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begar arid 2013 er gert upp liggur fyrir ad avoxtun
a skuldabréfamarkadi var leegri en arin par 4 undan.
Fra 2008 hefur fjarfesting a skuldabréfamarkadi
hins vegar skilad mjog gdédri avoxtun. bvi er
videigandi ad skoda hvada peettir gerdu pad helst ad
verkum ad arid 2013 var jafn frabrugdid fyrri arum
og raun bar vitni.

I upphafi 2013 styrkist islenska krénan talsvert og
for verdbolga leekkandi 1 kjolfar pess. Leiddi pad til
pess ad avoxtunarkrafa verdtryggdra skuldabréfa
haekkadi a fyrri helmingi arsins. Sem deemi hekkadi
avoxtunarkrafa a HFF150224 um 0,5% eda ur
2,04% 12,55%. Vegna minnkandi verdbdlgu pa for
avoxtunarkrafa overdtryggdra skuldabréfaflokka ad
lekka 4 sama tima. Sem demi lakkadi
avoxtunarkrafa 4 RIKB 22 1026 um 0,53% eda ur
6,75% 16,22% og RIKB 31 0124 um 0,31% eda ur
6,9% 16,59%.
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1 upphafi sumars for kronan hins vegar ad veikjast
aftur og gengu pessar hreyfingar ad einhverju leiti til
baka. Med haustinu jokst verdbodlgualag nokkud
mikid vegna veikingar kronunnar og haekkunar a
oliuverdi sem matti ad mestu rekja til otta vid
stridsatok i Syrlandi. A sama tima hofou ymsir ytri
peettir ahrif a4 skuldabréfamarkad, s.s. Ovissa er
tengdist  kjarasamningum, skuldaleidréttingar-
tillégur stjérnvalda og nidurstodur fjarlaga-
Fjordi arsfjordungur einkenndist af

nokkud miklum verdbreytingum m.a. vegna

frumvarps.

framangreindra patta, sem leiddi til pess ad
avoxtunarkrofur 4 markadi haekkudu, hvort heldur
sem um var ad rada verdtryggda eda dverdtryggda
skuldabréfaflokka. St proun atti sér stad pratt fyrir
ad t.d. bedi tillogur stjornvalda 1 tengslum um
skuldaleidrétting og nidurstddur kjarasamninga hafi
verid innan pess svigrums sem markadurinn taldi
almennt ad buast hafi matt vid. Ad sama skapi voru
sampykkt fjarlog sem voru i linu vid ventingar
markadarins. Po6 ber ad hafa i huga ad enn a eftir ad
semja vid opinbera starfsmenn.

Malefni Ibudalanasjods voru talsvert { umreedunni 4
arinu. Med reglulegu millibili komu fram yfirlysingar
fra stjéornmalaménnum par sem abyrgd rikisins a
skuldabindingum sjodsins var dregin i efa. Pessar
yfirlysingar hoéfou  jafnan  pau  ahrift  ad
4voxtunarkrafa 4 skuldabréfum ILS haekkadi
umfram Onnur verdtryggd skuldabréf. Dessar
hlutfallslegu haekkanir voru i flestum tilfellum til
skamms tima og lekkadi avoxtunarkrafa beirra
markflokka ad nyju. b6 foru ahrif yfirlysinganna
dvinandi eftir bvi sem utfersla beirra var
fijdlbreyttari og umreedan proadist.

Sedlabankinn hefur gefid til kynna ad styrivextir
muni heekka a arinu 2014. Sidan sidasta
efnahagsspa Sedlabankans var birt i névember sl.
hefur dregid verulega ur likum a pvi ad radist verdi i
alversframkveemdir i Helguvik auk pess sem
kjarasamningar a almennum vinnumarkadi voru
hagfelldari en bankinn gerdi rad fyrir eins og ad
framan greinir. Pad eru pvi akvednar likur a pvi ad
Sedlabankinn muni bidi med vaxtahaekkanir fram a
annan eda jafnvel pridja arsfjordung.
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Stefnir hf. er sjalfsteett starfandi fjarmalafyrirteeki sem rekur innlenda og alpjodlega verdbréfasjodi, fjarfesting-
arsjodi og fagfjarfestasjodi fyrir einstaklinga og fagfjarfesta. Stefnir er steersta sjodastyringarfyrirteeki landsins
med um 412 milljarda krona i virkri styringu. Frekari upplysingar um Stefni ma finna 4 www.stefnir.is.

Avéxtun i fortid gefur ekki areidanlegar visbendingar um avoxtun i framtid

Allar avoxtunartSlur eru i islenskum kronum. Tekid er tillit til umsyslupoknunar vid daglegan utreikning a
gengi sj6danna. Upplysingar eru fengnar fra Arion banka hf. sem er vorslufyrirteki sjodanna

Vakin er sérstok athygli 4 ad aheetta fylgir fjarfestingu i hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda og fjarfestingar-
sj0da, t.d. getur fjarfesting ryrnad eda tapast ad 6llu leyti. Fjarfestingarsjodir hafa rymri fjarfestingarheimildir,
sem geta leitt til minni aheettudreifingar en i verdbréfasjodum. Fjarfesting 1 fjarfestingarsjodi telst pvi almennt
vera aheaettumeiri en fjarfesting i verdbréfasjodi. Fyrri avoxtun sjoda gefur ekki areidanlega visbendingu um
framtidaravoxtun peirra. Nanari upplysingar un sjodina, p. 4 m. nanari upplysingar um ahettu vid fjarfestingu
i hlutdeildarskirteinum beirra, ma finna i utbodslysingu og ttdreetti ur utbodslysingu peirra, sem nalgast ma
a www.stefnir.is

Almennur fyrirvari

Samantekt pessi er tekin saman af starfsmonnum Stefnis hf. ad eigin frumkveedi félagsins. Pvi er dreift til
vidtakanda til eigin notkunar. Oheimilt er ad afrita eda dreifa kynningarefninu 4n sampykkis félagsins.
Upplysingarnar byggja 4 heimildum sem félagid telur areidanlegar en ekki er heegt ad abyrgjast ad peer séu
réttar og ber félagid enga abyrgd 4 peim eda vidskiptum sem adilar kunna ad eiga i 1josi peirra. Samantekt
bessari er 4 engan hatt atlad ad fela i sér radleggingar eda tilbod um kaup eda solu tiltekinna fjarmalagerninga.
Pa felur birting kynningar pessarar ekki i sér loford eda skuldbindingu um ad félagid muni radstafa
hagsmunum sinum eda annarra med tilteknum hetti. Stefnir hf. hvetur vidtakanda kynningarinnar til ad
szkja sér radgjof hja pridja adila adur en radist er i vidskipti 4 grundvelli hennar.



