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Lég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styritaeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samraemi vid 1ogin hefur peningastefnunefndin dkvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvordunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvérdun. bar koma einnig fram
upplysingar um atkvaedi einstakra nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 4. og 5. névember 2019, en @ honum
raeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamoérkudum, vaxtaakvordunina 6. névember
og kynningu peirrar akvérdunar.

| broun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um vaxtadkvérdunina raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fijarmalalegan stédugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum fslands, innlendan
bjodarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra
vaxtadkvordun nefndarinnar 2. oktdber eins og paer birtust i nyrri spa og Ovissumati i
Peningamdlum 2019/4 hinn 6. névember.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i oktéber laekkadi gengi krénunnar um 1,7% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitélu. A sama timabili laekkadi pad um 1,9% gagnvart evru, um 4,5%
gagnvart bresku pundi en hakkadi um 0,2% gagnvart Bandarikjadal.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi aukist litillega fra pvi rétt
eftir birtingu vaxtadkvérdunar nefndarinnar i oktéber. Raunvextir bankans voru 0,7% midad vid
medaltal mismunandi malikvarda a verdbdlgu og verdbdlguvaentingar til eins ars og hofdu
haekkad um 0,2 présentur milli funda. Midad vid arsverdbolgu voru peir 0,4% og héfou einnig
haekkad um 0,2 présentur milli funda.

Vextir a millibankamarkadi med kronur laekkudu i takt vid vaxtalaekkun Sedlabankans i oktdber
en engin velta var 8 markadnum milli funda.



Avoxtunarkrafa lengri dverdtryggdra rikisbréfa hafdi haekkad um 0,2 présentur fra oktéberfundi
nefndarinnar en krafa lengri verdtryggdra rikis- og ibudabréfa um 0,1 présentu. Medalvextir
Overdtryggdra husnaedislana hofou laeekkad litillega milli funda en medalvextir verdtryggdra
hidsnaedislana hofdu litid breyst.

Vaxtamunur gagnvart Utlondum midad vid priggja manada millibankavexti hafdi minnkad um
0,3 prosentur gagnvart evrusvaedinu & milli funda og maeldist 4,3 présentur en hafdi minnkad
um 0,1 prdsentu gagnvart Bandarikjunum og var 2 présentur. Mismunur langtimavaxta
minnkadi litillega og var 3,8 prdésentur gagnvart Pyskalandi og 1,6 présentur gagnvart
Bandarikjunum. Maelikvardar 4 dhaettualag erlendra skuldbindinga rikissjods breyttist litid milli
funda. Skuldatryggingardlag a fimm ara skuldbindingar rikissjéds i Bandarikjadélum var 0,8% og
vaxtamunur a evruutgafu rikissjods gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,5 présentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirteekja vaentu pess ymist ad peningastefnunefnd myndi laekka
vexti bankans um 0,25 présentur eda halda peim dbreyttum. Visudu peer til pess ad minni
verdbodlga og laegri verdbolguvaentingar hefdu myndad rymi fyrir leekkun vaxta auk pess sem
merki veeru um ad frekari slaki vaeri ad myndast i hagkerfinu. Greiningardeildirnar greindi aftur
a moti @ um pad hvort rétt veeri ad laekka vexti i petta sinn eda bida fram i desember eftir ad
verdbodlga hefdi hjadnad frekar.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans 4 vaentingum markadsadila sem var
framkvaemd 21.-23. oktdber sl. bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrdu afram
3,25% a fjérda arsfjordungi pessa ars en myndu laekka i 3% a fyrsta fjérdungi naesta ars. beir
vantu pess ad vextir yrou enn 3% ad ari lidnu en laekki litillega eftir pad. betta er breyting fra
agustkdnnuninni en pa gerdu peir ekki rad fyrir frekari leekkunum a naesta ari. Meirihluti
svarenda taldi taumhald peningastefnunnar vera of pétt um pessar mundir eda um 56%
samanborid vid 74% svarenda i sidustu kdnnun. A méti fjdlgadi peim sem téldu taumhaldid
haefilegt. Likt og i sidustu konnun toldu fair ad taumhaldid veeri of laust eda 4% svarenda.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) var um 5%% & pridja arsfjérdungi sé leidrétt fyrir innlanum
fallinna fjarmalafyrirtaekja sem er minni voxtur en undanfarid ar. Heegt hefur a vexti atldna ad
undanférnu en daetla ma ad utlanastofn lanakerfisins til innlendra adila hafi staekkad um 6%%
milli dra & pridja arsfjéroungi sé leidrétt fyrir ahrifum skuldaleekkunaradgerda stjérnvalda. A
sama tima jukust utlan til heimila um taeplega 7% milli ara og utlan til atvinnufyrirtaekja um 5%.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, hakkadi um 6,9% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 447 ma.kr. a fyrstu niu manudum arsins sem er taeplega 24% meiri velta en a
sama timabili i fyrra.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjodagjaldeyrissjodsins sem birt var i oktdber sl. hafa horfur i
heimsbuskapnum versnad enn frekar fra sidustu spam sjédsins. Heimshagvoxtur maeldist 3,6%
i fyrra og gerir sjédurinn rad fyrir pvi ad hann minnki i 3% a pessu ari. Pad er 0,2 présentum
minni voxtur en sjédurinn spddi i juli sl. og 0,3 présentum minni en i aprilspanni. Gangi spain
eftir yrdi petta minnsti hagvoxtur sem meelst hefur i heiminum fra arinu 2009. Verri horfur fra
bvi i vor ma einkum rekja til lakari hagvaxtarhorfa i hluta nymarkadsrikja en einnig medal
bréadra rikja. Sjédurinn spair pvi enn ad heimshagvoxtur aukist & nsesta ari og verdi 3,4% sem
er p6 0,2 présentum minna en hann spadi i vor. Sjédurinn telur afram meiri likur 8 ad hagvexti
i heimsbuskapnum sé ofspad en vanspad einkum vegna haettu a ad alpjédlegar vidskiptadeilur



magnist enn frekar. Gerir hann rad fyrir ad alpjodavidskipti aukist einungis um 1,1% i ar i stad
3,4% eins og adur hafdi verid spad.

Halli & véruvidskiptum fslands nam 17,5 ma.kr. i september samkvaemt bradabirgdatélum
Hagstofu islands en 4 sama tima i fyrra var 15,4 ma.kr. halli & fostu gengi. Hallinn var 95,5 ma.kr.
a fyrstu niu manudum pessa ars en var 149 ma.kr. & sama tima i fyrra. Minni halli nu skyrist af
utflutningi 4 flugvélum i byrjun pessa ars en einnig hefur verdmaeti innflutnings dregist saman
um 9% pad sem af er ari. Samdrattur innflutningsverdmaetis an skipa og flugvéla hjadnadi i
september. Hefur pad dregist saman um 11% undanfarna prja manudi midad vid sama tima i
fyrra. Munar mest um minna innflutningsverdmaeti eldsneytis og smuroliu en einnig drést
verdmeeti flutningataekja, hra- og rekstrarvoru saman. Verdmeeti utflutnings sté06 i stad milli ara
a fyrstu niu manudum arsins. An skipa og flugvéla drést Gtflutningsverdmaeti saman um 5% milli
ara, einkum 4 idnadarvorum, en utflutningsverdmaeti sjavarafurda stéo i stad a milli ara.

Midad vid skrdd heimsmarkadsverd haekkadi alverd um rumlega 6% milli funda
peningastefnunefndar en var rimlega 7% laegra en i byrjun névember i fyrra. Bradabirgdatolur
Hagstofunnar benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi haekkad um
ramlega 8% milli ara a fyrstu niu manudum arsins. Heimsmarkadsverd a oliu haekkadi um 7% fra
oktéberfundi peningastefnunefndar og var teeplega 63 Bandarikjadalir & tunnu a
novemberfundinum. bratt fyrir pad var oliuverd enn 14% leegra en i november i fyrra.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag laekkadi um 0,4% milli manada i september og var pa
9,2% yfir medaltali sidasta aldarfjérdungs en 14,7% undir pvi sem pad for haest i juni 2017. A
fyrstu niu manudum arsins var raungengi @ pennan malikvarda 9,1% laegra en & sama timabili i
fyrra og ma rekja laekkunina til 10,5% laekkunar nafngengis krédnu en verdbdlga hér a landi var
1,6 présentum meiri en ad medaltali i vidskiptaldndum islands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkvamt Vinnumarkadskdnnun Hagstofu islands (VMK) faekkadi heildarvinnustundum um
0,4% milli ara & pridja fjérdungi arsins. Starfandi folki faekkadi einnig um 0,4% milli ara en
medalvinnuvikan var svipud og fyrir ari. Atvinnupatttaka var 80,9% ad teknu tilliti til arstidar og
minnkadi um 0,4 présentur fra fyrri arsfjordungi. A sama tima var laekkun hlutfalls starfandi
apekk eda 0,5 prosentur, og maeldist hlutfallid 77,7% arstidarleidrétt.

Arstidarleidrétt atvinnuleysi minnkadi um 0,1 présentu milli fijérdunga og maeldist 3,7%. bad
haféi b6 aukist um 0,6 prosentur fra fyrsta arsfjérdungi adur en flugfélagio WOW Air vard
gjaldprota.

Toélur Pjédskrar [slands um fjélda erlendra rikisborgara sem busettir eru & landinu benda til pess
ad erlendu vinnuafli fjdlgi enn. A pridja arsfjérdungi fjdlgadi peim um teeplega 1.600 manns milli
fjordunga, heldur meira en & fyrstu tveimur fjérdungum arsins. Starfsmonnum
starfsmannaleigna og erlendra pjonustufyrirtaekja fjclgadi litillega en peir voru teeplega 1.300 i
september eda 0,6% af vinnuaflinu. Hins vegar hefur afram haegt a utgafu nyrra timabundinna
atvinnuleyfa en peim faekkadi um taeplega 80 milli ara a fyrstu niu manudum arsins.

Launavisitalan haekkadi um 0,6% milli fjérdunga a pridja fjordungi arsins og um 4,3% milli ara.
Raunlaun voru 1,2% haerri a fjéordungnum en @ sama tima arid 2018.

Helstu visbendingar um prdoun einkaneyslu a pridja arsfjérdungi benda til pess ad dregid hafi ur
vexti hennar fra pvi sem var a fyrri hluta arsins. Nyskraningar bifreida drégust pé minna saman
en @ manudunum a undan en meira dro Ur vexti greidslukortaveltu a fjérdungnum.



Vaentingavisitala Gallup maeldist 86,9 stig i oktober og laekkadi um 12,3 stig milli manada en
milli ara laekkadi hin um 5,2 stig. Allar undirvisitélurnar laekkudu i manudinum og laekkadi mat
a efnahagslifinu mest eda um taeplega 14 stig. Ad undanskildu mati @ ndverandi astandi maelast
undirvisitélurnar undir 100 sem pydir ad fleiri svarendur eru neikvaedir en jakvaedir.

Hasnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok oktdber, haekkadi um
1,5% milli manada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 4,2% milli ara. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsvaedinu, sem bjédskra reiknar ut, haekkadi um 0,5% milli manada i september ad
teknu tilliti til arstidar en um 3,5% milli ara. binglystum kaupsamningum a landinu 6llu feekkadi
um 5,7% a fyrstu niu manudum arsins fra sama tima i fyrra en kaupsamningum med nybyggingar
um 3,5% a sama timabili.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,36% milli manada i oktéber. Arsverdbdlga maeldist 2,8% og
hjadnadi fra sidasta fundi peningastefnunefndar. Visitala neysluverds an hudsnaedis hafdi
haekkad um 2,6% fra oktéber i fyrra. Undirliggjandi verdbdlga hefur hins vegar verid pralatari og
er 3,4% midad vid midgildi élikra maelikvarda. Haekkun markadsverds husnadis hafdi mest ahrif
a préun visitélu neysluverds i oktéber. Undirlidurinn ,ferdir og flutningar” haekkadi einnig
nokkud milli manada, einkum vegna verdhakkunar a nyjum bilum og flugfargjoldum.

Vaxtapatturinn i reiknadri husaleigu hefur dregid uar verdbdlgu ad undanfornu vegna laegri
raunvaxtakostnadar husnadislana i kjolfar laeekkunar meginvaxta Sedlabankans. £tla ma ad
vegna pessa hafi visitala neysluverds maelst 0,2-0,3 prosentum lzegri en ella.

Samkvaeemt  kdonnun  Sedlabankans sem gerd var i lok  oktéber eru
skammtimaverdbdlguvaentingar markadsadila vid markmid og laekka vaentingar peirra til eins
ars toluvert fra agustkonnuninni. Langtimaverdbdlguvaentingar peirra eru afram i markmidi og
um % présentu minni en paer voru @ sama tima i fyrra. Verdbolgualag 4 skuldabréfamarkadi til
fimm og tiu ara er ébreytt fra sidasta fundi peningastefnunefndar og hefur verid ad medaltali
2,4% pad sem af er fjorda arsfjérdungi. Pad er rimlega 1% prdsentu laegra en pad var 4 fjérda
arsfjérdungii fyrra.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 6. ndvember hafa verdbdlguhorfur a fyrri hluta
spatimans heldur batnad fra agustspa bankans. Verdbdlga a pridja arsfjérdungi var litillega
minni en gert var rad fyrir i dgust og utlit er fyrir ad hun hjadni hradar a sidasta fjéroungi arsins.
Talid er ad huan verdi 2,5% ad medaltali a fjordungnum en i agust var spad ad hun yrdi 2,9%.
Breyttar horfur ma fyrst og fremst rekja til hradari hjédnunar verdbdlgu i haust en ad 6dru leyti
hafa verdbdlguhorfur litid breyst fyrir pad sem eftir lifir ars. Samkvaemt spanni verdur verdbdlga
vid markmid a meginhluta spatimans, pétt hun fari litillega nidur fyrir pad a seinni hluta naesta
ars og fram a arid 2021. Fra midju naesta ari eru verdbolguhorfur pvi i meginatridum mjog
svipadar pvi sem gert var rad fyrir i agust.

Gengisvisitala kréonunnar hefur sveiflast i kringum 180 stig undanfarid ar eftir ad gengi
kronunnar leekkadi um meira en 10% haustid 2018. bréun gengis krénunnar pad sem af er seinni
hluta arsins er i meginatrioum i takt vid agustspa bankans. Grunnspain gerir pvi rad fyrir apekkri
gengispréun og i dgust. Gengisvisitalan verdur ad medaltali um 181 stig i ar og um 182 stig a
naestu arum. Adlogun gengis krénunnar ad peim ytri aféllum sem dunid hafa a pjédarbudinu
undanfarin misseri er pvi i meginatriodum pegar komin fram i gegnum lakkun
jafnveegisraungengis (p.e. pess raungengis sem samraemist ytra og innra jafnvaegi i pjédarbuinu)
og minni vaxtamun gagnvart utlondum.

Medalhagvoxtur i helstu vidskiptaldndum islands var 2,3% & fyrri hluta sidasta ars en var kominn
nidur i 1,8% a sidasta fjordungi arsins. Pessi préun hefur haldid afram pad sem af er pessu ari
og var medalhagvoxtur 1,6% i helstu vidskiptaldndum islands & 68rum arsfjordungi. Spad er ad
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hagvoxtur i helstu vidskiptaldndum verdi ad medaltali 1,5% i ar og a naesta ari og um 1,6% arin
bar 4 eftir. Talid er ad verdbdlga i helstu vidskiptalondum verdi ad medaltali 1,5% i ar sem er
0,1 présentu minna en buist var vid i agust. Einnig er utlit fyrir litillega minni verébdlgu & naesta
ari.

[ kjolfar pess ad vidskiptakjor botnudu mikid fra arinu 2014 og fram & arid 2017 ryrnudu pau um
3,6% i fyrra. | &r er buist vid 0,4% ryrnun vidskiptakjara. bar vegast 4 jakvaed ahrif af laekkun
verds innfluttra vara 4 bord vid surdl, oliu og annarrar hravéru og haekkun verds utfluttra
sjdvarafurda annars vegar og neikvaed ahrif laekkunar alverds og verdlakkunar atfluttrar
bjénustu i erlendum gjaldmidlum hins vegar. Likt og i agust er gert rad fyrir ad vidskiptakjor
batni um samtals 3% & naestu premur arum.

Horfur eru 4 ad utflutningur dragist meira saman 4 seinni hluta arsins en spad var i agust. Meiri
samdrattur meelist i flugsamgongum poétt 8 moéti vegi minni samdrattur i utgjéldum ferdamanna
hér a landi. ba benda t6lur um utanrikisvidskipti til pess ad voruatflutningur hafi dregist verulega
saman a pridja fjérdungi arsins par sem samdrattur i alutflutningi vegna framleidsluvanda i
innlendum &lidnadi vegur pungt. Talid er ad 4 arinu 6llu dragist voru- og pjonustuutflutningur
saman um 5,8% fra fyrra ari. Likt og i agust er gert rad fyrir smaveegilegri aukningu 4 naesta ari
og lidlega 3% arlegum vexti ad medaltali arin 2021-2022.

Samkvaemt brddabirgdatolum Hagstofunnar maeldist 0,9% hagvoxtur a fyrstu sex manudum
arsins og hafdi hann minnkad ur 3,2% 4 seinni hluta sidasta ars og 6,7% a fyrri hluta pess. bratt
fyrir ad pjodarutgjold hafi dregist meira saman a fyrri hluta arsins en gert var rad fyrir i dgustspa
bankans reyndist hagvoxtur 0,4 présentum meiri en pa var spad sem skyrist af pvi ad samdrattur
bjédaritgjalda beindist i meiri maeli ad innfluttri véru og pjénustu en buist hafdi verid vid. A
bridja arsfjérdungi er talid ad landsframleidslan hafi dregist saman en par vegur mikill
samdrattur i vruutflutningi pungt. [ spanni er talid ad landsframleidslan dragist saman um 1,2%
a seinni hluta arsins og ad 0,2% samdrattur verdi 4 arinu 6llu sem er dbreytt spa fra pvi i dgust.
Hagvaxtarhorfur fyrir naesta ar hafa hins vegar verid endurskodadar nidur a vid sem
endurspeglar lakari horfur um voxt pjédarutgjalda pott 8 méti vegi heldur hagsteedara framlag
utanrikisvidskipta. Gert er rad fyrir 1,6% hagvexti @ naesta ari en ad hann verdi i takt vid
langtimahagvaxtargetu pjodarbusins fra arinu 2021.

Horfur eru a ad heildarvinnustundum faekki enn frekar a sidasta fjdrdungi arsins og ad pzer verdi
ad medaltali 0,1% faerri i ar en i fyrra. Hlutfall starfandi laekkar pvi pridja arid i r60 og pott
minnkandi atvinnupatttaka vegi a méti heldur atvinnuleysi afram ad aukast og maelist 3,7% a
arinu Ollu eda 1 présentu meira en i fyrra. Spad er ad heildarvinnustundum fjolgi 4 ny 4 naesta
ari og ad hlutfall starfandi hakki en atvinnuleysi haldi afram ad aukast fram eftir arinu og verdi
3,8% a arinu 6llu en taki sidan smam saman ad minnka a ny. Laun hafa haekkad mikid undanfarin
misseri og midad vid azetladan framleidnivoxt er talid ad launakostnadur a framleidda einingu
haekki um lidlega 6% ad medaltali i ar. Pad er heldur minni haekkun en gert var rad fyrir i agust
sem ma m.a. rekja til hagstaedari framleidnipréunar. Horfur fyrir naestu prju ar hafa hins vegar
litid breyst: spad er um 4% hakkun launakostnadar a framleidda einingu a ari.

Leidandi visbendingar benda til ad nyting framleidslupatta sé tekin ad batna 4 ny og ad
samdratturinn i kjolfar nylegra efnahagsafalla verdi tiltolulega skammvinnur. Talid er ad
framleidsluspennan sem myndadist i kjolfar mikils hagvaxtar undanfarinna ara sé horfin og ad
kominn sé smaveegilegur slaki sem nai hamarki um mitt naesta ar en hverfi undir lok arsins.

Grunnspa bankans endurspeglar mat 4 liklegustu framvindu efnahagsmala a spatimanum. Hun
byggist 4 spam og forsendum um innlenda hagstjérn, préun ytra umhverfis islensks
bjodarbuskapar og mati a virkni einstakra markada og pvi hvernig peningastefnan midlast ut i



raunhagkerfid. Um alla pessa peetti rikir évissa. Breytingar @ ymsum lykilforsendum gaetu leitt
til efnahagsframvindu sem er frabrugdin pvi sem grunnspdin gerir rad fyrir.

P6 eru verdbdlguhorfur ekki eins évissar og paer voru i fyrra pegar alls évist var um nidurstoédu
kjarasamninga 4 almennum vinnumarkadi. Vid baettist aukin dévissa i kjolfar leekkunar a gengi
kronunnar og hakkunar verdbdlguvaentinga pd um haustid. bétt dvissa hafi minnkad er hun
ekki med o6llu horfin par sem enn a eftir ad ganga fra kjarasamningum stérs hluta opinberra
starfsmanna. ba er avallt dvissa um préun launaskrids og hversu mikid riflegar launahaekkanir a
laegst launada hluta vinnuaflsins ganga upp launastigann. Undirliggjandi verdbdélguprystingur
geeti pvi verid vanmetinn par sem hlutdeild launa i innlendri verdmaetasképun hefur haekkad
mikid undanfarid og skert hagnadarhlutdeild fyrirtaekja. Annar mikilvaegur dvissupattur tengist
gengi krénunnar. bPannig gaeti gengisforsenda grunnsparinnar reynst of bjartsyn, t.d. ef afoll i
ferdapjonustu reynast pralatari eda ef vidskiptakjor ryrna enn frekar. ba geetu ahrif
undangenginna afalla i Utflutningsidnadi & framleidslugetu pjodarbusins verid vanmetin og
slakinn i pjédarbuinu pvi i raun verid minni en grunnspain dztlar. Kjolfesta verdbdlguvaentinga
i markmidi geeti jafnframt reynst brothaettari en gert er rad fyrir.

Ekki er heldur Utilokad ad verdbdlga verdi minni en samkvaemt grunnspdanni. Gengi krénunnar
gaeti t.d. haekkad enn frekar ef ytri skilyrdi batna. Alpjodlegar efnahagshorfur geetu einnig reynst
of bjartsynar og utflutningur og hagvoxtur pvi ordid minni en spadd er. Verdbodlga geeti pvi
hjadnad hradar gefi gengi kronunnar ekki eftir. pa geeti tekid lengri tima ad leysa ur
frambodsvanda i fluggeiranum og spdin um bata i ferdapjénustu pvi verid of bjartsyn. Spa um
framleidnivoxt geeti einnig verid of svartsyn og slakinn i pjédarbudinu ordid meiri og pralatari en
spad er.

Il Vaxtaakvordunin

Nefndarmenn raeddu taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans hofdu haekkad litillega fra oktéberfundi nefndarinnar. Reett var um hvort
taumhaldid veeri haefilegt i 1jési verdbdlguhorfa en a8 fundinum i oktéber hafdi nefndin dkvedid
ad leekka vexti i ljosi pess ad aukin haetta vaeri @ ad hagvaxtarhorfur veeru ofmetnar, einkum
vegna verri efnahagshorfa erlendis, horfur voru a ad verdbdlga yréi komin fyrr i markmid en
talid var og verdbdlguvaentingar h6fdu haldié afram ad leekka.

Nefndin reeddi efnahagspréunina og horfur og ték i pvi sambandi mid af nyrri pjédhagsspa
Sedlabankans sem birtist i Peningamdlum 6. névember en samkvaemt henni hefdu horfur um
hagvoxt a seinni hluta arsins versnad fra pvi sem spad var i dgust. Fram kom ad hagvoxtur a fyrri
hluta arsins var hins vegar meiri en spad var og veeri pvi gert rad fyrir 0,2% samdraetti @ arinu
ollu eins og i agust. Voru nefndarmenn sammala um ad horfur fyrir naesta ar heféu einnig
versnad en grunnspa bankans gerir rad fyrir 1,6% hagvexti a arinu. Nefndin raeddi mikilveegi pess
ad fjarfesting taeki vid sér a8 naestu misserum og vaeri pad einn af dhaettupattunum ad pad myndi
ekki raungerast. Fram kom i umrsaedunni ad vaxtalakkanir bankans aettu ad orva fjarfestingu og
eftirspurn & naestu misserum. Einnig var horft til pess ad ef vextir bankans hefdu ekki lsekkad,
veeri, a0 60ru Obreyttu, utlit fyrir ad fjarfesting myndi vaxa um rimlega 1% prdsentu minna
samkveemt pjédhagslikani bankans & drunum 2020-2021. Hagvoxtur yrdi jafnframt teeplega 1
prosentu minni hvort arid.

Nefndarmenn raeddu verdbdlguprdunina en verdbadlga hafdi verid um eda yfir 3% fra pvi i vor
en i oktober maeldist hun 2,8%. Nefndin veitti pvi athygli ad undirliggjandi verdbadlga hefdi hins
vegar verid pralatari og maeldist 3,4% i oktéber midad vid midgildi élikra maelikvarda. Horfur
vaeru a ad maeld verdbadlga hjadnadi hradar en spdd var i agust og ad hun yrdi komin i markmid
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undir lok pessa ars. Nefndarmenn fognudu pvi ad verdbdlguvaentingar hefdu haldid afram ad
lekka og vaeru vid markmid midad vid flesta meelikvarda. Horft var til pess ad taumhald
peningastefnunnar hefdi pvi aukist litillega milli funda.

Nefndin raeddi hvernig vaxtalaekkanir bankans fra pvi i vor hefdu midlast ut i vaxtakjor heimila
og fyrirtaekja en vextir bankans hafa verid leekkadir um 1,25 prdsentur fra pvi i vor og aettu ahrif
bess & pjédarblid enn eftir ad koma fram ad fullu. Samkveemt gégnum bankans hofdu
vaxtalaekkanirnar i meginatridum midlast Ut i langtimavexti 8 markadi og vaxtakjor ldntakenda
en svo virtist sem adgengi ad lansfé hefdi prengst, einkum til fyrirtaekja. Nefndarmenn téldu pvi
ad laekkun vaxta hefdi stutt vid eftirspurn og ad midad vid grunnspa bankans atti ndverandi
vaxtastig ad duga til ad tryggja verdstodugleika til medallangs tima og fulla nytingu
framleidslupatta. Nefndarmenn fjolludu einnig um nytt mat bankans a hlutlausum raunvoxtum
bankans en samkvaemt pvi hefdu peir laekkad nokkud undanfarinn dratug og vaeru nd um 2%.
Fram kom ad leekkun vaxta frad pvi i vor styddi p.a.l. vid eftirspurn nu pegar dregid hafdi ur
efnahagsumsvifum. pa var nefndin sammala um ad bodud slékun i adhaldi rikisfjdrmala myndi
leggjast & somu sveif med pvi ad auka rddstofunartekjur og 6rva eftirspurn. Hins vegar var bent
a ad efnahagshorfur geetu verid of bjartsynar, einkum vegna O&vissu i alpjédlegum
efnahagsmalum.

Nefndin reeddi pa moguleika ad halda voxtum obreyttum eda laekka vexti um 0,25 présentur.
Helstu rokin fyrir pvi ad hafa ébreytta vexti vaeru pau ad undirliggjandi verdbodlga hefdi hjadnad
haegar og vaeri nokkru yfir verdbdlgumarkmidinu. [ Ijési sldkunar & adhaldi rikisfjarmala pyrfti
einnig minni slokun peningastefnunnar en ella, auk pess sem vextir veeru toluvert undir mati a
hlutlausum raunvoxtum. Nokkrar visbendingar vaeru um ad vidsnuningur i pjédarbuinu veeri
mogulega hafinn og ad efnahagssamdratturinn geeti pvi ordid tiltélulega skammvinnur. b3 vaeri
slakinn i pjédarbuinu tiltolulega litill samkveemt grunnspd bankans pott haegt hafi mikid a
hagvexti, enda hafdi nokkur framleidsluspenna verid til stadar eftir mikinn hagvoxt undanfarin
ar. bvi gaeti verid rétt ad staldra vid og sja hver ahrifin yrdu af peim adgerdum sem pegar hefdi
verid gripid til.

Helstu rokin fyrir pvi ad leekka vexti enn frekar voru pau ad hagvaxtarhorfur hefdu heldur
versnad og svartsyni aukist. Horfur vaeru 4 ad verdbdlga hjadnadi hradar en spad var i agust og
ad han fzaeri timabundid nidur fyrir markmid a spatimanum. Verdbdlguvaentingar hefdu
jafnframt haldid 4fram ad laekka og raunvextir bankans pvi haekkad litillega fra sidasta fundi. |
ljési peirrar dvissu sem vaeri fyrir hendi geeti verid rétt ad laekka vexti meira til ad draga ur haettu
a frekari samdreetti i pjédarbuskapnum.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjoéri til ad vextir bankans yrdu leekkadir um 0,25
prosentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir a sjo daga bundnum innlanum, yréu 3%,
innlansvextir (vextir & vidskiptareikningum) 2,75%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 3,75%
og daglanavextir 4,75%. Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjéra.

Ad mati nefndarmanna myndi peningastefnan & naestunni radast af samspili prdéunar
efnahagsumsvifa annars vegar og verdbodlgu og verdbdlguvaentinga hins vegar.
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