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Markadspunktar i dag:
e Er verdbdlgualagid a réttu roli ?
e Bjartari vaxtaveentingar & markadi

Er verdbolgualagid a réttu roli ?

Alla jafna skyra veentingar um verdbdlgupréun sennilega staerstan hluta af bilinu milli dvéxtunar
verdtryggdra og Overdtryggdra bréfa. Bilid parna & milli er enda gjarnan einfaldlega kallad
verdbolgualag. Petta bil nadi hamarki januar i kjdlfar akvérounar forsetans um ad hafna Icesave
[6gunum en hefur farid téluvert leekkandi sidan pa. I dag ma lesa Ut Ur pessu bili ad markadsadilar geri
rad fyrir ad verdbdlga naestu 3 arin verdi i kringum 3,2% a ari ad medaltali. Til samanburdar gera spar
okkar rad fyrir 2,8% medalverdbdlgu naestu prju ar. bannig er verdbolgualag orlitid haerra en su
verdbolga sem vid spdum en i upphafi ars var mikill munur hér & milli. I gréfum drattum ma pvi
segja ad verdbolgualagid sé ekki Gt i hott midad vid verdbolguspa Greiningardeildar — helst
er po alagid til tveggja ara hatt midad vid okkar spa. Hinsvegar parf ad huga ad fleiri pattum en
verdbdlgu pegar verdtryggd og overdtryggd bréf eru borin saman, eins og fjallad er um hér ad nedan.
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Fleiri peettir en verdbolguvantingar skipta mali
Medal peirra patta sem hafa ahrif a bilid milli avoxtunarkréfu verdtryggdra og overdtryggdra bréfa eru
eftirfarandi:

Ovissa um verdbélgu. Hér ma t.d. nefna pad sem kalla maetti verdbdlgudhaettudlag & dverdtryggd
bréf par sem fjarfestar slikra bréfa eru ekki vardir gagnvart verdbdlgunni, 6likt eigendum verdtryggdra
bréfa. Pannig gaetu overdtryggd bréf avallt verdskuldad eitthvert dlag vegna pessarar évissu, jafnvel
bott fijarfestar vaentu engrar verdbodlgu. Alag af pessu tagi er p6 trilega mismiki® & hverjum tima. Til
skemmri tima geeti t.d. framvinda Icesave deilunnar haft ahrif & verdbdlguadhaettudlagid - veentingar
um hagsteeda lausn hefur pannig e.t.v. haft ahrif til leekkunar & alaginu & undanférnu en komi
visbendingar fram um aframhaldandi hnut gaeti alagid snarlega snuist til haekkunar.

Frambodsalag. Af 6drum pattum sem hafa sterk ahrif um pessar mundir & skuldabréfamarkadi ma
nefna frambodsalag. Sa samanburdur er overdtryggdu bréfunum nokkud i hag til skemmri tima par
sem nokkru meira frambod virdist vera framundan a verdtryggdum bréfum heldur en éverdtryggdum,
bott pessu gaeti mogulega verid 6fugt farid til lengri tima litid.

e Meira frambod verdtryggdra bréfa til skamms tima. Horft til skemmri tima verdur frambod
verdtryggdra bréfa sennilega meira en frambod Overdtryggdra bréfa, sem geeti réttleett minna
alag a overdtryggdu bréfin en ella. Annarsvegar midast aaetlanir vid ad verdtryggd utgafa muni
nema 25 mo.kr. netté & arinu & sama tima og déverdtryggd utgafa verdur nalaegt 10 mo.kr.
nett6. Hinsvegar er meirihluti islenskra skuldabréfa i hondum Sedlabankans i Luxemburg
verdtryggdur — en pau bréf munu liklega fyrr eda sidar enda & markadi hér heima.

e Frambod overdtryggdra bréfa sidar meir? Horft lengra fram i timann geeti p6 frambod
overdtryggdra bréfa moégulega aukist og pannig réttleett haerra alag a éverdtryggd bréf en ella.
Afnam gjaldeyrishafta geeti t.d. leitt til aukins frambods éverdtryggdra bréfa ef islenskir og
erlendir adilar faera sig Ur innlendum stédum i erlendar - petta segir nokkud um eigendahédp
overdtryggdu bréfanna sem er e.t.v. ekki jafn polinmddur og eigendahdépur verdtryggdra bréfa
(t.d. eru lifeyrissjédir steerstu kaupendur verdtryggdra bréfa). ba geeti afnam gjaldeyrishafta
leitt til gengisveikingar kronunnar og par med meiri verdbdlgu, en forsendur i okkar spa eru ad
gengid verdi stoédugt Ut spatimabilid. Vid teljum afnam gjaldeyrishafta hinsvegar ekki vera
handan vid hornid.

Bjartari vaxtavaentingar a markadi

Trd markadsadila & frekari vaxtalaekkanir var afar takmorkud um midjan janUarmanud samkvamt
vOoxtum & skuldabréfamarkadi. Midad vid markadsvexti & peim timapunkti matti alykta ad
markadsadilar byggjust vid ad vaxtalaekkunarferlid naedi botni i um 7,5%, sem var vagast sagt i
svartsynna lagi eins og bent var a i Markadspunktum um midjan januar.

Eftir leekkun avoxtunarkrofu i seinni hluta jantar ma hinsvegar lesa 6rlitid bjartari vaxtaveentingar Ur
verdlagningu a skuldabréfamarkadi. Til deemis virdast markadsadilar pvi blast vid ad innlansvextir
sedlabankans fari nokkud undir 7% & naestu tolf manudum, en i dag eru vextirnir 8%.

bpréun vaxtavaentinga hefur ad undanféornu radist ad nokkru leyti af préun Icesave deilunnar og mun
areidanlega gera pad afram - leysist deilan eykst bjartsyni & vaxtaleekkanir Sedlabankans en lendi
deilan i frekari hnut minnkar bjartsynin par um.
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Abyrgdarmadur; Asgeir Jonsson

Fyrirvari

paer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir héndum pegar
markadspunktar eru ritadir. Helstu heimildir eru arsskyrslur, afkomufundir og hluthafafundir auk annarra opinberra upplysinga sem birst hafa i
fjolmidlum og a 68rum vettvangi. Upplysingar i umfj6llun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. pratt fyrir ad pess sé sérstaklega geaett ad upplysingarnar séu réttar og ndkvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafi® samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid maelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjornarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad geeta vardandi einstok félog sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar i einstaka félogum, umsjonaradilar Utboda, vidskiptavaki utgefenda eda hagsmunir sem lGta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

Athugasemdir, abendingar og fyrirspurnir tengdar markadspunktum sendist a netfangid greiningardeild@arionbanki.is




