a avoxtun 6verdtryggdra
rikisbréfa eins og sjd ma & mynd 5. Avéxtun RIKB 10 0317 haekkadi fra
10. januar til 9. juni um 2,03 présentur sem er 0,28 proésentum meiri
haekkun en nemur styrivaxtahakkunum Sedlabankans & timabilinu en
avoxtun RIKB 13 0517 heekkadi & sama tima um 1,33 prdsentur sem
er 0,42 présentum minna en nemur hakkun styrivaxta. Markadurinn
metur pvi minni porf fyrir haekkun vaxta til lengri tima enda séu lik-
ur & ad verdbdlguhaekkunin ni sé timabundin og ad verdbolga muni
hjadna pegar fram i sakir.

Pessa somu nidurstdu ma einnig lesa Ut Ur voxtum sem eru
reiknadir Gt fra skiptakjorum (e. swaps) en slika vexti er haegt ad sja i
vidskiptakerfi Reuters.

Vaxtamunur hefur aukist

Vaxtamunur vid Gtlond eins og hann er meldur med samanburdi
3 maénada millibankavaxta jokst ar 7 prosentum i 8,6 présentur &
timabilinu fra 14. mars til 20. jani. Ad hluta til endurspeglar petta
styrivaxtahaekkanir Sedlabanka islands & timabilinu en vextir hérlendis
hafa einnig hakkad umfram styrivaxtahakkanir bankans vegna auk-
innar verdbdlgu.

Rikissjodur stydur vid peningastefnuna

Um nokkurt skeid hefur verid ljést ad markadsbrestur hefur verid til
stadar i proun overdtryggdra vaxta. Rikisverdbréf mynda hér, sem og
vidast annars stadar, grundvoll vaxtamyndunar og er oft talad um slika
vexti sem , dhaettulausa vexti” par sem likurnar & pvi ad rikissjodur geti
ekki stadid vid skuldbindingar sinar eru taldar hverfandi. Litil fjarporf
rikissjods leiddi til pess ad dregid var ur atgéafu rikisbréfa til skemmri
tima og var tekin akvordun um ad reyna ad byggja upp pa flokka sem
lengst eiga i gjalddaga, p.e. flokka & gjalddaga 2010 og 2013. AJ auki
var Gtgafu rikisvixla breytt dar priggja manada vixlum i eins manadar
vixla. Petta vard til pess ad talsvert stort gat myndadist i ferlinum. Ad
tillogu Sedlabankans var petta fyrirkomulag tekid til endurskodunar
og vard nidurstadan st ad rikissjodur mun a halfs ars fresti gefa Gt



rikisbréf til tveggja ara, auk pess sem Utgafa priggja manada rikisvixla
a manadar fresti var endurvakin. betta mun i fyllingu timans pyda ad
til verdur nokkud samfelldur vaxtaferill sem naer til tveggja ara. Hver
flokkur tveggja ara rikisbréfa mun verda u.p.b. 15 ma.kr. og verda
pbeir byggdir upp i pa sterd i premur Gtbodum. Vonast er til ad su
fiarhaed nagi til ad verdmyndun verdi trdverdug. Pad sem stydur vid
ba von er hversu margir flokkarnir ver8a og hve stutt er & milli peirra.
A endanum ver8a um 60 ma.kr. i flokkum til tveggja 4ra og skemur.
bar ad auki bydur Lanasysla rikisins upp & verdbréfalan til adalmidlara
pannig ad heildarmarkadsvirdi hvers flokks geeti ordid 25 ma.kr. ef
allir adalmidlarar nyta sér lanamoguleika til fulls. Fyrsta Gtbod tveggija
ara rikisbréfa for fram 14. juni og barust tilbod fyrir 14 ma.kr. Tekid
var tilbodum i 5 ma.kr. auk pess sem adalmidlarar gatu beett vid 10%
til vidbotar sinum tilbodum & medalavoxtunarkrofu Gtbodsins, en
hin var 11,6%. Heildarnidurstadan var pvi 5,424 ma.kr. Hinn 30.
mai endurnyjadi Lanasyslan adalmidlarasamninga sina og eru 5 adilar
adalmidlarar med rikisbréf. Jafnframt var RIKB 07 0209 settur i vid-
skiptavakt & ny en henni hafdi verid heett fyrir nokkru.

Mikil endurhverf vidskipti

Ram lausafjarstada rikissjods asamt bindiskyldu veldur pvi m.a. ad mikil
borf er fyrir lanafyrirgreidslu Sedlabankans. Endurhverf vidskipti hafa i
nokkur skipti verid yfir 100 ma.kr. og 20. juni ndmu pau rimlega 110
ma.kr. sem er haesta stada fra upphafi. St6du endurhverfra lana ma sja
a mynd 6. Medalstada rikissjods & vidskiptareikningi i Sedlabankanum
hefur legid neerri 40 ma.kr. en par ad auki & rikissjodur um 32 ma.kr. &
bundnum reikningum i bankanum. Bindiskylda hefur vaxid talsvert &
arinu eda um ramlega 36%. Helsta astaeda pessarar aukningar virdist
vera voxtur erlendra innlana hja innlansstofnunum. Alégd bindiskylda
i jani nam 24,6 ma.kr.

Kréonuvidskipti hafa dregist saman

Vidskipti & millibankamarkadi fyrir 1an i kronum pad sem af er
ari eru heldur minni en & sama tima fyrir ari og munar um 13%.
Heildarvidskiptin namu 691 ma.kr. Vidskipti & millibankamarkadi med
gjaldeyrisskiptasamninga (swap-markadi) eru litil, einungis 19 ma.kr.
pad sem af er pessu ari. Daglan hafa verid fremur fatid a arinu en pé
hafa verid veittir teeplega 40 ma.kr. pad sem af er pessu ari, samanbor-
i0 vid 2 ma.kr. fyrir ari. Af pessum 40 ma.kr. var 21 ma.kr. daglan
veitt & einum degi, hinn 16. juni en astaeeda pess mun vera vanmat 4
lansfjarporf hja einni bankastofnun. Medalfjarhaed innsteedubréfa 4
arinu er um 1,4 ma.kr. & viku, samanborid vid 4,8 ma.kr. & sama tima
a fyrra ari.

Avéxtun ibudabréfa sveifladist talsvert

Talsvert stefnuleysi hefur einkennt préun avoxtunar ibudabréfa i
Kauphéll [slands eins og sja ma 4 mynd 7. Ekki er loku fyrir pad skotid
ad stefnuleysid endurspegli pa umraedu sem verid hefur um framtid
ibudalanasjods, auk pess sem Standard & Poor's stadfesti i juni ad
sjodurinn veri & athugunarlista og ad horfur veeru afram metnar
neikveedar og hugsanlegt veaeri ad lansheefiseinkunn yroi leekkud.

FJARMALAMARKABIR
OG ADGERDIR SEDLABANKANS

Mynd 6
Stada endurhverfra vidskipta Sedlabankans
Vikulegar télur 3. jantar 2006 - 20. juni 2006
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Mynd 7
Raunavoxtun ibudabréfa
Daglegar tolur 3. jantar 2006 - 23. jani 2006
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Mynd 8

Skuldatryggingar islenskra banka og visitala
evrépskra fjarmalafyrirtaekja

Daglegar tolur 5. oktober 2005 - 20. juni 2006

— Visitala evropskra fjarmalafyrirtaekja
Glitnir
— Landsbanki

—— Kaupping banki

Heimildir: Bloomberg, Reuters.

Mynd 9
Styrivextir nokkurra sedlabanka og heaekkun
frd aramétum
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Heimild: Sedlabanki islands.

ibudalanasjodur hefur i tvigang selt ibudabréf i atbodum, talsvert
minna en samkvaemt upphaflegum daetlunum en tilkynnt hefur verid
um laeekkun &eetlana. Fyrra Gtbodid var hinn 31. mars og var tekid til-
bodum i HFF 44 fyrir 2,2 ma.kr. og i HFF 14 fyrir 1,5 ma.kr. Afleiding
pessa var ad Utlansvextir sjodsins haekkudu um 0,2 présentur. Sidara
Utbodid fér fram 16. juni og var pa tekid tilbodum fyrir 6,4 ma.kr., p.a.
1,7 ma.kr. i HFF 34 og 4,7 i HFF 14. Styrking HFF 14 er sérstaklega
markverd pvi ad sa flokkur hefur verid & moérkum pess ad vera mark-
teekur vegna smaedar. Kaupping banki skradi hinn 16. mai tvo flokka
verdbréfa sem tryggd eru med vedi i fasteignalanum sem bankinn
hefur veitt ad undanférnu. Samtals voru skrad bréf ad markadsvirdi 48
ma.kr. Engin vidskipti hafa ordid med bréfin 4 eftirmarkadi.

Skuldatryggingar hakkudu

Svonefndar skuldatryggingar eru talsverd nyjung i vidskiptum tengd-
um islenskum verdbréfum. Tilgangurinn med peim er ad verdleggja
dhaettu sem stafar af skuldara og gera pannig fjarfestum mogulegt
ad kaupa nokkurs konar tryggingu fyrir pvi ad bréfin verdi greidd
4 gjalddaga. Skuldatryggingar fyrir skuldabréf islensku bankanna
hafa ekki verid aberandi & alpj6dlegum morkudum en pd vard pess
vart i oktéber 2005 ad peer toku ad hakka. Sidan hafa peer hakkad
verulega, i nokkrum skrefum pé. Haekkun peirra fer p6é ekki saman
vid visitolu skuldatrygginga evropskra fiarmalafyrirtaekja, sem lengst
af hefur fremur laekkad eins og sja ma af mynd 8.

Erlend verdbréfakaup enn talsverd

Fjarfesting i erlendum verdbréfum hefur verid veruleg sidustu manudi.
P6 vard st undantekning i mars ad sala erlendra verdbréfa var talsvert
haerri en kaup. Fara parf allt aftur til arsins 2002 til ad finna nettdsolu
erlendra verdbréfa. Fyrstu fijora manudi arsins voru nettdkaup pod
jakveed um teeplega 61 ma.kr. samanborid vid teplega 22 ma.kr.
nettékaup & sama tima fyrir ari. Erlendir adilar seldu islensk verdbréf
nettd fyrstu prid manudi pessa ars fyrir 30 ma.kr. en fyrstu prja manudi
sidasta ars keyptu peir nettd fyrir 11 ma.kr.

Verdbolguoétti erlendis

Sedlabankar vida erlendis hafa heekkad styrivexti sina & undanférnum
manudum eins og sja ma & mynd 9. Ahrifa hakkunar oliuverds &
verdlag er farid ad gaeta, auk pess sem husnadisverdbolga i mérgum
I[6ndum hefur tilhneigingu til ad yta undir almenna verdbdlgu m.a.
vegna audsahrifa og aukinnar neyslu. begar vextir taka ad haekka
haekkar ar@semiskrafa fijarfestingar og asékn i lausafé minnkar. Hluta-
bréfaverd hefur einnig lekkad nokkud, pad sem af er arinu, sér-
staklega & morkudum i Evrépu.

Hlutabréfamarkadur rétti ar katnum

Eftir talsverda araun i febriar og mars hefur islenski hlutabréfa-
markadurinn rétt nokkud ar kitnum. Athyglisvert er ad hlutabréfaverd
hefur oftast verid ivid harra en dramotaverdid, sem pd var taeplega
90% haerra en arid adur. Préun Urvalsvisitélu Kauphallar islands og
hlutabréfavisitalna nokkurra erlendra kauphalla ma sja & mynd 10.



Adferdum vid val & félogum i drvalsvisitoluna verdur breytt um
mitt &r og er meginbreytingin st ad valin verda 12 til 15 félog ur hopi
beirra 15 sem hafa mesta veltu og seljanleika. Adur voru i pessum hépi
20 félog og voru valin 15 peirra i Urvalsvisitdluna.

Talsverdar breytingar hafa ordid a eignaradild ymissa félaga sem
skrdd eru i Kauphollinni, m.a. hefur markvisst verid unnid ad pvi ad
vinda ofan af svokolludu krosseignarhaldi félaga en pad atridi var tals-
vert gagnrynt af erlendum greinendum pegar hraeringar i febrtar og
mars voru { algleymingi. Medal peirra breytinga sem pegar hafa ordid
er sala Kauppings banka & 24% hlut i VIS til Exista. Fyrirhugad er a®
eignarhlutur bankans i Exista verdi 6verulegur en stefnt er ad skran-
ingu Exista & lista Kauphallarinnar i september og hyggst Kaupping
banki selja fagfjarfestum af hlut sinum. Landsbankinn seldi i lok april
hlutafé sitt i senska fjarfestingarbankanum Carnegie. Glitnir seldi
tryggingafélagid Sjova til Milestone i mai. FL Group seldi i april allan
hlut sinn i Easy Jet og hefur aukid eignarhald sitt i Glitni ur 4,2% i
23% frd aramoétum.
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Mynd 10
Préun nokkurra hlutabréfavisitalna
Daglegar t6lur 30. desember 2005 - 23. juni 2006

30. desember 2005 = 100

100 (= %
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—— OBX (Noregur)
—— DIJIA (Bandarikin)
NIKKEI 225 (Japan)
—— DAX (pyskaland)
— ICEX15 (island)
—— FTSE100 (Bretland)

Heimild: Reuters.

o
N

Te900C TYWVONINIJ



00

6 79007 T1YWVONINId



