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SJOVA

SPARNADARLIFTRYGGING

ERLENDIR SJOBIR - AVOXTUN ER [ HONDUM HENDERSON GLOBAL INVESTORS

Einungis vidskiptavinir sem fjarfesta nd pegar i sjodum Henderson geta haldid pvi &fram medan gjaldeyrishéft rikja. Ekki er haegt ad haekka

innborganir, en haegt er ad feera inneign & milli sjéda sé pess 6skad.

EVROPUSJODUR

MEDALARSAVOXTUN
TiMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 manudir -8,7% -13,3%
24 manudir -7,6% -12,8%
48 manudir 4,3% -0,05%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Evrépsk hlutabréf 55% 95%
Evrépsk smaéfyrirtaeki 5% 45%

MARKMID

Fjarfesta i stérum sem smaum evrépskum fyrirtaekjum og na fram
stédugri dvéxtun med dhaettudreifingu.

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN ~ RAUNAVOXTUN
12 ménudir 1,4% -3,6%
24 manudir -7,7% -13,0%
48 manudir 7,7% 3,2%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Alheimsskuldabréf 60% 100%
Evrépsk skuldabréf 0% 40%

MARKMID

Fjarfesta i skuldabréfum um allan heim.

Erlendir sjédir - gengispréun
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ALHEIMSSJODUR

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL ~ NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 manudir -3,4% -8,3%
24 manudir -3,1% -8,6%
48 manudir 7,8% 3,3%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Evrépsk hlutabréf 10% 50%
Amerisk hlutabréf 10% 50%
Japénsk hlutabréf 5% 35%
Hlutabréf i Kyrrahafsldndum 0% 20%

MARKMID

Fjarfestingar eru i hlutabréfum stérra sem smarra fyrirtaekja
um allan heim 4 flestum steerstu mérkudunum.

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN  RAUNAVOXTUN
12 ménudir -7,3% -11,9%
24 manudir -4,5% -10,0%
48 manudir 7,1% 2,7 %
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Evrépsk hlutabréf 10% 50%
Evrépsk smaéfyrirtaeki 10% 50%
Nymarkadir 5% 35%
Hlutabréf teeknifyrirtaekja 0% 20%

MARKMID

Fjarfestingar eru ad hluta til i evrépskum hlutabréfum og & nyjum
vaxandi hlutabréfamérkudum.
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HORFUR A MARKADI

Arid 2011 var &r vedrabrigda & fjarmalamérkudum. A innlendum
skuldabréfamarkadi bar einna haest ad snemma ars lauk tveggja
ara vaxtaleekkunarferli Sedlabankans. Pessi stefnubreyting
bankans dsamt aukinni verdbélgu atti sinn patt i ad avoxtunar-
krafa éverdtryggdra rikisbréfa haekkadi fram eftir ari, en haekk-
unin gekk ad mestu til baka & sidustu manudum érsins. Veruleg
leekkun var & dvéxtunarkrofu verdtryggdra rikisskuldabréfa

og var avdxtun peirra med miklum &dgaetum, annad arid { réd.
Verdbdlga var mikil & &rinu og meeldist um 5% yfir &rid. Pessi
bréun jék spurn eftir verdtryggdum bréfum auk pess sem tgéfa
verdtryggdra skuldabréfa var ekki mikil. Avéxtun skuldabréfa-
sj6da sem fjarfesta i verdtryggdum skuldabréfum var dgeet.
Nafnavéxtun var ha, baedi vegna mikillar verdbélgu og ekki sidur
vegna pess ad skuldabréfaverd haekkadi nokkud vegna leegri
avoxtunarkréfu & markadi. Minnt er & ad pegar avoxtunarkrafa &
skuldabréfamarkadi leekkar, haekkar verd skuldabréfa og 6fugt.
Raunavoxtun verdtryggdra skuldabréfasjéda var jafnframt géd.
Skuldabréfasjodir sem fjarfesta i dverdtryggdum skuldabréfum
héfdu vindinn i fangid og var raundvéxtun lag, enda var verd-
bdlga téluverd. Vidbdid er ad ef verdbdlga hjadnar ekki kallar pad
& haekkun styrivaxta Sedlabankans.

A innlendum hlutabréfamarkadi var frekar tidindalitid og urdu
litlar breytingar & Urvalsvisitdlu hlutabréfa fra upphafi til loka ars,
en visitalan inniheldur baedi islensk og faereysk félog. Pad segir
b6 ekki alla séguna en gengi nokkurra félaga i visitdlunni breyttist
téluvert. Sem deemi mé nefna ad hlutabréf i Icelandair Group
haekkudu um 60% og hlutabréf i Marel um résklega 25% , en
hlutabréf i feereysku féldgunum Atlantic Petroleum og Bank-
Nordik laekkudu um 30% og 40%. Undir lok arsins var fyrsta
nyskraning félags i Kauphéllina um langa hrid pegar Hagar,
rekstrarfélag Bonus og Hagkaupa, var skrad & markad. Von er &
fleiri skraningum & arinu 2012.

Nokkud gaf & batinn i alpjédlegu hagkerfi og eins og undan-
farin ar var hagvextinum misskipt & milli efnahagssvaeda. Litill
hagvéxtur var i préudum hagkerfum, eins og Bandarikjunum,
Bretlandi og Frakklandi. Eina stéra efnahagskerfid par sem var
ageetur hagvoxtur var i Pyskalandi og var hann drifinn &fram

af hinum 6fluga pyska Gtflutningsidnadi. Nattiruhamfarirar {
Japan voru einnig efnahagslegt &fall en litill sem enginn hag-
vOxtur var par. Skuldakreppan { Evrépu hélt 4fram ad magnast
og breytti um edli ad pvi leyti ad kastljésid fér ad beinast ad
stérum efnahagskerfum, p.e. ftaliu og Spani, en fjarmégnunar-
kjor landanna versnudu. Morg riki { Evrépu standa frammi fyrir
vanda. Pad sem um reedir er ad draga parf (r rikissjédshalla

til ad halda aftur af skuldastfnun. Til skamms tima geta slikar
adgerdir aftur & moti dregid tr umsvifum i hagkerfinu, komid
nidur & hagvexti og ryrt tekjustofna rikissjoda. Hagvoxturinn var
mestur { nymarkadsrikjum, eins og Kina, Indlandi, Mexiké og
Brasiliu. Hagvoxtur § Kina drést adeins saman & milli &ra en var
engu ad sidur nalaegt 10% en sd tala leetur neerri ad vera arlegur
medaltalshagvdxtur { landinu undanfarna aratugi. Vilji stjér-
nvalda i Kina hefur stadid til pess ad hzaegja adeins & hagkerfinu
en verdbodlga hefur verid mikil. Heimsvisitala hlutabréfa leekkadi
um 5% & arinu en afar fair hlutabréfamarkadir nadu ad vera réttu
megin vid ndllid. Af stérum hlutabréfamdrkudum var bandariski
markadurinn sa eini sem hélt sj6 en S&P 500 visitalan var
Obreytt & arinu. Flestir adrir storir markadir laekkudu um 15-200%.
Af einstaka atvinnugreinum farnadist eigendum hlutabréfa i

lyfjafyrirteekjum og neytendavérufyrirtaekjum einna best. Sedla-
bankar héldu véxtum ldgum og langtimavextir laekkudu mikid
med medfylgjandi haekkunum & skuldabréfaverdi. Mikil haekkun
var b6 & avixtunarkréfu rikisskuldabréfa Portugals, ftaliu og
Grikklands. A haustmanudum var gengid fra samkomulagi um
endurskipulagningu rikisskulda Grikklands par sem gengid er Gt
frd pvi ad eigendur skuldabréfa afskrifi hluta krafna sinna.

SJODIR | AVOXTUN HJA [SLANDSBANKA

RIKISSJODUR

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 ménudir 9,8% 4,3%
24 manudir 11,6% 5,2%
48 manudir 17,1% 8,2%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Spariskirteini rikissj6ds 0% 40%
Huisbréf 20% 90%
Overdtryggd skuldabréf 0% 40%
Onnur rikisskuldabréf 0% 40%

MARKMID

Na stddugri og 6ruggri dvoxtun med aukningu eigna i vaxtatekjum
og gengishagnadi af innlendum rikisskuldabréfum.

HLUTABREFASJODUR

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 ménudir 0,4% -4,6%
24 manudir 5,0% -1,0%
48 manudir -43,4% -47,7%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Markadsvaegi 60% 100%
Virk styring 0% 40%

MARKMID

Langtimaaukning med gengishagnadi og ardi af innlendum hluta-
bréfum.

INNLANS OG RIKISSKULDABREFASJODUR

MEDALARSAVOXTUN
TiMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 ménudir 7,09% 1,83%
24 manudir 10,0% 5,92%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Innlén 0% 40%
Skuldabréf m. &b. rikisins 60% 100%
MARKMID

Ad na stddugri avoxtun med aukningu eigna i vaxtatekjum
og gengishagnadi.
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SJODIR | AVOXTUN HJA I[SLANDSBANKA

BLANDADUR HLUTABREFASJODUR

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 méanudir -5,2% -9,9%
24 manudir -1,6% -7,3%
48 manudir -22,3% -28,2%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Erlend hlutabréf Sjéva 35% 35%
Innlend hlutabréf Sjéva 65% 65%

MARKMID

Aukning eigna til langs tima med gengishakkun og ardi af inn-
lendum og erlendum hlutabréfum. Mikil eignadreifing. Ekki er
lengur haegt ad fjarfesta i pessum sjédi.

ERLEND HLUTABREF OG ERLENDUR VAXTASJODUR

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 manudir -6,1% -11,1%
24 manudir -3,0% -7,6%
48 manudir 7,9% -0,2%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Hefdbundnir markadir 70% 100%
Nymarkadir 0% 30%

MARKMID

Eignaaukning til lengri tima med gengishagnadi og ardi af erlendum
hlutabréfum. Mikil eignadreifing. Ekki er lengur haegt ad fjarfesta i
pessum sjédi.

{SLENSK SKULDABREF

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 méanudir 10,2% 4,7%
24 manudir 11,5% 7,4%
48 manudir 6,5% -1,6%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Skammtimaverdbréf 0% 50%
Rikisverdbréf 30% 70%
Langtimaverdbréf 0% 50%

MARKMID

Géd dheettudreifing og jofn dvoxtun med pvi ad fjarfesta i innlend-
um skuldabréfum. Ekki er lengur haegt ad fjarfesta i bessum sjédi.

INNLEND VERDBREF OG [SLENSK VERDBREF

MEDALARSAVOXTUN
TIMABIL NAFNAVOXTUN RAUNAVOXTUN
12 méanudir 8,9% 3,5%
24 méanudir 10,2% 5,0%
48 manudir -11,6% -18,3%
FJARFESTINGASTEFNA LAGMARK HAMARK
Innlend hlutabréf 25% 75%
Rikisskuldabréf 10% 50%
Onnur innl. Skuldabréf 10% 50%

MARKMID

Na fram eignaaukningu til lengri tima med vaxtatekjum, gengis-
hagnadi, ardgreidslum af innlendum rikisskuldabréfum og hlutabréf-
um. Mikil eignadreifing. Ekki er lengur haegt ad fjarfesta i pessum
sjodi.

Innlendir sjédir - gengispréun
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Hlutabréfasjédur
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