Gjaldeyrismarkadur & Islandi

Fré &rinu 1993 hefur gengi islensku kronunnar verid dkvardad & millibankamarkadi med gjaldeyri.
Vidskiptavakar sja til pess ad vidskipti eigi sér stad & markadnum med pvi ad setja stéougt fram vero-
tilbod i Bandarikjadali. Gengi krénunnar breytist eftir adsteedum & markadi en einu sinni a dag er skrad
opinbert vismidunargengi Sedlabanka islands. Breytingar innan dags verda m.a. vegna breytinga a
erlendri stodu vidskiptavakanna en peir verda ad halda gjaldeyrisjofnudi sinum innan dkvedinna marka.
Peningastefna Sedlabankans hefur einnig &hrif & markadinn

Hlutverk gjaldeyrismarkadar gjaldmidil meira en efni standa til skapa spakaup-
Gjaldeyrismarkadir hafa pad hlutverk ad audvelda ogienn, asamt 6drum, toluvert flaedi & markadnum.
styra midlun gjaldeyris milli adila sem vilja kaupa og  Adur en gjaldeyrismarkadur var stofnadur hér a
selja gjaldeyri. Gjaldeyrismarkadir eru mikilveegirlandi var litil &steeda til ad stunda spakaupmennsku
vegna millirikjavidskipta en po er talid ad einungismed gjaldmidilinn nema pegar buist var vid gengis-
10% af vioskiptum a gjaldeyrismarkadi eigi rot sindellingu. Med gjaldeyrismarkadi jukust hins vegar
ad rekja til voruvidskipta. Hin 90% ma rekija til fjar- hagnadarteekifeeri. Abatavonin er mikil en ahaettan er
magnsvidskipta. A millibankamarkadi med gjaldeyrjafnframt i samraemi vid hana.
hér & landi fara fram vidskipti med islenskar kronur
fyrir Bandarikjadali. Engin porf veeri fyrir slikan Millibankamarkadur med gjaldeyri verdur til
markad ef ekki kaemi til verslun og fjarmagnsflutn+yrir stofnun islensks millibankamarkadar med
ingar milli landa. Eftir pvi sem frelsi i vidskiptum vid gjaldeyri skrddi Sedlabankinn daglegt gengi erlendra
atlond jokst og fullt frelsi komst & i fjamagnsflutn-gjaldmidla gagnvart islensku kronunni med hlidsjon
ingum milli EES-rikja i arsbyrjun 1995 jokst porfin af innbyrdis breytingum peirra fra degi til dags.
fyrir markad par sem fjarmdlafyrirteeki geetu attMedalgengi gat breyst fra degi til dags i samreemi vid
vidskipti med gjaldeyri fyrir islenskar kronur. akvordun stjérnvalda (gengissig). Hinn 28. mai 1993
porf vidskiptavaka fyrir gjaldeyri raedst baedi athofust vidskipti med islensku krénuna a millibanka-
eigin porfum og porfum vidskiptavina peirra. Vid-markadi med gjaldeyri & islandi. Tilgangurinn med
skiptavinirnir eru fyrirteeki sem purfa gjaldeyri til ad stofnun markadarins var ad lata gengi islensku kron-
greida fyrir innflutning vara eda til ad leysa innunnar rddast af frambodi og eftirspurn eftir gjaldeyri
tekjur i erlendri mynt, fjarmalafyrirteeki sem ekkii stad einhlida &kvordunar Sedlabankans.
eiga adild ad millibankamarkadi, lifeyrissjodir, riki,  Fyrstu ar millibankamarkadarins var gengi kron-
sveitarféldog og einstaklingar. Erlend 1an sem tekimnnar &kvaréad a svokdlludum gengisskraningar-
eru vegna framkveemda hér a landi eru innleyst fyriundum adila markadarins sem haldnir voru i Sedla-
milligéngu banka. Hvort sem vidskiptavinirnir vilja bankanum rétt fyrir kl. 11 hvern vidskiptadag. Geng-
kaupa eda selja gjaldeyri af vidskiptavokunum hafé var skrdd med hlidsjon af sidustu stddu gengis-
oll vidskipti ahrif a gjaldeyrisjofnud peirra og hugs-visitélunnar, vidskiptum sem til var stofnad a fund-
anlega einnig veentingar peirra um pad sem komaum og innbyrdis hreyfingum a milli erlendra gjald-
skal. bessu til vidbotar eru spakaupmenn sem viljaidla frd deginum adur. pratt fyrir ad skraningar-
fyrst og fremst hagnast & vidskiptum med erlendariundirnir feelu i sér mikla framfor fra fyrra fyrir-
gjaldeyri. bott spakaupmennska geti aukid hreyfingcomulagi fylgdu peim einnig gallar. Sa var helstur ad
ar & gjaldeyrismarkadi og jafnvel veikt eda styrkinarkadurinn var eingdngu virkur i faeinar minuatur
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] o . ] I jalibyrjun 1997 voru skraningarfundir afnumdir
Tafla 1 Helstu vidburdir i sdgu gjaldeyrismarkadarog virkur gjaldeyrismarkadur faerdist inn i vidskipta-

a Islandi bankana & opnunartimum peirra. Vidskiptavakar &
o o peim tima voru Landsbanki Islands, Islandsbanki hf.,
1992 Gengisskraningarvisitalan samsett af ECU gnagarpanki islands og Sparisjodabanki islands hf.

(18%), USD (76%) 0g JPY (6%). Fliotlega beettist Kauphing hf. i hopinn. Vidskipta-

28.mai 1993 Millibankamarkadur med gjaldeyri stofnadur.\ g\ armir urdu flestir 6 talsins pegar FBA hf. vard vis-
Vidskipti féru fram & skraningarfundum i Kipt ki. beim faekkadi 4 nv vid . h
Sedlabankanum. skiptavaki. beim feekkadi a ny vio sameiningu hans
L ) o og Islandsbanka hf. i mai 2000. Sparisjodabanki
6. sept. 1995 Vikmork vikkud i 6%. Genglsskr.smlngarvog-IfslandS hf. sagdi u vidskintavakt fra september-
inni breytt og hlutfall mynta endurspegladi hlut . ’ g . PP . p S P
vidskiptalandanna . byrjun 2000. Vidskiptavokum eru lagdar rikar skyld-
1. jali 1997 Gengisskraningarfundir lagoir af. Gjaldeyris- l,Jr a h?réar tl _aé tryggja ad markaéunnn skili peim
markadur fyrir vidskipti kl. 9:15- 16:00 hvern arangri sem til er eetlast. Sedlabankinn hefur ad
vidskiptadag. tekur til starfa. mestu dregid sig Ut af markadnum undanfarin ar, ef
14. febr. 2000 Vikmork vikkud i 9% fra eru talin sérstok inngrip hans inn & markadinn.
Sedlabankinn hefur hins vegar eftirlit med starfsemi

28. mars 2001  Sedlabankinn ték upp verdbdlgumarkmid. Vik- .
markadarins.

mork krénunnar formlega afnumin.

1. juli 2001 Markadsadilar fa greidda péknun fyrir vid-

skiptavakt. Gengisstefna og gjaldeyrismarkadur

Fra pvi ad gjaldeyrismarkadur var stofnadur arid
1993 og fram til 27. mars 2001 einkenndist gengis-
hvern dag. Markadsadilar gatu att vidskipti sin &tefnan af svokalladri sveigjanlegri fastgengisstefnu.
milli utan funda p6tt pau veeru tiltélulega litil. Sedla-Han félst i pvi ad opinber gengisvisitala matti

bankinn atti adild ad miklum meirihluta vidskipta asveiflast innan tiltekinna vikmarka sem reiknud voru

markadnum fyrstu arin (tafla 2). | arsbyrjun 1995 badar attir fra tilteknu midgildi sem var akvedid

komst a fullt frelsi i fjarmagnsflutningum & milli 115,01 stig. Sedlabankinn skuldbatt sig til ad halda
islands og annarra EES-rikja. | framhaldi af pvgengi islensku kronunnar innan vikmarkanna. |
myndadist porf fyrir pad ad unnt veeri ad eiga vidupphafi matti visitalan sveiflast 2,25% i hvora att fra
skipti & synilegum gjaldeyrismarkadi i lengri timamidgildinu. Hinn 6. september 1995 voru vikmérkin

hvern vidskiptadag en verid hafdi. Pad myndi m.avikkud Ut i +6% og hinn 14. febrtdar 2000 voru pau
auka fjdlbreytni vidskipta med gjaldeyristengdarsvo vikkud & ny i 9% fra midgildi.

afurair. Hinn 27. mars sl. var gengisstefnunni breytt. Med
sameiginlegri yfirlysingu rikisstjérnarinnar og Sedla-

bankans var horfid fra sveigjanlegu fastgengisstefn-
unni og tekid upp verdbolgumarkmid med fljétandi

gengi. Reynsla margra annarra rikja vid svipud um-

Tafla 2 Velta & gjaldeyrismarkadi og hlutdeild Si
fréd 28. mai 1993 til 29. juni 2001

Heildarvelta Vidskipti Hiutdeild skipti hefur verid su ad velta og gengisflokt & gjald-
(m.kr). Si Si eyrismarkadi hefur aukist. Gengi hefur einnig yfir-

1993 11.148 8.670 77.8 leitt leekkao fyrst eftir ad gjaldmidlar eru settir a flot.
1994 53.355 45.547 85,4 Breytingin hér haféi i for med sér mikila veltuaukn-
1995 54.499 48.619 89,2 ingu & millibankamarkadnum og meiri leekkun a
1996 80.864 65.006 80,4 gengi kronunnar & skdmmum tima en buist hafoi
1997 162.122 59.308 36,6  Veriovid.
1998 401.819 50.939 12,7
1999 467.972 19.277 41 Helstu reglur markadarins
2000 768.008 17.430 23 Millibankamarkadurinn med gjaldeyri er lokadur
2001 666.692 14.532 2.2 markadur. Adilar ad honum nu eru fjogur fjarmala-

fyrirteeki, sem jafnframt eru vidskiptavakar, p.e.
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BUnadarbanki islands hf., islandsbanki hf., Kaupbidur um verdtilbod (e. quote). Hafi li3id meira en 5
ping hf. og Landsbanki islands hf. VidskiptavakiminGtur fra pvi ad A bad sidast um verdtilbod verda
getur sa ordid sem hefur 6takmarkad starfsleyfi tin6tadilarnir ad gefa upp bindandi kaup- og solutil-
gjaldeyrisvidskipta og tekur & sig abyrgd og skyldubod en annars er gagnadila i sjalfsvald sett hvort
vioskiptavaka med Bandarikjadal gagnvart islenskhiann gengur til vidskipta. begar A hefur fengio
krénu, sbr. akveedi regina um millibankamarkad metilbodin segir hann hvort hann kys ad kaupa eda selja
gjaldeyri nr. 742 fr4 19. oktdber 2000. Vidskipta-1,5 milljon Bandarikjadala (nema onnur fjarhaed sé
vakar og rikissjédur hafa einir rétt til gjaldeyrisvid-sérstaklega tekin fram) eda heetta vid. Venjan er ad
skipta vid Sedlabanka islands. tilbodin sem fengin eru med pessum heetti séu i sam-
Millibankamarkadur er opinn fra kl. 9:15 til kl. reemi vid pau sem sjast a Reuter-sidu viokomandi
16:00 alla vidskiptadaga. Vioskiptavakar skuldbindaidskiptavaka. PG getur ordid 6samreemi par & milli,
sig til ad setja fram leidbeinandi verdtilbod, p.esérstaklega pegar mikil vidskipti eru hja vidskipta-
kaup- og s6lugengi Bandarikjadals, og skal pad gerbkunum og verd breytist hratt. Algengast er ad
a Reuter-siou (eda i sambeerilegu upplysingakerfi)dskiptavakar fari ,hring“ & markadonum, p.e. eigi
par sem adilar geta séd tilbod hver hja 6drum. Tikidskipti vid hina vidskiptavakana alla. Hafi A keypt
bodin parf ad uppfaera eigi sjaldnar en a 30 sekindBandarikjadali af hinum vidskiptavokunum heaekka
fresti og syna pau ad 6llu j6fnu pad verd sem marlpeir verdtilbod sin. Hafi hins vegar A selt Banda-
adsadilar eru tilbtnir ad kaupa & og selja 1,5 milljorikjadali leekka yfirleitt verétilbod peirra. Hve mikil
Bandarikjadala. Adrar fjarhaedir eru samningsatridbreyting verdur a verdtilbbodum er had markadsad-
Vidmidunarfjarhaedin er st sem oftast er notud. Vidsteedum hverju sinni. Veentingar um gengispréun,
skipti & millibankamarkadi fara eingbngu fram igjaldeyrisstreymi og gjaldeyrisjofnud vidskiptavak-
Bandarikjadélum. P6 er heegt ad eiga vidskipti anna rada miklu um vidbrégd peirra vid vidskiptum
00rum gjaldmidlum en pad er had sampykki beggja markadnum. Nyjar hagsteerdir, fréttir um aflabrogo
adila. Oll vidskipti milli markadsadila sem nemaog hugsanlegar adgerdir eda adgerdaleysi Sedla-
a.m.k. 500 pusundum Bandarikjadala skulu tilkynnibankans skipta einnig mali. Sedlabanki islands getur
Sedlabankanum innan 5 minltna eftir ad pau attu dévenser sem er att vioskipti og er hann ekki bundinn
stad. Sedlabankinn safnar upplysingum um veltu & &kvaedinu um ad haegt sé ad neita um bindandi
millibankamarkadi. verdtilbod hafi ekki 1i6id 5 minatur fra sidustu
Munurinn & kaup- og solutilbodum er svokalladvidskiptum. Oll vidskipti & gjaldeyrismarkadi eru
gengisbil (e. spread) og skal pad vio venjulegagerd upp 2 dégum eftir ad pau attu sér stad. Milli-
markadsadsteedur vera 5 aurar en ma fara upp bankamarkadurinn med gjaldeyri er virkur og stund-
aura, sbr. samkomulag vidskiptavaka par ad latandim eru vidbrégd mjog harkaleg. bvi kemur fyrir ad
Hafi gengisvisitalan breyst um meira en 1,25% fraerd sveiflast meira en efni standa til. Venjulega
opnunargildi dagsins er vidskiptavokum pd heimiljafna slik yfirskot sig flj6tlega.
ad auka gengisbil i 10 aura og i 20 aura fari breyting- Haekki verdtilbodin haekkar Bandarikjadalur jafn-
in fr& opnunargildi i 2%. Pessa heimild hafa vidframt i verdi, meelt i islenskum krénum, og visitala
skiptavakar ekki nytt til pessa. gengisskraningar heekkar. Kronan veikist par med.
Hafi vidskiptavaki att vidskipti vio annan vid- Leekki hins vegar verdtilbodin parf feerri islenskar
skiptavaka parf hann ekki ad setja fram bindandi tikronur til ad kaupa einn Bandarikjadal og visitala
bod a ny til hans fyrr en ad 5 mindtum lidnum. Sedlagengisskraningar leekkar og krénan styrkist.
bankinn er undanskilinn pessu akvaedi og eru vid-
skiptavakar skyldir til ad eiga vidskipti vid hann séGjaldeyrisjofnudur

pbess 6skad. Med gjaldeyrisjofnudi er att vio jafnveegi gengis-
bundinna eigna og skulda (p.e. jafnveegi gnottstédu
Vidskipti og skortstddu gengisbundinna eigna- og skuldalida

Vidskipti & millibankamarkadi fara pannig fram adog lida utan efnahagsreiknings) fjarmalastofnunar.
vioskiptavaki A hringir til eda hefur samband medGjaldeyrisjéfnudur telst jakvaedur ef gengisbundnar
rafreenum heetti vid einn eda fleiri vidskiptavaka ogignir eru meiri en skuldir og neikvaedur ef gengis-
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bundnar skuldir eru meiri en erlendar eignir. HvefGengisskraning
vidskiptavaki méa ekki hafa nettégjaldeyrisjofnud iHvern vidskiptadag milli kI 10:45 og 11:00 skréir
Ollum gjaldmidlum sem nemur heerri fijarheed erSedlabankinn opinbert vidmidunargengi gagnvart 21
svarar til 30% af eigin fé i arsbyrjun. Fari nettostadaarlendri mynt. A sama tima er einnig skrad opinber
ut fyrir pessi mork ber honum ad laga stddu sinaisitala gengisskraningar (gengisvisitala). Skran-
innan priggja daga. Nettéstada vioskiptavaka i hverjagin er nokkurs konar augnabliksmynd af st6du
um gjaldmidli fyrir sig mé ekki verda meiri en 15%gjaldeyrismarkadarins og gefur upplysingar um
af eigin fé. P6 ma nettdstada i Bandarikjadal vera @d6un markadarins. Tekid er medaltal verdtilboda
hamarki 20% af eigin fé. vioskiptavaka & millibankamarkadi & Bandarikjadal
Heildargjaldeyrisjofnudur er gerdur upp i islensk{sem synir gengi dals gagnvart kronu & peim tima-
um kronum. Af sjalfu sér leidir ad breytingar & gengpunkti) og gengi erlendra gjaldmidla gagnvart
hafa mikil ahrif & gjaldeyrisjofnud fjarméalastofnana.Bandarikjadal og pannig reiknad Ut vidmidunargengi
Vidskipti & millibankamarkadi hafa tvenns konarislenskrar kronu gagnvart erlendum myntum. Ut fra
ahrif & gjaldeyrisjofnud: I fyrsta lagi getur erlendpvi er reiknud ny gengisskraningarvisitala. Gengis-
eignastada vidskiptavakanna lsekkad eda haekkaRraningarvisitalan er vegid medaltal 9 mynta og er
eftir pvi hvort peir eru nettéseljendur eda -kaupendwrsegi peirra midad vid hlut vidskipta islands vid vié-
a markadnum. | 6dru lagi rada hreyfingar & millikomandi 16nd. Gengisskraningarvisitalan meelir p6
bankamarkadi gengi krénunnar og hafa pannig ah@deins breytingu erlendu gjaldmidlanna, i samraemi
a alla peetti gjaldeyrisjafnadarins. pott vidskiptavakario hlutfoll i gengisskraningarvog, gagnvart islensku
geti verid med nettéstdédu, hvort heldur eign edkronunni. Tafla 3 hér ad nedan synir nlverandi
skuld, sem nemur 30% af eigin fé, er ekki vist ad pegengisskraningarvog.
keeri sig um ad nyta allt svigrimid sem peir hafa

nema Vvio Sér'stal'(ar .aastﬁaur. Hver Viéski.ptaval Tafla 3 Gengisskréningarvog
akvedur i hveriju tilfelli, hver ytri mérk hans eiga ad
vera og reynir ad verja pa stédu. Bandarikjadalur 26,99%
Evra 31,66%
Sterlingspund 14,77%
Saensk kréna 4,44%
Ahrif vidskipta & millibankamarkadi Norsk kréna 6,08%
&l gjaldeyrisj('jfnua Donsk krona 8,68%
Svissneskur franki 1,65%
Kanadadalur 1,36%

Kaupi vidskiptavaki A 1,5 milljon Bandarikjadala af
vidskiptavaka B a millibankamarkadi eykst erlend
eign hans sem pessu nemur en erlend skuldastada
hans er 6breytt. Munur & erlendum eignum og skuld- ~ Gengisskraningarvogin er endurskodud einu
um breytist par med. Hafi gengisbundnar skuldir A Sinni & ari pegar nyjar upplysingar um voru- og
verid heerri en gengisbundnar eignir (kallad ad veraPjonustuvidskipti liggja fyrir. Pad gengi sem bankinn

stuttur i gjaldeyri eda ad vera med ,skortstodu®) skrair & pennan hatt er svokallad midgengi. Kaup- og

hefur hann faerst naer jafnvaegi eigna- og skuldali6a30|ugengi er reiknad Ut fra fostu fraviki i hvora att fra

aukid gengisjofnud sinn. Pessu er 6fugt fario hafi midgengi. POt Sedlabankinn skréi gengi formlega
isbund T i5 hearri isbund einu sinni & dag er hverjum sem er frjalst ad stofna til

gengisbundnareignir ver aerrl €n gengisbun arviéskipta vido annan adila & pvi gengi sem um semst

skuldir (kallad ad vera ,Jangur” i gjaldeyri eda ad hverju sinni.

vera meod ,gnottstoéou”), pvi ad eftir vidskiptin hefur

Ojafnveegid aukist enn meira. Eftir vidskiptin hefur Spiralamyndun*

gagnadilinn, B, aftur & mati leekkad erlendar eignir Gjaldeyrismarkadur & Islandi er mjog punnur, p.e.

sinar sem nemur 1,5 milljon Bandarikjadala. velta er litil og patttakendur fair. Vié slikar adsteedur

Japanskt jen 4,37%
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Mynd 1 hegda sér eins. Verd getur pvi haekkad mjog hratt og
Gengisskraningarvisitala krénunnar mikil velta verdur & markadnum. Uppistadan i velt-
unni eru ,sému“ Bandarikjadalirnir sem skipta hratt
41 dee. 10912100 um hendur og enda daginn hja peim sem sidast
145 keypti. Skilyrdi neikveedrar spiralamyndunar eru ad
vioskiptavakar séu i skortstodu (gjaldeyrisjofnudur
peirra er neikveedur) sem bpeir vilja feera neer jafn-
vaegi, og ad almennrar svartsyni geeti um stédu gjald-
midilsins. Jakveed spiralamyndun er pverdfugt ferli.
Neikvaed spiralamyndun getur stédvast med
tvennum heetti: Annars vegar getur fjarmagn komid
inn & markadinn og slegid a eftirspurnina og réad
T oo 1ae oo™ ol Markadinn. Storir fjarfestar geta pannig selt mikinn
Hemile: seaananki isanas. | gjaldeyri, annad hvort af naudsyn eda af pvi ad peir
telja ekki grundvoll fyrir frekari veikingu gjaldmid-
geta fair adilar haft mikil ahrif & préun markadarinsglsins. Einnig getur Sedlabankinn komid inn a mark-
og litil vidskipti komid af stad atburdaras sem siduadinn og selt Bandarikjadali. Hins vegar geta vio-
yrdi & markadi med fleiri patttakendum og meiriskiptavakar breytt afst6du sinni a pann veg ad peir
veltu (dypri markadi). leyfi 60rum ad kaupa af sér an pess ad fylgja a eftir
»Spirall* myndast pegar mjog hrod breyting verd-og kaupa til ad verja gjaldeyrisstdou sina. Slikt gerist
ur a gengi gjaldmidils annad hvort til laekkunar edgfirleitt ef adstaedur hafa breyst pannig ad vidskipta-
haekkunar. Neikveedur spirall getur oroid til ef markvakar telji ad hagnadarteekifeeri hafi myndast vid
adurinn er ,stuttur®, p.e. skortur er & gjaldeyri, og einveikingu (p.e. buast vid ad krénan styrkist a ny.)
hver kaupir gjaldeyri & markadonum, pa bregdast allir
vidskiptavakar vid pvi med pvi ad haekka verdtilbodilutverk Sedlabankans a gjaldeyrismarkadi
sin mikio til ad koma i veg fyrir ad af peim verdi Sedlabankinn getur att vioskipti a millibankamarkadi
keypt & nyjan leik. Pad sem gerir pessa stodu jafned gjaldeyri. Tafla 2 synir ad hlutur bankans a
alvarlega og raun ber vitni er ad allir markadsadilamarkadnum var stér fyrstu arin og ma segja ad bank-
inn hafi myndad grunninn ad markadnum i byrjun.
o , L Smam saman hefur Sedlabankinn pé dregid sig ut af
Dzemi Vidskiptavaki A kaupir ,hring® & millibanka- 3 a3num og 14ti6 vidskiptavakana um ad halda
markadi. Stada hans og allra hinna vidskiptavakanna,gnum gangandi. Med pvi feest pad verd fyrir kron-
er stutt (p.e. peir skulda meira en peir eiga i gjald-una sem best endurspeglar frambod og eftirspurn.
eyri). Allir vidskiptavakarnir telja ad gengi kréonunn- Sedlabankinn fylgist vel med préun markadsins og
ar muni veikjast og innstreymi til peirra er litid. Med feer daglega upplysingar fra vidskiptavokum um
kaupum A hefur stada vidskiptavakanna styst ennstddu peirra og annad sem skipta kann mali. Ef mikid
frekar. B akvedur ad laga stodu sina og kaupir einn€r um ad vera fylgist bankinn mj6g grannt med stodu
hring. C er nd ordinn 3 milljonum Bandarikjadala fa- Vioskiptavaka og peim hreyfingum sem verda a
teekari og fer einnig hring & markadnum. i kjolfar markadnum. Bankinn hefur mun betri yfirsyn yfir

hans fer vidskiptavaki D einn hring. Eftir pad situr A mar!(aéinn en adrir 'bar Sem vigskiptavakar hf’lfa
) R . o ; adeins takmarkada vitneskju hver um annars stoou.
uppi med sému gjaldeyrisstddu og adur par sem han

hef it hverium hi 1.5 millién dala i hvert si 'Sisustu misseri hefur Sedlabankinn helst att vidskipti
€ urste Ve””t“, iNna 1,> mifjon da'a | .vgr SIIj]I’.]. a gjaldeyrismarkadi pegar talid er ad skammtima-
Verd & Bandarikjadal hefur hesekkad mikio milli

sveiflur stefni i ad verda eda eru ordnar yktar. Mat a
hringja og hver vidskiptavaki greidir meira fyrir dal-  agstaegum hverju sinni raedur pvi hvort Sedlabankinn
ina pegar hann kaupir en hann fékk fyrir pa sem hannelji 4stzedu til ad skipta sér af markadnum. Selji
seldi adur. Sedlabankinn Bandarikjadali til vidskiptavaka laekk-
ar verd a Bandarikjadal og vidbrégd vid inngripum
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bankans eru meiri en pegar vidskiptavakarnir eig28. mars sl. til loka juni var medalvelta & dag 8.461
vidskipti sin & milli. Ahrif inngripa eru p6 misjofn. Ef m.kr. [ jani var akvedid ad yfirfara fyrirkomulag
vandi markadarins er eingdngu timabundinn skortunarkadarins og kanna hvort gera meetti breytingar
& gjaldeyri geta inngrip stoédvad oheillaveenlegaem studludu ad meira jafnvaegi. A grundvelli peirrar
proéun. Sedlabankinn veitir gjaldeyri Ut & markadinendurskodunar var akvedid ad greida vidskipta-
en tekur til sin islenskar krénur i stadinn. Sé hingdkum poknun fyrir vidskiptavakt likt og pekkst
vegar um ad raeda vidteekari vanda er liklegt ad inhefur a skuldabréfamarkadi hér & landi. Breytingin
grip séu skammgodur vermir. A hinn boginn er edligildir fra 1. juli sl. til loka arsins. Med henni er
legt ad markadir gangi i sveiflum par sem Utstreymionast til ad sveiflur minnki og ad markadsadilar taki
og innstreymi gjaldeyris fer ekki alltaf saman. frekar stodur sjalfir i stad pess ad yta ollum vid-
Sedlabankinn vardveitir gjaldeyrisvarasjod pjodskiptum strax Gt & markadinn. Poknunin byggist a pvi
arinnar. Inngrip bankans hafa bein ahrif & sj6dinrad verdlauna pa adila sem mynda markad, p.e.a.s. s&
Sala a Bandarikjad6lum til ad styrkja kronuna ryriadili sem setur fram svo adladandi tilbod ad hinir

fordann. A sama hatt styrkja kaup bankans & Bandeka peim feer greidslu fyrir.

rikjaddlum gjaldeyrisfordann. Inngrip hafa einnig
mun vioteekari ahrif ef ekki er jafnframt gripio til
annarra radstafana. Vio s6lu gjaldeyris eru krént
dregnar Gt af innlendum markadi (dregid Ur peninge
magni i umferd) og pad hefur ahrif til heekkunar ¢
voxtum og ad jafnadi leidir pad til aukningar a
endurhverfum kaupum fjarmalastofnana af Sedle
bankanum. Heegt er ad eyda pessum ahrifum
mestu med gagnadgeroum, t.d. getur Sedlabanki
sett krénur Ut & markadinn med skiptum a gjaldey
vid fjarmalastofnanir eda kaupum & verdbréfum .
markadi. Almennt er pé talid ad slikar gagnadgerd
dragi Ur ahrifum inngripanna.

Breytingar & vidskiptavakt
Med vidskiptavakt & markadi er séd til pess ad marl
adurinn sé alltaf starfandi og alltaf sé heegt ad 1
markadsverd fyrir pa4 afurd sem & markadnum e
Vidskiptavakar & gjaldeyrismarkadi gera petta me
pvi ad uppfeera verd a a.m.k. 30 sekindna fresti
skuldbinda sig til ad eiga vidskipti sé farid fram &
pad. Vioskiptavakarnir purfa ad uppfylla skyldur sin-
ar hvort sem astand i efnahagsmalum er hagsteett ¢
Ohagsteett og hvort sem peir tapa a pvi eda hagnas
pegar vikmork krénunnar voru afnumin i mars sl
vard vart meiri 6réa og 60ryggis hja vidskiptavokurr
a gjaldeyrismarkadi og vidskiptavinum peirra er
aour i sogu markadarins. Sveiflurnar urdu mun mei
en buist hafdi verid vid pratt fyrir ad almennt hefdi
verid buist vid nokkrum skjalfta. Fyrstu 6 manudi
arsins 2001 veiktist kronan um 16,4%. Velta ¢
gjaldeyrismarkadi jokst til muna i kjolfar breyting-
arinnar. Medalvelta & sidasta ari var 3.072 m.kr. & di
en var 5.334 m.kr. & fyrri arshelmingi 2001. Fré

Deemi um skiptasamningkiptasamningar eru al-
gengt form afleiduvidskipta & gjaldeyrismarkadi. Til-
gangurinn med peim er ad lagmarka fjarmagnskostn-
ad vegna gengisbreytinga og vaxtamunar a milli
landa. Heegt er ad verjast tapi med pessum heetti en
einnig er haegt ad hagnast verulega. Vidskiptavinur
tekur lan i erlendri mynt. Hann selur vidskiptabanka
sinum lanio fyrir islenskar krénur og fjarfestir meo
peim kronum i islenskum skuldabréfum. Par sem
vextir & islandi eru hair og heerri en i helstu vid-
skiptaldndum eru vextir af erlenda laninu leegri en
vextir af skuldabréfunum sem hann fjarfestir i. Lanio
parf ad greida til baka og pegar pad er gert selur vio-
skiptavinurinn islensku skuldabréfin og kaupir er-
lendan gjaldeyri af vidskiptabanka sinum til ad borga
lanio. Hafi gengi islensku kronunnar styrkst a tima-
bilinu mun vidskiptavinurinn purfa feerri islenskar
krénur til ad kaupa gjaldeyri til ad greida lanio upp
en hann fékk fyrir lanid pegar hann tok pad. Vio-
skiptavinurinn hagnast pvi & gengisbreytingunni.
Hafi gengi krénunnar veikst mun vidskiptavinurinn
hins vegar purfa fleiri islenskar krénur. bad er p6 alls
ekki vist ad vidskiptavinurinn tapi & vidskiptunum.
Ef vaxtagjoldin vegna lantdkunnar eru laegri en
vaxtatekjurnar af fjarfestingunni og kostnadur vegna
gengisbreytingarinnar er laegri en hagnadurinn af
vaxtamuninum mun vidskiptavinurinn hagnast & vio-
skiptunum. Vilji svo éheppilega til ad gengisbreyt-
ingin vegi upp avinninginn af vaxtamuninum hefur
vidskiptavinurinn tapad a vidskiptunum.
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