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Erlendir fjarfestar polinmédari med breyttri fjarfestingastefnu

Margrét Lilja Hrafnkelsdottir

Umraedan um afnam gjaldeyrishafta hefur ad talsverdu leyti snuist
um patt erlendra adila. Lanamadl rikisins birtir i Markadsupplysingum
sinum upplysingar um eigendur rikisverdbréfa' og eru par veigamestir
lifeyrissjodir, bankar og sparisjodir og erlendir adilar (sja mynd 1). Jafn-
framt voru erlendir adilar staersti einstaki eigendahopur rikisvixla eda
med um 45% hlutfall i lok juni 2013. A sama tima hlj63adi nafnverd
eigna peirra i rikisverdbréfum samtals upp 4 teplega 184 ma.kr eda
um 23% af heildarnafnverdi rikisverdbréfa. pa eru otaldar eignir er-
lendra adila sem ekki eru bundnar i rikisverdbréfum.

Ef liti® er nanar 4 erlenda adila pa hefur spurn peirra eftir rikis-
verdbréfum breyst og proéast fra hruni. Breytingarnar koma fram baedi i
spurn peirra eftir rikisvixlum og —rikisskuldabréfum. Spurn erlendra ad-
ila eftir rikisvixlum hefur dregist saman sem skyrir medal annars minni
utgéafu vixla. Dregin hefur verid besta lina & mynd 2 sem synir hvernig
eign erlendra adila i rikisvixlum hefur smam saman fari® minnkandi. A
efri linu grafsins sést hvernig eign i rikisskuldabréfum hefur aukist yfir
timabili®.

Steerstur hluti eigna erlendra adila eru styttri rikisverdbréf eins og
sja ma & mynd 3. Par sést einnig hvernig tilfeersla hefur att sér stad ar
styttri bréfum i medalléng og l6ng bréf na 4 sidustu manudum. Asékn
i verdtryggda flokka er ny af nalinni sem og aukning i RIKH 18 1009
sem ber breytilega vexti.

Ahugavert i pessu samhengi er ad lita & hvernig liftimi rikisverd-
bréfasafns erlendra adila hefur préast en hann hefur haegt og bitandi
farid hakkandi (sja mynd 4). Litid er til vegins medallanstima lana-
safnsins (e. weighted average to maturity) sem synir pann tima i arum
talid sem eftir er fram ad gjalddaga verdbréfaflokka i safninu. Tima-
bundnar sveiflur eiga sér oft edlilegar skyringar en liftiminn styttist
begar nar dregur gjalddégum flokka. | kjélfarid & gjalddégum stérra
flokka lengist skyndilega i liftimanum.

Eftir setningu gjaldeyrishafta fyrst 6formlega hausti® 2008 og

svo formlega i lok ars jokst eign erlendra adila i rikisverdbréfum um R Bl
rimlega 120 milljarda fram til jantar 2010. Haekkunin er ad miklu leyti Zg -
tilkomin vegna tilfaerslu r lausara fé, svo sem innstaedna, yfir i rikis- sof--------fF--------------|
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vixla og rikisverdbréf. A mynd 4 sést hvernig eign erlendra adila i rikis-
ver@bréfum minnkar & sveedi merkt 1 i kjolfar gjalddaga RIKB 09 0612.
Naestu manudi fjarfesta erlendir adilar i RIKB 10 1210, RIKB 13 0517
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1. Med rikisverdbréfum er att vid oll bréf sem falla undir einhvern af eftirfarandi yfirflokkum:
RIKB, RIKV, RIKS og RIKH.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 4
Veginn liftimi erlendra adila i rikisverdbréfum
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3) sem minnkar mjog eign erlendra adila i rikisverdbréfum. Vid gjald-
daga RIKB 11 0722 i juli 2011 laekka eignirnar enn frekar og liftim-
inn sveiflast upp & méti (punktur 4) en hann laekkar svo aftur pegar
neer dregur gjalddégum RIKB 12 0824 (punktur 5) og RIKB 13 0517
(punktur 6). Fra byrjun ars 2012 fara eignir haekkandi en leekka i kjolfar
gjalddaga RIKB 12 0824 og fara leekkandi fram ad gjalddaga RIKB 13
0517 par sem einhverjir hafa pegar losad stodur sinar. Gjaldeyristitbod
Sedlabankans virdast ekki hafa teljandi ahrif & stédur erlendra adila i
rikisverdbréfum og skyra pau til ad mynda ekki leekkun eigna i jandar
2010 par sem pau hefjast um mitt ar 2011. Skyringa & laekkuninni
meetti leita i tilfeerslum ar rikisverdbréfum i lausara fé.

Ef skodud er leitni liftima safnsins og stékkid i mai 2013 undan-
skilid, fer hann haekkandi. Ad hluta til er skyringarinnar ad leita  vaxta-
mida RIKB 19 0226 (8.75%) sem dregur erlenda adila ad en pratt
fyrir petta er hlutdeild erlendra adila i flokknum einungis 45% og sem
deemi méa nefna ad hlutdeild peirra i RIKB 16 1013 er 86% par sem
vaxtamidi er 6%. Aftur & moti geeti skyringin fyrir ekki heerra hlutfalli
verid st ad meiri samkeppni sé um bréf i RIKB 19 0226 flokkinum fra
lifeyrissjodum og verdbréfa- og fjarfestingasjodum. Pessi préun liftima
safnsins geeti jafnframt stutt vid pa tillogu ad eigendahoépurinn saman-
standi na af , polinmédari” fjarfestum. Ef petta er raunverulega pro-
unin eetti prystingur & krénuna ad hafa minnkad par sem fleiri fjarfestar
fai vibunandi avoxtun & fé sitt i naverandi astandi.

A milli mai og juli minnkudu eignir erlendra adila um tepa 27
ma.kr. sem skyrist af gjalddaga RIKB 13 0517 (punktur 5). Ef horft er
til reynslu af fyrri gjalddogum rikisverdbréfa er liklegt ad hluti af peim
fjarmunum muni skila sér aftur Gt i rikisbréfin & naestu manudum. pvi
til stadfestingar hefur eign erlendra adila i rikisverdbréfum aukist um
16 ma.kr. fra lok mai til loka juni. Einnig eru til stadar greinileg merki
bess ad erlendir fjarfestar séu ad faera sig lengra Gt & avoxtunarferilinn
i pvi skyni ad fa harri avoxtun. Eftirtektarvert i pessu samhengi er
a0 erlendir fijarfestar nyttu sér litid pann moéguleika ad nota verdbréf
i skiptum fyrir evrur i gjaldeyrisitbodum Sedlabankans en hafa nu
komid inn i gegnum rikisbréfaleidina. Af framans6gdu er margt sem
bendir til pess ad pessi fjarfestingahdpur hafi tra 4 islensku efnahags-
lifi og sé pvi ekki liklegur hépur til snarpra breytinga samfara afndmi
gjaldeyrishafta.



