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Batamerki a kronunni i kjolfar uppbods?

Fyrsta skrefid i afnami gjaldeyrishafta hefur nu verid tekid, en fyrr i vikunni & fyrir nidurstada i Ubodi
Sedlabankans a gjaldeyri fyrir aflandskrénur. Sampykkt voru tilbod fyrir teepa 13,5 milljarda kréna
(Sedlabankinn var tilbdinn ad kaupa krénur fyrir 15 milljarda kréna) og var medalverd sampykktra
tilboda 218,89 kr. fyrir evru en lagmarksverd sampykktra tilboda var 215 kr. fyrir evru. Alandsgengi
kréonunnar er i augnablikinu um 167 kr. & evru, p.e. loka aflandsgengid i Utbodinu er um 24% veikara.
Vid fyrstu syn virdist nidurstadan leida i 1jos ad kronueign erlendra adila sé ekki eins mikid vandamal og
adur var talia.

Hin hlidin @ peningnum

Hafa parf i huga aé pessi lidur Utbodsins er einungis 6nnur hlid peningsins, p.e. sa hluta fjarfesta sem
vilja selja krénueignir sinar. Hin hlidin, p.e. peir fjarfestar sem hafa ahuga & ad selja evrur fyrir krénur,
eru enn algjorlega 6skrifad blad. Sé raunverulegur ahugi erlendra fjarfesta @ ad kaupa kronur a svipudu
gengi og fékkst i Utbodinu yréi pad sterk visbending um ad gengi krénunnar myndi ekki verda veikara
en 215 kr. & evru ef fjarmagnsflaedi erlendra adila veeri gefid frjalst.

Verdi hinsvegar ofan a ad islenskir lifeyrissjodir séu einu liklegu moétadilarnir til ad kaupa krénurnar en
erlendir adilar syna Utbodinu engan ahuga, verdur ad tulka petta Utbod afar varlega sem maelikvarda a
»Styrkleika® kronunnar. Reyndar ma faera sterk roék fyrir pvi ad slikt gaeti vakid upp falsvonir og veeri
einungis til pess fallid ad losa um aflandskrénur a of sterku gengi.

Hér kemur gallinn vid einhlida uppbod bersynilega i 1jés, Sedlabankinn geeti lent i pvi (ef motadilar
finnast ekki) ad nota af dyrmaetum forda sinum til ad losa um aflandskrénur p6 svo ad pad hafi aldrei
verid aaetlunin i upphafi. Neesta skref hlytur ad verda ad preyfa fyrir sér i pa veru hvort raunverulegur
kaupahugi erlendra adila sé & krénum a gengi i kringum 215 kr. @ evru. Sé su raunin er 6hatt ad segja
adutbodid sem slikt hafi heppnast vel. Ef pad kemur hinsvegar i |jos ad lifeyrissjodirnir eru einu
ahugas6mu adilarnir til ad koma inn & pessu gengi pa vekur pad upp fleiri spurningar en svor vid peim
vanda sem vid blasir.
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Jakvaedu visbendingarnar eru einkum tveer

Eins og Sedlabankinn bendir a i skyrslu um afnam gjaldeyrishafta er buist vid ad pessi adgerd dragi
smam saman Ur stédum erlendra adila sem hafa ahuga a pvi ad selja kréonueignir & lagu gengi. bvi ma i
fyrsta lagi segja ad ,einungis" 60 milljarda krona eftirspurn i Gtbodinu geeti gefid visbendingu um ad
hinir ,adprengdu" aflandskrénueigendur séu e.t.v. minni hépur en margan hafdi grunad.

Samkvamt Sedlabankanum er deetlud krénueign aflandskrénueigenda i kringum 465 millljaréar kréna.
par af hefur Sedlabankinn lauslega slegid & ad erlendir eigendur 155-185 milljarda kréna i formi
innstaedna (af 245 milljérdum kréna) geetu viljad komast Gt vid fyrsta teekifeeri, m.a. par sem peim er
ekki heimilt ad eiga krénur t.d. vegna lansheefis rikissjéds. Vid pennan hdép baestast svo einhver hluti
adprengdra skuldabréfaeigenda. Med petta i huga kemur litil eftirspurn ad nokkru leyti & évart. Af peim
sokum ma velta pvi fyrir sér hvort adprengdir aflandskrénueigendur hafi i rikari maeli nd pegar losad sig
vid krénur sinar i gegnum aflandsmarkadinn. Eflaust hafa ekki allir aflandskréonueigendur synt 6ll spilin
sin i pessu Utbodi og geaetu einhverjir peirra enn bedid & kantinum og viljad sja hvernig spilast Ur i
framhaldinu af fyrsta Utbodinu.

I 68ru lagi gefur nidurstada Utbodsins visbendingu um ad aflandskrénueigendur séu ekki tilbanir
ad fara Gt a hvada gengi sem er, pratt fyrir ad vera eftir atvikum flokkadir sem adprengdir fjarfestar
sem megi ekki eiga krénueignir. bvi virdist ekki vera til stadar prystingur & gengi +215 kr. & evru. I
raun synir Utbodid ad meginporri dpolinmddra aflandskrénueigenda telji ad gengi yfir 215 kr. & evru sé
of veikt enda gerdi um 80% af Utbodshofum tilbod undir pvi gengi. betta samrymist ageetlega peim
visbendingum sem aflandskréonugengid gefur okkur en pad hefur sveiflast & bilinu 215-225 kr & evru
(kauptilbod) & sidustu dégum og vikum.

Ahugavert hef8i veri® ad sja hvar sélutilbodin lagu sem ekki var tekid i Gtbodinu, baedi Utfrd magni og
verdi. Ef stér hluti peirra tilboda sem var ,hafnad" i Gtbodinu, liggur verulega undir 215 kr. & evru,
minnkar porfin & frekari Utbodum og peim ahyggjum sem bparf ad hafa af aflandskrénunum, ad pvi
gefnu ad raunverulegur ahugi sé hja erlendum adilum ad koma inn i hagkerfid a moti.
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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 & 68rum vettvangi. Upplysingar i umfjéllun 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 geett ad upplysingarnar séu réttar og ndkveemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® abyrgd & villum. Vinsamlegast hafi® samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda raddgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & bessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid maelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gaeta vardandi einstok félég 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, umsjénaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




