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Markadspunktar i dag:

e Lendingu nad vid Sedlabanka Luxemborgar
e Oljést med radstoéfun eigna

Lendingu nad vid Sedlabanka Luxemborgar

Skuldabréfum sem fést voru i Sedlabanka Lixemborgar hefur nG verid sleppt Gr haldi gegn
lausnargjaldi sem ymsir telja sanngjarnt. Nanar tiltekid hafa Sedlabanki Islands og Rikissjodur nad
lendingu vid Sedlabanka Luxemborg (BCL) um Urlausn @ malum er varda skuldabréf sem féllu i skaut
bankans vid fall gamla Landsbankans arid 2008. Med samningnum er buid ad ,leysa" (eda sla a frest)
hluta af peim vanda sem hangid hefur yfir krénunni allt fra pvi ad gjaldeyrishoftin voru sett a, haustid
2008 (sja umfjollun hér ad nedan um stédu utlendinga).

Gédu fréttirnar eru peer ad med pessu minnkar yfirvofandi skammtimautfleedi fjarmagns vié afnam
gjaldeyrishafta. Pvi ma pd ekki gleyma ad gjaldeyrisutfleedi vegna vidskiptanna mun eiga sér stad med
afborgunum af skuldabréfi sem rikid gaf Ut til Sedlabankans i Luxemborg (e.t.v. 6-7 ma.kr. & ari med
vOxtum naestu 15 arin). Kosturinn er sa ad gjaldeyrisutflaedid mun gerast jafnt og pétt en ekki i einu
vetfangi, jafnvel pott gjaldeyrishoftum verdi aflétt.

Likja ma tidindum dagsins vid pad ad Sedlabanki Islands hafi heppnast ad fa erlent 1an & hagstaedum
kjorum til eflingar gjaldeyrisfordans en hafi jafn 6dan eytt honum i uppkaup & innlendum eignum med
verulegum afsleetti. Hvort samningur er gédur eda sleemur er erfitt ad meta en teljast verdur jakveett
ad rikid geti fjarmagnad sig a vidunandi kjérum til langs tima.
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Verulegur afslattur

Samningurinn felur i sér ad Sedlabankinn greidir BCL 402 m.EUR (65 milljardar kréna) med 15 ara
skuldabréfi i evrum dsamt bpvi ad greida taepa 12 milljarda kréna i reidufé i kronum og evrum -
heildarupphaed upp & samtals 76 milljarda kréna. I stadinn faer bankinn (eda Eignasafn Sedlabanka
fslands ehf) skuldabréf og innstaedur i kréonum ad verdmaeti 120 milljarda kréna. Skiptingin er u.p.b.
sU ad 2/3 hlutar eignanna eru rikistryggd skuldabréf og 1/3 innsteedur i kronum. Afslatturinn af
nafnvirdi eignanna er pvi um 36% eda sem samsvarar pvi ad vidskiptin hefdu farid fram a genginu
EUR/ISK 253 ef ekki hefdi verid afslattur veittur af bréfunum sjalfum. Til samanburdar er
aflandsgengi kronunnar um EUR/ISK 265.

Vid fyrstu syn litur pessi samningur afar vel Gt fyrir Sedlabankann. Skuldabréfid ber svipad alag og lan
vinapjéda og AGS bera, p.e. EURIBOR vexti asamt 275 punkta alagi. Hinsvegar er erfitt ad segja til um
hvad adrir erlendir kronueigendur sem sitja hér fastir vaeru tilbunir til ad greida fyrir hverja evru ef
Sedlabankinn myndi t.a.m. fara i vixlaltbod i evrum. En su leid er ein af peim sem Sedlabankinn nefnir
ad farid verdi i & seinni stigum vid afnam hafta. Einnig ma segja ad Sedlabankinn taki gjaldeyrisdhaettu
med vidskiptunum par sem staersti hluti skuldanna er i erlendri mynt @ sama tima og eignirnar eru i
krénum.

Veantanlega hangir fleira & spitunni og er ekki dliklegt ad Urlausn malsins lidki til vid ad losa um adrar
eignir protabus Landsbankans i Luxemborg. Slikt myndi ad sjalfségdéu hafa jakvaed ahrif 8 endurheimtur
upp i Icesave og minnka skuldabyrdi rikisins i framtidinni.

Hver er pa stada Gtlendinga i ISK eftir vidskiptin?

Vi® hrun bankanna vard BCL steersti einstaki eigandi krénueigna hér & landi. A peim tima var talid a#
stada erlendra adila i kronueignum veeru neaerri 700 milljoréum krdéna. Su tala hefur pé farid laekkandi
og upp a sidkastid hefur Sedlabankinn metid pessa stédu naerri 500 milljordum kréona. Vaentanlega
tengist breytt mat pvi ad einhverjir innlendir adilar hafa verid taldir til erlendra. Einnig hefur hluti af
fjadrmagninu nytt sér pa glufu sem var til stadar lungann ar arinu 2009 og att vidskipti a aflandsmarkadi
med kronur.

Eftir vidskipti Sedlabankanna eru pvi um 350-400 milljardar kréona af eignum erlendra adila enn
fastar inni i islensku hagkerfi, ef svo ma ad ordi komast.
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Frain i Hamborg: Hvert fara skuldabréfin og innlanin?

Engar akvardanir hafa verid teknar med radstéfun eigna sem bankinn yfirtekur af Sedlabankanum i
Luxemborg, en heildareignir eru 120 ma.kr. bar af er pridjungur, eda 40 ma.kr., innstaedur i bonkum
en afgangurinn, eda 80 ma.kr. eru i formi islenskra skuldabréfa - par sem langsteerstur hluti (um
90%) eru verdtryggd ibudabréf.

Bréfin seld a markadi?

Mar Gudmundsson sagdi i vidtali i geerdag ad ef akvedid yrdi ad selja skuldabréfin yrdi farid i opid og
gagnseett ferli. bar til nidurstadan i pvi mali verdur tilkynnt mun hinsvegar évissuastand afram rikja
um hvort og pa a hve I6ngum tima pessi bréf koma inna markadinn. Verdi bréfin seld & markadi
er liklegt ad pad verdi gert i skommtum enda eru 80 ma.kr. stér upphaed midad vid pad frambod sem
er fyrirsjdanlegt restina af arinu (pott asetlun Ibudaldnasjéds geri rad fyrir ad gefin verda Ut 42-50
ma.kr. ibudabréf a arinu, er netté frambodid neikveett, p.e. pegar buid er ad draga fra afborganir
sjédsins til fjarfesta). Einnig ma benda & ad fari slik bréf & markad myndi pad jafnframt draga ar
lausafé i umferd par sem peningar myndu pa streyma ar innlanum yfir i skuldabréfin.

Adrar leidir. Adrar mogulegar leidir sem hafa verid nefndar er ad skuldabréfin yrdu sett inn i
Ibudaldnasjod til ad styrkja eiginfjdrgrunn sjoédsins. ba hafa verid uppi hugmyndir ad skuldabréfin yrdu
seld til lifeyrissjoda gegn greidslum i evrum med afsleetti. Jafnframt geeti Sedlabankinn akvedid ad eiga
bréfin og geyma pau ut liftima bréfanna.

I,f\hrif a peningamagn
Ahrif mogulegs Utbods skuldabréfanna & peningamagn voru reedd hér ad ofan. Annar oévissupattur fyrir
peningamagnid snyr ad 40 ma.kr. af innstaadunum sem Sedlabankinn eignast vid pessi vidskipti.

Ef fyrrgreind innlan hafa verid i Sedlabankanum allan timann parf ekki ad hafa ahyggjur af pydingu
beirra fyrir peningamagn. Ef vid gefum okkur hinsvegar ad innstaedurnar séu nu begar i umferd i
bankakerfinu pa pydir pad einfaldlega ad Sedlabankinn getur dregid peer til sin og pannig dregid ur
peningamagni i umferd. Vid pad myndu vedlanavextir bankans fa aukid veegi en i dag eru
millibankavextir (REIBOR) 90 punktum undir vedlanavoxtum.

E.t.v. hefur p6é Sedlabankinn ekki ahuga & pvi ad fara Ut i of rotteekar adgerdir af pessu tagi enda
myndi pad skapa haettu & of miklum lausafjarskorti og par med of mikilli herdingu & peningalegu
adhaldi. Ahyggjur Sedlabankamanna af of miklu peningamagni i umferd hafa enda dvinad ad
undanférnu, par sem G(tgafa innstaedubréfa til ad draga Ur peningamagni hefur virkad. Hefur pad birst i
minnkandi bili milli vedldanavaxta og millibankavaxta. Engu ad sidur er hugsanlegt ad bankinn haldi
afram ad toga millibankavextina i att ad vedlanavoxtum og eru peningarnir sem Sedlo i Lux gaf okkur i
geer adeins eitt af mégulegum taekjum i pvi samhengi.
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Fyrirvari

pzer 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 & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjollun 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 ndkvaemar pegar
baer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® &byrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vié
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd & pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagid meelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjornarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad geaeta 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




