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GAMMA: Credit Fund er fjarfestingarsjodur, skv. l6gum 128/2011 um verdbréfasjodi,
fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjodi, sem fjarfestir i innlendum skuldabréfum. Ad
meginhluta er fjarfest i skradum skuldabréfum an rikisabyrgdar en auk pess hefur sjéodurinn
heimild til ad fjarfesta i skuldabréfum med rikisabyrgd, éskradum skuldabréfum, innlanum
fjarmalafyrirtaekja og nyta sér afleidusamninga til ahaettustyringar.

Fjarfestingarmarkmid sj6dsins er ad auka ad raunvirdi verdmaeti eigenda sjodsins med virkri
styringu i innlendum skuldabréfum og vaxtaafurdum. Helstu fjarfestingarakvardanir sjédsins
eru dkvardadar af skuldabréfateymi GAMMA. Vidtaek sérfraedikunnatta sjédsstjora GAMMA
a islenskum og erlendum fjarmalamérkudum a svidi skuldabréfa og annarra vaxtaafurda er
nytt til ad na sem bestri avoxtun ad teknu tilliti til dhaettu.
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GAMMA

Syn sjodsstjora

Helstu atridi

GAMMA: CREDIT haekkadi um 0,4% i september og hefur haekkad um 6,7% sidastlidid ar. Visitala
fyrirtaekjaskuldabréfa haekkadi um 0,50% i september. Sjédurinn er ni um 8,1 ma ad stzerd og eru
eignir sjodsins u.p.b. 79,6% fyrirtaekjaskuldabréf. Liftimi haekkadi og er 6,9 ar, verdtryggingarhlutfall
sj6dsins leekkadi og er 59%.

Krénan, maelt med gengisvisitélunni, veiktist umtalsvert i manudinum, eda um 3,5%, og veiktist pvi
samtals um u.p.b. 5% i 4gust og september. Nemur arsveiking i lok september pvi um 3,3%. Visitala
neysluverds haekkadi um 0,24% & milli manada i september og haekkadi tolf manuda verdbdlga pvi i
2,7% Ur 2,6% i agust. Spar greiningaradila lagu 4 bilinu 0,3-0,4% og pvi meelingin adeins laegri en
reiknad var med. Langtima verdbdlgualag til 2030 haekkadi nokkud i manudinum, eda ur 3,85% i um
4,05% 4 medan skemmri tima verdbolgualag til 2021 haekkadi enn meira, eda Ur 3,41% i 3,77%

Likt og fjallad hefur verid um adur, er liklega stér hluti verdbdlgualagsins falinn i dhaettualagi sem
tengist 6tta vid kjarasamninga en auk pess spilar stért hlutverk ad 4 sama tima og hér hafa rikt stif
innflaedishoft hefur utgafa rikissjods a overdtryggdum skuldabréfum verid linnulaus, & sama tima
og skortur hefur myndast a rikistryggdum verdtryggdum skuldabréfum. bad hefur an efa att mikinn
patt i mikilli haekkun langtima verdbdlguaalags en liklegt ma telja ad pad leekki samfara pvi ad
rikissjédur gefur nu i fyrsta sinn i tvo ar ut verdtryggd rikisskuldabréf, ad 6dru dbreyttu. Haekkun
verdbolgualags hefur hins vegar leitt til pess ad Sedlabankinn hefur talad um ad verdi haekkun
langtima verdbdlguvaentinga varanleg og hzerri en nu (langtima verdbdlguvaentingar maetti meta
sem langtimaverdbodlgualag a skuldabréfamarkadi, ad fradregnu mati 4 ahaettudlagi), muni hann
gera pad sem parf, m.a. i gegnum aukid adhald peningastefnunnar, til ad na nidur
langtimaverdbdlguvaentingum. Allar fréttir benda nu til ad ad spenna i hagkerfinu dragist hratt
saman og mun hradar en reiknad er med i spam Sedlabankans. bPad verdur pvi erfitt fyrir
Sedlabankann ad haekka nafnvexti verulega i sliku umhverfi, en nu pegar verdleggur éverdtryggdi
markadurinn a bilinu 1,5% - 2,0% haekkun skammtimavaxta a naestu tveimur arum. Vié teljum meiri
likur @ ad langtimaverdbdlgualag laekki en haekki, ekki sist i 1jdsi pess ad Sedlabankinn ,mun gera
pad sem parf“ til ad na pvi nidur. Til pess hefur hann fjolmaorg tdl, vexti, gjaldeyrisforda og 6nnur
pjédhagsvarudartaeki.

Ahaetta

Gengi GAMMA: CREDIT haekkadi um
0,4% i manudinum.

Sjodurinn hefur haekkad um 6,7%
sidastlidid ar.

Visitala fyrirtaekjaskuldabréfa haekkadi
um 0,50% i manudinum.

Sjodurinn er nu 8,1 ma.kr. ad staerd
Steersti einstaki utgefandinn er Almenna
Leigufélagid uppa 13,6%.

Krénan veiktist um 3,5% i manudinum.
Krénan hefur pvi veikst um u.p.b. 5% i
agust og september.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,24% i
september.

Meeling var adeins laegri en
markadsadilar reiknudu med.

Medalliftimi eigna sjodsins er nd 6,9 ar

Helstu ahaettupaettir

Ymis dhaetta felst { fjarfestingu i fjarfestingarsjodi. Ber par helst ad geta markads-, vaxta-,
lausafjar- og motadiladhaettu sem mynda 6vissu um framtidar framvindu & verdbréfamarkadi.
Markads- og moétadiladhaetta er mikil pbegar um er ad raeda annan utgefanda a skuldabréfum en
rikid. Ahaettan er 6hjakvaemileg vegna fjarfestingarstefnu og markmids sjédsins. Liftimi
skuldabréfa skilgreinir vaxtadhaettu peirra og getur verid umtalsverd i rekstri sjédsins. Til ad
draga ur lausafjar- og seljanleikadhaettu lida 3 vidskiptadagar fra solu i sjodnum til afhendingar
a reidufé. Auk pess geymir sjédurinn hluta eignasafnsins i reidufé eda audseljanlegum eignum.
Nanari upplysingar um dhaettu sjéda ma nalgast 4 heimasidu GAMMA, www.gamma.is.

Markadsahaetta: bonokkur
Métadiladhaetta: Pénokkur
Lausafjardhaetta: Litil

Vaxtadhaetta: Pénokkur

Um GAMMA og sjodsstjora Skuldabréfateymi
GAMMA Capital Management hf. [GAMMA] er rekstrarfélag verdbréfasjéda samkvaemt |6gum Valdimar Armann Sjodsstjori
nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki og starfar undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins. GAMMA var valdimar@gamma.is $:519 3304

stofnad i juni 2008 og er med um 140 milljarda kréna i styringu fyrir lifeyrissjédi, tryggingafélog,
fyrirteeki og einstaklinga.

Sjédsstjori er Valdimar Armann, hagfraedingur og fjarmalaverkfraedingur. Adur starfadi hann hja
ABN AMRO i London vid verdbdlgutengdar afurdir fra 2003-2006 og sidan i New York fra 2006-
2008 hja sama banka, og sidast hja Royal Bank of Scotland sem Vice President, Head of Inflation
Structuring USA. Valdimar starfadi arin 2000-2002 hja Bunadarbankanum i afleidum og
gjaldeyrisvidskiptum. Valdimar er einnig adjunkt vid Haskdla islands og kennir hann nt m.a.
namskeidid Skuldabréf i meistaranami i fjarmalahagfraedi. Valdimar hefur lokid proéfi i
verdbréfavidskiptum i London, New York og & Islandi.

Agnar T. Moller
agnar@gamma.is s:519 3302

Gudmundur Bjérnsson
mummi@gamma.is s:519 3303

Fyrirvari: Umfjollun pessi felur ekki i sér fjarfestingarrddgjof eda tilbod eda hvatningu um ad eiga vidskipti med verdbréf. Mat, alit og forspar endurspegla eingdngu skodanir peirra starfsmanna GAMMA
Capital Management hf. sem vinna umfjéllunina og eru paer settar fram eftir bestu samvisku midad vid utgdfudag og kunna ad breytast an fyrirvara. P6 svo upplysingar paer sem birtast i pessari
umfjollun komi fra heimildum sem vid teljum vera dreidanlegar og pé svo vid hofum lagt okkur fram um ad tryggja areidanleika upplysinganna a utgafudegi pa abyrgjumst vid ekki beint eda dbeint
notagildi peirra vardandi forspad um framtidaravoxtun eda mat a ndverandi verdgildi eda framtidarverdgildi verdbréfa. Umfjollunin aetti hvorki ad skodast sem fullnaegjandi lysing & peim verdbréfum né &
pbeim morkudum sem hér er vitnad til. Skodanir, sem latnar eru i ljés, kunna ad vera dlikar skodunum a sama efni sem latnar eru i ljos af 6drum starfsménnum GAMMA Capital Management hf. og stafar
bad af pvi ad beitt er mismunandi forsendum eda adferdafreedi. GAMMA Capital Management hf. er rekstrarfélag Fjarfestingarsjods GAMMA. Sj6durinn er fjarfestingarsjodur skv. I6gum nr. 128/2011
um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjédi og fagfjarfestasjodi. Nanari upplysingar um ahaettu og fjarfestingar ma finna i Utbodslysingu eda Utdraetti ur Gtbodslysingu sjodsins, sem nalgast mé a heimasidu
GAMMA Capital Management hf. eda a skrifstofu félagsins. Almennt fylgir dhaetta fjarfestingu i verdbréfasjodum og eignarhlutdeild getur ryrnad, aukist eda stadid i stad, m.a. vegna dhaettu vegna
efnahagsastands, alpjodlegra fjarfestinga og gengisflokts gjaldmidils pegar eignir sjéds eru i erlendum gjaldmidlum. Athygli er vakin & bvi ad séguleg dvoxtun gefur ekki visbendingu um

framtidaravoxtun.



