Fjarmalamarkadir og adgerdir Sedlabankans

Gengissig a haustmanudum en vaxtahaekkun eykur adhald

Proun a gjaldeyrismarkadi frd midjum juli hefur einkennst af leekkandi gengi kronunnar og vaxta-
haekkunum erlendis. Gengi kronunnar, maelt med visitélu gengisskraningar, veiktist um 4,2% fra 26. jali
til loka oktéber og vaxtamunur vid Utlond minnkadi einnig. Aukin évissa um proéun gengis krénunnar
leiddi ennfremur til pess ad stddutaka i kronuskuldbindingum til ad nyta jakveedan vaxtamun minnkadi,
sem olli meiri prystingi & gengid en ella. | lok oktdber tilkynnti Sedlabankinn haekkun styrivaxta sinna
um 0,8% og komu ahrifin fram strax daginn eftir i styrkingu krénunnar. Med vaxtahaekkuninni brast
Sedlabankinn vid lakari verdbolguhorfum og aframhaldandi mikilli lansfjareftirspurn. Hreeringarnar a
gjaldeyrismarkadnum i jali i sumar leiddu til pess ad veentingar sképudust um haekkun styrivaxta
Sedlabankans a medal adila & millibankamarkadi med krénur og haekkudu vextir & skuldbindingum til
lengri tima en eins manadar nokkud. Pegar leid a agust dré Ur pessum veentingum og gengu pa vextir a
pessum skuldbindingum til baka enda var avoxtun priggja méanada lana ordin haerri en avoxtun
endurhverfra vidskipta vid Sedlabankann. Skuldabréfamarkadurinn virdist vera i nokkru jafnveegi.
Fjolgun vidskiptavaka med huasbréf og husneaedisbréf i september hafdi jakveed ahrif a markadinn.
Hlutabréfavisitdlur hafa leekkad a sioustu vikum og vidskipti hafa dregist saman eftir ad fréttir toku ad
berast af heldur slakari halfsarsuppgjorum en spar héfou sagt fyrir um.

Gengi kronunnar nadi timabundnu jafnveegi en veikmikil eftirspurn eftir gjaldeyri og veiktist gengi kron-
ist i september... unnar téluvert alla dagana. Haest for gengisvisitalan i
Eftir nokkra 6lgu & gjaldeyrismarkadi i juni og juli119 stig innan dags 27. oktdber en styrktist sidan
haegdist heldur um i agust. | byrjun agust for gengisftur pegar a daginn leid. Alls nam haekkun gengis-
visitalan i 112 stig. Gengid hafdi pa styrkst um 3,4%isitlunnar fra 23. oktober til 27. oktdber 1,7%. |
fra pvi sem pad vard laegst 14. juli og virtist sem adek dags 27. oktéber virtist sem jafnveegi veeri komid
gerdir Sedlabankans i juli asamt peirri skodun marl& frambod og eftirspurn eftir gjaldeyri. Dagana 30.
adsadila ad visitdlustig um 116 veeri yfir peimog 31. oktdber styrktist kronan nokkud og vid skran-
morkum sem buast meetti vid til lengdar leiddu tiingu 31. oktdber var gildi visitdlunnar 118,1. Sedla-
pess ad gengi kronunnar styrktist nokkud fyrstbankinn fylgdist edlilega grannt med prouninni a
dagana i agust. Gengisvisitalan var naleegt gildirgjaldeyrismarkadi en taldi ekki asteedu til beinna inn-
113 allan agust en i september veiktist kronagripa. Sidasta dag oktober tilkynnti Sedlabankinn
nokkud og var visitalan vio gildid 116 i byrjunhins vegar heekkun vaxta sinna um 0,8%. Helsta
oktdber. bessi proun var fremur heegfara og ekki voastaedan fyrir pessari adgerd var su ad veiking kron-
verulegar breytingar & milli daga. Fram eftir oktGbeunnar hefdi fyrirsjaanlega haft neikvaed ahrif a vero-
hélst pessi proun en dagana 23. til 27. okt6ber vablgu og 6égnad peim markmidum ad verdbolga hér-
. lendis naedi svipudu stigi og i helstu vidskiptalondum
1. | pessari grein eru notadar upplysingar sem tiltaekar voru pann i',i neestu tveimur arum. A8 auki hafdi itid dregié ar
névember 2000. eftirspurn eftir lansfé. Fyrstu viobrogd a gjaldeyris-
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Breyttar reglur um gjaldeyrismarkad

| kjolfar skarpar laekkunar & gengi kronunnar snemma  Samhlida breytingu & reglunum gerdu vidskiptavakar
morguns 13. jali 2000 gripu vioskiptavakar a gjaldeyris-a gjaldeyrismarkadi med sér samkomulag um gengisbil,
markadi til pess rads ad loka fyrir vidskipti & gjaldeyris-sbr. 9. gr. reglnanna. Samkomulagid kvedur svo &, ad
markadi i samraemi vio 10. gr. reglna markadarins. Samhkeimilt sé ad auka gengisbil tilboda vio tiltekin skilyrdi.
kvaemt greininni gat meirihluti vidskiptavaka tekio
akvordun um timabundna stédvun vidskipta an samrad$. Hamarksgengisbil i tilbodum skal vera 7 aurar. Vid-
vid Sedlabankann. bessi adgerd vakti nokkrar deilur og  skiptavakar skulu eigi ad sidur mida vid ad gengisbil
var talin asteeda til ad endurskoda reglur markadarins. verdi ad jafnadi 5 aurar nema adsteedur & markadnum
Endurskodun reglnanna hefur ni farid fram og gaf  séu 6venjulegar.

Sedlabankinn Gt nyjar reglur um gjaldeyrismarkadinn 0% Breytist gengisvisitala islensku krénunnar meira en

toku peer gildi 20. oktober sl. Nyju reglurnar leysa af 1 250 fr4 opnunargildi dagsins, skal hamarksgengis-
holmi reglur sem settar voru 8. desember 1999. | nyju  pj| haekkad i 10 aura til loka dags.

TE I 2 28 Beer (e reingan: 3. Verdi meiri breyting & gengisvisitolu islensku krén-

1. Fellt er nidur akvaedi sem heimiladi adilum a gjald-  unnar en sem nemur 2% fra opnunargildi dagsins,
eyrismarkadi ad koma sér saman um timabundna skal hamarksgengisbil haekka i 20 aura til loka dags.

stddvun vidskipta vid sérstakar adsteedur. 4. Fyrsta grein samkomulags pessa skal endurskodud ad
2. Lagmarksfjarheed, sem vidskiptavakar purfa ad gefa  manusi lisnum fra undirskrift samkomulags pessa.

bindandi tilbod i, er haekkud r 1 milljon i 1% million  Reynist gengisbil i tilbodum vidskiptavaka almennt

Bandarikjadala. hafa haekkad i hamark pad sem tilgreint er i 1. 1id skal
hamarksgengisbilid laekkad i 6 aura og gildir pad uns

Markmidid med pessari breytingu er ad auka virkni og
annad verdur akvedid af vioskiptavokum.

dypt markadarins.

markadi voru styrking krénunnar og fér gengisvisita-..vegna breyttra forsendna og vaentinga
lan i 117,1 i lok dags 1. ndbvember en pad er 1,85%&okkrar breytingar a efnahagsumhverfinu ad undan-
undir midgengi (p.e. i veikari hluta vikmarkanna)fornu hafa leitt til veikingar krénunnar. Aflaheimildir
Préun gengisvisitolu fra julibyrjun ma sja a mynd doru skertar a fiskveidiarinu sem hofst 1. september
hér & siounni. sl., verdbdlga er enn meiri hér a landi en i helstu vio-
pann 20. oktdber toku gildi nyjar reglur um gjald-skiptalondum, vidskiptahalli er verulegur og vid
eyrismarkad og er sagt fra helstu breytingum kblasa erfidir kjarasamningar, baedi vido opinbera
rammagrein hér & sidunni. starfsmenn og sjémenn. Jafnvaegisgengi krénunnar
leekkadi pvi i upphafi sumars og mat markadsadila a

Mynd 1 Visitala gengisskraningar fra byrjun efnahagsumhverfinu vard svartsynna. betta skapadi

jdli 2000 sidan prysting & markadsgengio. Fram undi'r mitt ar
nyttu fjarfestar sér mikinn vaxtamun & milli Islands
—Visitala — Midgengi og annarra landa og stddugleika kronunnar til ad
e hagnast. begar krénan tok ad veikjast asamt pvi ad
R e & vidskiptahalli hélt afram ad vaxa, streymdi fjarmagn
T til kaupa a erlendum verdbréfum afram Ur landi.
. A Verobolgan reyndist einnig pralatari en buist hafdi
verio vio og dré pvi ar ahuga fjarfesta & ad nyta sér
vaxtamuninn. bar ad auki hefur heldur dregid saman
med vOxtum hér og erlendis undanfarna manudi
vegna heekkunar vaxta erlendis. Mikid Utstreymi fjar-
1 T e Sememaer owdner magns og minna innstreymi hafa pvi lagst a eitt vid
ao veikja krénuna.
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Aukid adhald eetti ad minnka 6vissu haekkunar vaxta erlendis, pvi ad vextir lengri lana a
Med haekkun styrivaxta Sedlabankans i byrjun néwmillibankamarkadi fyrir kronur leekkudu einnig hér a
ember jokst adhald peningastefnunnar. Styrivoxtuiandi. Mynd 2 synir préun vaxtamunar islenskra og
bankans var sidast breytt i juni sl. Vextir Sedlabanlerlendra rikisvixla og samsvarandi préun vaxtamun-
ans eru um pessar mundir peir haestu sem pekkjastria millibankamarkadi fra mai til 1. névember.
ionrikjunum og adhald peirra er mikid. Adhaldssém
peningamalastefna ein og sér hefur pé ekki neegt tibxtabreytingar a kronumarkadi vegna veentinga um
ad hemja verdbdlgu og vidhalda tiltrd a stodugleikavaxtahaekkun
efnahagslifsins. Vidvarandi vidskiptahalli er steerrddreeringarnar a gjaldeyrismarkadnum i jali i sumar
vandamal en svo ad heegt sé med peningamalardast hafa leitt til pess ad adilar ad millibanka-
adgerdum ad eyda ahrifum hans & gengi kronunnanarkadi med krénur hafi buist vio haekkun styrivaxta
Vid pessi skilyrdi er naudsynlegt ad verulegt adhal&edlabankans. pessar veentingar leiddu til heekkunar
sé i fjarmalum hins opinbera, ad launastefna sé abygxta a lanasamningum a millibankamarkadi sem eru
og ad haldid sé aftur af lansfjarframbodi. til lengri tima en eins manadar en avéxtun skemmri
lana hefur flokt i kringum 11% likt og undanfarna
Vaxtamunur vid Utlond eykst & ny vid vaxtahsekkumanudi. Vextir & lengri lanum héldust & milli 11,8%
hérlendis 0g 12,0% fra midjum juli og fram i byrjun september.
Vaxtamunur vid Gtlond hafdi minnkad verulega frambegar lida tok a agust virtust markadsadilar réast
ad vaxtahaekkuninni i byrjun névember. Erlendinokkud og veentingar um haekkun Sedlabankavaxta
sedlabankar hafa margir hverjir haekkad styrivexiivinudu. betta leiddi ad lokum til pess ad vextir &
sina frd pvi um mitt &rid. Norski sedlabankinn haekkengri lanasamningum & krénumarkadi lsekkudu
aodi styrivexti sina um 50 punkta 9. 4glst og aftur uwerulega pann 6. september. ba var avoxtun priggja
25 punkta 20. september. Japanski sedlabankinminada lana heerri en avoxtun endurhverfra vidskipta
heekkadi styrivexti sina um 25 punkta 11. agustid Sedlabankann. Pessi mismunur & avoxtun endur-
Danski sedlabankinn heekkadi vexti sina nokkrurhverfra vidskipta og lana a millibankamarkadi vard
sinnum alls um 80 punkta. Evropski sedlabankintil pess ad markadsadilar gatu nytt sér endurhverf
hefur haekkad vexti tvisvar samtals um 50 punktaidskipti vid Sedlabankann til ad hagnast a krénu-
Vaxtamunur & millibankamarkadi priggja méanadanarkadi. Jafnveegi nadist & ny pegar innlansvextir
inn- og Utlana hér & landi og i helstu vidskiptaléndurteekkudu vegna aukinna vidskipta med priggja
vard hvad mestur eftir midjan jali, 6,2%, for sidarmanada lanasamninga. Mynd 3 synir préun avoxtun-
minnkandi og var 5,5% fyrir vaxtahaekkun i lok oktd-ar lengri tima samninga & kronumarkadi.
ber en haekkadi vid pa adgerd og er nd 6,3%. Vaxta-
munurinn minnkadi um tima, ekki adeins vegna

Mynd 2 “11: ¢ Mynd 3 7 7z Py . Ve .
Vaxtamunur milli islenskra og erlendra Préun avoxtunar lengri tima samninga
skammtimavaxta fra mai til oktdber 2000 a krénumarkadi fra juali 2000
% . o P %
6.6 o —Mismunalina. ISL-ERL. rikisvixlar 12,2
—Mismunalina, iSL-ERL, millibankamarkadur 1 —3M —6M —9M —12M
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Minni velta & kronumarkadi eftir pvi sem a ario hefuvid vaxtabreytingum sem kynnu ad verda i nanustu
lioio framtio. Med pvi ad eiga vidskipti med lengri lana-

| upphafi ars leit Gt fyrir ad velta & kronumarkadisamninga veeru adilar ad nota lanalinur sinar og
sleegi oll fyrri met. Eftir pvi sem 1idid hefur & arid skertu par med moguleika sina til ad nyta kronu-
hefur p6 dregid Ur veltu jafnt og pétt og var veltanarkadinn til ad uppfylla lausafjarparfir sinar.
sidustu fimm méanada minni en velta sému manudi

arsins 1999. Helstu skyringar & minni veltu eru aukrvleira jafnvaegi a skuldabréfamarkadi

ing daglanavidskipta vid Sedlabanka Islands offtir uppnamid a skuldabréfamarkadnum i mai sl.,
hugsanlega aukin endurhverf vidskipti. Pad ad dagpegar avoxtunarkrafa heekkadi umtalsvert, hefur
lanavidskipti aukast a sama tima og vidskipti & millikrafan leekkad nokkud og virdist hafa nad nokkru
bankamarkadi med kronur dragast saman getur gef@fnveegi. Meginskyringin & betra jafnveegi er
visbendingar um ad einhver hluti markadsadila eigivieentanlega su breyting sem gerd var a vidskiptavakt
lausafjarerfidleikum vegna fullnyttra lanalina &med hasbréf og hisnaedisbréf en pann 11. september
kronumarkadi. Mest hefur dregid ar veltu einnafjolgadi vidskiptavokum ur tveimur i fimm. Avoxt-
neetur lana ef borid er saman timabilid juli til oktébeunarkrafa hisbréfa lsekkadi nokkud i agust en haekk-
a sidasta ari og sama timabil & pessu &ri. Sa@di adeins aftur i september. Eftir birtingu fjarlaga-
dratturinn nemur 41 ma.kr. en aukning daglan&umvarps i byrjun oktdber haekkadi krafan aftur en
Sedlabankans & sama tima nam 36 ma.kr. Stafi@ haekkun gekk ad hluta til baka. Pann 10. oktober
endurhverfra samninga jokst um 7 ma.kr. & pessar sidan birt verdbdlgumeaeling manadarins sem
sidara timabili. Mynd 4 synir préun vidskipta asyndi 1% haekkun & milli manada, nokkud umfram

krénumarkadi. veaentingar markadsadila. | kjolfarid haekkadi krafa
rikisbréfa skarpt en krafa verdtryggora bréfa laekkadi
Mynd 4 Vidskipti 4 krénumarkai adeins. begar verobdlga er mikil eetti verd verd-
, Makr tryggdra skuldabréfa ad haekka og par med avoxtun
Biil eins dagsB vikuEl annarra timalengda ad leekka. Sidustu manudi hefur verdbolga verid til-
AN I tolulega mikil, pott hun hafi leekkad fra pvi i vor.
60T @ o O pratt fyrir pessi skilyroi hafa verotryggd skuldabréf
so ME-N N Tl SR lekkad i verdi, avoxtunarkrafa p.a.l. haekkad. Asteed-
a0 BRE-N- - =EREl S an er eflaust minnkandi fjarfesting stérra fjarfesta i
20 W | 5B skuldabréfunum. bréun avoxtunarkréfu i algengum
" \ ) | | s flokkum spariskirteina og husbréfa er synd a mynd 5.
o] | |
o | |
JJASONDJFMAMJJ ASONDJFMAMJJ ASO Mynd 5
1998 | 1999 | 2000 Avbxtun spariskirteina og hasbréfa
4 arinu 2000

%

Litil vidskipti med lengri tima samninga
Vidskipti med lanasamninga sem eru til lengri timg
en eins manadar eru vart meelanleg sem hlutfall
heildarveltu a krénumarkadi. bvi er ljost ad adila
krénumarkadarins nyta sér hann fyrst og fremst til g
uppfylla lausafjarporf sina. Astaedur pess ad vidskip
med lengri samninga eru ekki meiri en raun ber vitr
eru ekki einhlitar. P6 ma gera rad fyrir pvi ad adila
markadarins telji of aheettusamt ad binda fé i leng 4.s-
Samningum' b'e' eins til télf ménaaa Samningum’ g Jan. Feb. Mars April Mai Jani  Jali Agist Sept. Okt
um leid ad pad dragi ur moguleikum til ad bregdas
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Ahugi fjarfesta & skuldabréfamarkadnum Orva efnahagshorfur &huga & skuldabréfamarkadi?
pad hefur verid talsvert til umraedu ad storir fjarfestAstandid i efnahagslifinu geeti ytt undir ahuga a
ar, einkum lifeyrissjédir, hafi dregid Ur umsvifum skuldabréfamarkadnum ad nyju. Margt bendir til
sinum a skuldabréfamarkadi og snuid sér ad erlenpess ad toppnum i hagsveiflunni hafi verid nad og
um hlutabréfum. Nyir fjarfestar hafa p6 komid inn &agan synir ad pa eykst eftirspurn eftir skuldabréfum.
markadinn. Enn sem komid er hafa peir p6 ekki fyllt nyatkominni pjodhagsaaetlun er gert rad fyrir 1,6%
i skard lifeyrissjédanna. Skuldabréfamarkadurinn dragvexti a neesta ari sem er umtalsvert minna en
enn i skugganum af hlutabréfamarkadnum og swmdanfarin ar. i nidursveiflu hafa hlutabréf tilhneig-
virdist sem fjarfestar meti pad enn sem svo ad meimngu til ad leekka og par af leidandi eettu skuldabréf
hagnadarvon sé i hlutabréfum. betta gerist p6 & sam@ verda hagsteedari fjarfestingarkostur. | fjarlaga-
tima og tiltdlulega slaeem milliuppgjor hafa birst baedfrumvarpinu er gert rad fyrir miklum rekstrarafgangi
hérlendis og erlendis en pad sem af er ari hafa bagdrikissj0di og eetti pad ad leida til vaxtaleekkunar a
Nasdag- og Dow-Jones-visitolurnar i Bandarikjunurakuldabréfum, sér i lagi ef spar um hagvoxt a neesta
leekkad nokkud. Hlutabréfaverd hér a landi hefuari ganga eftir. Ekki hefur enn 6rlad a pessu og helsta
einnig leekkad um u.p.b. 12% fra aramétum. besébtaedan su ad ibidalanasjodur azetlar ad auka utgafu
proun geeti leitt til pess ad islenskir lifeyrissjodius- og hisnaedisbréfa a neesta ari.
leitudu aftur inn & innlendan skuldabréfamarkad.
Hins ber p6 ad geta ad ein af asteedum pess ad aukjarfesting erlendra adila
fjarfesting atti sér stad i erlendum verdbréfum vafFrédlegt verdur ad sja hvada ahrif NOREX-samstarf-
hugsanlega su ad skuldabréf hafi vegid pyngraid hefur a verobréfamarkad hérlendis en pad hofst
eignasafni lifeyrissjddanna en edlilegt gat talist. ~ 30. oktober sl. Sennilegt er ad téluverd breyting eigi
sér stad ekki sist vegna nys sameiginlegs vidskipta-
Vidskipti med skuldabréf hafa aukist kerfis, Saxess. | pessu nyja kerfi er breyting & fram-
Vidskipti a skuldabréfamarkadi pad sem af er ari hafsetningu tilboda sem sennilegt er ad styrki vero-
verid mikil. A mynd 6 sést ad vidskipti med spariskirmyndun & markadnum og dypki hann. Baast ma vid
teini, rikisbréf og htisnaedisbréf eru pegar ordin meiri i @huga erlendra fjarfesta a islenskum skuldabréfum
en pau voru a sama timabili & sidasta ari. Heildarvidskiptegna harrar avoxtunar og rafreennar skraningar.
med skuldabréf arido 1998 voru 145 ma.kr., arid 199&engisahaetta vegur pé & moti pessum ahuga.
voru pau 114 ma.kr. og pad sem af er pessu ari hafa
vidskipti numid 103 ma.kr. bad sem af er &ri hafa mestdlutabréfamarkadur a undanhaldi
vidskiptin verid med husbréf (48%), husnaedisbré¥isitdlur hlutabréfamarkadarins hér & landi hafa sig-
(20%), spariskirteini (20%) og sidan rikisbréf (12%). 6 & undanférnum vikum. Nokkurt jafnveegi var i
verdi & hlutabréfamarkadi hérlendis fra april og fram
i agust en eftir ad hélfsarsuppgjor hlutafélaganna

"8 Vigskipti med skuldabréf arin 1998, toku ad birtast for verd leekkandi og hefur leekkad
1999 og pad sem af er 2000 jafnt og pétt sidan. Leekkun hlutabréfavisitélunnar
80 (ICEX-15) fra agustlokum til oktdberloka nam um

B1998
m1999
@1.jan. - 27.okt. &rid 2000 - - _ [N =~ _ . . . . |

8%. Halfsarsuppgjor hlutafélaga sem skrad eru a
Verdbréfapingi islands syndu i flestum tilvikum
heldur verri Gtkomu en spar markadsadila hofdu gert
rad fyrir. Vioskipti hafa einnig dregist saman um
OB - - - - - B 20% ef manudirnir agust til oktéber i ar eru bornir
a0+ M- - - - - - - - - - - - - - - saman vid sdmu manudi i fyrra.
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