Fjarmalamarkadir og adgerdir Sedlabankans’

Vaxtalekkanir og tiltolulega stodugt gengi

Sedlabanki Islands leekkadi vexti tvisvar [ dgiist, einu sinni [ september og enn & ny i oktéber, alls um
1,7 présentur. Overdtryggdir vextir markadsskuldabréfa hafa leekkad nokkurn veginn i takti vid leekkanir
Sedlabankans, sérstaklega vextir skemmri skuldbindinga, en verdtryggdir vextir hafa lekkad heegar.
Vextir banka hafa po ekki enn nad sambeerilegu stigi og fyrir premur til fjorum drum. Gengi islensku

kronunnar hefur hreyfst a fremur préngu bili fra maibyrjun. Sedlabankinn seldi gjaldeyri til eins

vidskiptavaka i agiist vegna sérstakra adstedna en hefur fra septemberbyrjun, i samreemi vio yfirlysing-
ar sinar par um, keypt gjaldeyri reglulega a markadi, po lagar fjarheedir hverju sinni. Lausafjarstada
banka hefur verio rum og fyrirgreiosla Sedlabankans virdist ad miklu leyti snuast um ad verja vioskipta-
banka dheettu vegna skuldabréfavioskipta. Vaxtamunur vio utlond hefur minnkad a sioustu mdanudum,
adallega vegna innlendrar vaxtalekkunar. Hlutabréfa- og skuldabréfavidskipti i Kauphdoll Islands hafa

verid mjog lifleg en verd hlutabréfa hefur nokkurn veginn stadid i stad.

Sedlabankinn lcekkadi vexti ...

Sedlabanki fslands hefur leekkad vexti ort 4 sidustu
manudum. Fra dramoétum hafa styrivextir bankans
verid lekkadir um 3,3 prosentur og endurspeglar pad
umskiptin sem ordid hafa i hagkerfinu. Hinn 1. agtist
sl. var tilkynnt um laekkun styrivaxta bankans um 0,6
prosentur, ur 8,5% i 7,9%. Neysluverdsvisitala sem
birt var 10. agust hafoi lekkad um 0,54% fra fyrra
manudi sem var heldur meiri l&ekkun en buist hafoi
verid vid. Hinn 30. agust var sidan tilkynnt um 0,3
présentna vaxtalekkun og sidan enn & ny hinn
18. september en pa voru styrivextir lekkadir um 0,5
prosentur. Hinn 14. oktéber var sidan tilkynnt um
fjorou vaxtaleekkunina sem var 0,3 prosentur. Eftir
hana voru styrivextir bankans 6,8% en beir eru
vextir 1 endurhverfum vidskiptum lénastofnana viod
Sedlabankann. Styrivextir bankans voru pa ordnir
leegri en peir hofou verid fra pvi ad niverandi fyrir-
komulag & vidskiptum hans vid lanastofnanir var
tekid upp snemma ars 1998. | vaxtalaekkunarferlinu

1. | pessari grein eru notadar upplysingar sem ftiltzkar voru pann
31. oktdber ad undanskilinni mynd 7 sem byggist & upplysingum fra
4. november.
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hefur verid studst mjog vid verdbolguspa bankans en
framvinda verdbolgunnar sidustu manudi hefur verid
nanast alveg i samraemi vid hana. Mynd 1 synir
préoun styrivaxta Sedlabankans fra oktoberlokum
1998, proun dverdtryggdra vaxta eins og hagt er ad
meala pa med avoxtun rikisbréfa og proun verdbolgu
eins og hun er mald med neysluverdsvisitolu midad
vid 12 manada breytingu.

Mynd 1 R, .
o Styrivextir, &voxtun éverdtryggdra

skuldabréfa og verdbdlga
Daglegar tolur 30. okt. 1998 - 31. okt. 2002
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... 0g adrar vaxtalekkanir fylgdu i kjélfarid

Vextir & millibankamarkadi med kronur og vextir
overdtryggdra markadsskuldabréfa hafa jafnan
leekkad 1 kjolfar vaxtabreytinga Sedlabankans og i
samraemi vid par. Mynd 2 synir proun éverdtryggdra

vaxta sidustu manudi.

Svigrum til frekari leekkunar utlansvaxta banka?

bott Gtlansvextir banka hafi leekkad i takti vid breyt-
ingar a styrivoxtum Sedlabankans ad undanfornu
hafa peir ekki enn nad pvi stigi sem var i byrjun ars
1998, en vextir Sedlabankans eru ordnir laegri en peir
voru pa. Medalvextir banka og sparisjoda hackkudu
meira & vaxtahaekkunarskeidinu en styrivextirnir.
betta ma sja & mynd 3, par sem rauda linan synir
mismun 4 voxtum bankanna og styrivoxtum Sedla-

bankans. Munurinn hefur i adalatridum verid

obreyttur i nokkud a annad ar. (Athugid p6 ad kvaro-
arnir & asunum eru olikir og mismunalinan, rauda
linan, tengist haegri asnum.)

Vextir verOtryggdra skuldabréfa hafa laekkad mun
minna en 6verdtryggdra og proast med 6drum heetti.
beir eru 6hadir verdbolgu og purfa pvi ekki ad hreyf-
ast 4 sama hatt og 6verdtryggdir vextir. Um nokkurt
skeid hefur mikid frambod husbréfa og husneadis-
bréfa haldid aftur af vaxtalekkunum & pessu svidi.
Engu a0 sidur hefur avoxtun husbréfa og spariskir-
teina laekkad nokkud 4 arinu. Hinsvegar hafa vextir
banka og sparisjoda & verdtryggdum skuldabréfum
nanast stadio i stad par til na sidustu vikur ad lekkun
kom fram i kjolfar vaxtaleekkunar Sedlabankans i
september eins og sja ma & mynd 4. Langtimaproun
verdtryggdra vaxta er synd 4 mynd 5.

Mynd 2
Avoxtun éverdtryggdra skuldbindinga

Daglegar tolur 15. juili - 31. oktéber 2002
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Mynd 3
Préun tdtldnsvaxta banka og styrivaxta
Maénadarlokatolur jantdar 1998 - september 2002
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Mynd 5
Styrivextir og avoxtun verdtryggdra skuldabréfa

Daglegar tolur 30. okt. 1998 - 31. okt. 2002
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Gengi kronunnar hefur sveiflast a tiltolulega prongu
bili ...

I lok jali vard loks lat 4 tiltolulega samfelldri styrk-
ingu islensku kronunnar fra pvi fyrir sidustu dramot.
Visitala gengisskraningar hefur p6 sveiflast 4 fremur
prongu bili allt frd pvi i vor eins og sja ma & mynd 6.
bokkalegt jafnvaegi virdist vera a streymi gjaldeyris
og sveiflur hafa ad jafnadi verid mildar. I lok agist
vard skammvinn veiking sem ad einhverju leyti var
s0g0 tengjast adgeroum Sedlabankans og lyst er hér
nedar. Hinn 20. oktdber var tilkynnt um endurmat
Moody's & lansheefi erlendra skuldbindinga rikissjods
og olli s frétt asamt fréttum af solu & storum hlut
rikisins i Landsbanka Islands styrkingu 4 gengi kron-
unnar. Bilun 4 sastreng 28. 4gust vard til pess ad vid-
skipti & innlendum gjaldeyrismarkadi féllu nidur i
heilan vidskiptadag og er nt leitad leida til ad draga
ur roskun 4 starfsemi markadar komi petta astand
upp aftur.

Mynd 6
Visitala gengisskraningar

Daglegar tolur 2. maf - 31. okt. 2002
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... pratt fyrir vidskipti Sedlabankans

Sedlabankinn tilkynnti 1 byrjun agust ad til stedi ad
hefja hofleg kaup 4 gjaldeyri til ad draga Gr skamm-
timafjarmognun gjaldeyrisfordans. Bankinn atti
sidan vidredur vid fulltraa vidskiptavaka & gjald-
eyrismarkadi og raddi vid pa um ventanlegt
umfang. [ samrami vid nidurstodur pessara samtala
kynnti bankinn 27. agtist med hvada hetti yrdi stadid
a0 kaupunum. Pad kom pvi Sedlabankanum nokkud
4 oOvart pegar asteda veikingar 4 gengi krénunnar
hinn 28. agust var talin vera 4durnefnd tilkynning.
Ba0di hafdi bankinn moétad fremur varferna stefnu
sem var vel innan peirra marka sem fulltriar vio-
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skiptavaka hofou tilgreint sem eodlilega og einnig
hafoi pad legid fyrir fra byrjun 4gust ad petta stedi til
og bvi hefdi tilkynningin ekki att ad koma & ovart.
Sedlabankinn hof sidan 2. september ad kaupa gjald-
eyri & markadi i smaum skommtum. Keyptur er
gjaldeyrir ad fjarhed 1,5 milljon Bandarikjadala
tvisvar 1 viku, & manudégum og midvikudogum og
hugsanlegt er ad einnig verdi keyptur gjaldeyrir a
fostudéogum. Vidskiptin fara fram fyrir opnun gjald-
eyrismarkadar. Hringt er i alla vidskiptavaka og
leitad tilboda og pvi besta tekid. Stefnt er ad pvi ad
kaupa allt a0 20 ma.kr. 4 16 ménada timabili til loka
ars 2003. Fra byrjun september til loka oktdber hafoi
bankinn keypt gjaldeyri af vidskiptavokum 18 sinn-
um, alls 27 milljonir Bandarikjadala. Sedlabankinn
lysti sig jafnframt reidubuinn til ad kaupa gjaldeyri
beint af vidskiptavokum ad peirra frumkvaedi 1 haerri
fjarheedum en forsenda pess er ad gengi kronunnar
hafi styrkst fra sidustu skraningu.

Hinn 27. 4gtst gerdi Sedlabankinn framvirka
s6lusamninga um gjaldeyri vid {slandsbanka hf. ad
fjarhaed alls um 3 ma.kr. Afhendingardagar gjald-
eyrisins eru prir, i september 2002 og i januar og
mars 2003. Gjaldeyrisvidskiptin voru gerd i sam-
remi vid pa stefnu Sedlabankans sem lyst var i
1. hefti Peningamdla 2002, p.e. ad bankinn veeri
reidubuinn til ad eiga einstok storvidskipti 4 gjald-
eyrismarkadi med pad ad markmidi ad draga ur verd-
sveiflum.

Lausafjarstada lanastofnana er rum ...

Lausafjarstada lanastofnana hefur verid ram & sio-
ustu manudum og hafa vextir 4 skammtimaskuld-
bindingum & millibankamarkadi med kronur oftast
legid nokkud fyrir nedan styrivexti Sedlabankans.
byrjun september seldi rikissjodur Sedlabankanum
gjaldeyri ad andvirdi 2 ma.kr. sem rikissjodur rao-
stafadi og jok pannig lausafé i umferd sem leiddi til
fremur ramrar stodu 4 markadi. Pegar 6vaent innfledi
kemur 4 markadinn bregdast bankar jafnan vid med
pvi ad bjoda pad & millibankamarkadi med kronur en
ef gnott er jaftndreifd hafa hinir adilarnir litinn dhuga
og pvi er oftast gripid til pess rads ad leggja féd inn
4 bindireikninga i Sedlabankanum og draga par med
ur hugsanlegri spennu sem getur myndast vio lok
binditimabils. Vextir & millibankamarkadi gefa oftast
nokkud godar visbendingar um lausafjarstoou
markadarins en stoku sinnum eykst eda minnkar



lausafé oveent og stundum pannig ad breytingin er litt
synileg og pa ridlast petta samband. Vid talkun pess-
ara visbendinga ber p6 ad taka tillit til pess ad endur-
hverf vidskipti Sedlabankans eru til tveggja vikna og
skekkja pau pvi vaxtamyndunina til sama tima a
krénumarkadi.

... og litil porf fyrir fyrirgreidslu i Sedlabanka ...
Samkvemt upplysingum sem Sedlabankinn hefur
yfir ad rdda ma etla ad u.p.b. tveir pridju hlutar
stodunnar i endurhverfum vidskiptum um pessar
mundir séu notadir til aheettuvarna vegna erlendra
afleiduvioskipta med innlend markadsskuldabréf.
Erlendir fjarfestar virdast hafa litinn ahuga 4 pvi ad
taka stodu i islensku kronunni og vilja einungis
kaupa avoxtun af innlendum skuldabréfum. Vid-
skiptin fara pvi pannig fram ad innlend lanastofnun
kaupir bréfin 4 markadi og tekur sidan lan hja Sedla-
bankanum fyrir andvirdi kaupanna og leggur bréfin
fram sem ved i peim vidskiptum. Sidan er gerdur
samningur vid erlenda kaupandann um avoxtunina.
Ahgettan i vidskiptunum er tiltdlulega litil og greini-
legt er ad hagt er ad hagnast & peim. betta hefur
tiokast um nokkurt skeid og hefur Sedlabankinn ekki
amast vid pvi par sem adrir adilar & innlendum
markadi virdast enn ekki faerir um ad leysa pennan
patt markadsvioskipta. Pad hlytur p6 ad vera umdeil-
anlegt ad kalla vidskipti af pessu tagi ,,solu a
islenskum skuldabréfum til erlendra fjarfesta®, par
sem erlendi adilinn leggur 1itid fé fram til kaupanna
og tekur hvorki gengis- né hofudstolsahattu.

Vaxtamunur hefur minnkad vegna leegri vaxta hér-
lendis

Vaxtamunurinn vid utléond hefur minnkad verulega a
undanfornum manudum vegna lakkunar vaxta hér a
landi. [ lok juli var vaxtamunur, eins og hann er
meldur midad vid priggja manada rikisvixla hér og
erlendis, 5,26 prosentur og vaxtamunur 4 millibanka-
markadi maldist 4,83 prosentur. I lok oktober var
vaxtamunurinn 4 rikisvixlunum 3,15 présentur og
3,29 prosentur 4 millibankamorkudum. Sedlabankar
i 60rum 16ndum, hafa haldid ad mestu ad sér hondum
vid vaxtabreytingar sidustu vikur utan hvad sviss-
neski sedlabankinn lekkadi vaxtabilid, sem hann

notar til vidmidunar, um 0,5 prosentur og danski
sedlabankinn laekkadi 14 daga utlansvexti sina
tvisvar i aghist um 0,05 prosentur hvort skipti. bessi
adgerd danska sedlabankans er nokkud 6venjuleg par
sem hann hefur ad jafnadi fylgt ndkvemlega eftir
vaxtabreytingum evropska sedlabankans. Hins vegar
hafoi danska kronan styrkst og par sem danski sedla-
bankinn hafodi keypt gjaldeyri a timabilinu mai til
agust fyrir tepa 16 milljarda danskra krona var
akvedid a0 minnka prystinginn & genginu og leekka
vextina. bessi proun hefur nii ad einhverju leyti
snuist vid.

Verdbréfavidskipti eru mikil um pessar mundir

Verdbréfavidskipti hafa verid lifleg ad undanférnu
badi a hlutabréfa- og skuldabréfamarkadi. Septem-
ber var metmanudur i skuldabréfavidskiptum og var
veltan rétt teplega 100 ma.kr. eins og sja ma a
mynd 7. Mikid hefur verid gefid Gt af hiisbréfum og
husnaedisbréfum upp 4 siokastio og stefnir i metar i
utgafu peirra, alls um 49,3 ma.kr. en aztlun i januar
sl. gerdi rad fyrir 47,2 ma.kr. utgafu 4 arinu. betta
segir p6 ekki alla sdguna pvi ad 36,7 ma.kr. fara i
endurgreidslur eldri lana. Ibudaldnasjodur gerir rad
fyrir eitthvad meiri atgafu 4 neesta ari, eda 52,5
ma.kr., en endurgreidslur munu pa nema 40,5 ma.kr.
Hlutabréfaverd hefur verid tiltélulega stodugt og
hefur visitala adallista Kauphallarinnar sveiflast fra
pvi i febraar & pessu ari 4 bilinu 1.250 til 1.330 stig.

Mynd 7 ,
Vidskipti 1 Kaupholl Islands
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