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Loég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styriteeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samrami vid l6gin hefur peningastefnunefndin dkvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvordunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvordun. | Arsskyrsiu bankans
verdur greint frad pvi hvernig einstakir nefndarmenn greiddu atkveedi.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 6. og 7. febrdar 2017, en a honum
raeddi nefndin efnahagsprounina, préun 3 fjarmalamoérkudum, vaxtadkvordunina 8. febriar og
kynningu peirrar akvordunar.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um vaxtadkvordunina reeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fijarmalalegan stédugleika, horfur i heimsblskapnum og utanrikisvidskiptum [slands, innlendan
pbjodarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra
vaxtaakvordun nefndarinnar 14. desember 2016 og uppfaerdri spa i Peningamdlum 2017/1 hinn
8. februar.

Fjarmalamarkadir

Eftir langt timabil haekkunar ték gengi krénunnar ad leekka i byrjun desember og hafdi laekkad
um u.p.b. 5% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu i lok jandar sl. Pa snerist préunin vid og
begar fundur nefndarinnar var haldinn i febriar hafdi gengid haekkad a ny um 2,3% fra laggildi
visitélunnar i jantar. A fundinum i febriar var gengi krénunnar 2,5% laegra gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitdlu en pad var & desemberfundinum. A sama timabili hafdi gengi
kronu leekkad um 2,6% gagnvart evru, um 2,1% gagnvart Bandarikjadal en haekkad um 0,6%
gagnvart bresku pundi. Hrein gjaldeyriskaup Sedlabankans & innlendum gjaldeyrismarkadi
namu 186 milljdnum evra (22,3 ma.kr.) & milli funda eda sem nemur um 34% af veltu 3
gjaldeyrismarkadi.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans var svipad og eftir
vaxtalaekkunina i desember. Raunvextir bankans midad vid medaltal mismunandi meelikvarda a
verdbolgu og verdbdlguvaentingum voru ébreyttir milli funda eda um 2%%.



Vextir 4 millibankamarkadi med kronur hofdu prdast i takt vid meginvexti bankans a milli funda.
Avéxtunarkrafa dverdtryggdra rikisbréfa og verdtryggdra rikis- og ibudabréfa hafdi litid breyst
a milli funda nefndarinnar en hefur laekkad ad undanférnu i takt vid meginvexti bankans. Vextir
Overdtryggdra inn- og utldana hofdu laekkad hja flestum fjarmalafyrirtaekjum i kjolfar
vaxtalaekkunarinnar i desember en verdtryggdir vextir peirra haldist dbreyttir.

Ahaettudlag 4 erlendar skuldbindingar Rikissjéds Islands hafdi litid breyst & milli funda pratt fyrir
haekkun Standard & Poor’s & l[anshaefiseinkunn rikissjéds i A- og breytingu Fitch a8 horfum fyrir
lanshaefiseinkunnir rikissjods i jakveedar um midjan januar. Skuldatryggingaralagid maeldist um
0,9% og vaxtamunur gagnvart rikisskuldabréfum byskalands og Bandarikjanna var 1,1-1,2
présentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja veentu allar dbreyttra nafnvaxta Sedlabankans i februar.
Voru paer sammala um ad leekkun gengis kronunnar hefdi dregid ar likum & vaxtalaekkun. Einnig
var visad til pess ad hagvoxtur hefdi verid kroftugur og ad enn rikti évissa 8 vinnumarkadi. Flestir
greiningaradilar toldu horfur 4 haekkun gengis kréonunnar pegar lida tekur a arid og ad pad geeti
gefio tilefni til frekari vaxtalaekkana & arinu.

Samkvaemt konnun Sedlabankans a veentingum markadsadila sem framkveemd var um sidustu
manadamot gerdu peir rad fyrir pvi ad meginvextir bankans verdi laekkadir um 0,25 présentur
a fyrri hluta pessa ars en hakkadir aftur i 5% i byrjun naesta ars og héldust sidan dbreyttir Gt
spatimann. | kdnnuninni voru markadsadilar einnig spurdir ad pvi hve hair peir teldu ad
meginvextir Sedlabankans attu ad vera nu. Svorin voru & bilinu 3,5-5,5% en ramlega helmingur
svarenda taldi pa eiga ad vera a bilinu 4,75-5%, p.e. jafn hdir eda 0,25 présentum laegri en peir
eru nu. ba taldi taeplega fimmtungur 4,5% vexti heefilega.

Arsvoxtur peningamagns jokst & sidasta fjérdungi 2016 midad vid undangengna tvo fjérdunga
en var poé enn undir nafnvexti landsframleidslunnar. Vitt skilgreint peningamagn (M3) jokst um
5,9% milli dra a fjoréa arsfjordungi 2016, sé leidrétt fyrir innldnum innldnsstofnana i
slitamedferd. Likt og & sidasta ari skyrist aukning peningamagnsins ad mestu leyti af auknum
innldnum heimila en innlan fyrirtaekja jukust einnig @ milli ara.

Leidrétt fyrir skuldaleekkunaradgerdum stjérnvalda jokst heildarstofn atlana lanakerfisins til
innlendra adila um rumlega 2% ad nafnvirdi milli ara a fjorda arsfjérdungi en um taeplega 4% sé
tekid tillit til ahrifa gengisbreytinga a stofn lana i erlendum gjaldmidlum. Voxturinn skyrist af
auknum atlanum til heimila og atvinnufyrirtaekja. Utlan lifeyrissjéda til heimila hafa aukist
toluvert undanfarid ar og er hlutdeild peirra i nyjum atldanum til heimila ordin meiri en
innldnsstofnana. A méti hafa atlan [badaldnasjéds haldid &fram ad dragast saman.
Utlanaaukning lanakerfisins alls til heimila er pvi enn héfleg. A fjérda arsfjérdungi 2016 nam
arsaukningin 2,8%, sé leidrétt fyrir skuldaleekkunaradgerdum stjérnvalda.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI8, hafdi leekkad um 3,8% & milli funda en hdn hafdi laekkad
um 9% 4 arinu 2016. Velta 4 adalmarkadi var rimlega 560 ma.kr. @ arinu 2016 eda um 43% meiri
en arid 2015. Miklar sveiflur urdu a hlutabréfamarkadi stuttu fyrir fundi nefndarinnar eftir ad
afkomuvidvorun Icelandair var birt.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Horfur i heimsbuskapnum voru almennt svipadar og & fundi nefndarinnar i desember og ahrif
fjarmala- og vidskiptastefnu nyrrar rikisstjornar i Bandarikjunum talin helsta ovissan.
Samkvaemt spa Alpjédagjaldeyrissjédsins fra pvi i jantar var gert rad fyrir 3,4% hagvexti i
heiminum i ar og 3,6% & nesesta ari sem er débreytt spa fra pvi i oktéber. Spd um voxt
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alpjédavidskipta var einnig ébreytt fyrir petta ar en buist er vid litlu minni vexti a8 naesta arien i
oktober. Verdbolguhorfur i idnrikjum eru einnig dbreyttar. Spad er 1,7% verdbdlgu i ar og 1,9%
a naesta ari. Hins vegar er gert rad fyrir litid eitt meiri verdbdlgu i nymarkads- og préunarrikjum
a bessu og naesta ari en i oktéber. Spar Consensus Forecasts um hagvoxt og verdbdlgu i helstu
vidskiptaldndum [slands & pessu ari voru ébreyttar milli funda peningastefnunefndar.

Halli af voruskiptum nam 8,4 ma.kr. i desember. Samkvaemt bradabirgdatolum Hagstofunnar
var hann 6,6 ma.kr. i jandar. Hallinn var 101,2 ma.kr. i fyrra en hafdi verid um 33,7 ma.kr. arid a
undan. Verdmeeti innflutnings jokst um 8,6% milli ara i fyrra en verdmaeti Utflutnings drost
saman um 4,1%. Aukinn innflutningur & sidasta ari stafar ad mestu leyti af auknum innflutningi
flutningataekja og neysluvara en samdrattur utflutnings stafar einkum af minni utflutningi
iOnadarvoru.

Midad vid skrdd heimsmarkadsverd haekkadi alverd um 3,1% milli funda peningastefnunefndar
og var medalverd i jandar um 20,7% haerra en fyrir ari. Er pad mesta arshaekkun sidan i juli 2011.
Verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum heaekkadi um 1,1% milli manada i desember en um
6,4% milli ara. Alls heekkadi verdlag sjavarafurda um 4,3% milli ara i fyrra.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag maeldist 96,7 stig i januar og hafdi laekkad um 2,8%
milli mdnada en hakkad um 15,5% milli dra. Heekkunina ma ad mestu leyti rekja til 15,7% heerra
nafngengis kréonu en verdbdlga hér a landi var um 0,1 présentu minni en ad medaltali i
vidskiptaldndum Islands. Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi ad medaltali um
12,8% i fyrra.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkvaemt fjarlogum fyrir arid 2017 minnkar adhaldsstig rikisfjdrmala @ pessu ari minna en
dzetlad hafdi verid i ndvemberspd bankans. Aatlad er ad slékunin samsvari 0,5% af
landsframleidslu samanborid vid 0,9% i névember. Fjarmalastefna nyrrar rikisstjérnar fyrir
naestu fimm ar var 16g0 fram i lok januar sl. bratt fyrir ad par sé gert rad fyrir afgangi 4 rikissjédi
felur hun a pessu arii sér nokkra slokun a adhaldsstigi opinberra fjarmala pegar tekid hefur verid
tillit til hagsveiflunnar. Midad vid februdarspa bankans hefdi afkoman purft ad vera sem nemur
%% af landsframleidslu betri i ar en aformad er i fjarmalastefnunni til ad adhaldsstigid slakni
ekki fra pvi sem pad var i fyrra. Aformad er ad afkoman batni um %% af landsframleidslu & naesta
ari og gangi pad eftir verdur adhaldsstigid pa ordid svipad og pad var i fyrra.

Samkvaemt vinnumarkadskonnun Hagstofunnar fyrir fjoréa arsfjérdung 2016 fjolgadi storfum
um 4,6% fra fyrra ari sem er téluvert meira en gert var rad fyrir i névemberspa Sedlabankans.
Medalvinnuvikan hélt hins vegar afram ad styttast og fjolgadi heildarvinnustundum um 4,1%
eins og spad hafdi verid. Milli arsmedaltala fjolgadi heildarvinnustundum um 3%.

Atvinnupatttaka jokst toluvert a arinu og var a sidasta fjordungi arsins komin yfir pad sem hdn
var mest fyrir fjdrmalakreppuna og hlutfall starfandi var ndnast jafn hatt og pad vard haest pa.
Milli ara jokst atvinnupatttaka um 1 prdsentu og hlutfall starfandi um 1,8 prdsentur.

Atvinnuleysi var heldur minna a fjérda arsfjordungi en spad var i nbvember. Maldist pad 2,5%
en 2,9% leidrétt fyrir arstidarsveiflu og hefur arstidarleidrétt atvinnuleysi ekki verid jafn litid
sidan a pridja fjéordungi arsins 2008. Atvinnuleysi var 3% a arinu i heild en hafdi verid 4% arid a
undan. Samkvaemt télum Vinnumalastofnunar var atvinnuleysi 2,1% i fyrra og minnkadi um
rama halfa présentu milli ara.



A sidasta &ri fluttu taeplega 4.000 fleiri til landsins en fra pvi eda sem nemur 2% af vinnuaflinu.
Flutningsjofnudur erlendra rikisborgara a aldrinum 20-59 dra var jakvaedur um sem nam 2% af
mannfjolda 4 aldrinum 20-54 ara 2016 en var um 1,3% 2015.

Launavisitalan haekkadi um 1% milli fjérdunga a sidasta fjordungi i fyrra og um 9,7% milli ara.
Kaupmattur launa midad vid visitéluna var 7,7% meiri 4 fjérdungnum en a sama tima arid 2015.
Hvorki nafn- né raunlaun hafa haekkad jafn mikid eftir ad launavisitala var tekin upp arid 1989
og pau gerdu arid 2016, en milli drsmedaltala haekkadi launavisitalan um 11,4% og raunlaun um
9,5%.

Helstu visbendingar um préun einkaneyslu & fjérda arsfjéréungi sidasta ars benda til pess ad
nokkur voxtur hafi verid milli ara en ad voxturinn hafi verid heldur minni en framan af ari.
Préunin er i samraemi vid spar bankans um voxt einkaneyslunnar. Greidslukortavelta jokst um
hatt i 8% & fjordungnum en um naerri 12%% & arinu i heild. Svipada sogu er ad segja af
nyskraningu bifreida en peim fjélgadi um raman fimmtung a fjérdungnum en 38,5% a arinu i
heild.

Vaentingavisitala Gallup i jandar laekkadi milli manada, baedi i desember og januar. [ jandar
maeldist i fyrsta sinn fra 2014 laekkun milli ara en visitalan var engu ad sidur 121,6 stig i
manudinum og allar undirvisitélur hennar yfir 100 stigum.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok jandar, haekkadi um 1,1%
milli mdnada ad teknu tilliti til arstidar og um 15,2% milli ara. Visitala ibudaverds &
héfudborgarsvaedinu, sem bjédskra [slands reiknar Gt, haekkadi um 1% milli manada i desember
begar leidrétt hefur verid fyrir arstidarsveiflu og um 15% milli ara. A arinu 2016 haekkadi
visitalan um 11,1% ad medaltali frd arinu 4 undan. binglystum kaupsamningum & landinu 6llu
fiolgadi um 7,8% milli ara i fyrra. Medalsolutimi ibuda a hofudborgarsveedinu styttist um
ramlega 1 manud milli dranna 2015 og 2016 og var taeplega 2 manudir i fyrra.

Visitala neysluverds hakkadi um 0,14% milli manada i desember en laekkadi um 0,6% milli
manada i januar. Arsverdbdlgan meeldist 1,9% i janUar og hafdi hjadnad ur 2,1% fra
desemberfundi peningastefnunefndar. Visitala neysluverds an husnadis hafdi hins vegar
lekkad um 0,9% sl. tolf manudi. Malikvardar a undirliggjandi verdbadlgu bentu flestir til pess ad
han hafi hjadnad i janudar og legid a bilinu 1,7-2,1%.

Vetrarutsolur voru helsti ahrifapatturinn i jantar en a4 moéti végu hakkun kostnadar vegna eigin
hisnadis og haekkanir 8 ymsum opinberum gjéldum. Verd almennrar pjonustu hafdi leekkad
um 0,3% milli ara i jandar samanborid vid 0,8% haekkun i desember og 1,4% haekkun i névember.

Samkvaemt kénnun Sedlabankans a verdbdélguveentingum markadsadila sem framkvaemd var i
lok januar veentu peir ad verdbdlga yrdi 2,5% eftir eitt ar, sem er 0,3 présentum meira en i
sidustu kdnnun i névember sl. Vaentingar peirra um arsverdbdlgu eftir tvo ar hofdu hins vegar
lekkad og ndamu 2,8% samanborid vid 3% i sidustu kénnun. Markadsadilar gerdu jafnframt rad
fyrir ad verdbdlga yrdi 2,7% ad medaltali & naestu tiu drum sem er 0,1 prédsentu minna en peir
vaentu i november. Verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi til tiu ara hafdi maelst a bilinu 2,1-2,5%
pad sem af var fjérdungnum en maeldist 3% a fyrsta arsfjérdungi 2016.

Samkvaemt spanni sem birt var i Peningamdlum 8. febriar 2017 hafa verdbdlguhorfur batnad
fra névemberspa bankans. Innlendur verdbdlguprystingur er po téluverdur og meiri en gert var
rad fyrir i névember. A méti vegur litil alpjodleg verdbdlga og haekkandi gengi krénunnar.
Aztlad er ad gengi krénunnar verdi haerra & spatimanum en pad var i névemberspanni.
Verdbdlguhorfur hafa pvi batnad litillega pratt fyrir horfur um meiri spennu i pjédarbuinu. Talid
er ad verdbolga verdi um 2% fram yfir mitt ar, en taki pa ad pokast upp a vid og verdi komin i



markmid & seinni hluta neesta ars. Horfur eru & ad verdbdlga fari timabundid upp fyrir
markmidid er lidur & spatimann pegar ahrif gengishaekkunarinnar taka ad fjara at en ad hun
verdi nalaegt markmidinu i lok spatimans.

Talid er ad hagvoxtur i helstu idnrikjum hafi sott nokkud i sig vedrid a seinni hluta sidasta ars og
aukinnar bjartsyni geetir i alpjodlegum efnahagsmalum. Verd 4 oliu og helstu hravérum hefur
haekkad og alpjédleg verdbdlga aukist. Aukin bjartsyni um efnahagshorfur og veentingar um
aukna verdbdlgu hafa leitt til toluverdrar haekkunar langtimavaxta i Bandarikjunum og vextir i
morgum 66rum préudum rikjum hafa fylgt i kjolfarid.

bratt fyrir haekkun oliu- og hravéruverds eru horfur & ad vidskiptakjor islands batni enn frekar i
ar en vidskiptakjarabati og o6r voxtur ferdapjénustu hafa verid helstu drifkraftar innlends
efnahagsbata. Aaetlad er ad utflutningur islands hafi aukist um lidlega 10% i fyrra. bar af jukust
umsvif i ferdapjonustu um riflega 37% ad raunvirdi og voru fjorfalt meiri ad umfangi en arid
2010.

Azetlad er ad hagvoxtur hafi verid 6% i fyrra sem er heilli présentu meira en gert var rad fyrir i
novemberhefti Peningamdla. Skyrist fravikid fyrst og fremst af toluvert meiri fjarfestingu
atvinnuveganna og pjénustuutflutningi a fyrstu niu manudum 4arsins. Einnig er gert radd fyrir
miklum hagvexti i ar eda um 5%% en ad smam saman haegi 4 vextinum og ad hann verdi a bilinu
2%-3% & naestu tveimur drum. Hagvoxtur i fyrra og 4 meginhluta spatimans er meiri en spad var
i nébvember og pvi mun reyna meira a innlenda framleidslupzetti og framleidsluspenna verdur
meiri. Spennan a vinnumarkadi verdur jafnframt meiri en storfum fjolgar hratt og atvinnuleysi
er komid nidur fyrir 3%. Atvinnupatttaka er jafnframt ordin meiri en hdn var mest &
benslutimanum fyrir fjarmalakreppuna en 4@ moéti vegur téluverdur innflutningur a erlendu
vinnuafli. Launahakkanir sem kvedid er a3 um i kjarasamningum hafa komid fram i launavisitolu
Hagstofunnar i takt vid pad sem gert var rad fyrir i nébvemberspa bankans og hefur launaskrid
verid svipad og par var dzetlad. Hins vegar er atlad ad laun haekki um % présentu meira i ar en
i siGustu spa, m.a. vegna nysampykktra kjarasamninga. Launakostnadur a framleidda einingu
haekkar pvi um 4% i ar og kemur pad i kjolfar 6%:-7% hakkunar undanfarin tvo ar. Talid er ad
launakostnadur a framleidda einingu hakki einnig téluvert @ naestu tveimur arum eda um 5%
ad medaltali a ari.

Samkvaemt spanni hvarf slakinn i pjédarbuinu fyrir nokkru og spenna er tekin ad myndast. Talid
er ad hun hafi aukist er leid a sidasta ar og verid 2,2% af framleidslugetu a sidasta ari. Horfur
eru a ad framleidsluspenna aukist enn frekar i ar og verdi nokkru meiri en gert var rad fyrir i
november enda hagvoxtur i ar og i fyrra nokkru meiri en pa var aatlad. Likt og i fyrri spam
bankans er buist vid ad dragi Ur framleidsluspennu a naestu arum eftir pvi sem haegir 4 hagvexti.

Il Vaxtaakvordunin

Sedlabankastjéri upplysti nefndina um gang mala i tengslum vid losun fjarmagnshafta og um
undirbuningsvinnu vegna fyrirhugadrar endurskodunar 8 ramma peningastefnunnar.

Nefndin raeddi gjaldeyrisinngripastefnu bankans en hudn haféi einnig haldid aukafund 23.
desember sl. um gjaldeyrismal par sem nefndarmenn voru sammala tillogu sedlabankastjora
um ad auka gjaldeyriskaup ef med pyrfti til ad draga ur haekkun gengis krénunnar skdmmu adur
en mikilveeg skref yrdu tekin ad losun fjarmagnshafta i byrjun ars 2017. Nefndarmenn toldu
timabeert ad endurmeta inngripastefnu bankans i kjolfar verulegar losunar fjarmagnshafta a
einstaklinga og fyrirtaeki um daramaétin. Voru nefndarmenn sammala um ad reynslan af pvi hefdi
verid jakvaed par sem ekki hefdi ordid vart 6stédugleika. Fjarmagnsutflaedi hefdi enn sem komid



er ekki verid mikid. Pad gaeti b6 hafa att einhvern patt i laekkun gengis krénunnar i desember og
januar en nefndarmenn téldu ad megindstaedurnar vaeru arstidarbundin laegd i gjaldeyristekjum
af ferdapjénustu og ahrif af verkfalli sjomanna. Skammtimasveiflur, einkum daglegar sveiflur,
hofou verid meiri pad sem af var dri en sidustu tvo ar. Einnig var pad mat nefndarmanna ad
haetta a timabundnu ofrisi krénunnar d4dur en full losun fjadrmagnshafta a sér stad hefdi minnkad
eftir ad pessi skref voru tekin. Ekki vaeri heldur porf fyrir frekari staekkun gjaldeyrisforda ad svo
stoddu. bpar sem ekki veeri lengur porf 4 ad taka mid af pessum timabundnu pattum dkvad
nefndin ad markmid inngripa & gjaldeyrismarkadi 4 neestunni yrdi ad minnka
skammtimasveiflur. Nefndarmenn téldu ad i stefnunni atti ad felast ad bankinn myndi ekki
eingdngu kaupa gjaldeyri eins og hann hafi gert ad undanfornu heldur myndi hann einnig selja
gjaldeyri pegar adstaedur kélludu a slikt. Ahersla var 16gd & ad ekki maetti tulka pad sem svo ad
bankinn vaeri ad verja dkvedid gengisstig. Bent var 4 ad ekki vaeri aeskilegt ad taka verdmyndun
kréonu @ markadi algjorlega ur sambandi. Gengi krénunnar yrdi ad fa ad hreyfast og leika hlutverk
i adlogun pjédarbuskaparins.

Nefndin reeddi einnig nidurstodur nylegrar rannsdknarritgerdar um mat a jafnvaegisraunvoxtum
a4 Islandi med mismunandi adferdum. | umraedunni 4 fundinum komu fram mismunandi
sjonarmid nefndarmanna baedi a pvi hve hdir jafnvaegisraunvextir gaetu verid um pessar mundir
og & adferdum vid mat & peim. beir voru hins vegar sammala um ad jafnvaegisraunvextir hefdu
lekkad eftir ad kjolfesta verdbdlguvaentinga i markmidi styrktist og toldu ad nidurstodur
rannsoknarinnar vaeru gagnlegar fyrir aframhaldandi umraedu i nefndinni.

Nefndin skodadi einnig ndverandi vaxtastig bankans midad vid fjolda mismunandi
peningastefnureglna. Syndu nidurstédurnar ad ndverandi vextir bankans varu innan peirra
marka sem peningastefnureglurnar og mismunandi forsendur um jafnvaegisvexti syndu.

Taumhald peningastefnunnar hafdi haldist dbreytt fra desemberfundinum. Nefndarmenn
raeddu um pad hvort préunin fra sidasta fundi hefdi breytt mati peirra 8 pvi hvort taumhaldid
veeri haefilegt og hvort horfurnar hefdu breyst, en a fundinum i desember hafdi nefndin akvedid
ad lekka vexti bankans um 0,25 présentur. Rok meirihluta nefndarmanna fyrir akvorduninni i
desember voru ad svigrum til ad laekka nafnvexti hefdi skapast par sem kjolfesta
verdbdlguvaentinga vid verdbdlgumarkmidid virtist hafa styrkst og adhald peningastefnunnar
hefdi ad einhverju leyti aukist vegna haekkunar a gengi kréonunnar. Minnihluti nefndarinnar
haféi hins vegar talid varasamt ad laekka vexti frekar vid adsteedur par sem hatta veeri 3
ofpenslu i pjédarbuskapnum.

Nefndarmenn tdku i pvi sambandi mid af nyrri spa Sedlabankans sem birtist i Peningamdlum 8.
februar en samkveemt henni er dzetlad ad hagvoxtur hafi verid mjog mikill i fyrra og toluvert
meiri en gert var rdd fyrir i ndvemberspa bankans, adallega vegna meiri fjarfestingar
atvinnuveganna og pjénustudtflutnings. Einnig horfdi nefndin til pess ad spad veeri ad hagvoxtur
yrdi afram or. Nefndin veitti pvi einnig athygli ad spennan a vinnumarkadi vaeri mikil og horfur
a ad atvinnuleysi yrdi minna en adur var spad. Sérstaklega horfdi nefndin til pess ad spenna i
bjodarbuskapnum feeri vaxandi og horfur 8 ad hun yrdi meiri en adur var datlad pratt fyrir ad
innflutningur erlends vinnuafls vegi 8 méti.

Nefndarmenn voru sammala pvi mati sem felst i spanni ad verdbdlguhorfur hefdu batnad
litillega fra nébvemberspdanni pratt fyrir meiri spennu i pjodarbuskapnum. Horfdi nefndin til pess
ad a métiinnlendum verdbadlguprystingi vegi litil alpjédleg verdbdlga, haekkun gengis krénunnar
a spatimanum og adhaldssom peningastefna.

A0 mati nefndarinnar hefdi dvissa med adhaldsstig opinberra fjarmala minnkad fra sidasta fundi
nefndarinnar par sem fjarlog fyrir arid 2017 hoéfdu verid sampykkt. Samkveemt peim dregur ur



adhaldi rikisfjarmala a pessu ari, en heldur minna en gert hafdi verid rad fyrir i nébvemberspanni.
[ fjarmalastefnu rikisstjérnarinnar til fimm ara eru aform um ad pessi slékun gangi til baka &
arinu 2018.

Nefndarmenn téldu allir rétt ad halda voxtum ébreyttum. A3 mati peirra kalladi 6r voxtur
efnahagsumsvifa og skyr merki um vaxandi spennu i pjédarbuskapnum & aframhaldandi
peningalegt adhald ef tryggja atti verdstodugleika til medallangs tima. Pétt névemberspa
bankans syndi ad verdbdlguhorfur hefdu heldur batnad byggdist pad a peirri forsendu ad
kjarasamningar 4 vinnumarkadi yrdu ekki endurskodadir & naestunni en nefndarmenn voru
sammala um ad um pad rikti téluverd dvissa. Ovissan og kréftugur voxtur eftirspurnar kalladi 4
varkarni vid akvordun vaxta.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu obreyttir.
Meginvextir bankans, p.e. vextir a sjo daga bundnum innldnum, yrdu 5%, innlansvextir (vextir a
vidskiptareikningum) 4,75%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 5,75% og daglanavextir 6,75%.
Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora.

Toldu nefndarmenn ad peningastefnan hefdi ndd ad skapa verdbdlguventingum kjolfestu,
halda aftur af atldnavexti og studla ad meiri sparnadi en ella. Nefndin var sammala um ad
traustari kjolfesta verdbdlguvaentinga vid verdbolgumarkmidid og haekkun gengis krénunnar
hefdi gert nefndinni mogulegt ad na I6gbodnu markmidi um verdstodugleika vid leegra vaxtastig
en ella. bvi hefdi nefndin getad leekkad vexti a seinni hluta sidasta ars. Nefndarmenn voru
sammala um ad adhaldsstig peningastefnunnar 4 komandi misserum myndi radast af framvindu
efnahagsmala og annarri hagstjorn.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Mar Gudmundsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Arnér Sighvatsson, adstodarsedlabankastjori

Pdrarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur

Gylfi Zoéga, préfessor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

par ad auki satu fjélmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Rannveig Sigurdardéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt 15. mars 2017



