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e Lifeyrissjodir auka vid sig islenskar eignir — vildarkinnar Sedlabankans?

Lifeyrissjodir auka vio sig islenskar eignir - vildarkinnar Sedlabankans?

Um sidustu helgi seldi Sedlabankinn islenskum lifeyrissjédunum ,Luxemborgarskuldabréfin® i lokudu
Utbodi. Sedlabankinn rak par med (vantanlega) endahnutinn a fléttu sem hofst med kaupum bankans a
innstaedum og skuldabréfum i eigu Sedlabanka Luxemborgar & dégunum. En i peim samningi félst ad
Sedlabankinn greiddi andvirdi 75 milljarda krdona i skiptum fyrir eignir ad verdmeeti 120 milljarda krona,
afslatturinn nam pvi ad nafnvirdi um 36% eda 45 milljorédum kréna. Svo ma segja ad Sedlabankinn hafi
med sOlunni um helgina deilt hluta af ,agédanum" af Luxemborgarfléttunni med lifeyrissjédunum i
skiptum fyrir hluta af erlendum eignum peirra med téluverdum afsleetti, p.e. ef midad er vido ad
avoxtunarkrafa @ somu bréfum er nu teep um 3,5% en lifeyrissjodirnir keyptu bréfin @ 7,2% krofu.
Lifeyrissjédirnir greiddu fyrir bréfin med erlendum gjaldeyri & opinberu kaupgengi Sedlabanka Islands
og hefur hinn endanlegi snuningur staekkad gjaldeyrisforda Sedlabankans um 82 milljarda kréna en ad
sama skapi hefur verulega dregid Gr veegi erlendra eigna i safni lifeyrissjédanna.

Oll eggin i somu korfu - seilst i erlendar eignir

Lifeyrissjédirnir greiddu 549 milljonir evra fyrir samninginn eda um 87 milljarda kréna. Heildareignir
lifeyrissjédanna i erlendri mynt namu fyrir vidskiptin 554 milljérédum krona samkvaemt télum
Sedlabankans. bessi kaup eru pvi um 16% af erlendum eignum lifeyrissjodanna og hljéta ad takmarka
svigrum sjédanna til ad setja erlendan gjaldeyri i 6nnur verkefni sem hafa verid i umradunni. Raett
hefur verid um adkomu lifeyrissjodanna ad hinum ymsu verkefnum eins og fjarmoégnun virkjana og
vegaframkveamda en ad sjalfsogdu krefst einungis hluti slikra verkefna erlends gjaldeyris.

Einhverjum kann ad koma & dvart ad @ sama tima og gjaldeyriskrisa rikir i landinu skuli lifeyrissjodirnir
taka jafn risavaxna stédu med gengi krénunnar eda sem nemur um 5% af heildareignum sjédanna.
Vidskiptin verda lifeyrissjodunum hagfelld ef gengi krénunnar heldur sinu striki og rikid ris undir
abyrgdum sinum - en sjodirnir eru @ hinn béginn meira berskjaldadir en adur fyrir pvi ad pessir paettir
fari & versta veg. Benda ma a ad lifeyrissjédirnir hafa adur brennt sig a stodutoku med islensku
krénunni og eru t.a.m. afleidusamningar i tengslum vid stodutokuna nd neikvaedir um 69 milljarda
kréna fra pvi ad krénan byrjadi ad falla i upphafi arsins 2008, skv. télum Sedlabankans.

Vilji lifeyrissjodirnir & ny auka tekjuflaedi sitt i erlendri mynt er ekki um audugan gard ad gresja par sem
gjaldeyrishoftin gera peim okleift ad kaupa erlendar eignir. P6 ma nefna ad pad er ad einhverju leyti
mogulegt med pvi ad taka bpatt i gjaldeyrisskapandi framkveemdum s.s. i orkuframleidslu og
orkutengdum idnadi.
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Sedur petta hungur lifeyrissjoda i verdtryggd bréf?

Lifeyrissjédir auka verdtryggda skuldabréfaeign sina um 90 ma.kr. ad nafnvirdi vid vidskiptin. Er pvi
um ad reeda gridarstéra upphaed i samhengi vid paer verdtryggdu eignir sem sjodirnir attu fyrir - en
eignir peirra i hinum verdtryggdu ibudabréfum namu i lok mars 384 mao.kr.

f samhengi vid heildarframbod skuldabréfa & &rinu - p.e. verdtryggdra og dverdtryggdra - er ennfremur
um stéra upphaed ad reeda. betta jafngildir nanast tvofoldu pvi frambodi sem bodi er a seinni
arshelmingi arsins, en heildarframbod skuldabréfa @ vegum hins opinbera er azetlad 50 ma.kr. netté
(p.e. utgafur rikisins,Ibidaldnasjéds og sveitarfélaga, pegar blid er ad minusa fra gjalddaga og
afborganir). Edlilegt er pvi ad velta fyrir sér hvort pessi vidskipti hafi einhver ahrif & eftirspurn
lifeyrissjoda i neestu skuldabréfautbodum.

Eignirnar er greiddar med erlendum eignum lifeyrissjéda, sem minnka eftir vidskiptin Ur 30% af hreinni
eign til greidslu lifeyris i 25%. bar sem greitt er med erlendum eignum, pa breytist radstéfunarfé
lifeyrissjéda ekki vid pessi vidskipti. Asetlad er ad hreint radstofunarfé lifeyrissjéda eftir radstofun
lifeyris sé 110 ma.kr. @ arinu 2010. Lifeyrissjodirnir eru pvi afram med toluvert fé sem parf ad
komast i einhvers konar fjarfestingar og fair fjarfestingakostir i bodi vegna peirra takmarkana sem
gjaldeyrishoftin setja. NG pegar krafa verdtryggdra bréfa liggur a bilinu 3,2-3,6% ma velta fyrir sér
hvort lifeyrissjédir fari ad syna 68rum fjarfestingum ahuga. Lifeyrissjodir hafa itrekad lyst pvi yfir ad
beir hafi ahuga a pvi ad koma ad fjarmognun steerri verkefna - en litid hefur gengid ad koma peningum
i pess konar fjarfestingar.



Netto atgafa hins opinbera a seinni arshelmingi
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Verdtryggd bréf: 32 ma.kr. Overdtryggd bréf: 18 ma.kr.

Verdtryggd rikisbréf ibudabréf LSS bréf Overdtryggd Rikisvixlar
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Fyrirvari

baer 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
fjolmislum 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 gaett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar 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 meelir med kaupum a kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gaeta 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 (tboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem IGta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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




