Ahrif gjaldeyrishafta 4 virkni
verobréfamarkaoar




Hreidar Bjarnason

» 2010 - Landsbankinn hf.

» Framkvaemdastjori ; Markadir & fjarstyring
» 2008 — 2010 Landsbankinn hf.
» Sérfraedingur ; Fjarstyring
» 1998 — 2008  Landsbanki Islands hf.

» Sérfreedingur ; Markadsvidskipti / Fjarstyring

Menntun:

» 2006 MSc Fjarmal. London Business School

» 2001 Prof 1 verobréfavidskiptum (loggilding)

» 1999 Vidskiptafraedingur (Cand. Oecon.). Haskéli Islands
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Gjaldeyrishoft a Islandi

»

»

»

»

Skilaskylda, en ekki soluskylda, a gjaldeyri
Takmarkanir a fjarmagnsflutningum milli landa

Viotaek bannakvadi, en undanpaguheimildir:

» Almennar undanpagur

» Sertaekar undanpagur

Markmio a0 tryggja lausafjarstoou i bankakertinu,
stodugleika 1 gengi kronunnar og hoflega verobolgu
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Gjaldeyrishoftin

» Ojafn adgangur er bein afleiding gjaldeyrishaftanna

Fjarfestir: Innlendur Erlendur Aflandskronur
Tegund: ISK eigandi ISK eigandi
Gjaldeyrismarkadur * x4+ X - X -
Innstaedur v v v
ISK rikistryggd skuldabréf v v v
ISK hlutabréf v v X
Erlend verdbref x x X
* Ollum heimilt ad selja gjaldeyri & alandsmarkadi + Ma kaupa gjaldeyri vegna voru- og pjonustuvidskipta

- Ma kaupa gjaldeyri fyrir andvirdi vaxta- og ardgreidsina

» Bein ahrif a gjaldeyrismarkad og gengi kronunnar
» Bein ahrif 4 frambod og eftirspurn innlendra verobréfa
» Obein ahrif 4 verdbdlgu og styrivexti

» og pbar med avoxtunarkrofu fjarfesta
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Skilvirkur og/eda virkur markadur

»

»

»

»

Markadur er talin skilvirkur pegar allar tiltaekar
upplysingar endurspeglast i verdi fjarmalagernings

Til pess purfa fjarfestar ad hata jaftna moguleika til ad
kaupa og selja fjarmalagerninga

Virkur markadur = mikil og stodug velta

Goour seljanleiki er naudsynleg, en ekki naegjanleg
forsenda skilvirks markadar
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Proun alands- og aflandsgengis kronunnar
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Aorir paettir sem hafa ahrif a skilvirkni

» Adgengi ad upplysingum

» Stodugleiki i leikreglum markadarins
» Moguleikar a skortsolu

» Stodutaka med girun (e. leverage)

» Veentingar um hvenger/hvernig hoftum verdur aflétt
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Gjaldeyrismarkadur

»

»

»

»

»

Allir mega selja gjaldeyri og kaupa kronur...
En fair mega kaupa gjaldeyri og selja kronur
» Vidtaekt “skortsolubann”

Stooutaka meo girun 6logleg (e. leverage)

» Afleidusamningar a ISK vs. erlenda gjaldmidla bannadir

Hoéflegur munur a kaup- og solugengi, en litil dypt

Nidurstada: Oskilvirkur markadur og pokkalegur seljanleiki

Hreidar Bjarnason | Mai 2012 | Ahrif gjaldeyrishafta & virkni verdbréfamarkadar | 8




Innstaeodur — lausafé og innlansvextir

» ISK innstaodur

» Lokad kerfi, 6had gjaldeyrishoftum
» Litil bein ahrif 4 almenna innlansvexti 1 kronum

» Styrivextir Sedlabankans hafa sem fyrr mest ahrif 4 ISK innlansvexti

» FX innstaedur

» Skilaskyldan hjalpar innlansstofnunum ad vidhalda sterkri lausafjarstoou i
erlendum gjaldmidlum

» Leegri FX innlansvextir en ella af peim sokum
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ISK rikistryggo skuldabref

» Verobolgumarkmio Sedlabankans: 2,5% (&% 1,5%)

» Styrivextir Sedlabankans: 5,0%
» 12 manada verdbolga 6,4%
» Meodalverdbolga undanfarin 10 ar: 6,1%

» Verdbolgualag til naestu 10 ara: 5,2%
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ISK rikistryggo skuldabref

»

»

»

»

»

Opio fyrir alla fjarfesta
Moguleikar a skortsolu

Stooutaka meod girun moguleg (e. leverage)

» Miklar tryggingakrofur og virk vedkallsakvaedi
Mikil velta og hoflegur munur a kaup- og solugengi

» Utgefendur borga fyrir seljanleikann med samningum um vidskiptavakt

Nidurstada: Skilvirkur markadur og godur seljanleiki
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ISK hlutabreéf — Marel ht.

Gengi (kr/hlut)

Velta (nafnverd)
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Goour seljanleiki og stodug velta

Helstu kennitolur sambeaerilegar vid erlend félog
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ISK hlutabref

»

»

»

»

»

EKki fyrir aflandskronur. Fa félog skrad & markad
Takmarkadir moguleikar a skortsolu

Stooutaka meod girun moguleg (e. leverage)

» Miklar tryggingakrofur og virk vedkallsakvaedi
Mikil velta og hoflegur munur a kaup- og solugengi

» Utgefendur borga fyrir seljanleikann med samningum um vidskiptavakt

Nidurstada: Nokkuod skilvirkur markadur og godur seljanleiki
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Verodahrif gjaldeyrishafta

Ahrif hafta a: Frambod Eftirspurn | Samantekin verdahrif

Tegund:

Gjaldeyrismarkadur Neikvaed - Mikil. Til haekkunar a gengi ISK

Innstaedur Neikvaed - Mikil til lzekkunar a FX innlansvoxtum.
Litil bein ahrif a ISK innlansvexti

ISK rikistryggd skuldabref Neikvaed Jakveed Nokkur til lzekkunar av.krofu stuttra.
Litil a2 I0ng skuldabreéf

ISK hlutabréf Neikvaed Neikvaed | Litil. Vinnur hvort @ maoti 6dru

Erlend verdbréf Jakvaed Neikveed | Engin. Steerd alpjédamarkadar
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