Fjarmalamarkadir og adgerdir Sedlabankans!

RUm lausafjarstada | anastofnana

Sedlabankinn lakkadi styrivexti um 0,5 présentur i febrdar og eru peir nl 5,3%. Vextir a krénumarkadi
lakkudu heldur meira en nam laskkun Sedlabankavaxta vegna rdmrar lausafjarstédu banka en hin
skyrist m.a. af kaupum Sedlabankans a gjaldeyri & innlendum gjal deyrismdrkudum, lagkkun bindiskyldu
og innlausn a stérum flokki spariskirteina i febrdar. Endurhverf vidskipti vid Sedlabankann gegna n ad
mestu hlutverki vid gengisvarnir hja tilteknum innlansstofnunum. Krénan styrktist nokkud a timabilinu
fra febrdarbyrjun til aprilloka en pa var visitala gengisskraningar 119,6 og hafdi lakkad um 1,45% fra
lokum janUar. Vaxtamunur vid Utlénd hefur minnkad vegna vaxtalaskkana Sedlabankans. Sedlabankinn
hyggst auka regluleg kaup & gjaldeyri til ad styrkja erlenda stédu bankans. Hlutabréfaverd hefur
hakkad um tap 5% pad sem af er arinu i kjolfar godrar afkomu sidasta ars hja flestum skrédum

félégum.

Vaxtalakkun i febrdar

Hinn 10. febrdar 2003 tilkynnti bankastjérn Sedla-
banka [slands ad styrivextir bankans yrdu lakkadir
18. pess méanadar Ur 5,8% i 5,3% en sidasta breyting
fyrir pa lakkun var 12. névember 2002. Innlans-
stofnanir tilkynntu pegar i kjolfarid um samsvarandi
breytingu vaxta éverétryggdrainn- og Utlanaog jafn-
framt laskkudu verotryggdir vextir um 0,15 - 0,2 proé-
sentur. Fré pvi ad Sedlabankinn héf ad lakka styri-
vexti i mars 2001 hafa peir verid lakkadir um 6,1
présentul.

Lausafjarstada lanastofnana rymkadi ...

Lausafjarstada lanastofnana hefur rymkad mjog sio-
ustu manudi, m.a. vegna adgerda Sedlabankans, en
hann hefur keypt gjaldeyri & innlendum millibanka-
markadi fyrir u.p.b. 17 makr. fra septemberbyrjun
2002. | mars 9. lakkadi Sedlabankinn bindiskyldu
lanastofnana um rdmlega 8 makr. Til stendur ad
laskka bindiskyldu enn frekar og breyta henni ad
mestu til samraamis vid pag reglur sem gilda hja

1. i pessari grein eru notadar upplysingar sem tiltackar voru pann 30. april
2003.
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Sedlabanka Evropu. Gert er rad fyrir ad sidari hluti
breytingarinnar komi til framkvaanda fyrir lok arsins
og mun lakkunin ad ollum likindum verda apekk
lakkuninni i mars en innbyrdis skipting hennar milli
|anastofnana gadi ordid 6lik. Innlausn a allstérum
spariskirteinaflokki rikisg6ds i febriar 1€k einnig
hlutverk i myndun lausafjar. Hugsanlega medtti segja
ad bankarnir hafi fjarmagnad solu gjaldeyris til
Sedlabankans med aukningu erlends lansfjar par sem
ekki hefur ordid samsvarandi aukning gengisbund-
inna Gtlana en par sem gjaldeyrig6fnudur bankanna
er naari ndllinu bendir alt til pess ad framvirkir
samningar, sem eru utan efnahagsreiknings, skyri
petta. Fra septemberlokum til aprilloka hagkkudu
gengisbundnar skuldbindingar innlansstofnana um
ramlega 15 makr. umfram gengisbundnar eignir. A
nokkrum manudum hefur bankakerfio faast Ur peirri
Stoou ad saekja sér laust fétil Sedlabankans i pastdou
ad veranli med ,,.inneign” i bankanum ef fra skuldum
bankakerfisins er dreginn sa hluti endurhverfra lana
Sedlabankans sem nyttur er vegna gengisvarnavegna
vaxtaskiptasamningavid erlendaadila. Pettamasjaa
mynd 1.



Mynd 1

Aagladur lausafjarstudningur Sedlabankans
og vextir desember 1999 - mars 2003
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Heimild: Sedlabanki idands.

... sem prysti voxtum nidur ...

Petta éstand hefur stutt vid vaxtastefnu Sedlabankans
par sem rimt laust fé prystir véxtum nidur. Samspil
fyrirgreioslu Sedlabankans og vaxta a millibanka-
marki med kronur sést vel amynd 1 par sem synt er
mat a dedtladri fyrirgreidslu Sedlabankans og préun
medaltalsdagvaxta i hverjum manudi & millibanka-
markadi med kronur. RUm lausafjérstada hefur
einnig lyst sér i pvi ad einstaka bankar hafa lanad
6drum langt umfram umsamdar lanainur. A mynd 2
ma sja daglega proun vaxtad millibankamarkadi med
krénur frd &ramétum. Framan af voru vextir heldur
haari en styrivextir Sedlabankans sem ad einhverju
leyti kann a0 stafa af adgerdum einstakra banka um
aramot til ad takmarka neikve®da stéou gagnvart
Sedlabanka og einnig ad hluta til af breyttu fyrir-
komulagi trygginga vegna greidslukerfa sem tak-

markadi svigrim lénastofnana til notkunar bindifjér.
Innlausn spariskirteina i mars jok vid laust fé og
skapadi verulegan prysting til frekari lakkunar
vaxta. | kjolfar breytingarinnar & bindiskyldu vard
einnig alnokkur hreyfing & voxtum. 1 byrjun april
var svigrim lénastofnana til ad nyta sér bundid fé til
tryggingar i greioslukerfum takmarkad og var pad
gert til samraamis vid erlendar venjur & pessu svidi.

. en vextir a skuldabréfamarkadi ldta 6drum
[6gmalum
Vextir & skuldabréfamarkadi hafa ekki préast med
sama hadti og vextir & millibankamarkadi. Vextir
Overdtryggora verdbréfa lakkudu fra sidari hluta
jantar til mids febriar en pa urdu sndgg umskipti
sem voru helst rakin til tilkynningar rikisstjornar-
innar um timabundnar adgerdir til ad draga Ur at-
vinnuleysi en paa folust m.a. i auknum vegafram-
kvaandum o.fl. Sidan tok vid hagy lagkkun Overd-
tryggdra vaxta fram i byrjun april en pa vard aftur
snorp haskkun sem rakin var til ummada forsvars-
manna Landsvirkjunar um ad hugsanlega yrdéi hluti
framkvaamdakostnadar vegna virkjana fjarmagnadur
med innlendum lantbkum. bessi hakkun stéd po
fremur stutt og bratt pokudust vextir nidur einsog sja
mé & mynd 3. Breytingin & Gverdtryggdum voxtum
fra jandarlokum til aprilloka er pvi sem nasst engin,
p6tt snarpar hreyfingar hafi ordid atimabilinu i badar
attir. Avoxtun verdtryggdra skuldabréfa var um
margt apekk eins og §amaamynd 4.

Mynd 2

Vextir amillibankamarkadi med krénur
Daglegar tolur 1. jantar - 30. april 2003
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Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 3
Préun avoxtunar éverdtryggds skuldabréfs

Daglegar télur 1. jantar - 30. april 2003
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Mynd 4
bréun avoxtunar tveggja flokka hisbréfa
Daglegar tdlur 1. janar - 30. april 2003
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Husbréf hafa verio eftirsott...

Nokkur eftirspurn hefur verid eftir husbréfum sem
tengist vaxtaskiptasamningum sem gerdir hafa verid
vid erlenda fjarfesta. bar sem peir vilja ekki taka
ahadtu af gengisbreytingum fara pau vidskipti pannig
fram ad milligdnguadili (lanastofnun) kaupir verd-
tryggd hisbréf, og tekur sidan endurhverft [an hja
Sedlabankanum gegn vedi i peim. Erlendi fjarfestir-

inn greidir sidan vextinaaf endurhverfalaninu og faar
avoxtun verdtryggda hisbréfsins i stadinn. bessi
vidskipti eiga pétt i pvi ad avoxtun hasbréfa hefur
lakkad prétt fyrir aukid frambod peirra. Pau eiga
hins vegar ekki pétt i ad halda gengi krénunnar
sterkri enda er ekki tekin gengiséhadta i vidskiptun-
um. S( dhedtta kann p6 ad vera til stadar ad snarpar
vaxtabreytingar yllu flétta i hopi erlendu fjarfest-
anna. Pa fengi milligdnguadilinn mikid magn verd-
bréfa sem hann pyrfti ad losa i skyndi og par af
leidandi vagi hadta a verohruni. petta gedi orsakad
kedjuverkandi losun & 66rum bréfum sem vaau seld
med sams konar fyrirkomulagi.

... 0g sOmuleidis rikisvixlar

Rikissjoour ékvad ad auka sveigjanleika i innlendri
rikisvixlaltgafu med pvi ad hakka hamarksfjarhasd
sem i bodi er a tveggja manada fresti Ur 4 makr. i
7 makr. bessi breyting er m.a. hugsud til ad auka
innlenda skammtimafjarmognun rikissj6ds a kostnad
erlendrar skammtimafjarmognunar. | fyrsta Gtbodinu
eftir breytinguna, sem haldid var i mars, ndmu bod
16,5 ma.kr. og var tekid 7 mackr. I (tbodi i byrjun mai

Mikill voxtur Gtlana [bldal nasj63s

A &inu 2002 afgreiddi ibudal dnasjodur hisbréf fyr-
ir 34,9 makr. & markadsverdi sem var 13% aukning
frafyrra &i. Utgafa hisnasdisbréfa nam 15,7 mackr.
Mikil porf fyrir ibudarhisnadi, sérstaklega a
héfudborgarsvasdinu, hefur leitt til aukins frambods
htsnasdis og hefur sj6durinn fjarmagnad téluverdan
hluta hennar. Fyrstu prja manudi pessa ars voru af-
greidd huasbréf fyrir 9,5 makr. sem er heldur meira
en gert var réd fyrir i &agtlunum sj6dsins. Medalfjar-
heed afgreiddra umsokna hefur hakkad, var 3,4
m.kr. fyrstu pridméanudi sidasta érs en somu manudi
i & var meddfjarhadin 3,8 mkr. brétt fyrir ad
verdbréf [budalanas6ds séu med traustustu verd-
bréfum sem haggt er ad finna, vedtryggd, yfirleitt &
fremstu vedréttum og med einfaldri abyrgo rikis-
§/00s hefur po verid merkjanlegur munur & avoxtun-
arkrofu spariskirteina og husbréfa eins og sést a
myndinni. Mjog sterkar visbendingar eru um ad

fyrirkomulag bréfanna, sérstaklega Utdréttarfyrir-
komulag peirra, en einnig fjoldi sméarra flokka eigi
par meginsok. Breytingar & Utdréttarfyrirkomulagi
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rafveeddra husbréfa hafa pegar skilad sér i minni
mun eins og sést & myndinni. Med frekari breyting-
um & fyrirkomulagi Utgéfu [budalanasiods madti
vantanlega auka hagkvaemni og draga enn meir Or
pessum mun a avoxtun.

préun &voxtunar hisbréfa og spariskirteina

Daglegar tolur 1. febrdar 1996 - 2. mai 2003
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Heimild: Sedlabanki slands




var tekid tilbodum ad fjarhaed 6 makr. Rikissédur
hefur jafnt og pétt dregid Ur notkun verdtryggdralana
i innlendu lanasafni sinu (Utgefnum markads-
verdbréfum) alra sidustu arin. Fra arinu 1993 til
2000 var hlutfall verdtryggdra lana um og yfir 80%
en var 69% i arslok 2001 og 54% um sidustu aramat.
Petta hlutfall la&kkadi | 47% eftir innlausn spariskir-
teina i febrdar og ma agla ad pad geti farid nidur i
30% & naestu tveimur arum.

Kronumarkadurinn hefur verid virkari

Vidskipti & millibankamarkadi med kronur namu 220
makr. fyrstu fjora ménudi arsins en 124 makr. a
samatimai fyrra. Vidskipti &millibankamarkadi med
gjaldeyrisskiptasamninga fyrstu fjora manudi arsins
voru 35 makr sem er u.p.b. helmingi minni en sdmu
méanudi i fyrraen pavoru vidskiptin 73 makr. Vegna
rumrar lausafjarstoou hefur porf lanastofnana fyrir
daglénafyrirgreidslu Sedlabankans dregist verulega
saman. Fyrstu fjéra manudi pessa ars namu daglan
36 makr. samanborid vid 223 makr. sdmu manudi
fyrir &ri. Vaxtafead lan ndmu adeins um 6 makr. fra
janGar til aprilloka samanborid vid 40 makr. sbmu
manudi i fyrra. Proun daglanamasaamynd 5. Stada
endurhverfra verdbréfalana Sedlabankans var 78
makr. i [ok janlar en i lok april var hiin 76 ma.kr.

Mynd 5
Daglén i Sedlabanka islands (alls i manudi)
jantar 2000 - april 2003
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Heimild: Sedlabanki islands.

Kronan hefur styrkst ...

| &rsbyrjun st6d visitala gengisskraningar i 124,75 en
i lok april var han komin i 119,6. Visitalan hefur
hreyfst innan pessa hils en sveiflur hafa p6 verid
nokkrar eins og sést &mynd 6. Fréttir um fyrirhugada
staekkun Nordurdls og hugsanlega aukningu afla

kvota og hagstasdur voruskiptajofnudur fyrstu man-
udi arsins hafa att sinn pétt i styrkingu en streymi er-
lends fjarmagns hefur verid nokkurt inn i landid.
Fréttir um auknar framkveandir rikissjoos til ad
draga Gr atvinnuleysi og ahyggjur af stridi i irak
hoféu éhrif til velkingar um tima. Eitthvad hefur
verid um stodutokur erlendra banka sem lysir sér i
pvi ad peir kaupa kronur leggja paa inn & vidskipta-
reikning i innlendum banka og hyggjast selja peer
sidar pegar frekari styrking, sem peir blast vid, hef-
ur att sér stad. Velta & gjaldeyrismarkadi var lifleg i
febrdar 112 makr. en hinamanudinavar hin abilinu
68-83 makr. brja daga for velta yfir 10 makr. en
heest vard veltan 5. febrdar, 12,2 makr.

Mynd 6

Visitala gengisskraningar

Daglegar tolur 1. janGar - 30. april 2003
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Heimild: Sedlabanki islands.
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... 0g vaxtamunur minnkag ...

Sedlabankar vida um heim hafa lakkad styrivexti
sina & sidustu manudum en Sedlabanki Kanada
haskkadi hins vegar styrivexti um 0,25 présentur 4.
mars. Sedlabanki Evrépu lakkadi vexti sinaum 0,25
présentur 6. mars og eru styrivextir hans na 2,5%.
Danski sedlabankinn fylgdi i kjolfarid med sams
konar lagkkun. Sedlabanki Sviss lagkkadi viomidanir
sinar um 0,25 til 0,5 présentur, pennan sama dag.
Sedlabanki Noregs lakkadi styrivexti um 0,5 pro-
sentur 5. mars og aftur 30. april um 0,5 prosentur.
Sedlabanki Svipj6dar lakkadi styrivexti um 0,25
prosentur 18. mars. Sedlabanki Japan greip inn i
gjaldeyrismarkadi i janUar, febriar og mars i pvi
skyni ad veikja gengi jens og einnig gerdi bankinn
tilraunir til ad érva efnahagdlifid med pvi ad losaenn
frekar um adgengi ad fyrirgreidslu i bankanum.
Styrivextir i Japan hafa um nokkurt skeid verid 0%.
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Vaxtamunur vid Utlond a islenskum rikisvixlum og
erlendum eins og hann er metinn ad teknu tilliti til
ahrifa vioskiptamagns minnkadi ar 3,3% i 2,6% fra
jandarlokum til loka april. Vaxtamunurinn eins og
hann er metinn Gt fra millibankavéxtum i hinum
ymsu [6ndum minnkadi Ur 3,4% a samatimai 2,6%.

... en Bandarikjadalur hefur dalad

Bandarikjadalur hefur veikst gagnvart flestum meg-
ingjaldmidlum heimsins ad undanférnu. Stridid i irak
og &greiningur i addraganda pess &tti sinn pétt i pess-
ari préun en meginskyringar er p6 érugglega fremur
ad finna i hegfara efnahagsvexti og vidbrégoum
bandariskrastjornvaldai efnahagsmalum. Raungengi
Bandarikjadals var komi®d 30% yfir sogulegt medal-
tal og lengi hefur verid buist vid pessari breytingu.
Vaxandi vidskiptahalli og agreiningur um tillégur
stjornvalda i skattamalum hefur einnig verid nefndur
til sbgunnar sem skyring.

Kaup Sedlabanka islands & gjaldeyri ...

I byrjun september o. hof Sedlabanki islands ad
kaupa gjaldeyri af vidskiptavokum & innlendum
millibankamarkadi, fyrst i stad tvisvar i viku 1%
milljon Bandarikjadala i senn, prisvar i viku fra
jandar dl. og loks daglega fra byrjun febrdar. Alls
keypti bankinn gjaldeyri i pessum vidskiptum ad
andvirdi 12,8 makr. fra byrjun september 2002 til
aprilloka 2003. | jantar . keypti bankinn gjaldeyri i
einum vidskiptum af einum vidskiptavaka ad and-
virdi tagplega 4 makr. begar &kvordun var tekin um
regluleg gjaldeyriskaup i agust 2002 var kynnt ad
aformad vaai ad kaupa gjaldeyri fyrir 20 makr. fyrir
arslok 2003. Pad var naari stbdu erlendrar skamm-
timafjarmognunar gjaldeyrisfordans a peim tima.
Vegna solu gjaldeyris, m.a. til rikisgods i tengslum
vid greidslu vaxta af erlendum lanum, hefur skamm-
timafjarmognun gjaldeyrisfordans ekki minnkad til
samraamis vio keyptan gjaldeyri og nam hin um 11
ma.kr. i lok april. Gjaldeyrisfordi Sedlabankans var i
lok april 38,5 makr. og hafdi erlend stada bankans
styrkst um 6,8 ma.kr. fra lokum &gust 2002. Sala &
gjaldeyri til rikissj0ds vegna vaxtagreidosina af
erlendum lanum nemur nokkrum milljéréum kréna
pessi arin. begar litid er til lengri framtidar og
Sedlabankinn hefur byggt upp gjaldeyrisforda sinn
stefnir hann ad pvi ad afla gjaldeyris vegna parfa
rikissj6ds & innlendum gjaldeyrismarkadi fremur en
ad ganga a gjaldeyrisfordann.
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... verda aukin

Adsta®dur a gjaldeyrismarkadi eru adrar nd en pegar
Sedlabankinn kynnti &orm sin um kaup & gjaldeyri i
agust 2002. Innfleedi gjaldeyris og haskkandi gengi |
kjolfar &kvordunar um byggingu dvers Reydarfirdi
og tengdra orkumannvirkja gefa faai a4 ad kaupa
giadeyri umfram pa 20 makr. sem til st6d ad kaupa
skv. akvoréun bankans i &gust sl. Bankastjorn
Sedlabankans hefur pvi &kvedid ad auka dagleg kaup
bankans a innlendum gjaldeyrismarkadi, fra 19. mai
2003, i 2,5 milljonir Bandarikjadala a dag til loka
pessa &rs. Ad auki er Sedlabankinn sem fyrr
reidublinn til ad eiga vidskipti & gjaldeyrismarkadi
ad frumkvasdi vidskiptavaka ef um haar fjarhadir er
a0 raa. Pott |jost sé ad pessi adgerd kunni ad hafa
ahrif a gengi krénunnar til skamms tima am.k. og
auki jafnframt laust fé i fjarmalakerfinu vakir fyrst
og fremst fyrir Sedlabankanum ad nyta hagsta®dar
adstadur & gjaldeyrismarkadi i pvi skyni ad styrkja
erlenda st6du sina. Miklu skiptir ad erlend stada
bankans sé rim, m.a. vegna erlendra skamm-
timaskulda innlendra adila og i Ijos pess ad erlend
stada bankans skiptir toluverdu fyrir lanshedi is-
lenskarikisins og annarrainnlendra adila a erlendum
morkudum. Telji Sedlabankinn i einhverju tilviki
a0stadur a gjaldeyrismarkadi pannig ad ekki séu
forsendur til gjaldeyriskaupa pegar pau hefdu annars
farid fram askilur hann sér rétt til ad eiga ekki
vidskipti ad sinni, rétt eins og kynnt var i agust dl.
Framkvaamd vidskiptanna verdur med sama hadti og
verid hefur, p.e. bankinn kaupir gjaldeyri daglega af
vidskiptavokum fyrir formlega opnun gjaldeyris-
markadarins.

Hlutabréfamarkadur hefur verid allliflegur

G60d afkoma fyrirtaskja a hlutabréfamarkadi & sidasta
ari hefur an efa ytt nokkud undir hagkkun hlutabréfa-
verds i Kauphdll islands. Fra aramétum hefur trvals-
visitalan hagkkad um 4,8%. Velta a hlutabréfamark-
adi hefur verid lifleg en afskraningar i kjolfar breytts
eignarhalds gegtu po hafa haft neikvasd ahrif a veltu.
Reglum um upplysingagjof vardandi laun og kjor
helstu stjornenda var breytt og ber na fyrirtaskjum
sem skréd eru i Kauphollinni skyldatil ad greina fra
peim i &rsreikningi og milliuppgjori. Einkavasdingu
Landsbanka islands hf., Blnadarbanka islands hf. og
islenskra adalverktaka hf. lauk ad fullu i febrdar,
mars og april med solu fyrrnefndu tveggja i
vidskiptakerfi Kauphallarinnar og solu pess sidast-



nefnda til hops starfsmanna. | lok mars var tilkynnt  stuttan tima og nadist samkomulag um samrunann
um ad vidragdur yréu hafnar um samruna Kauppings  hinn 12. april. Fyrirhugad er ad sameinadur banki
banka hf. og Blnadarbanka islands hf. Toku paar  taki til starfa 27. mai 2003.
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