Fjarmalamarkadir og adgerdir Sedlabankans’

Lifleg vidskipti a morkudum

Innlendir markadir hafa verid liflegir fré Utgdfu Peningaméla i névember. Urvalsvisitala hlutabréfa hefur
haekkad um 17% en uppgjér fyrirtekja i visitélunni voru yfirleitt mjég géd og i mérgum tilfellum betri en
nokkru sinni fyrr. Bankarnir féru par fremstir i flokki en samanlagdur hagnadur peirra nam 167 ma.kr. & drinu
2006. Lausafjdrskortur gerdi vart vid sig & peningamarkadi en markadurinn virdist nu starfa edlilega i kjélfar
pess ad fjélgad var veBhafum bréfum i vidskiptum vid Sedlabankann. Joklabréfautgafa heldur dfram og i fyrsta
skipti hafdi innlend fjdrmalastofnun milligéngu um slika utgéafu. Breyttar reglur um vidskipti vid Sedlabankann
kunna ad rdda par nokkru um. Avéxtunarkrafa verdtryggdra og éverdtryggdra skuldabréfa hefur sveiflast mikid.
Lakkun virdisaukaskatts i byrjun mars vard til pess ad dvéxtunarkrafa verdtryggdra bréfa hakkadi mikid og
er enn nokkru herri en i névember. Krénan veiktist nokkud fram til dramdta en hefur styrkst & ny og er gengi
hennar nd svipad og pegar Peningamal voru gefin Gt i névember 2006.

Vaxtamunur eykst enn
Sedlabanki [slands haekkadi styrivexti um 0,25 présentur fra Gtgafu sid-

ustu Peningamadla. Englandsbanki og Japansbanki hakkudu styrivexti Mynd 1
sina um s6mu prosentu, evropski sedlabankinn haekkadi vexti tvisvar Vextir & krénumarkadi og
sinnum um samtals 0,5 présentur en vextir  Bandarikjunum hafa hald- styrivextir Sedlabankans

. . . L . . . L sl , Daglegar tolur 3. jantar 2006 - 23. mars 2007
ist obreyttir fra sidastlionu sumri. Vaxtamunur vid Gtlond drést saman

a timabilinu. Hann var teepar 10 présentur i lok oktéber en var ordinn 175 (2
9,2 présentur i lok mars sé midad vid priggja manada millibankavexti.2 12:
Skilyrdi til vaxtamunarvidskipta hafa haldist hagsteed en versnad litil- 145
lega ef adeins er horft til vaxtamunarins. Skyrist pad fyrst og fremst af E:
laekkandi véxtum & innlendum peningamarkadi. 15

10,5 |
.z . 9,5
Lausafjarprengingar 85

Lausafjarskortur hefur itrekad gert vart vid sig & innlendum peninga-
markadi fra pvi i néovember. Vextir féru oft upp fyrir daglanavexti

—— Daglanavextir
Sedlabankans og markadurinn virkadi pvi ekki sem skyldi. Nokkrir sam- —  Vextir yfir nott
——  Styrivextir (umreiknadir i flata vexti)

verkandi peettir ollu pessu en mest munar um hda innsteedu rikissjéds
i Sedlabankanum. Innstaeda & vidskiptareikningi hefur vaxid jafnt og
pétt undanfarin misseri og er nd 90 ma.kr. auk 32 ma.kr. bundinnar
innstaedu vegna s6lu Simans 2005.

Litil utgafa rikisbréfa og minnkandi Gtgafa husbréfa i kjolfar
breytinga 4 hisnadislanamarkadi hafa valdid pvi ad innlend fjarmala- Mynd 2
fyrirtaeki eiga minna en adur af skuldabréfum sem vedhaf eru i vid- Stadan 4 vidskiptareikningi rikissjods
skiptum vid Sedlabankann. Vegna pessa akvad bankinn ad taka ved i sedlabankans
bréfum, sem gefin eru Ut i islenskum krénum og skrad i erlendum upp-

3 manada vextir & kronumarkadi

— Vidskiptareikningsvextir

Heimild: Sedlabanki islands.

Ménadarlegar télur jandar 2006 - febriar 2007

Ma.kr

gjorsmidstédvum og kronubréf sem utgefin eru af erlendum adilum, 120
b.e. joklabréf. Akvedid var ad talka reglur um vidskipti fjarmalastofn-

ana vid bankann pannig ad sé utgafa erlends adila sterri en 20 ma.kr.

teljist hun hafa vidskiptavakt enda sé ad finna kaup- og sélutilbod i ) P
kerfum & bord vid Bloomberg. [ kj6lfarid feerdist millibankamarkadur-
inn i edlilegt horf & ny. Lantaka bankanna i Sedlabankanum hefur auk-
ist & sidustu manudum og hefur farid heest i 184 ma.kr. 0
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- Heimild: Sedlabanki islands.
1. Upplysingar i greininni midast vid 23. mars 2007.

2. Vidskiptavegnir erlendir vextir.
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FJARMALAMARKADIR
OG ADGERBIR SEDLABANKANS

Mynd 3

Vikuleg lan gegn vedi, seld innsteedubréf,
stada rikissjods og 4l6gd bindiskylda
Vikulegar tolur 9. agust 2005 - 20. mars 2007
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— Alogd bindiskylda og stada rikissj6ds

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 4

Styrivextir nokkurra sedlabanka og heekkun
fra dramotum’
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1. Raudi hlutinn synir haekkun fra aramotum. Styrivextir geta ymist
verid utlans- eda innlansvextir og ymist synt avoxtun eda nafnvexti.
Heimild: Reuters EcowWin.

Mynd 5
Timarof vaxta & krénumarkadi

Dagar til innlausnar

= 27.10.2006
= 27.7.2006

27.4.2006
- 23.3.2007

Heimild: Sedlabanki islands.

Askilegt vari ad hérlendis proadist lanamarkadur fyrir skuldabréf
i krénum. pPad yki moguleika fjarmalastofnana til ad verda sér Gti um
verdbréf sem nota ma i vidskiptum vid Sedlabankann.

Aukin stodutaka i kréonunni

Utgafa joklabréfa hefur haldi® afram jofnum héndum og fra nov-
embermanudi hafa erlendir adilar gefid Gt krénubréf fyrir um 119,5
ma.kr. Rimur pridjungur Gtgefinnar fjarhaedar er ein Gtgafa hollenska
bankans Rabobank ad fjarhad 40 ma.kr. Frd sama tima og til loka
mars 2007 féllu teeplega 32 ma.kr. i gjalddaga svo ad hrein stada i
joklabréfum jokst um 87,5 ma.kr. & timabilinu. [ fyrsta skipti fra pvi ad
fyrstu joklabréfin litu dagsins ljés hafdi innlendur banki milligéngu um
slika dtgéafu. Landsbankinn setti & markad og solutryggdi 25 ma.kr.
fyrir austurriska rikid. Liklegt pykir ad stér hluti peirrar upphaedar verdi
i eigu Landsbankans eda seldur innlendum adilum. Verdi pad nidur-
stadan markar pessi Gtgafa nokkur timamot, pvi ad neer 6ll krénubréf
sem gefin hafa verid Ut fram til pessa eru i eigu erlendra adila. Hvati
islensku bankanna til ad eignast kronubréf hefur aukist i kjolfar pess ad
slik bréf voru gerd vedhaef i vidskiptum vid Sedlabankann.

Fra lokum oktober sl. hefur framvirk erlend stada bankanna hald-
i0 4fram ad vaxa. Han var i lok febriiar 612 ma.kr. og hafdi vaxid um
147 ma.kr. Ljost er ad gnottstada erlendra fjarfesta i islensku krénunni
vex enn. Vid petta beetist eign erlendra fjarfesta i rikisverdbréfum og
einnig vidskiptahalli sem & si@asta ari nam 305 ma.kr. og slé oll fyrri
met.

Ofangreind stodutaka er mikil med hlidsjon af steerd hagkerfisins
og markadarins. Aukin haetta er 4 pvi ad afstada fjarfesta til krénunnar
geti kallad fram miklar sveiflur i gengi hennar. Skyndilegur flotti dr kronu-
stodum geeti att rét sina i atburdum sem & engan hatt er hagt ad rekja
til adstaedna i islensku efnahagslifi eda hja islenskum fyrirtaekjum. Birt-
ingarmyndin geeti allt eins verid 6réi & hlutabréfamoérkudum sem hefdi
ahrif & gengi gjaldmidla sem sidan ytti vid fjarfestum sem myndu loka
stodum { stérum stil. Visi ad sliku matti sja& um manadamétin februar-
mars pegar hlutabréf laekkudu mikid & 6llum morkudum, lagvaxtamyntir
a bord vid japanskt jen styrktust og havaxtamyntir veiktust.

Vidbrogd kronumarkadarins radast af pvi hve ficlbreyttur hopur
fjarfesta pad er sem heldur kréfum i islenskum kronum i eignasofn-
um sinum. Oformleg athugun gefur til kynna ad 30-40% beirra séu
peningamarkads- og vogunarsjodir sem ad jafnadi fjarfesta til mjog
skamms tima og eru mjog hreyfanlegir. Hinir séu fjarfestingasjoédir sem
horfa til lengri tima og eru sidur kvikir er kemur ad pvi ad opna og loka
stodum. Kvikir fjarfestar og hjardedli & markadnum getur verid avisun
& miklar sveiflur i gengi krénunnar.

Liflegt & gjaldeyrismarkadi

Liflegt hefur verid & gjaldeyrismarkadi fra lokum oktober en pa st6d
visitala krénunnar i 118,7 stigum og hafdi styrkst jafnt og pétt undan-
gengna manudi. Haest for visitalan { 130,3 pann 22. desember en pann
dag tilkynnti matsfyrirteekid Standard & Poor’s leekkun & lansheefismati
rikissjods. Kronan styrktist aftur um taeplega 3,5% til aramota en veikt-
ist svo timabundid i kjolfar umreedu um upptoku evru i stad islensku



krénunnar i reikningshaldi innlendra fyrirtaekja. Undir lok febraar var
krénan ordin sterkari en hiin hafdi verid i lok oktéber. Laekkun & hluta-
bréfum i Kina i lok febrdar, sem smitadist yfir & adra markadi, virdist
hafa verid kveikjan ad skammvinnri veikingu kronunnar i lok febraar
og byrjun mars. Virdist sem um timabundna leidréttingu hafi verid ad
reeda frekar en varanlegri vidsnuning til aukinnar svartsyni.

Gjaldeyrisfordi efldur

I névember 2006 for rikissjodur i sérstaka adgerd til eflingar & gjald-
eyrisforda Sedlabankans. Hln var fjarmégnud med skuldabréfadtgafu
rikissjods & Evrépumarkadi ad fjarhaed 1 ma. evra til 5 ara. Allt andvirdi
lantékunnar var lagt inn i Sedlabankann sem fjarfesti i eignasafni i
evrum med svipadan liftima i samraemi vid reglur um styringu gjald-
eyrisfordans.

Innlendur fiarmalamarkadur hefur sem kunnugt er tekid stakka-
skiptum & undanfornum arum. Innlendar fiarmalastofnanir hafa vaxid
hratt og erlendir fjarfestar eru mun virkari patttakendur i krénuvid-
skiptum en 4dur. [ ljési pessa, og athugasemda fra matsfyrirtakjum um
laga erlenda lausafjarstodu, var akvedid ad bregdast vid med eflingu
gjaldeyrisfordans. Hann 6x um 90 ma.kr vid pessa adgerd, ar um 70
ma.kr. i 160 ma.kr.

Andvirdi reglulegra gjaldeyriskaupa Sedlabankans & markadi
hefur undanfarin ar ad mestu verid varid til greidslu vaxta og afborg-
ana af erlendum lanum rikissjods. Bankinn hyggst halda afram ad
kaupa gjaldeyri & markadi i sama mali eda 6 m. Bandarikjadala & viku.
Horfur eru a4 ad gjaldeyrisfordi Sedlabankans samsvari 6llum erlendum
skuldum rikissjéds upp Gr midju ari 2007.

Skuldabréfamarkadur
Innlendur skuldabréfamarkadur glimir vid vandamal sem skyrist af
smad hans. Utgafa rikisskuldabréfa er af skornum skammti enda
fjarhagur rikissjéds sterkur og engin porf fyrir tgafu skuldabréfa fra
sjonarholi fjarmégnunar. Utistandandi flokkar rikisbréfa eru smair og
verdmyndun 6skilvirk. Avoxtunarkrafa éverdtryggdra bréfa sveiflast
bvi mikid fra degi til dags samanborid vid hlidsteedar tutgafur annarra
rikja. Liftimi lengsta bréfsins sem nu er Gtistandandi er adeins sex ar.

Rikisbréf gegna veigamiklu hlutverki i hverju landi. pau end-
urspegla avoxtunarkrofu dhaettulausrar fjarfestingar og er avoxtunar-
krafa annarrar fjarfestingar idulega metin sem alag & dhaettulausa vexti.
i ljosi tryggrar stédu islenska rikisins er dliklegt ad farid verdi at i aukna
utgafu & naestu misserum. Pad er midur, pvi ad naegjanlegt frambod
rikisbréfa studlar ad aukinni dypt éverdtryggda skuldabréfamarkadar-
ins og er mikilveeg forsenda greidrar midlunar peningastefnunnar um
vaxtarofid. Noregur og Astralia eru tvé daemi um 16nd par sem skulda-
stada rikissjods er afar god en myndarlegri utgafu rikisskuldabréfa hef-
ur engu ad sidur verid haldid afram i peim tilgangi ad studla ad tilvist
areidanlegs vaxtarofs og edlilegri vaxtamyndun a markadi. Vidvera a
markadi audveldar lika ad 60ru j6fnu adgang ad lansfé pegar pess
gerist porf.

Litil eftirspurn reyndist eftir 2 ara rikisbréfum i Gtbodi Lanasysl-
unnar i febrdar en veentanlega ma rekja pad til skattabreytinganna.
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Mynd 6
Visitala gengisskraningar
Daglegar tolur 3. jantar 2006 - 23. mars 2007
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Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 7

Gjaldeyrisfordi og vergar erlendar skuldir
rikissjods

2. &rsfj. 2000 - 4. arsfj. 2006

Ma.kr.

Bl Erlendar skuldir
— Gjaldeyrisfordi

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 8
Avéxtun rikisbréfa
Daglegar tolur 3. jantar 2006 - 23. mars 2007
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Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd 9
Raunavoxtun ibudabréfa

Daglegar tolur 3. jantiar 2006 - 22. mars 2007
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Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 10
Préun nokkurra hlutabréfavisitalna
Daglegar tolur 30. desember 2005 - 23. mars 2007

30. desember 2005 = 100

—— OBX (Noregur)
— DIJIA (Bandarikin)
NIKKEI 225 (Japan)
— DAX (byskaland)
— ICEX15 (island)
—— FTSE100 (Bretland)

Heimild: Reuters.

Einnig er hugsanlegt ad smed Gtgefinna flokka rikisbréfa dragi ar
dhuga fjarfesta. Naeg eftirspurn virdist vera eftir kronubréfum ef marka
ma Utgafu joklabréfa sidastliona manudi. Rikissjodur greiddi upp rik-
isbréf sem féllu i gjalddaga i byrjun febrtar ad fjarhaeed 20 ma.kr. Enn
dré pvi Ur frambodi rikisbréfa & markadnum.

Med tilkomu fyrrgreindrar krénubréfattgafu austurriska rikisins
er liklegt ad frambod skuldabréfa aukist, sem aetti ad leida til haekkunar
& avoxtunarkrofu dverdtryggdra rikisbréfa. Bréfin eru pd adeins gefin
at til eins ars og pvi ljost ad fleiri utgafur parf til ad stydja vid midlun
peningastefnunnar um allt vaxtaréfio.

Miklar haekkanir hafa ordid & avoxtunarkrofu & skuldabréfamark-
adi fra pvi ad tilkynnt var um laekkun & virdisaukaskatti af matvor-
um o.fl. Raundvoxtunarkrafa hakkadi nokkud strax eftir tilkynningu
stjornvalda og hélt afram ad hakka fram i byrjun marsmanadar pegar
breytingarnar toku gildi. Avoxtunarkrafa ibadabréfa haféi pa haekkad
um 0,25-0,85%, mest & stysta flokknum. Nokkur laekkun vard svo &
avoxtun ibudabréfa eftir breytingarnar.

Hlutabréfamarkadur

Hlutabréfaverd leekkadi nokkud i oktéber og fram til loka névember
a sidasta ari en sidan hefur pad heekkad neer 6slitid Urvalsvisitalan var
um 6.400 stig um aramétin. [ lok jantar kleif hin 7.000 stiga marinn
og hafdi aldrei verid heerri. Sidan hefur visitalan haekkad og er ni um
7500 stig sem er 17% haekkun frd &ramétum.

Meirihluti skradra fyrirtaekja skiladi methagnadi 4 sidasta ari. Vio-
skiptabankarnir prir féru par fremstir i flokki og skiludu samtals 167
ma.kr. hagnadi. Samanlagt endurspegla peir 59,1% af Urvalsvisitol-
unni.



