Markadspunktar 3% Arion banki

Greiningardeild s greining@arionbanki.is & arionbanki.is

Markadspunktar i dag:

o Utlendingar ad prysta nidur verdtryggdu kréfunni?
e Innflaedi og frambod i aglst og september

Utlendingar ad prysta nidur verdtryggdu kréfunni?

Sidan i mai hafa erlendir adilar verid peir einu sem kalla ma virkir & skuldabréfamarkadi og sést pad
einna best & préun verdtryggda rikisbréfaflokksins RIKS 21 0414 (RIKS21) par sem peir hafa nanast
verid einir & kauphlidinni. A sama tima hafa peir bokstaflega att kauphlidina i tilbodabdkum stuttra
bverdtryggdra rikisbréfaflokka en statt og stédugt losad stédur sinar i rikisvixlum. Astaeda umsvifa
bessara adilar er riflega 64 ma.kr. greidsla af RIKB 13 0517 (RIKB13) sem féll peim i skaut i mai
sidastlidnum. Svo virdist vera ad peir hafi haldid upphaedinni ad megninu til & Islandi.

Verdtryggd krafa nidur — verdbdlgualag upp

Fra pvi um midjan juni hefur dvoxtunarkrafa RIKS21 laekkad nanast vidstédulaust og pannig farid ur pvi
ad vera 2,17% i 1,59%. A sama tima hefur krafa RIKB 22 1026 (RIKB22), sem er med &lika medaltima
og RIKS21, hazkkad ur 6,11% i 6,3% sem bydir ad verdbolgualag til 7 ara hefur farid ar 3,86% i
4,63%.

Préun avoxtunarkréofu RIKS21 og verdbolgualags (RIKB22-RIKS21)
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Heimild: Nasdaq OMX Iceland

Astzedu pessarar préunar ma rekja til pess ad & sidustu premur manudum hafa erlendir adilar verid ad
auka vid stdédu sina i RIKS21 & medan adrir innlendir adilar stundudu yfirvegadri kaup enda sumir
hverjir med talsverdar stodur i flokknum fyrir, t.d. eiga verdbréfa- og fjarfestingarsjodir um 40% i
flokknum og lifeyrissjodir um 30%. bad kemur pvi eflaust faum & ovart ad pad voru verdbréfa- og
fjarfestingarsjodir sem seldu erlendu adilunum bréfin ad megninu til.



Breyting a st6du i RIKS21 a sidustu premur manudum
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Heimild: Markadsupplysingar Lanamala rikisins, dags. 30. juni 2013

Ahugi erlendra adila p6 afram mestur a 6verdtryggdu

Af myndinni hér ad ofan ma sja ad laeekkun krofu RIKS21 stafar af pvi hversu 6flugir erlendir adilar hafa
verid a kauphlidinni. betta er pd ekki eini flokkurinn sem erlendir adilar hafa verid ad fjarfesta i a
sidustu manudum enda hafa peir purft ad koma um 64 moé.kr. i dvoxtun i kjolfar lokagjalddaga RIKB13
um midjan mai sidastlidinn. Eftirfarandi mynd synir ad upphadin hefur adallega farid i innlan (um 22,6
ma.kr.) en par a eftir i stystu rikisbréfaflokkana RIKB 14 0314 (RIKB14) og RIKB 15 0408 (RIKB15).

Staerstu hreyfingar erlendra adila a sidustu premur manudum
- m.kr., nafnverd
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Heimild: Lanamal rikisins, Ibudalanasjédur og Sedlabanki Islands

Af hreyfingunum ma draga pa alyktun ad peir hafa ekki ahuga & hvada verdtryggda gerning sem er
enda hafa peir verid ad losa stédu sina i stysta ibudabréfaflokknum HFF150914 - eflaust par sem
hlutfall vaxtagreidsina af heildargreidslum flokksins fer undir 7% fra og med gjalddaga i september
naestkomandi en erlendum adilum er einungis heimilt ad nyta vexti til fjarmagnshreyfinga & milli landa.

Myndin hér ad ofan synir ad erlendu adilarnir hafa aukid stédu sina i stystu Overdtryggdu
rikisbréfaflokkunum og attu peir i lok juni rimlega 70% i RIKB14 og RIKB15. Ad megninu til juku peir



stodur sinar a eftirmarkadi, medal annars fyrir tilstudlan aukinnar fyrirgreidslu i RIKB14 til hvers
adalmidlara (samtals 10 ma.kr.). Pa syna Markadsupplysingar Lanamala rikisins ad erlendu adilarnir
téku einungis 1,8 af 5,8 moé.kr. Utbodi RIKB15 pann 15. mai sidastlidinn sem pydir ad peir hafa keypt
um 8 ma.kr. a eftirmarkadi. Likt og vid h6fdum spad (sja Markadspunkt: Hvert leitar h6fudstoll RIKB 13
i mai?) pa juku erlendu adilarnir umtalsvert vid sig i RIKB 19 0226 i kjolfar gjalddaga RIKB13, eda um
ramlega 9 ma.kr. og pad allt & eftirmarkadi. Sa flokkur ber haestu vextina af Overdtryggdu
rikisbréfunum; 8,75% arsvexti, og gerum vid rad fyrir ad erlendu adilarnir munu afram syna honum
ahuga.

Bjogud verdmyndun a verdtryggdum flokkum?

Ekki hafa oll verdtryggd bréf elt pa miklu lzekkun sem hefur ordid & avoxtunarkrofu RIKS21 sidastlidna
manudi og ma par nefna t.d. skuldabréfaflokk Reykjavikurborgar, RVK 09 1, sem ber 4,4% vexti og er
jafnframt @ undapdagulista Sedlabankans yfir heimilada endurfjarfestingarflokka fyrir erlenda adila.
Mismunur a avoxtunarkrofu RVK 09 1 og RIKS21 hefur farid Ur pvi ad vera 63 pkt. i byrjun mai i ad
vera 137 pkt. i dag, @ medan munurinn & milli RIKS21 og skuldabréfaflokks Lanasjéds sveitarfélaga,
LSS150224, og Ibldaldnasjods, HFF150224, hefur haekkad minna. Svipada ségu ma segja um
sértryggd skuldabréf bankanna sem fylgja I6gum nr. 11/2008; ARION CBI 34 sem ber 3,6% vexti og
ISLA CBI 24 sem ber 3,45% vexti, en mismunurinn & peim hefur farid ur 30 i 120 pkt. bau eru hins
vegar ekki @ undapagulistanum.

Ef eingbngu er horft til hlutfalls vaxta af hreinu verdi (e. current yield) ma sja ad pad er einna dyrast ad
kaupa vextina @ RIKS21 par sem hlutfallid er 3,28% en édyrast & RVK 09 1 par sem hlutfallid er 3,53%.

Mismunur avoxtunarkrofu samanborid vid RIKS21
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Heimild: Nasdag OMX Iceland

Vid teljum ad erlendir adilar séu komnir til ad vera i RIKS21 og ,taugaveiklunin® i mars, par sem peir
seldu um 2,6 ma.kr. i flokknum eftir ad hafa aukid hana um 3 ma.kr. i februar, verdi ekki lysandi fyrir
hegdun peirra i nanustu framtid. Helstu rokin fyrir pessari skodun okkar eru pau ad stada erlendra adila
i RIKS21 samsvarar einungis 2% af heildarkronueign peirra og ad stada i verdtryggdu til langs tima er
fysileg med hlidsjon af ahyggjum beirra af pvi ad stjérnvéld prengi enn frekar ad taekifaerum peirra til
endurfjarfestingar vegna afborgana. Pa spaum vid aukinni verdbdlgu & neestu manudum
(Markadspunktar: 0,3% verdhjédnun i juli — boélga framundan) eda ad arstaktur hennar verdi um 4,6% i
oktdéber, samanborid vid 3,8% i juli.

Ef erlendir adilar halda kaupum sinum afram & RIKS21 og krafa flokksins helst &fram lag teljum vid ad
erfidara verdur ad réttlaeta mikinn mun & milli avéxtunarkrofu flokksins og annarra alika tryggdra flokka
eins og t.d. RVK 09 1 sem erlendir adilar geetu synt dhuga vegna haerri vaxtagreidsina.


http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/05/02/Hvert-leitar-hofudstoll-RIKB-13-i-mai/
http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/05/02/Hvert-leitar-hofudstoll-RIKB-13-i-mai/
http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/07/24/0-3-verdhjodnun-i-juli-bolga-framundan/

Innflaedi og frambod i agust og september

Samkveemt arsfjérdungsaeetlun Lanamadla rikisins fyrir pridja arsfjérdung er stefnt ad pvi ad selja
rikisbréf sem nemur 15-29 moé.kr. i flokkunum RIKB15, RIKB22 og RIKB 31 0124 (RIKB31) en salan
tekur mid af pvi hvernig gengur ad selja bundna verdtryggda flokkinn RIKS 33 0321 i tengslum vid
gjaldeyristitbod Sedlabankans. Lanamalin hafa pegar selt um 13 ma.kr. pad sem af er fjéréungnum. I
kjolfar Utbodsins & RIKB15 i byrjun juli er heildarstaerd flokksins ordin um 30 ma.kr. og pvi komin vel
yfir pa 15 ma.kr. ldagmarksstzerd sem Lanamalin vildu na, sem getur gefid visbendingu um ad Lanamalin
vilji ekki staekka pann flokk mikid meira. I kjolfar sidasta Gtbods RIKB22 par sem 3,8 ma.kr. voru seldir
stendur flokkurinn i um 50 mé.kr. en Ladnamalin vilja hafa hann & bilinu 40 - 100 ma.kr. Eftir stendur
um 16 ma.kr. dnotud heimild til sélu a rikisbréfum a fjérdungnum. Ad auki stefna Lanamalin ad pvi ad
heildarsteerd rikisvixla (RIKV) verdi um 40 ma.kr. i arslok sem pydir ad onotud heimild i kjolfar atbods i
juli er um 13 ma.kr.

Ef 29 ma.kr. verda seldir & pridja arsfjordungi hafa Lanamalin selt allt pad magn, eda 90 ma.kr., sem
bau atludu sér ad selja samkvaeemt arsaaetlun sinni fra pvi i desember a sidasta ari. betta pydir aftur ad
ekkert frambod verdur & rikisbréfum a fjérda arsfjordungi, nema aukinn halli ur 4 i 31 ma.kr. & arinu
2013, sem forystumenn rikisstjornarinnar hafa haldid fram, (Markadspunktur: Breytt stada
rikisfijarmala) verdi fjArmagnadur med Utgafu.

Tafla 1. Utbod Lanamala rikisins & arinu 2013%*

Utgefid Utgefid | Hamarksuatgafa | Onotud heimild Staerd i kjolfar
1F-2F 3F 3F2013 30. jali sidasta Gtbods* *
RIKB14 3 0 - - 43
RIKB15 18 3 15 12 30
RIKB22 17 4 15 11 52
RIKB31 17 6 15 9 59
Samtals MAX 16
RIKV 13

Heimild: Lanamal rikisins
* Upphaedir i mo.kr.
** Med verdbréfalanum

Lanasjodur sveitarfélaga aaetlar ad gefa Ut 3-5 ma. kr. af verdtryggdum flokkum sinum & sidari hluta
arsins, en i geer seldi hann um 1 ma. og pvi standa eftir 3-4 ma.kr. fyrir naestu Utbod.

Reykjavikurborg hefur 3,3 ma.kr. heimild til lantéku & pessu ari og hefur nd pegar selt 1,25 ma.kr. af
RVK 09 1 og RVK 19 1 & fyrstu sjo manudunum, asamt pvi ad gefa ut 560 m.kr. i tengslum vid
adalmidlarasamninga. Eftir standa pvi um 2 ma.kr. fyrir naestu Utbod borgarinnar.

Innflaedi og 6jafnvaegi

Samkvaemt arsreikningabdk lifeyrisjoda FME eru manadarleg idgjold ad fradregnum lifeyri ad medaltali
ramir 3 ma.kr., sem peir purfa ad koma i avoxtun. Ad auki verdur i agust um 8 ma.kr. innflaedi af
ibudabréfaflokknum HFF150224 (mest til lifeyrissjoda: 4 ma.kr.), 8 ma.kr. vegna gjalddaga RIKV 13
0815 og um 2 ma.kr. af LSS150224. f september verdur um 9 ma.kr. innflaedi vegna gjalddaga
HFF150914 (mest til verdbréfa- og fjarfestingarsjoda: 2 ma.kr.), og 9,5 ma.kr. vegna gjalddaga RIKV
13 0916. Samtals pvi um 21 ma.kr. innflaedi i agust og 21 ma.kr. i september.

Af pessu ma sja ad mogulegt frambod bréfa a frummarkadi (22 ma.kr. + 13 ma.kr. i RIKV) annar ekki
raunverulegu innflaedi (42 ma.kr.) & naestkomandi tveimur manudum. Ad auki gerum vid rad fyrir ad
erlendir adilar munu afram syna pvi ahuga ad kaupa RIKB15 i peim premur GUtbodum sem haldin verda
a naestu tveimur manudum sem pydir ad frambod rikisbréfa a@ frummarkadi til annarra fjarfesta verdur
minna. bar af leidir ad fjarfestar purfa ad koma innflaedinu i innlan eda i bréf a eftirmarkadi midad vid
Obreytt astand. Sérstaklega merkjum vid skort & verdtryggdu frambodi (6 ma.kr.) samanborid vid
verdtryggt innflaedi (19 ma.kr.) og pvi teekifaeri fyrir til deemis fyrirtaekjautgafur.


http://www.lanamal.is/GetAsset.ashx?id=3125
http://www.lanamal.is/GetAsset.ashx?id=2818
http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/06/13/Breytt-stada-rikisfjarmala/
http://www.arionbanki.is/markadir/greiningardeild/greiningardeild-allar-frettir/2013/06/13/Breytt-stada-rikisfjarmala/
http://lanasjodur.is/utgafuaaetlun-arsins-2013-endurskodud/
http://www.fme.is/utgefid-efni/frettir-og-tilkynningar/frettir/nr/1864

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjansdottir asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 444-6968
Brynjar Olafsson brynjar.olafsson@arionbanki.is 444-6262
Elvar Ingi Maller elvar.moller@arionbanki.is 444-6981
Erna Swverrisdottir erna.sverrisdottir@arionbanki.is 444-6991
Fannar Jonsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-6962
Hafsteinn Hauksson hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 444-6993
Stefan Broddi Gudjonsson stefan.qudjonsson@arionbanki.is 444-6959

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdéttir

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 & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjéllun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt og ekki skal lita & efnid sem radgjof um kaup, sélu eda adra radstéfun fjarmalagerninga sem umfjéllunin kann ad varda, beint eda
dbeint. 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 tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafid 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 laekka og 6fugt. Einnig skal bent & ad arangur i fortid er
ekki 6rugg visbending eda trygging fyrir arangri i framtid.

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 Gtboda, vidskiptavaki utgefenda eda hagsmunir sem IUta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

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



mailto:greiningardeild@arionbanki.is

