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Log um Sedlabanka islands kveda svo & ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styritaeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra“. i
samraemi vid login hefur peningastefnunefndin dkvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvérdunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvérdun. | Arsskyrsiu bankans
verdur greint fra pvi hvernig einstakir nefndarmenn greiddu atkvaedi.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 10. og 14. névember 2017, en 3
honum raeddi nefndin efnahagsprdéunina, préun a fjarmalamoérkudum, vaxtadakvérdunina 15.
névember og kynningu peirrar akvordunar.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um vaxtadkvérdunina reeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fijarmalalegan stdédugleika, horfur i heimsblskapnum og utanrikisvidskiptum fslands,
innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra
vaxtaakvordun nefndarinnar 4. oktdber 2017 eins og paer birtust i nyrri spad og dvissumati i
Peningamdlum 2017/4 hinn 15. névember.

Fjarmalamarkadir

Milli funda nefndarinnar hakkadi gengi krénunnar um 3,3% gagnvart vidskiptaveginni
gengisvisitdlu. A sama timabili haekkadi pad um 2,5% gagnvart Bandarikjadal, 2,8% gagnvart
evru og um 3,8% gagnvart bresku pundi. A milli funda keypti Sedlabankinn gjaldeyri fyrir um
362 m.kr. (3 milljénir evra) og hafa hrein gjaldeyriskaup bankans numié um 70,3 ma.kr. (603
milljdnum evra) 4 arinu. Velta Sedlabankans @ millibankamarkadi med gjaldeyri hefur numid
teeplega 22% af heildarveltu arsins.

Taumbhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans var nanast dbreytt fra pvi rétt
eftir birtingu vaxtadkvordunar nefndarinnar i oktéber. Raunvextir bankans midad vid medaltal
mismunandi maelikvarda a verdbdlgu og verdbodlguvaentingum voru 1,8% og h6fdu laekkad um
0,1 présentu milli funda.



Vextir & millibankamarkadi med kréonur laekkudu i takt vid vaxtaleekkun Sedlabankans i
oktdber. Velta @ markadnum nam 600 m.kr. & milli funda en um 123,8 ma.kr. fra aramoétum
sem var talsvert meira en a8 sama timabili i fyrra.

Avéxtunarkrafa éverdtryggdra rikisbréfa hafdi leekkad i takt vid vaxtaleekkun Sedlabankans
oktéber og enn frekar a fyrri hluta névembermdnadar. Krafa bréfanna var pvi um % prdésentu
legri en & oktéberfundi nefndarinnar. Avéxtunarkrafa sambaerilegra verdtryggdra bréfa hafdi
lekkad um 0,1-0,4 présentur & milli funda.

Vextir éverdtryggdra inn- og utlana vidskiptabanka laekkudu i meginatridum i takt vid
vaxtalaekkun bankans i oktéber sl. Vextir sambaerilegra verdtryggdra lana voru hins vegar
Obreyttir. Medalvextir sjé6félagalana lifeyrissjéda voru einnig nanast dbreyttir 4 milli funda.

Ahattudlag 4 erlendar skuldbindingar rikissjods var nanast Obreytt a4 milli funda.
Skuldatryggingaralag 4 fimm ara skuldbindingar rikissjods i Bandarikjadélum maeldist um 0,8%
og vaxtamunur a evruutgafu rikissjods gagnvart skuldabréfi byskalands var um 1 prdésenta.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja veentu allar ébreyttra vaxta i ndvember. Visudu peer helst
til pess ad raunvextir hefdu leekkad @ milli funda og ad enn rikti évissa um adhald i
rikisfjiarmalum a komandi misserum.

Leidrétt fyrir innldnum fallinna fjarmalafyrirtaekja jokst vitt peningamagn (M3) um 8,3% milli
ara 4 pridja fjéréungi arsins sem er svipadur voxtur og var a 6drum arsfjérdungi. Likt og a
sifasta ari skyrist voxtur peningamagns & pridja arsfjérdungi ad mestu leyti af auknum
innlanum heimila p6 ad voxturinn hafi verid a breidari grunni.

Utlanavoxtur til innlendra adila hefur haldid &afram ad aukast. Leidrétt fyrir
skuldalaekkunaradgerdum stjornvalda steekkadi heildarstofn Gtldana lanakerfisins til innlendra
adila um 5%% milli ara & pridja arsfjordungi en & fyrstu tveimur fjéréungum 4rsins var
voxturinn um 3%%. VOoxturinn 3 pridja fjordungi var um 6%% ef stofn lana i erlendum gjaldeyri
er reiknadur 3 fostu gengi. Sem fyrr skyrist Gtldnavoxturinn af auknum Utldanum til heimila og
fyrirtaekja. Utlan til heimila jukust um teeplega 5%% milli 4ra & pridja arsfjérdungi sé leidrétt
fyrir skuldaleekkunaradgerdum stjérnvalda en uUtlan til atvinnufyrirteekja um teeplega 7% og
hefur voxturinn ekki verid meiri fra pvi rétt eftir fjarmalakreppuna. Reiknadur a fostu gengi
hafdi stofn utlana til fyrirtaekja aukist um u.p.b. 9%:% milli ara a fjéréungnum.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI8, hafdi haekkad um 2,1% & milli funda og var svipud og
um sidustu aramot. Velta a adalmarkadi var um 550 ma.kr. & fyrstu tiu manudum arsins eda
um 13,5% meiri en 4 sama timabili i fyrra.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Halli 4 voruvidskiptum [slands nam 9,8 ma.kr. i oktéber samkveemt bradabirgdatélum
Hagstofu Islands . A sama tima i fyrra var 1,8 ma.kr. afgangur & féstu gengi. Baett hafdi i voxt
innflutnings fra oktdberfundi peningastefnunefndar en hann hafdi hjadnad i sumar eftir
mikinn voxt 4 vormanudum. Sidastlidna tvo manudi hefur verdmeeti innflutnings an skipa og
flugvéla aukist um 35% milli ara og hefur tveggja manada voxtur ekki verid jafn mikill fra pvi i
febrdar 2006. Mikinn voxt innflutnings ma einkum rekja til aukins vaxtar
innflutningsverdmaetis fjarfestingarvéru, eldsneytis og smuroliu. A sama tima hefur haegt a
nafnvexti Utflutnings vegna haegari vaxtar utflutningsverdmaetis idnadarvoru og sjavarafurda.
A fyrstu tiu manudum &rsins var halli & véruvidskiptum islands 149 ma.kr. en & sama tima i
fyrra var 79 ma.kr. halli. Verdmaeti utflutnings jokst um 7% & timabilinu @ fostu gengi og
verdmeeti innflutnings um 20%.



Heimsmarkadsverd als stdd i stad fra fundi nefndarinnar i oktéber en medalverd i oktéber var
hins vegar 28% heerra en fyrir ari. Brddabirgdatolur um verd sjavarafurda i
erlendum gjaldmidlum benda til ad verd peirra hafi leekkad um 1,3% milli fjéordunga 4 pridja
arsfjordungi eftir ad hafa haekkad um riflega 1% a 6drum fjérdungi. Oliuverd haekkadi um
12,5% milli funda og um riflega pridjung fra sama tima i fyrra.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 2,4% milli manada i oktéber og var 98,9
stig eftir 8,8% laekkun a timabilinu juni til september. Hakkunin milli dra reyndist 4% i oktober
og ma rekja hana til 3,5% hakkunar nafngengis krénu en verdbdlga hér 4 landi var um 0,5
présentum meiri en ad medaltali i vidskiptaldndum islands. Raungengid i oktéber var 21%
haerra en 25 ara medaltal pess og 14% haerra a fyrstu 10 manudum arsins en 4 sama tima i
fyrra.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Launavisitalan hakkadi um 2,1% milli fjérdunga a pridja fjordungi arsins og um 7,3% milli ara.
Kaupmattur launa midad vid visitéluna var 5,5% meiri a fjérdungnum en & sama tima arid
2016.

Helstu visbendingar um préun einkaneyslu benda til pess ad a pridja arsfjérdungi hafi hun
verid apekk pvi sem var a fyrri hluta arsins. Greidslukortavelta jokst um teep 13% a
fjordungnum og fjolgun nyskradra bifreida milli ara nam 29% a fjérdungnum.

Vaentingavisitala Gallup hakkadi um 18,5 stig milli manada i oktéber og maeldist 125,3 stig
sem er 19 stigum minna en 4 sama tima i fyrra. A undanférnum méanudum hafdi dregid ar
bjartsyni heimila eftir ad hafa maelst mikil i s6gulegu samhengi framan af ari.

Husnadisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok oktéber, st6d naerri i
stad milli manada ad teknu tilliti til arstidar en hafdi haekkad um 18,9% milli ara. Visitala
fasteignaverds & hofudborgarsvaedinu, sem bjoédskra islands reiknar Gt, haekkadi um 0,5% milli
manada i september pegar leidrétt hefur verid fyrir arstidarsveiflu og um 19,6% milli ara.
Arshaekkun fasteignaverds hefur hjadnad nokkud fra pvi i mai sl. pegar hin nadi hamarki
23,5%. Pinglystum kaupsamningum a landinu 6llu faekkadi um 7% a fyrstu niu manudum arsins
midad vid sama tima i fyrra. Medalsolutimi ibuda a hofudborgarsvaedinu var um 3,2 manudir
i september samanborid vid 1,7 manudi a sama tima i fyrra.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,5% i oktdber fra fyrri manudi og maeldist arsverdbdlga
1,9%. Verdbdlga hafdi pvi aukist um 0,5 prdsentur fra oktéberfundi nefndarinnar. Visitala
neysluverds an husnaedis hafdi hins vegar leekkad um 2,3% fra fyrra ari. Maelikvardar a
undirliggjandi verdbdlgu bentu til pess ad hun hefdi aukist milli manada og verid a bilinu -
2%.

Helsti ahrifapattur haekkunar visitélunnar i oktéber var veruleg haekkun matvoruverds.
Kostnadur vegna eigin hisnadis laekkadi hins vegar litillega milli manada og er pad i fyrsta sinn
i meira en tvo ar. Verd almennrar pjonustu hafdi i oktédber haekkad um 0,2% milli ara.

Verdbolguvaentingar markadsadila, badi til skamms og langs tima, hafa litid breyst
undanfarna manudi. Samkveemt konnun Sedlabankans sem framkveemd var i byrjun
november bjuggust markadsadilar vid ad verdbdlga yrdi um 2,5% baedi eftir eitt og tvo ar og
einnig ad medaltali @ naestu fimm og tiu arum. Verdbolgualag a skuldabréfamarkadi hafdi litid
breyst milli funda og meeldist alagid 2,5% til fimm ara og 2,8% til tiu ara.



Samkveemt spanni sem birtist i Peningamdlum 15. névember 2017 eykst verdbdlga i 1,9% 3
lokafjérdungi arsins. Gangi pad eftir verdur verdbdlga a arinu 6llu ad medaltali 1,8% og yrdi
bad fjorda arid i rod sem medalverdbdlga er vid eda undir 2%. Er pad lengsta skeid svo litillar
og stodugrar verdbdlgu fra pvi i efnahagskreppunni a fyrri hluta tiunda aratugar sidustu aldar.
Grunnspain gerir rad fyrir ad verdbdlga pokist upp i markmid er lida tekur & naesta ar og ad
han verdi naleegt markmidinu @ meginhluta spatimans. Horfur eru pvi & ad verdbdlga verdi
minni en spad var i agust a meginhluta spatimans og skyrist pad fyrst og fremst af pvi ad talid
er ad framleidsluspenna verdi minni og ad launakostnadur & framleidda einingu haekki minna
en adur var talid.

Samkvaemt grunnspanni heldur gengi krénunnar afram ad haekka framan af spatimanum. bessi
teeknilega forsenda um préun gengis krénunnar a spatimanum litast annars vegar af horfum
um hagvoxt og vaxtamun gagnvart Utlondum og hins vegar af mati 4 jafnveegisraungengi
kronunnar sem talid er ad hafi haekkad a undanférnum misserum samhlida batnandi
vidskiptakjorum, meiri vidskiptaafgangi og baettri ytri st6du pjédarbusins. Endurskodad mat 4
jafnveegisraungengi bendir til pess ad raungengid sé ndlaegt jafnvaegisgildi sinu eda jafnvel
eitthvad undir pvi. betta mat er hins vegar had toluverdri dvissu. Einnig er mikil dvissa um
fjarmagnsstrauma til og fra landinu sem geeti haft ahrif a4 gengispréunina til skemmri tima. Fra
pbvi ad fjarmagnshoft voru losud fyrr @ pessu ari hafa ekki sést merki um storfellt
fjarmagnsutfleedi.

Samkvaemt grunnspanni er gert rad fyrir ad hagvoxtur i helstu vidskiptalondum verdi 2,2% i ar
og hafa horfur litillega batnad fra sidustu spa. Vegur par pyngst kraftmeiri efnahagsbati &
evrusvaedinu en hagvaxtarhorfur i Bandarikjunum eru einnig taldar litillega betri. A méti vega
visbendingar um lakari hagvoxt i Bretlandi en d8ur var spad. Likt og i dgust er talid ad heldur
haegi 4 hagvexti i helstu vidskiptalondum a naesta ari og ad hann verdi um 2% 4 ari @ naestu
premur arum.

A sidasta ari ryrnudu vidskiptakjor voruvidskipta um lidlega 2% en vidskiptakjor i heild
botnudu. Horfur eru @ ad framhald verdi @ pessari préun i ar: vidskiptakjor voru ryrna um
lidlega 2% til viobdtar en i heild batna vidskiptakjor um teplega 1%. betta er dhagstaedari
préun en spad var i dgust og skyrist hun fyrst og fremst af mun lakara verdi sjavarafurda a
pridja fjérdungi arsins. Vid baetist hradari haekkun oliu- og hravéruverds en @ méti vegur
hagstaedari préun alverds. Samkvaemt spanni halda vidskiptakjor voru afram ad ryrna a naestu
arum en vidskiptakjor voru og pjénustu standa nokkurn veginn i stad.

A fyrri hluta pessa ars jokst Gtflutningur véru og pjénustu um riflega 6% fra fyrra ari og horfur
eru a ad voxturinn a arinu 6llu verdi svipadur. bott haegt hafi 8 vextinum fra sidustu arum er
hann enn agaetur, sérstaklega pegar haft er i huga ad eftirspurn helstu vidskiptalanda hefur ad
medaltali aukist um u.p.b. 3% a ari undanfarin ar. Voxturinn er hins vegar nokkru minni en
spad var i agust og skyrist pad annars vegar af pvi ad pjonustuutflutningur jékst minna a fyrri
hluta arsins en adur hafdi verid talid og horfur eru & haegari vexti pad sem eftir lifir ars.
Skyringar a lakari horfum fyrir Utflutning i ar eru ad voxtur atflutningsframleidslu sjavarafurda
a pridja arsfjéroungi var mun minni en adur, en talid er liklegt ad haegar hafi gengid ad vinna
upp framleidslutap sem vard i kjolfar verkfalls sjomanna i arsbyrjun. Auk pess er buist vid ad
kisilatflutningur verdi minni i ar en adur var datlad. Likt og i fyrri spa bankans er gert rad fyrir
ad afram muni hagja a vexti utflutnings & naestu arum.

Hagvoxtur meeldist 10,4% & seinni hluta ars 2016 en samkvaeemt bradabirgdatolum
Hagstofunnar haegdi toluvert @ vextinum a fyrri hluta pessa ars. Hann meeldist 5,2% a fyrsta
arsfjordungi og minnkadi enn frekar i 3,4% a 6drum arsfjordungi. Hjodnun hagvaxtar var ad
nokkru leyti fyrirsjaanleg vegna prounar utflutnings. Hjodnunin var hins vegar nokkru meiri en
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gert var rad fyrir i agust. b3 var spad 5,6% hagvexti a fyrri hluta pessa ars en samkvaemt
bradabirgdatdlum Hagstofunnar jokst landsframleidslan um 4,3%. Hagvoxtur i ar verdur minni
en &dur var spad eda 3,7% i stad 5,2%. Horfur fyrir naestu ar hafa hins vegar litid breyst. A
naesta ari er spad 3,4% hagvexti, sem er apekkur voxtur og i ar og litillega meiri en spad var i
agust, en ad hann hjadni sidan i att ad pvi sem sogulega hefur verid langtimaleitnivoxtur og
verdi u.p.b. 2,5% 4 arunum 2019-2020.

Visbendingar um ad tekid sé ad haegja a vexti efnahagsumsvifa ma finna @ vinnumarkadi.
Samkvaemt vinnumarkadskonnun Hagstofunnar fjolgadi storfum um 1,8% 4 6drum fjordungi
en a peim pridja stod fjoldinn i stad. Faekkun medalvinnustunda olli pvi ad heildarvinnustundir
drégust saman a fjérdungnum i fyrsta sinn sidan arid 2012. betta er athyglisvert i ljési pess ad
erlendum rikisborgurum sem flytjast til landsins fjolgar enn og ad félki & vinnualdri fjolgar
hratt. Ekki er utilokad ad petta endurspegli ad hluta meelivanda i kénnuninni og pvi ber ad
tulka nidurstédurnar med nokkrum fyrirvara. P6 virdist ljost ad tekid sé ad haegja a vexti
vinnuaflseftirspurnar. Atvinnuleysi minnkar enn og meeldist 2,3% & pridja arsfjérdungi ad
teknu tilliti til arstidar.

Talid er ad heildarvinnustundum muni fj6lga svipad pad sem eftir lifir ars og pad sem af er ari
eda um lidlega 1%. bad er toluvert minni fjolgun en spad var i agust. Hlutfall starfandi verdur
teeplega 1 présentu laegra i ar en adur var talid og helst munurinn Ut spatimann. Spad er ad
atvinnuleysi verdi um 2,6% ad medaltali i ar og hefur pad pa laekkad um 0,4 présentur fra fyrra
ari og teplega 6 présentur fra pvi ad pad var haest seint arid 2010. Talid er ad mikill
innflutningur vinnuafls haldi aftur af launahakkunum og pvi sé jafnvaegisatvinnuleysid heldur
leegra en adur var talid. Maelt atvinnuleysi eykst pvi heldur haegar 4 naestu drum en adur var
spad og verdur rétt yfir 3% i lok spatimans.

Laun hafa haekkad mikid undanfarin misseri og hefur haekkunin vegid a moti dhrifum
innfluttrar verdhjodnunar og gengishaekkunar krénunnar 4 verdbdlgu. Aukin framleidni
vinnuafls vegur einnig 4 méti ahrifum launahakkana & verdbdlgu. | ar er spad taeplega 4%
haekkun launakostnadar 4@ framleidda einingu. Um pad rikir pd nokkur évissa sem tengist
hugsanlegum maelivanda 4 umfangi erlends vinnuafls & [slandi. Vanmat & pvi leidir til ofmats &
framleidni vinnuafls og vanmats & launakostnadi a framleidda einingu. Spad er ad
launakostnadur a framleidda einingu haekki um u.p.b. 5% a ari a naestu tveimur arum en pad
er téluvert meiri hakkun en samrymist markmidi um 2,5% verdbdlgu til lengdar. Pegar kemur
fram & arid 2020 er gert rad fyrir ad haekkun launakostnadar verdi i betra samraemi vid
markmidid. Horfur eru pvi a ad launakostnadur a framleidda einingu haekki minna i ar en gert
var rad fyrir i dgust en horfur fyrir naestu ar eru hins vegar apekkar pvi sem gert var rad fyrir
ba.

Endurskodun Hagstofunnar a hagvexti undanfarinna ara gerir pad ad verkum ad
framleidsluspenna er metin meiriiarslok 2016 en i dgustspd bankans. Horfur 4 haegari hagvexti
i ar valda pvi hins vegar ad gert er rad fyrir minni spennu i ar. Talid er ad huan verdi teeplega 2%
af framleidslugetu i lok ars sem er 1 présentu minni spenna en spad var i agust. Likt og pa er
talid ad spennan haldi 4fram ad minnka og verdi ndnast horfin i arslok 2020.

Grunnspain endurspeglar mat & liklegustu framvindu efnahagsmala a spatimanum. Hun
byggist & spam og forsendum um prdéun ytra umhverfis islensks pjodarbuskapar og mati a
virkni einstakra markada og pvi hvernig peningastefnan midlast ut i raunhagkerfid. Um alla
bessa peetti rikir ovissa. Breytingar 8 ymsum lykilforsendum gaetu leitt til efnahagsframvindu
sem er frabrugdin pvi sem grunnspain gerir rad fyrir.



Verdbdlga gaeti ordid meiri en i grunnspa bankans. bannig er atvinnuleysi t.d. mjog litid og
margir kjarasamningar verda fljotlega lausir. Samningsbundnar launahakkanir gaetu pvi ordid
meiri en grunnspdin gerir rad fyrir og launaskrid geeti verid vanmetid. bar sem svigrum
innlendra fyrirtaekja, sérstaklega fyrirtaekja i utflutnings- og samkeppnisgreinum, er liklega
takmarkad eda uppurid er haetta 4 ad miklar launahaekkanir fari hradar og i rikari maeli ut i
verdlag en i kjolfar sidustu kjarasamninga pegar vidskiptakjarabati jok svigram fyrirteekja til ad
taka & sig kostnadarhakkanir. Forsenda grunnspdr um daframhaldandi haekkun 3 gengi
kronunnar Ut naesta ar og haegari haekkun husnadisverds gaeti einnig reynst rong. b3 geeti
spennan i pjédarbuinu verid vanmetin, m.a. vegna pess ad voxtur framleidslugetu pess sé
ofmetinn, en talid hefur verid ad hann hafi verid toluvert yfir ségulegu medaltali undanfarid
vegna mikils innflutnings framleidslupatta. Spennan i pjédarbuinu gaeti einnig reynst vanmetin
slakni meira @ adhaldi i opinberum fjarmalum en grunnspdin gerir rad fyrir. Allt petta geeti
reynt a nyfengna kjolfestu verdbdlguvaentinga.

Verdbodlga gaeti einnig ordid minni en buist er vid i grunnspanni. Gengi krénunnar gaeti haekkad
meira en spdin gerir rad fyrir, t.d. ef ytri skilyrdi reynast hagfelldari. Haegari alpjédlegur
hagvoxtur og veikari bati heimsmarkadsverds hravoru og oliu gaeti haegt enn frekar a
innlendum efnahagsumsvifum og dregid a langinn ahrif innfluttrar verdhjédnunar a verdbdlgu
hér 3 landi. Hjodnun haekkunar husnaedisverds gaeti einnig ordid hradari en gert er rad fyrir.
P& gaetu ahrif aukinnar alpjédlegrar samkeppni @ svigrim innlendra smasolufyrirtaekja til
verdhaekkana verid vanmetin. Pétt i grunnspanni sé leitast vid ad taka tillit til ahrifa mikils
innflutnings framleidslupatta a framleidslugetu pjédarbusins, geeti framleidslugetan samt sem
adur verid vanmetin og verdbdlguprystingur sem rekja ma til stodu hagsveiflunnar pvi
ofmetinn.

Il Vaxtaakvordunin

Nefndin fjalladi um nylega skyrslu Sedlabankans, Fjagrmdlastédugleika, st6du fjarmalastofnana
og dheettu i fjarmalakerfinu.

Nefndarmenn raeddu taumhald peningastefnunnar i ljési nyjustu upplysinga um framvindu
efnahagsmala og pess ad raunvextir bankans h6fdu haldist ndnast dbreyttir milli funda. Reett
var um hvort taumhaldid veeri haefilegt i 1jési verdbdlguhorfa en a fundinum i oktéber hafdi
nefndin akvedid ad leekka vexti bankans um 0,25 prdsentur i ljési merkja um minnkandi spennu
i pjédarbuskapnum.

Nefndarmenn toku i pvi sambandi mid af nyrri pjodhagsspa Sedlabankans sem birtist i
Peningamdlum 15. ndvember en samkvaemt henni hagir téluvert 4 hagvexti i ar. Er pad meira
en bankinn hafdi spad i dgust en i samreemi vid mat nefndarinnar & fundinum i oktéber.
Samkveemt spanni er gert rad fyrir ad saman fari haegari voxtur Utflutnings eftir hradan voxt
undanfarin ar, um leid og nokkud beetir i voxt innflutnings. Sumir nefndarmenn téldu sumt
benda til pess ad ekki haegdi eins mikid & umsvifum i pjédarbuskapnum og gégn sem byggt
veeri 4 i spanni gaefu til kynna. | pvi sambandi var bent & ad algengt veeri ad fyrstu tolur
pjodhagsreikninga vanmeetu fjarfestingu. Jafnframt hefdi baest i voxt Utlana ad undanfoérnu.

Nefndin reeddi verdbodlgupréunina, m.a. pa stédu ad verdbdlga hefdi verid undir markmidi i
naer fjogur ar, faeri samkveemt spanni i markmid um mitt naesta ar og yréi nalaegt markmidinu
ut spatimann. Horfdi nefndin til pess ad afram hefdi dregid ur verdhakkun 3 husnaedismarkadi
sem hefdi verid helsti drifkraftur verdbdlgunnar @ peim tima sem verdbodlga hefdi verid undir
markmidi. Var pad mat nefndarmanna ad haldi préunin afram eetti pad ad vega a moti



minnkandi ahrifum gengishakkunar krénunnar. Bent var 4 ad midad vid nyjustu
verdbolgutolur feeri munurinn @ milli verdbdlgu med og an hdsnaedis minnkandi.

Pa horfdi nefndin til pess ad gengi kronunnar hefdi haekkad fra sidasta fundi. Toldu
nefndarmenn anzegjulegt ad gengisflokt hefdi minnkad sidustu manudi, verdbdlguvaentingar
veeru i dgeetu samraemi vid verdbdlgumarkmidid og gengissveiflur a arinu hefdu haft tiltélulega
litil ahrif & verdbdlgu og verdbdlguvaentingar.

Nefndin raeddi ad nokkud hefdi slaknad a adhaldi rikisfjdrmala i ar og undanfarin tvo ar en
samkvaemt fyrirliggjandi fjarlagafrumvarpi atti pad ad ganga ad nokkru leyti til baka & naestu
arum. Nefndarmenn téldu hins vegar ad téluverd ovissa vaeri um afdrif fjarlagafrumvarpsins
og ljést veeri ad peningalegt adhald pyrfti ad vera meira en ella ef enn frekar slaknadi a
adhaldsstigi rikisfjdrmala @ naestu arum.

Nefndarmenn voru sammadla um ad flestar visbendingar vaeru um ad spennan i
pjodarbuskapnum kunni ad hafa nad hamarki en ad hun yrdi poé afram umtalsverd.
Nefndarmenn toldu ad pad myndi kalla & 4framhaldandi peningalegt adhald svo ad tryggja
maetti verdstodugleika til medallangs tima. Nefndin taldi ad minni spenna og betri
verdbolguhorfur vaeru u.p.b. i samreaemi vid pad sem han hafdi gert rad fyrir pegar akvediod var
ad lekka vexti i oktober og raunvextir bankans vaeru einnig svipadir og peir voru eftir
akvordunina pa. [ pessu ljoési taldi enginn nefndarmadur asteedu til ad breyta voxtum ad pessu
sinni.

Med hlidsjon af umreedunni lagdi sedlabankastjéri til ad vextir bankans yrdu dbreyttir.
Meginvextir bankans, p.e. vextir a sjo daga bundnum innlanum, yréu 4,25%, innlansvextir
(vextir & vidskiptareikningum) 4%, vextir af ldnum gegn vedi til sjo daga 5% og daglanavextir
6%. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra.

Voru nefndarmenn sammala um ad nuverandi adhald peningastefnunnar virtist ad svo stéddu
duga til pess ad verdbdlga verdi ad jafnadi vid markmid. Hvort pad reynist rétt muni 4 komandi
misserum radast af framvindu efnahagsmala, p.m.t. stefnunni i opinberum fjarmalum og
nidurstodu kjarasamninga.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Mar Gudmundsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Arnér Sighvatsson, adstodarsedlabankastjori

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfradingur

Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdéttir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Par ad auki satu fjolmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Rannveig Sigurdardéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt 13. desember 2017.



