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slenskur vaxtamark-
adur hefur tekio
stakkaskiptum
sidastlidinn aratug.
Utgéfa rikisverd-
bréfa og ibidabréfa hefur
aukist dsamt aukinni
veltu og sifellt fleiri ad-
ilar fylgjast med og eiga
vidskipti 4 markadnum.
Rokrétt og naudsynlegt
skref i pa att ad islenski
vaxtamarkadurinn geti
broéast afram er end-
urreisn markadar med
vaxtaskiptasamninga (e.
interest rate swaps) og
verdbdlguskiptasamn-
inga (e. inflation swaps).
Sa markadur 6x hratt hér
alandi 4 arunum fyrir
hrun og var veltan med
vaxtaskiptasamninga
margfold st velta sem
var 4 skuldabréfamarkadi
a arabilinu 2006-2008.
Me0 falli bankanna lagd-
ist pessi markadur af.
Endurreisn vaxtaskipta-
markadar mun baeta
verdmyndun og auka
dypt a skuldabréfamark-
adi, audvelda og hugs-

anlega pad mikilvaegasta,
ad skapa vaxtaferil sem
virk verdmyndun veeri
med. Vaxtaferil sem ekki
er skekktur af erlendum
og innlendum adilum
fostum 1 hoftum.

Oflugt teeki i

styringu a ahaettu
Lanamadl rikisins, p.e.
rikissjodur, getur verid
leidandi i uppbyggingu
markadar me0 vaxta- og
verdbdlguskiptasamninga
ef bonkunum tekst ekki
ad koma slikum markadi
a laggirnar einir sins lids.
Med slikum samningum
fengi rikio 6flugt teeki i
styringu a vaxtadheettu
sinni og geeti jafnframt
leekkad vaxtakostnad

sinn og dregid almennt
ur ahaettualagi. Med
einfoldum heetti geeti Rik-
issjodur notad vaxta- og
verdbolguskiptasamninga
til ad stilla af parfir enda-
kaupenda skuldabréfa
sinna asamt pvi ad styra
medalliftima Gtgafu og
verdtryggingarjofnudi

Samspil Lanamala,
lifeyrissj6da og banka
Steerstu kaupendur
rikisbréfa, lifeyrissj6o-
ir, vilja frekar kaupa
skuldabréf med langan
liftima par sem skuld-
bindingar peirra sjalfra
nd einnig langt fram i
timann. Pad er hins vegar
ekki sjalfgefio ad rikio
vilji alltaf fjarmagna sig
med bréfum med slikri
timalengd par sem pad er
almennt kostnadarsam-
ara. Lanamal rikisins geeti
bvi gefid Gt skuldabréf til
langs tima og i kjolfarid
bo0did markadsadilum a
vaxtaskiptamarkadi a0
borga sér fasta vexti en
greida sjalfir i stadinn
fljotandi vexti.
Vidskiptabankarnir
eru einnig avallt i porf til
bess ad stilla af timalengd
eigna og skulda, sem og
verdbolgudhaettu, og
hafa pvi verulegan hag
af endurreisn vaxta- og
verdbolguskiptamark-
adar. Likt og med Lana-
mal rikisins pa eru slikir
samningar mikilveegir
bonkunum pegar kemur
ad ahaettustyringu og sér-
staklega parf ad huga ad
sliku nu pegar bankarnir
eru farnir ad lana ut long
overdtryggd og verod-
tryggd lan 4 sama tima og
beir eru ad langstaerstu
leyti fjarmagnadir med
skammtimainnlanum.
Tokum demi: Rik-
issjoour gefur ut langt
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overotryggt bréf, gerir
skiptasamning par sem
hann feer greidda fasta
vexti og greidir 4 moti
fljotandi. Endar rikissjoo-
ur pvi med fjarmoégnun
sem er a fljotandi voxt-
um. Vidskiptabankinn
sem fjarmagnadur er

eins og 4dur segir med
skammtimainnlanum neer
a0 verja fastvaxtadhaettu
sina sem myndast hefur
vid atlan i fostum voxt-
um. Atti slikt ad draga
almennt ur dheettudlagi
og baeta kjor til vidskipta-
manna. Lanamal rikisins
geta med pessu buio til
langan endurgreidsluferil
sem skapar traust 4 gjald-
feerni rikissjods en ad
sama skapi styrt vaxtad-
haettu sinni enda ekki
aeskilegt ad rikissjodur sé
i stodutoku { voxtum.

Leid til ad draga ur
verdtryggingu kerfisins
Med adkomu Lanamala
rikisins og vidskiptabank-
anna ad slikum markadi
opnast 6tal morg taekifeeri
sem gagnast vid endur-
reisn islensks fjarmala- og
atvinnulifs. Utgefendur
fyrirteekjaskuldabréfa
eettu einnig audveldara
med ad fjarmagna sig

bar sem beir geetu maett
borfum fjarfesta med
verdtryggdum utgafum en
stjornad verobolguaheettu
sinni med verdbolgu-
skiptasamningum. Trygg-
ingafélog geetu jafnframt

\Vaeql endurreisnar
fleloumarkadar meo vexll

fengid ny teekifeeri til
bess ad verja sina tjona-
skuld. Svo ekki sé minnst
4 a0 slikir verdbolgu-
skiptasamningar veeru
mikilvaegt teeki til pess ad
audvelda pad ad draga ar
verdtryggingu i islensku
efnahagslifi. Samkvemt
nyjustu uppgjoérum
vidskiptabankanna pa
eru peir med jakvaedan
verdbolgujofnud upp a
meira en 150 ma. kréna.
Osk steerstu kaupenda
rikisbréfa er ad fa verd-
tryggo bréf en 4 sama
tima hafa Lanamal rik-
isins ekki haft bad sem
markmid ad vera med
virka utgafu i verdtryggo-
um bréfum. Skiptasamn-
ingar bjoda hins vegar
upp 4 pann moguleika
ad Lanamal rikisins geti
afram gefid ut verdtryggd
skuldabréf en varid
verdbolguahaettuna med
skiptasamningi vio vio-
skiptabankana.
Vaxtaskiptasamningar
eru { augum margra eitt-
hvad sem er ekki hluti af
hinum hefdbundna fjar-
malamarkadi og pvi sést
morgum yfir mikilvaegi
bessa markadar. begar
horft er hins vegar til
steerd markadarins med
vaxtaskiptasamninga 4
heimsvisu pa sést hversu
mikilvaegt tol vaxtaskipta-
samningar eru, hvort sem
er til varnar dhaettu eda
til stooutoku. Bl



