Vidauki: Einfaldur meelikvardi 4 leidsogn 1 yfirlysingum og fundargerdum peningastefnunefndar Sf

Porvardur Tjorvi Olafsson, hagfraedingur hja Sedlabanka Islands

Skyring og fyrirvarar:

e [ pessum vidauka med grein héfundar ,Gagnsae og kerfisbundin framkvaemd peningastefnu“ er buinn til einfaldur maelikvardi & leidsogn
peningastefnunefndar Sedlabanka islands fyrir lidlega fimm &ra timabil fra arsbyrjun 2010 fram til sidustu akvordunar nefndarinnar sem kynnt
var 4. febrdar 2015. Leidsogninni er skipt i fimm flokka:

i.  skyrleidségn um vaentanlega laekkun vaxta ({)

ii. leidsogn um ad laekkun vaxta geti komid til greina (),
iii. lei@sogn um ad veenta megi dbreyttra vaxta (=),
iv. leidsdgn um ad haekkun vaxta geti komid til greina (),
v.  skyrlei@sogn um vaentanlega haekkun vaxta (1").

e pessi einfaldi maelikvardi 4 leidsogn nefndarinnar byggist a opinberum upplysingum og eingdngu peim sem fram koma undir lok yfirlysinga
nefndarinnar og i sérkafla fundargerda um vaxtaakvoérdunina. Einkum er byggt 4 upplysingum um & hvada bili nefndarmenn téldu rétt ad halda
voxtum hverju sinni samanborid vid pa akvordun sem tekin var og atkvaedaskiptingu nefndarinnar, en einnig er litid til ordalags pott tulkun a pvi
sé 6hjakvaemilega matskenndari. Ekki er horft til annarrar upplysingagjafar fra nefndinni, t.d. peirra sjonarmida sem koma fram 3
kynningarfundum, i skyrslum nefndarinnar til Alpingis, greinargerda til rikisstjornar, eda i raedu og riti einstakra nefndarmanna 4 opinberum
vettvangi. Fyrstu niu manudum af fyrsta starfsari nefndarinnar er sleppt par sem a pvi timabili er verid ad endurskilgreina meginvexti og einkum
I6gd dhersla a ad endurheimta stoédugleika i gengi krénunnar eftir fjdrmalaafallid.

o Maeelikvardinn er smidi hfundar og er eingéngu zetlad ad pjona peim tilgangi ad einfalda pa leidsdgn sem birtist i itarlegum upplysingum
nefndarinnar til ad bregda upp mynd af pvi hvort dkvardanir nefndarinnar hafi verid nokkurn veginn i samraemi vid pa leidsdgn sem hun hefur
veitt 4 hverjum tima. Maelikvardinn parf 4 engan hatt ad lysa skodunum peningastefnunefndar Sedlabanka islands, hvorki i heild né einstakra
nefndarmanna, eda annarra starfsmanna bankans.



Tafla 1: Einfaldur meelikvardi 4 leidsogn { yfirlysingum og fundargerdum peningastefnunefndar Si

Dagsetning Akvordun  Valin brot ur yfirlysingum og fundargerdum peningastefnunefndarinnar Atkvaedi Leio-
sogn
27.1.2010 -0,5 ,Haldist gengi krdnunnar stédugt eda styrkist, og verdbdlga hjadnar eins og spad er, attu N

forsendur fyrir frekari slokun peningalegs adhalds ad vera afram til stadar. Svigrum peninga-
stefnunefndarinnar til vaxtaleekkunar verdur pé takmarkad svo lengi sem veruleg évissa rikir
um adgengi islands ad alpjédlegum fjarmalamoérkudum.”
10.2.2010 ,Prir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra [um leekkun vaxta um 0,5 prdsentur], en 3:2 N\
tveir nefndarmenn greiddu atkvaedi gegn henni. Annar peirra nefndarmanna sem voru andvigir
tillogunni vildi taka smaerra skref og laekka vexti um 0,25 prdésentur. ... Hinn nefndarmadurinn
sem var andvigur tillégunni kalladi eftir dbreyttum voxtum.”
17.3.2010 -0,5 ,Haldist gengi krdnunnar stédugt eda styrkist, og verdbdlga hjadnar eins og spad er, ttu N
forsendur fyrir frekari slokun peningalegs adhalds ad vera afram til stadar. Svigrum peninga-
stefnunefndarinnar til vaxtaleekkunar verdur pé takmarkad medan veruleg dvissa rikir um
adgengi slands ad alpjédlegum fjdrmalamoérkudum.”

31.3.2010 ,Nefndarmenn raaddu pann moguleika ad halda voxtum ébreyttum eda leekka vexti bankans 5:0 J
um allt ad 1,5 prdsentur”
5.5.2010 -0,5 ,Ovissan um adgengi islands ad alpjédlegum fjarmalamoérkudum i framtidinni takmarkar enn N

svigrum peningastefnunefndarinnar, pott i minna meeli sé en fyrir adra endurskodun
efnahagsdaetlunarinnar. Haldist gengi kronunnar st6dugt eda styrkist, og verébdlga hjadni eins
og spad er, ttu forsendur pess ad draga smam saman Ur peningalegu adhaldi b6 ad vera
afram til stadar.”

19.5.2010 ,Nefndarmenn raaddu pann mdguleika ad laekka vexti bankans um 0,5 til 1,5 présentur” 5:0 N

23.6.2010 -0,5 ,Eins og adur telur nefndin forsendur dframhaldandi slkunar peningalegs adhalds vera til N
stadar, haldist gengi kronunnar stodugt eda styrkist og hjadni verdbdlga eins og spad er.”

7.7.2010 LI 1jési umraedunnar reeddu nefndarmenn pann méguleika ad hafa vexti bankans ébreytta eda 5:0 J
ad lekka pd um allt ad 0,75 présentur”

18.8.2010 -1,0 ,Eins og adur telur nefndin forsendur dframhaldandi slkunar peningalegs adhalds vera til N
stadar, haldist gengi kronunnar stodugt eda styrkist og hjadni verdbdlga eins og spad er.”

1.9.2010 ,Nefndarmenn raaddu pann moguleika ad laekka vextina um 0,5 til 1,5 présentur” 5:0 Np
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,Nefndin telur ad eitthvert svigrim sé enn til stadar til &framhaldandi slokunar peningalegs
adhalds haldist gengi kronunnar stodugt eda styrkist og hjadni verdbdlga eins og spad er.
Azetlanir um afndm hafta & fjarmagnshreyfingar skapa hins vegar évissu um hversu mikid
svigramid er til skemmri tima.“

,Nefndarmenn raeddu pann moguleika ad leekka vextina um 0,5 til 1,25 présentur.”
,Peningastefnunefndin telur ad eitthvert svigrim sé enn til stadar til aframhaldandi slokunar
peningalegs adhalds haldist gengi kronunnar stodugt eda styrkist og hjadni verdbdlga eins og
spad er. Azetlanir um afndm hafta a fjarmagnshreyfingar skapa hins vegar évissu um hversu
mikid svigramid er til skemmri tima.”

,Nefndarmenn reeddu pann moguleika ad leekka vexti um 0,75 til 1,0 présentu.”
,Peningastefnunefndin telur ad enn kunni ad vera eitthvert svigrdm til aframhaldandi slokunar
peningalegs adhalds haldist gengi krénunnar stodugt eda styrkist og hjadni verdbdlga eins og
spad er. Azetlanir um afndm hafta a fjarmagnshreyfingar skapa hins vegar évissu um hversu
mikid svigrumid er til skemmri tima.“

,Nefndarmenn raaddu pann moéguleika ad laekka vexti um 0,75 til 1,0 présentu.”

,Par sem horfur eru 8 ad verdbdlga verdi afram vid verdbdlgumarkmidid og i ljosi pess ad vextir
eru i sogulegu lagmarki rikir aukin évissa um i hvada att naestu vaxtabreytingar verda.“
,Nefndarmenn raaddu pann moguleika ad laekka vexti um 0 til 0,5 présentur.”

,Par sem horfur eru 8 ad verdbdlga verdi afram vid verdbélgumarkmidid og i ljosi pess ad vextir
eru i sdgulegu lagmarki rikir aukin dvissa um i hvada att naestu vaxtabreytingar verda. Azetlanir
um afnam hafta a fjarmagnshreyfingar skapa einnig évissu til skemmri tima.“

, Tveir moguleikar voru raeddir: ad halda voxtum dbreyttum eda ad laekka pa um 0,25
présentur. ... Fjorir nefndarmenn greiddu atkveedi med tillogu sedlabankastjéra [um dbreytta
vexti] pott einn nefndarmadur hefdi kosid 0,25 présentna laeekkun vegna visbendinga um
heldur veikari efnahagsumsvif en spad var i Peningamdlum 2. februar. Einn nefndarmadur
greiddi atkvaedi gegn tillogu sedlabankastjéra og kaus heldur ad lsekka vexti um 0,25 présentur
vegna aframhaldandi veikrar st6du pjodarbuskaparins og skorts & hvers kyns verdbdlgu-
brystingi innanlands.”

,Ovissa er um i hvada att naestu vaxtabreytingar verda.”

,Prjar mismunandi vaxtadkvardanir voru raeddar: ad halda voxtum dbreyttum eda ad haekka
eda leekka pa um 0,25 présentur. ... Fjorir nefndarmenn greiddu atkvaedi med tillogu sedla-
bankastjora [um ébreytta vexti]. Einn nefndarmadur greiddi atkvaedi gegn tillogu sedlabanka-
stjora og kaus heldur ad hakka vexti um 0,25 présentur.”
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,Midad vid nuverandi gengi kronunnar virdast hins vegar launahakkanir sem felast i nygerdum
kjarasamningum vera meiri en samramist verdbdlgumarkmidinu til lengdar. begar
efnahagsbatinn feerist i aukana gaeti launaprystingur fra utflutningsgeiranum leitt til aukinna
langtimaverdbdlguvantinga. Til pess ad draga ur likum & pvi ad pad gerist gaeti reynst
naudsynlegt ad auka adhald peningastefnunnar @ nastunni...”

,Nefndarmenn raeddu hugsanlegar breytingar 4 adhaldi peningastefnunnar. Tveir kostir

voru ad lokum taldir koma til dlita: ad halda voxtum ébreyttum eda ad haekka pa um 0,25
prosentur. ... Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjéra [um dbreytta vexti] pott einn
hefdi heldur kosid ad haekka vexti um 0,25 présentur par sem s nefndarmadur lagdi meiri
aherslu a pd paetti sem benda til meiri verébdlguahaettu.”

,Proun undanfarinna mdnada hefur aukid haettu 4 ad haerri verdbdlguvaentingar og veikt gengi
krénunnar festi of mikla verdbdlgu i sessi, sérstaklega pegar efnahagsbatinn feerist i aukana. |
versta tilfelli geetu vaentingar um aukna verdbdlgu, neikvaedir raunvextir og litill ahaettu-
leidréttur vaxtamunur vid utlond grafié enn frekar undan gengi krénunnar og valdid vitahring
aukinnar verdbolgu og laekkandi gengis, pott slakinn i pjédarbuskapnum zetti i einhverjum maeli
ad vinna gegn slikri préun. Til pess ad draga Ur heaettu a slikri atburdaras er naudsynlegt ad
sporna nu gegn aukinni verdbdlgu og hugsanlegum prystingi a8 gengi krénunnar. Pad kann ad
kalla & frekari haekkun vaxta.”

,Prijar mismunandi vaxtadkvardanir voru raeddar: ad halda voxtum dbreyttum eda ad hakka pa
um 0,25 eda 0,5 présentur. ... brir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra [um hakkun
vaxta um 0,25 présentur]. Einn nefndarmadur greiddi atkvaedi gegn tillogu sedlabankastjora og
hefdi heldur kosid ad fresta akvordun um aukid adhald par til & fundi peningastefnunefndar i
september.t

,Nefndin telur enn ad til pess ad sporna gegn aukinni verdbdlgu kunni ad vera naudsynlegt ad
haekka vexti frekar.”

, Tvaer mismunandi vaxtadkvardanir voru reeddar: ad halda voxtum ébreyttum eda ad haekka
bad um 0,25 présentur.”

,Veruleg dvissa rikir um pann feril nafnvaxta sem parf til pess ad nd verdbdlgumarkmidinu. |
ljési efnahagshorfa, aframhaldandi styrkingar gengis krénunnar og hugsanlega 6hagstaedrar
alpjédlegrar efnahagsprdéunar virdist ndverandi vaxtastig um pad bil vid heefi & komandi
manudum. Horft lengra fram a veginn verdur hins vegar naudsynlegt ad draga Ur ndverandi
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1 A pessum fundi nefndarinnar voru einungis fjorir nefndarmenn.
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slaka peningastefnunnar eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur fram og dregur ur slaka i
pjédarbuskapnum. Ad hve miklu leyti pessi adlogun a sér stad med haerri nafnvoxtum fer eftir
framvindu verdbdlgunnar”

, Tveer mismunandi vaxtadkvardanir voru raeddar: ad halda voxtum ébreyttum eda ad haekka
ba um 0,25 prdsentur. ... Fjérir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora [um haekkun
vaxta um 0,25 présentur] .... Einn nefndarmadur greiddi atkvaedi gegn tillogu sedlabankastjéra
og hefdi heldur kosid ad halda voxtum obreyttum.”

,Veruleg évissa rikir um pann feril nafnvaxta sem parf til pess ad nd verdbolgumarkmidinu. |
lj6si efnahagshorfa og hugsanlega dhagsteedrar alpjédlegrar efnahagspréunar virdist ndverandi
vaxtastig um pad bil vid haefi & komandi manudum. Horft lengra fram a veginn verdur hins
vegar naudsynlegt ad draga ur naverandi slaka peningastefnunnar eftir pvi sem efnahags-
batanum vindur fram og dregur ur slaka i pjédarbuskapnum. Ad hve miklu leyti pessi adlogun

a sér stad med heerri nafnvoxtum fer eftir framvindu verdbdlgunnar.”

,Nefndarmenn kvadust peirrar skodunar ad niverandi vaxtastig virtist um pad bil vid haefi a
komandi manudum i ljosi efnahagshorfa og hugsanlega 6hagstaedrar alpjodlegrar
efnahagspréunar.”

,Eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur fram og dregur Ur slaka i pjodarbuskapnum verdur
naudsynlegt ad draga Ur slaka peningastefnunnar. A6 hve miklu leyti pessi adlogun & sér stad
med haerri nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu verébélgunnar. Batni verdbdlguhorfur
ekki er liklegt ad haekka purfi nafnvexti @ naestunni til pess ad taumhald peningastefnunnar,
sem er enn tiltélulega laust, verdi hxfilegt.”

,Prijar mismunandi vaxtadkvardanir voru raeddar: ad halda voxtum dbreyttum eda ad hakka pa
um annadhvort 0,25 eda 0,5 prdsentur. Allir nefndarmenn voru sammala um ad pad veeru
baedi rok fyrir pvi ad halda voxtum dbreyttum a pessum fundi og fyrir pvi ad haekka pa. ... brir
nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra [um dbreytta vexti] en tveir nefndarmenn
greiddu atkvaedi gegn henni og kusu ad vextir yrou haekkadir um 0,25 présentur.”

, Eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur fram og dregur ur slaka i pjédarbidskapnum verdur
naudsynlegt ad draga Ur slaka peningastefnunnar. A6 hve miklu leyti pessi adlogun & sér stad
med haerri nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu verébdélgunnar. Batni verdbdlguhorfur
ekki er liklegt ad haekka purfi nafnvexti frekar & naestunni til pess ad taumhald peninga-
stefnunnar, sem er enn tiltdlulega laust, verdi hzefilegt.”

,Nefndarmenn raaddu pann mdéguleika ad haekka vexti um 0,25 til 0,5 présentur. Allir
nefndarmenn voru sammala um ad pad veeru rok fyrir hvoru tveggja ... Fjérir nefndarmenn
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studdu tillogu sedlabankastjéra [um hakkun vaxta um 0,25 prdsentur], en einn nefndarmanna
greiddi atkvaedi gegn henni og kaus ad vextir yrou hakkadir um 0,5 présentur.”

, Eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur frekar fram og dregur ar slaka i pjédarbuskapnum er
naudsynlegt ad halda afram ad draga ur slaka peningastefnunnar. Ad hve miklu leyti pessi
adlogun a sér stad med haerri nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar.
Dragi ekki Ur verdbolgu & naestu manudum verdur ad dbreyttu ekki komist hja frekari haekkun
nafnvaxta svo ad tryggja megi ad verdbdlga leiti 8 ny i markmid.“

,Nefndarmenn reeddu pann moguleika ad haekka vexti um 0,5 til 1,0 présentu. Allir voru
sammala um ad pad veeru rok fyrir baedi 0,5 og 0,75 présentna haekkun vaxta ... Fjérir nefndar-
menn studdu tillogu sedlabankastjéra [um haekkun vaxta um 0,5 prdsentur] en einn nefndar-
madur greiddi atkvaedi gegn henni og taldi rétt ad vextir yrdu haekkadir um 0,75 présentur.”
,Eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur frekar fram og slakinn hverfur ur pjédarbuskapnum er
naudsynlegt ad slaki peningastefnunnar hverfi einnig. Ad hve miklu leyti pessi adlégun & sér
stad med haerri nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar”

,Nefndarmenn raaddu pann moguleika ad halda voxtum ébreyttum eda haekka pa um 0,25-
0,50 prdésentur. Allir voru sammala um ad pad veeru rok fyrir baedi vaxtahaekkun og ébreyttum
voxtum*

,Eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur frekar fram og slakinn hverfur ur pjédarbuskapnum er
naudsynlegt ad slaki peningastefnunnar hverfi einnig. AG hve miklu leyti pessi adlogun a sér
stad med heerri nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar”

,Nefndarmenn raaddu pann moguleika ad halda voxtum bankans dbreyttum eda haekka pa um
0,25 prdésentur ... Fjérir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora um dbreytta vexti ... Einn
nefndarmadur greiddi atkveedi gegn tillégu bankastjora og kaus ad vextir yrdu haekkadir um
0,25 prdsentur.”

,Eftir pvi sem slakinn hverfur Gr pjédarbdskapnum er naudsynlegt ad slaki peningastefnunnar
hverfi einnig. Ad hve miklu leyti pessi adlogun & sér stad med haerri nafnvoxtum Sedlabankans
fer eftir framvindu verdbdlgunnar, en midad vid dbreyttar horfur um verébdlgu og
efnahagsbata er liklegt ad nafnvextir purfi ad haekka frekar & naestunni.”

,Nefndarmenn raddu pd moguleika ad halda voxtum bankans ébreyttum eda haekka pd um
0,25 prdsentur ... brir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra um dbreytta vexti. ... Tveir
nefndarmenn greiddu atkvaedi gegn tillogu sedlabankastjéra og vildu ad vextir yrdu haekkadir
um 0,25 présentur.”
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, Eftir pvi sem slakinn hverfur ar pjédarbuskapnum er naudsynlegt ad slaki peningastefnunnar
hverfi einnig. Ad hve miklu leyti pessi adlogun & sér stad med haerri nafnvoxtum Sedlabankans
fer eftir framvindu verdbdlgunnar. Grunnspa Sedlabankans bendir til pess ad ndverandi
nafnvextir bankans naegi til pess ad verdbolgumarkmidid naist a spatimanum*

,Nefndarmenn reeddu pa moéguleika ad halda voxtum bankans dbreyttum eda haekka pa um
0,25 prosentur ... Fjérir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra [um haekkun vaxta um
0,25 prosentur]. ... Einn nefndarmanna sem studdi tilldgu bankastjéra hefdi po heldur kosié ad
halda voxtum dbreyttum ... Einn nefndarmadur greiddi hins vegar atkvaedi gegn tillogu
sedlabankastjéra og vildi halda voxtum ébreyttum.”

,Eftir pvi sem slakinn hverfur Gr pjédarbuskapnum er naudsynlegt ad slaki peningastefnunnar
hverfi einnig. Ad hve miklu leyti adlogunin a sér stad med haerri nafnvoxtum Sedlabankans fer
eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu leyti af préun gengis krénunnar og
Launadkvordunum. Hvort nafnvextir bankans verda dbreyttir & naestunni er m.a. had pvi ad
endurskodun kjarasamninga a nyju ari samrymist hjodnun verdbdlgu ad markmidinu“
,Nefndarmenn raddu pad moguleika ad halda voxtum bankans ébreyttum eda haekka pad um
0,25 prosentur.”

,Eftir pvi sem slakinn hverfur ar pjédarbdskapnum er naudsynlegt ad slaki peningastefnunnar
hverfi einnig. Ad hve miklu leyti adlogunin a sér stad med haerri nafnvoxtum Sedlabankans fer
eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu leyti af préun gengis krénunnar og
launadkvordunum a komandi misserum.“

,Nefndarmenn raeddu pad moguleika ad halda voxtum bankans ébreyttum eda breyta peim
um 0,25 présentur, hvort sem er til haekkunar eda laekkunar. Allir nefndarmenn studdu tillogu
sedlabankastjora [um dbreytta vexti]”

,Minnki verdbdlga haegar en adur var spad parf ad draga ur slaka peningastefnunnar fyrr

en ella. Afram gildir ad eftir pvi sem slakinn hverfur Gr pjédarbuskapnum er naudsynlegt ad
slaki peningastefnunnar hverfi einnig. A6 hve miklu leyti adlogunin a sér stad med haerri
nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu

leyti af préun gengis krénunnar og launadkvoréunum a komandi misserum.”

,Nefndarmenn téldu ad midad vid paer upplysingar sem birst hofdu fra sidasta fundi
nefndarinnar veeru rok fyrir ad halda voxtum bankans ébreyttum eda haekka pa um 0,25
prosentur. ... Fjorir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjéra [um dbreytta vexti] ...

Einn nefndarmadur greiddi hins vegar atkvaedi gegn tillogu sedlabankastjora og vildi haekka
styrivexti um 0,25 prdosentur.”
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,Afram gildir ad eftir pvi sem slakinn hverfur Gr pjédarbuskapnum er naudsynlegt ad slaki
peningastefnunnar hverfi einnig. Ad hve miklu leyti adlogunin a sér stad med haerri
nafnvoxtum Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu leyti af
préun launa og gengishreyfingum krénunnar. Auk pess parf peningastefnan hverju sinni ad
taka mid af stefnunni i opinberum fjarmalum og 66rum pattum sem hafa ahrif a eftirspurn.”
,Nefndarmenn voru sammala um ad midad vid peaer upplysingar sem birst hofou fra sidasta
fundi nefndarinnar vaeru rok fyrir ad halda voxtum bankans ébreyttum.”

,Afram gildir ad eftir pvi sem slakinn hverfur ur pjédarbtiskapnum er naudsynlegt ad slaki
peningastefnunnar hverfi einnig. Ad hve miklu leyti adlogunin a sér stad med breytingum
nafnvaxta Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu leyti af préun
launa og gengishreyfingum krénunnar.

,Nefndarmenn voru sammala um ad midad vid peaer upplysingar sem birst hofou fra sidasta
fundi nefndarinnar vaeru rok fyrir pvi ad halda voxtum bankans ébreyttum.”

,Afram gildir ad eftir pvi sem slakinn hverfur ar pjédarbiskapnum er naudsynlegt ad slaki
peningastefnunnar hverfi einnig. Ad hve miklu leyti adlogunin a sér stad med breytingum
nafnvaxta Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu leyti af proun
launa og gengishreyfingum krénunnar.”

,Nefndarmenn voru sammala um ad midad vid peer upplysingar sem birst hofdu fra sidasta
fundi nefndarinnar vaeru rok fyrir pvi ad halda voxtum bankans ébreyttum®

,Afram gildir ad eftir pvi sem slakinn hverfur tr pjédarbiskapnum er naudsynlegt ad slaki
peningastefnunnar hverfi einnig. Ad hve miklu leyti adlogunin a sér stad med breytingum
nafnvaxta Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu leyti af proun
launa og gengishreyfingum krénunnar.”

,Eins og & agustfundi nefndarinnar voru nefndarmenn sammala um ad einn helsti
dvissupattur verdbodlguspdrinnar vaeru nidurstodur komandi kjarasamninga, og myndu paer
bvi hafa afgerandi ahrif 4 vaxtadkvardanir nefndarinnar a nastunni. ... Allir nefndarmenn
studdu tillogu sedlabankastjora [um dbreytta vexti]. Einn nefndarmadur lysti p6 yfir vaxandi
ahyggjum af pvi hversu pralat verdbdlga og verdbdlguvaentingar veeru.”

,Afram gildir ad eftir pvi sem slakinn hverfur ur pjédarbiskapnum er naudsynlegt ad slaki
peningastefnunnar hverfi einnig. Ad hve miklu leyti adlogunin a sér stad med breytingum
nafnvaxta Sedlabankans fer eftir framvindu verdbdlgunnar, sem raedst ad miklu leyti af préun
launa og gengishreyfingum krénunnar.”
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,Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora [um ébreytta vexti]. Tveir nefndarmenn
lystu pé yfir vaxandi dhyggjum af pvi hversu prdlat verébdlga og verdbdlguvaentingar vaeru.”
,Kroftugri efnahagsbati og ofangreindar adgerdir stjéornvalda munu ad 60ru ébreyttu krefjast
pbess ad taumhald peningastefnunnar verdi hert hradar en adur hafdi verid buist vid. Ad hve
miklu leyti adlégunin a sér stad med breytingum nafnvaxta Sedlabankans fer eftir framvindu
verdbolgunnar, sem reedst ad miklu leyti af préun launa og gengishreyfingum krénunnar”
LAllir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjéra [um dbreytta vexti]. Sumir nefndarmenn
hofou po sem fyrr miklar dhyggjur af pvi hversu pralat verdbdlga og verdbdlguvaentingar veeru,
en verdbdlguvaentingar hefdu haekkad ad undanfornu. ... Einn nefndarmadur hefdi ... heldur
kosid 0,25 présentna haekkun vaxta“.

,Horfur @ meiri vexti innlendrar eftirspurnar munu ad 6dru ébreyttu krefjast pess ad taumhald
peningastefnunnar verdi hert fyrr og meir en adur hafdi verid buist vid. A méti geetu komid
adrar adgerdir sem leggjast a sveif med peningastefnunni. bar skiptir miklu mali hvada stefnu
verdur fylgt i rikisfjarmalum & komandi drum. Einnig geetu endurbaetur sem styrkja frambods-
hlid pjédarbusins dregid ur framleidsluspennu og par med ur verdbdlguahrifum aukinnar
eftirspurnar. A8 pvi marki sem verdbdlga hjadnar frekar mun taumhald peningastefnunnar
herdast an frekari vaxtabreytinga. Samkvaemt verdbdlguspa bankans munu nafnvextir hans po
ad dbreyttu purfa ad haekka pegar nzaer dregur pvi ad slaki sndist i spennu. Préun nafnvaxta
bankans raedst pvi sem adur af framvindu verdbodlgu.”

,Fjérir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora [um ébreytta vexti]. Toldu peir ad su
dvissa sem enn veeri til stadar vardandi helstu paetti sparinnar og adrar hagstjornaradgerdir
sem geetu stutt vid peningastefnuna maelti gegn haekkun vaxta ad svo stoddu. ...Einn
nefndarmadur greiddi hins vegar atkveedi gegn tillogu sedlabankastjora og vildi hakka
styrivexti um 0,25 prdsentur.”

,Taumhald peningastefnunnar & hverjum tima raedst af verdbdlguhorfum. Til skemmri tima
hafa paer batnad, en eins og adur var spad eru horfur a ad verdbdlga aukist 8 ny samfara
auknum vexti innlendrar eftirspurnar & sama tima og slaki snyst i spennu. bad fer eftir préun
verdbolgu og verdbdlguvaentinga naestu manudi hvort skapast geeti tilefni til laekkunar
nafnvaxta. Litid lengra fram a veginn munu raunvextir midad vid ofangreindar horfur purfa ad
haekka frekar. | hve miklu maeli pad gerist med haekkun nafnvaxta mun eins og adur radast af
préun verdbdlgunnar.”

,Helst potti koma til dlita ad halda voxtum ébreyttum eda leekka pa um 0,25 présentur.”
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,Peningastefnan hefur nad arangri ad undanférnu. Verdbdlga hefur hjadnad ad markmidi og
slakinn i pjédarbuskapnum er ad hverfa. Sveiflur i verdbdlgu og hagvexti hafa einnig minnkad.
Langtimaverdbdlguvaentingar eru pé enn nokkud yfir markmidi sem skapar évissu um
varanleika pessa drangurs. bad fer eftir framvindu verdbdlgu og verdbdlguvaentinga hvort
tilefni verdur til ad breyta nafnvoxtum bankans a naestunni.”

A0 mati nefndarmanna voru baedi rok fyrir pvi ad halda voxtum ébreyttum ad pessu sinni og
ad haekka pa.”

,Hjodnun verdbdlgu og verdbdlguvaentinga felur i sér ad raunvextir bankans hafa haekkad pé
nokkud pad sem af er pessu dri. Slakinn i taumhaldi peningastefnunnar er pvi liklega horfinn.

Ovissa er um hverjir séu jafnvaegisvextir Sedlabankans, en liklegt er ad aukinn véxtur innlendrar

eftirspurnar @ komandi misserum muni ad 6dru dbreyttu krefjast pess ad raunvextir

Sedlabankans haekki frekar. pPad fer eftir framvindu verdbdlgu og verdbdlguveentinga hvort pad

gefur tilefni til ad breyta nafnvoxtum bankans @ naestunni.”

,Med svipudum rokum og 4 sidasta fundi nefndarinnar taldi hin baedi rok fyrir pvi ad halda
vOxtum ébreyttum ad pessu sinni og ad haekka pa.”

,Slakinn i taumhaldi peningastefnunnar er liklega horfinn og midad vid grunnspa bankans er
utlit fyrir ad ndverandi vaxtastig dugi til ad halda verdbdlgu i markmidi. Kroftugur voxtur
innlendrar eftirspurnar @ komandi misserum og vaxandi spenna a vinnumarkadi geetu po leitt
til aukins verdbodlguprystings og ordid til pess ad nafnvextir Sedlabankans pyrftu ad hakka
frekar.”

,Nefndarmenn voru sammala um ad verdbadlguhorfur heféu heldur batnad fra sidustu spa
bankans. ... bvi vaeru horfur 8 ad verdbdlga yrdi ndleegt markmidi & spatimanum.”

,Adhald peningastefnunnar hefur aukist meira en adur var buist vid samfara hradari hjodnun
verdbdlgu og laekkun verdbdlguvaentinga. Nokkur dvissa er pé um tulkun haggagna sakir
breyttra uppgjorsadferda pjodhagsreikninga sem eykur timabundid vandann vid mat &
askilegu taumhaldi peningastefnunnar. Kroftugur voxtur innlendrar eftirspurnar @ komandi
misserum og vaxandi spenna a vinnumarkadi gaetu eftir sem adur leitt til aukins
verdbolguprystings og ordid til pess ad nafnvextir Sedlabankans pyrftu ad haekka.”

,Ad mati nefndarmanna voru baedi rok fyrir pvi ad halda voxtum dbreyttum ad pessu sinni
og ad lekka pa.

,Nafnvextir Sedlabankans hafa verid dbreyttir i tvo ar, en raunvextir bankans hafa ad
undanfornu haekkad meira en buist var vid sokum hradari hjodnunar verdbdlgu og
verdbolguvaentinga og umfram pad sem stada hagsveiflunnar og naerhorfur gefa tilefni til. bvi
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eru forsendur til ad draga ur haekkun raunvaxta. Framvinda nafnvaxta reedst eins og alltaf af
préun eftirspurnar og verdbdlgu. Verdi launahaekkanir i komandi kjarasamningum i samraemi
vio verdbolgumarkmid geetu skapast forsendur fyrir frekari leekkun nafnvaxta. Miklar
launahaekkanir og voxtur eftirspurnar gaetu hins vegar grafid undan nyfengnum
verdstodugleika og valdid pvi ad haekka purfi vexti a8 ny.“

A0 mati nefndarmanna voru baedi rok fyrir pvi ad laekka vexti og halda peim dbreyttum. 4:1
... Fjorir nefndarmenn greiddu atkvaedi med tillogu sedlabankastjérans en einn peirra hefdi po
heldur kosid ad halda voxtum ébreyttum ad pessu sinni. ... Einn nefndarmadur greiddi atkvaedi
gegn tillogu bankastjora og kaus ad halda voxtum ébreyttum.”

,,Pratt fyrir laekkun nafnvaxta i névember hafa raunvextir bankans haekkad frekar sokum
umtalsverdrar hjodnunar verdbdlgu og verdbdlguveentinga og eru haerri en stada
hagsveiflunnar og naerhorfur gefa tilefni til. Pvi eru forsendur til ad draga hluta haekkunar
raunvaxta til baka. Framvinda nafnvaxta raedst eins og alltaf af préun eftirspurnar og
verdbolgu. Nafnvextir eru nd nalaegt pvi sem aetla ma ad samrymist jafnvaegi i
pjédarbuskapnum og verdbdlgu vid markmid. Haldist verdbdlga undir markmidi og verdi
launahaekkanir i komandi kjarasamningum i samraemi vid verdbdlgumarkmid geetu skapast
forsendur fyrir frekari leekkun nafnvaxta. Miklar launahakkanir og voxtur eftirspurnar gaetu
hins vegar grafid undan nyfengnum verdstodugleika og valdid pvi ad haekka purfi vexti a ny.“
A0 mati nefndarinnar voru baedi rok fyrir ad laekka vexti um 0,25 og 0,5 prdsentur. ... brir 3:2
nefndarmenn greiddu atkvaedi med tillégu sedlabankastjorans [um leekkun um 0,5 présentur].
Tveir nefndarmenn greiddu atkvaedi gegn tillogu bankastjora og vildu laekka vexti um 0,25
prosentur.

,Raunvextir bankans hafa haekkad ad undanfornu sokum hjédnunar verdbdlgu og
verdbdlguvaentinga. Peir eru nokkud hair i ljési stodu hagsveiflunnar og naerhorfa. Laekkun
alpjédlegs eldsneytisverds er hins vegar utan ahrifasvids peningastefnu hér 4 landi auk pess
sem su minnkun verdbdlgu sem af henni leidir er timabundin. Vid dkvordun vaxta er pvi ekki
haegt ad taka fullt tillit til hjodnunar verdbdlgu sem af henni stafar. b4 rikir mikil évissa um
horfur & vinnumarkadi @ sama tima og visbendingar eru um 6flugan hagvoxt a naestu
misserum. Af pessum sékum telur peningastefnunefndin rétt ad staldra vid uns efnahagshorfur
skyrast frekar, einkum vardandi launapréun. Framvinda nafnvaxta raedst eins og alltaf af préun
eftirspurnar og verdbdlgu. Haldist verdbdlga undir markmidi og verdi launahaekkanir i komandi
kjarasamningum i samraemi vid verdbolgumarkmid geetu skapast forsendur fyrir frekari laekkun
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nafnvaxta. Miklar launahaekkanir og voxtur eftirspurnar gaetu hins vegar grafié undan
nyfengnum verdstodugleika og valdid pvi ad haekka purfi vexti a8 ny.“
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