Peningastefnunefnd Sedlabanka [slands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Agust 2020 (97. fundur)
Birt: 9. september 2020

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 16gin hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af fundum sinum
tveimur vikum eftir hverja dkvérdun. bar koma einnig fram upplysingar um atkvaedi einstakra
nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 24. og 25. agust 2020, en a honum
reeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamoérkudum, dkvardanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum 26. agust og kynningu peirrar akvordunar.

| broun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um vaxtadkvérdunina raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fjarmalalegan stédugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum islands, innlendan
bjodarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjén af upplysingum sem hafa komid fram fra maifundi
nefndarinnar og uppfaerdri spa i Peningamdlum 2020/3 hinn 26. agust.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i mai laekkadi gengi krénunnar um 2,5% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitolu. A sama timabili leekkadi pad um 3,2% gagnvart bresku pundi,
3,9% gagnvart evru en hakkadi um 3,8% gagnvart Bandarikjadal. A milli funda keypti
Sedlabankinn gjaldeyri fyrir 60 m. evra (9,1 ma.kr.) en seldi gjaldeyri fyrir 141 m. evra (22,5
ma.kr.) og nam hlutur Sedlabankans rimlega 30% af heildarveltu & gjaldeyrismarkadi.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi slaknad fra fundi
nefndarinnar i mai. Raunvextir bankans voru -1,7% midad vid medaltal mismunandi maelikvarda
a verdbdlgu og verdbdlguvaentingar til eins ars eda 0,4 présentum laegri en rétt eftir birtingu
vaxtadkvordunar nefndarinnar i mai. Midad vid arsverdbdlgu voru peir -1,9% og hofdu laekkad
um 0,8 prosentur milli funda.

Vextir @ millibankamarkadi med kronur leekkudu i takt vid vaxtaleekkun Sedlabankans i mai en
engin velta var 4 markadnum & timabilinu. Avéxtunarkrafa lengri verdtryggdra rikisbréfa hafdi
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haekkad um allt ad 0,2 présentur fréa maifundi nefndarinnar en krafa lengri verdtryggdra
rikisbréfa hafdi leekkad um 0,4 présentur. Medalvextir overdtryggdra husnaedislana hofou
lekkad milli funda og medalvextir verdtryggdra hisnaedislana hofdu einnig laekkad litillega.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti minnkadi um 0,4 présentur
gagnvart evrusvaedinu a milli funda og var 2,1 présenta og minnkadi um 0,5 présentur gagnvart
Bandarikjunum og var 1,3 présentur. Mismunur langtimavaxta gagnvart byskalandi breyttist
litid @ milli funda og var 3 prdsentur en jokst litillega gagnvart Bandarikjunum og var 1,9
prosentur. Maelikvardar a dhaettudlag erlendra skuldbindinga rikissj6ds hofdu laekkad litillega a
milli funda nefndarinnar. Skuldatryggingardlag @ fimm 4&ra skuldbindingar rikissjods i
Bandarikjadélum var 0,6% og vaxtamunur @& evruutgafu rikissjods gagnvart pyskum
rikisskuldabréfum var 0,7 présentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirteekja veentu pess ymist ad peningastefnunefnd myndi halda
vOxtum dbreyttum eda leekka pd um 0,25 présentur. Visudu paer til pess ad pott dvissa rikti enn
um ahrif og framgang COVID-19-faraldursins hefdi hagkerfid um margt reynst prautseigara en
buist var vid. Verdbodlga hefdi aftur & méti aukist umfram veentingar, raunvextir laekkad og
taumhald peningastefnunnar pvi slaknad.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans & vaentingum markadsadila sem var
framkvaemd um midjan agust sl. bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrou afram
1% 4 pridja fjérdungi pessa ars en ad peir yrdu laekkadir um 0,25 présentur a fjérda arsfjérdungi.
betta eru laegri vextir en peir gerdu rad fyrir i kbnnun bankans i mai en pa vaentu peir pess ad
vextir yrdu laegstir 1% & fjérda fjordungi pessa ars. [ kdnnuninni téldu flestir eda um helmingur
svarenda taumhald peningastefnunnar vera hafilegt um pessar mundir en rétt um 19%
svarenda toldu pad hafilegt i sidustu konnun. Hlutfall peirra sem toldu taumhaldid of pétt eda
allt of pétt minnkadi aftur 4 méti og var ni 28% samanborid vid rim 70% i maikonnuninni. Um
23% svarenda toldu taumhaldid vera of laust eda allt of laust samanborid vid 11% i sidustu
konnun bankans.

Bzett hefur i drsvoxt vids peningamagns (M3) eftir pvi sem 1idid hefur a arid en hann maeldist
13%% i juli sé leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirteekja. Haegja tdk a utlanavexti
l[anakerfisins til innlendra adila eftir pvi sem leid a sidasta ar en arsvoxturinn hefur verié nokkud
stédugur i kringum 4% pad sem af er pessu ari. [ juni jukust Gtlan til heimila um ramlega 6% milli
ara en utlan til atvinnufyrirtaekja drégust saman um 0,7%.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 5% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 341 ma.kr. a fyrstu sj6 manudum arsins sem er 6,7% minni velta midad vid
arid a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spd Alpjédagjaldeyrissjodsins, sem birt var seint i juni sl.,, hafa horfur i
heimsbuskapnum versnad enn frekar vegna COVID-19-heimsfaraldursins. Neikveed ahrif
faraldursins voru meiri a fyrri helmingi arsins en sjédurinn gerdi rad fyrir i vor og er nu einnig
talid ad efnahagsbatinn verdi haegari a seinni hluta arsins. Gert er rad fyrir ad landsframleidsla
i heiminum minnki um 4,9% i ar en i byrjun april spadi sjodurinn 3% samdraetti. Horfurnar i ar
hafa versnad i badi proudum rikjum og nymarkads- og préunarrikjum. Spad er 8% samdraetti i
broudum rikjum en 3% i nymarkads- og préunarrikjum. Pad er um 2 prdsentum meiri
samdrattur en spad var i april. Vidsnuningur i heimsbuskapnum verdur jafnframt minni 4 naesta
ari ad mati Alpjédagjaldeyrissjédsins og er nu spad 5,4% heimshagvexti eda 0,4 présentum
minni vexti en { vorspanni. Ovissa um framvindu i heimsbuskapnum er hins vegar afram évenju
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mikil og had pvi hversu langvinnur faraldurinn verdur. Likt og i vor telur sjédurinn ad
efnahagsframvindan geaeti ordid enn éhagstaedari en gert er rad fyrir i grunnspanni.

Halli & voruvidskiptum islands nam um 47,2 ma.kr. 4 fyrstu sjo manudum arsins en & sama tima
i fyrra var 81,5 ma.kr. halli & fostu gengi. Flugvéla- og skipautflutningur hafdi hins vegar téluverd
ahrif 4 préunina. An skipa og flugvéla maelist 40 ma.kr. halli & voruskiptunum pad sem af er &ri
en hann var a sama tima i fyrra 95,7 ma.kr. Minni halli nd skyrist af samdraetti i verdmaeti
innflutnings umfram verdmaeti Utflutnings, einkum a fjarfestingarvérum og adféngum tengdum
ferdapjonustu. Utflutningur an skipa og flugvéla drést saman um 11% & fyrstu sjo manudum
arsins fra fyrra ari. Munar par mest um samdratt & utflutningsverdmeeti i6nadarvara og
sjavarafurda.

Heimsmarkadsverd & ali hefur haekkad um 19% fra fundi peningastefnunefndar i mai sl. Alverd
var pé enn litillega laegra en pad var baedi i upphafi pessa ars og i agust i fyrra. Bradabirgdatolur
Hagstofu [slands benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi laekkad milli
fijoréunga 4 60rum fjordungi en & fyrri helmingi arsins nam verdhaekkun sjdvarafurda aftur
moti 3,5% milli ara. Heimsmarkadsverd & Brent-hrdoliu maeldist taeplega 46 Bandarikjadalir &
tunnu a fundi peningastefnunefndar i dgust sem var um pridjungi haerra verd en @ maifundinum.
Haekkunin endurspeglar aukna eftirspurn eftir oliu samhlida faakkun COVID-19-tilfella og slokun
sottvarnaradgerda seint i vor og framan af sumri auk ahrifa af minnkandi oliuframleidslu helstu
oliuframleidslurikja. Oliuverd var pé enn u.p.b. pridjungi laegra en pad var i upphafi pessa ars og
um fimmtungi laegra en pad var i dgust i fyrra.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag laekkadi um 3,3% milli manada i juli og var pa 2,2%
undir medaltali sidasta aldarfjérdungs og 11,4% lsegra en um sidustu daramot. Raungengi &
bennan maelikvarda leekkadi um 6,4% 4 fyrstu sjo manudum 4arsins frad sama tima i fyrra og ma
rekja laekkunina til 7,8% laekkunar nafngengis en verdbdlga hér a landi var 1,3 prédsentum meiri
en ad medaltali i vidskiptaldndum [slands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbolga

Visbendingar um préun einkaneyslu @ 68rum arsfjérdungi gafu til kynna verulega breytingu i
neyslumynstri heimila. bannig dré toéluvert Ur utgjéldum sem urdu einna helst fyrir dhrifum
sottvarnaradgerda en utgjold til varanlegra neysluvara jukust. Pad dré ur pessari proun eftir pvi
sem farséttin gekk nidur og slakad var & séttvérnum. [ jali var enn samdréttur i
greidslukortaveltu milli ara en par vogust a mikill samdrattur i veltu erlendis og kréftug aukning
i veltu innanlands.

Veaentingavisitala Gallup i agust maeldist 43,8 stig og nam leekkun hennar milli ara rdmum 47
stigum. Eftir aukna bjartsyni neytenda i vor hefur visitalan lsekkad undanfarna tvo manudi.

Samkvaemt nidurstédum sumarkénnunar Gallup sem framkvaemd var i juni medal 400 steerstu
fyrirtaekja landsins voru vidhorf fyrirteekja til niverandi efnahagsadstadna mun verri en i
vorkénnuninni fyrr @ pessu ari og sumarkonnuninni 2019. Vidhorf stjornenda i sumarkénnuninni
til horfa @ naestu sex manudum er po heldur jakveedara en baedi i vor og d sama tima i fyrra. Um
87% stjornenda telja ndverandi adstaedur sleemar og taep 13% telja paer hvorki gédar né sleemar.
Horft til naestu sex manada telja teep 49% stjornenda ad adstadur i efnahagslifinu batni en um
19% ad peer verdi hvorki gédar né sleemar. Um 32% stjornenda telja ad adsteedur verdi verri
eftir sex manudi eda heldur faerri en i sidustu konnun. Stjornendur voru litlu svartsynni um



bréoun innlendrar eftirspurnar @ naestu sex manudum en i vorkdnnuninni. Peir eru hins vegar
toluvert svartsynni um préun erlendrar eftirspurnar en i vor.

Arstidarleidréttar nidurstddur sumarkdnnunar Gallup medal 400 steerstu fyrirtaekja landsins
syna ad munur a hlutfalli fyrirteekja sem vildu fjolga starfsfolki og peirra sem vildu faekka pvi er
neikveedur um 32 présentur. Munurinn naerri tvofaldast milli kannana en hann var neikvaedur
um rumlega 17 présentur i vorkdnnuninni. Ad auki telja adeins um 5% stjérnenda vera skort a
starfsfoélki og nadi hlutfallid sogulegu ldgmarki & ny i sumarkdénnuninni pegar pad meeldist jafn
lagt og i kjolfar fjarmalakreppunnar. ba telja um 28% stjornenda fyrirtaeki sitt eiga erfitt med ad
maeta dvaentri aukningu i eftirspurn sem er 10 présentum laegra hlutfall en i sidustu konnun.

Samkvaemt Vinnumarkadskonnun Hagstofunnar faekkadi heildarvinnustundum um 7,2% milli
ara 4 6drum fjérdungi arsins sem er mesta feekkun heildarvinnustunda sem maelst hefur 8 einum
fiérdungi fra pridja arsfijéroungi 2009. Faekkun heildarvinnustunda stafadi af 5,1% faekkun
starfandi félks og um 2,3% styttri medalvinnuviku. Mikil stytting vinnutima, m.a. vegna
hlutabétaleidar stjornvalda, kom betur fram i vinnutima peirra sem voru vid vinnu i
vidmidunarvikunni en 8 68rum arsfjérdungi meeldist hann lidlega 7% styttri en 4 sama tima fyrir
ari.

Samkvaemt arstidarleidréttum télum VMK var atvinnupatttaka 78,3% 4 6drum arsfjordungi og
hefur ekki maelst minni fra upphafi arsfjérdungslegrar vinnumarkadskénnunar Hagstofunnar
arid 2003. Pad & einnig vid um hlutfall starfandi sem maeldist 72,8% a sama tima. Atvinnuleysi
jokst pvi minna fyrir vikid og maeldist 5,1% a fjordungnum sem er 1,2 présentum meira en a
fjoréungnum & undan. &Atla ma ad atvinnuleysi hefdi aukist enn meira ef hluti adlogunar a
vinnumarkadi i kjolfar efnahagsafallsins hefdi ekki ordid i gegnum minnkandi atvinnupatttoku
og hlutabétaleid stjornvalda.

Fleiri erlendir rikisborgarar fluttu fra landinu en til pess & 6drum arsfjéoréungi en pad hefur ekki
gerst sidan 4 6drum fjordungi arid 2012. Astaeduna ma fyrst og fremst rekja til pess ad feerri
erlendir rikisborgarar fluttu til landsins a fjérdungnum en brottfluttum fjolgadi adeins litillega.

A 63rum fjordungi arsins haekkadi launavisitalan um 3,8% milli fjordunga og um 6,7% milli ara.
Kaupmattur launa midad vid visitéluna var 4,1% meiri a fjérdungnum en a sama tima arid 2019.

Huasnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok jali, haekkadi um 0,1%
milli manada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 6,7% milli ara. Visitala ibudaverds a
héfudborgarsvaedinu, sem bjédskra islands reiknar ut, haekkadi um 1,2% milli manada i juli ad
teknu tilliti til arstidar en um 4,9% milli ara. pinglystum kaupsamningum a landinu 6llu faekkadi
um 7,2% a fyrstu sjo manudum arsins fra sama tima i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar
fjolgadi um 40,5% a sama timabili.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,15% milli manada i juli og jokst arsverdbodlga i 3%. Visitala
neysluverds an husnadis hafdi haekkad um 3,3% fra juli i fyrra. Undirliggjandi verdbdlga maeldist
3,7% i juli midad vid medaltal mismunandi meelikvarda og er pvi nokkru meiri en meeld
verdbdlga. Skyringuna 4 pvi ma ad hluta rekja til pess ad i peim utreikningi er horft framhja
leekkun bensinverds og ahrifum laegri raunvaxtakostnadar husnaedislana. Vaxtapatturinn i



reiknadri husaleigu hefur dregid ur verdbdlgu undanfarid ar og ma eetla ad vegna pessa hafi
arsverdbdlga maelst um 0,7 présentum minni en ella.

Meginskyring & aukningu verdbdlgu i juli er ad sumarutsélur hofdu téluvert minni ahrif til
laekkunar visitélu neysluverds en 4 sama tima i fyrra. Gaeti pad stafad af ahrifum gengisleekkunar
kronunnar en aukin utgjold til neysluvara undanfarna manudi kunna einnig ad eiga hlut ad mali.

Samkvaemt sumarkénnunum Gallup gera heimili og fyrirtaeki rad fyrir ad verdbodlga verdi um 3-
3,5% eftir ar sem er 0,5 présentum meiri verdbdlga en pau veentu i sidustu koénnun.
Verdbodlguvaentingar peirra til lengri tima hafa hins vegar ymist haldist dbreyttar eda laekkad.
Verdbodlguvaentingar markadsadila, baedi til skamms og lengri tima, hafa einnig haldist 6breyttar
vid 2,5% verdbdlgumarkmidid. Verdbodlgualag @ skuldabréfamarkadi til fimm og tiu ara er i
markmidi eda litillega undir pvi pétt pad hafi haekkad litillega undanfarid.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 26. agust 2020 eru horfur & ad verdbdlga verdi
um 3% a0 medaltali pad sem eftir lifir ars. Mikill slaki i pjodarbuinu og litil alpjédleg verdbdlga
benda til pess ad hun taki ad hjadna a neaesta ari og spad er ad hun verdi um 2% ad medaltali 3
seinni hluta spatimans. betta er meiri verdbdlga a fyrri hluta spatimans en spad var i mai enda
upphafsstadan lakari og slakinn minni nd en d6ur var talid.

Azetlad er ad landsframleidsla i helstu vidskiptaldndum islands hafi dregist saman um taeplega
13% & 606rum fjérdungi 4arsins m.a. vegna adgerda stjornvalda til ad hemja Utbreidslu
farséttarinnar en pad er heldur meiri samdrattur en gert var radd fyrir i maispa Peningamdla.
Visbendingar eru um ad alpjédleg efnahagsumsvif hafi sétt nokkud i sig vedrid er leid a
fjoréunginn en horfur fyrir seinni hluta arsins hafa versnad midad vid maispdna enda hefur
faraldurinn vida feerst i aukana a ny. Horfur eru pvi & ad samdratturinn i vidskiptalondunum
verdi rim 7% i ar sem er meiri samdrattur en buist var vid i mai. A méti er Gtlit fyrir meiri hagvoxt
a naestu tveimur arum eftir pad.

Gengi kronunnar ték ad laekka pegar farséttin barst til landsins en snemma i mai hafdi pad
leekkad um riflega 12% fra febraarlokum. Gengi krénunnar haekkadi a ny er leid 4 manudinn,
mogulega vegna aukinnar bjartsyni i kjolfar arangursrikra soéttvarnaradgerda og mikillar
feekkunar smita hérlendis auk vaentinga um kroftugri bata i fer6apjénustu en adur hafdi verid
gert rad fyrir. SU gengishaekkun gekk hins vegar til baka yfir sumarmanudina og var
vidskiptavegid gengi kronunnar riflega 12% laegra rétt fyrir utgafu pessara Peningamdla en i lok
febraar og riflega 14% laegra en um aramétin. Vidskiptavegin gengisvisitala var ad medaltali
ramlega 203 stig a 6drum fjordungi arsins sem er lidlega 2% haerra gengi en gert var rad fyrir i
maispd bankans. Gengisvisitalan hefur verid um 207 stig pad sem af er agust og byggist
grunnspadin a peirri forsendu ad hun haldist nalaegt pvi stigi ut spatimann.

begar var tekid ad haegja 4 innlendum efnahagsumsvifum adur en farséttin barst til landsins og
meeldist lidlega 1% samdrattur milli dra & fyrsta fjérdungi &rsins. Ahrifa faraldursins a
efnahagsumsvif ték ad geeta undir lok fjdrdungsins og jukust pau enn frekar i april. Visbendingar
voru hins vegar um ad innlend eftirspurn hefdi sott nokkud i sig vedrid i mai og juni pegar
farséttin ték ad ganga nidur og slakad var & umfangi séttvarnaradgerda. bratt fyrir pad gerir
spain rad fyrir ad landsframleidslan hafi dregist saman um teeplega 11% milli ara @ 66rum
fjéoréungi arsins. bad er minni samdrattur en spad var i mai og vegur par pyngst ad neysluutgjold
heimila gafu ekki eins mikid eftir og pa var éttast. bott horfur fyrir seinni hluta arsins séu heldur
lakari en spad var i mai er talid ad landsframleidslan dragist saman um 7,1% & arinu 6llu i stad
8% samdrattar sem gert var rad fyrir i mai. Minni samdrattur i ar skyrir pad ad hluta af hverju
hagvoxtur naesta ars verdur minni en i maispanni. Talid er ad hagvoxtur 4 naestu tveimur arum



verdi um 3%% a ari og gangi pad eftir naer landsframleidslan ekki pvi stigi sem han var a i lok
sidasta ars fyrr en i lok spatimans.

Gert er rad fyrir ad heildarvinnustundum faekki um riflega 7% i ar. ba er talid ad atvinnuleysi
muni aukast fram eftir ari, na hamarki undir lok arsins i um 10% og verda rumlega 7% ad
medaltali 4 arinu Ollu. betta er minni faekkun heildarvinnustunda en spdd var i mai og
atvinnuleysi verdur ekki eins mikid og pa var gert rdd fyrir. Skyrist pad ad mestu leyti af pvi ad
bjédarbuskapurinn hefur stadid faraldurinn betur af sér en pa var talid. Spad er ad storfum fjolgi
litillega & naesta ari og atvinnuleysi minnki a ny.

Talid er ad toluverdur framleidsluslaki hafi myndast og samkveemt spanni mun hann aukast enn
frekar pad sem eftir lifir ars. Gert er rdd fyrir ad hann verdi teeplega 6% i ar sem er litillega minni
slaki en spad var i mai. Likt og pd er gert rad fyrir ad slakinn minnki & naesta ari og verdi ndnast
horfinn undir lok spatimans. Ovenju mikil évissa er pé um petta mat.

Il Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Nefndarmenn raaddu taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans hefdu leekkad fra maifundi nefndarinnar. Raett var um hvort taumhaldid
veeri haefilegt i 1jési verdbdlguhorfa en nefndin laekkadi vexti enn frekar i mai par sem horfur
voru a verulegum samdreetti landsframleidslu og auknu atvinnuleysi a pessu ari 8 sama tima og
atlit var fyrir ad verdbdlga yradi litil & spatimanum.

Nefndin fjalladi um efnahagspréounina og horfur og ték i pvi sambandi mid af nyrri pjédhagsspa
Sedlabankans sem birtist i dgusthefti Peningamdla en samkvaemt henni veeru horfur 4 ad
landsframleidslan dragist saman um 7% i ar og utlit veeri fyrir ad atvinnuleysi verdi komid i um
10% undir lok arsins. Nefndarmenn litu til pess ad pétt horfur fyrir seinni hluta arsins veeru
heldur lakari en spad var i mai veeri talid ad samdratturinn a arinu 6llu yrdi nokkru minni en pa
var gert rad fyrir. bar vegi pyngst ad einkaneysla hefdi verid kroftugri i vor og sumar en talid var
i mai. Fram kom & fundinum ad poétt fer6apjénustan hafi tekid betur vid sér i sumar en vaenta
matti veeru horfur fyrir naestu manudi svipadar og talid var i vor. Nefndin lagdi aherslu a ad
Ovissan veeri hins vegar dvenju mikil og ad préun efnahagsmala myndi radast af framvindu
farsottarinnar.

Nefndarmenn raeddu verdbdlguprounina en verdbdlga maeldist 2,5% a 68rum fjordungi arsins
en var komin i 3% i juli. Nefndin tok mid af pvi ad ahrif riflega 12% laekkunar a gengi kronunnar
fra pvi ad farséttin barst til landsins vegi par pungt. P4 kom fram ad verdbdlguvaentingar til
medallangs og langs tima hefdu litid breyst og taldi nefndin jakvaett ad kjolfesta
verdbdlguvaentinga i verdbdlgumarkmidi bankans virtist halda sem skipti mali fyrir préun
verdbdlgu a komandi misserum. Fram kom a fundinum ad samkvaemt spa Sedlabankans veeri
gert rad fyrir ad verdbdlga yrdi i kringum 3% pad sem eftir lifdi ars en ad mikill slaki i pjodarbuinu
og litil alpjédleg verdbadlga gerdu pad ad verkum ad hun taeki ad hjadna a naesta ari.

Nefndin reeddi nyleg inngrip a gjaldeyrismarkadi i samhengi vid stefnu bankans sem morkud var
fyrir lidlega dratug sem kollud hefur verid ,,verdbolgumarkmid-plis”. Mikilvaegur hluti hennar
er a0 beita inngripum & gjaldeyrismarkadi til ad draga ur skammtimasveiflum a gengi krénunnar
og leggjast gegn 6hdéflegum sveiflum, einnig peim sem na yfir lengri tima en innan dags og gaetu
annars birst i yfirskoti og leidréttingu sidar. Fram kom i umrsaedunni ad liklega vaeri raungengi
kronunnar laegra en jafnvaegisraungengi um pessar mundir @ sama tima og verdbdlga veeri
komin yfir markmid.



Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad rétt vaeri ad halda voxtum bankans ébreyttum. Utlit
veeri fyrir ad samdrdatturinn @ pessu ari yrdi heldur minni en buist var vid i mai sem
endurspegladist einnig i ad verdbdlga hefdi reynst meiri en pa var talid. Bent var 4 ad ahrifin af
adgerdunum sem gripid var til pegar efnahagsafallid skall & fyrr & arinu vaeru enn ad koma fram.
Nefndin raeddi midlun laegri vaxta Ut i vaxtakjor heimila og fyrirtaekja og var sammala um ad
vaxtalaekkanirnar hefdu midlast vel til heimila og ad hisnaedismarkadurinn hefdi tekid nokkud
vid sér undanfarna mdanudi. Nefnt var hvort aukin skuldsetning heimila 4 breytilegum
Overdtryggdum voxtum myndi valda pvi ad greidslubyrdi feeri fram ar greidslugetu pegar
adstaedur breyttust og vextir faeru haekkandi @ ny. Jafnframt hefdu nefndarmenn enn ahyggjur
af pvi ad laegri vextir virtust ekki hafa skilad sér vel til fyrirtaekja pott visbendingar veeru um ad
vaxtadlag fyrirteekja hefdi ndad hamarki. Fram kom i umraedu um stédu fjarmala- og
lanafyrirtaekja ad skyringin 4 lakari midlun vaxtalaeekkana til fyrirtaekja veeri ad hluta til
endurverdlagning 8 dhaettu auk pess sem dhaettualag og évissa hefdi aukist til muna. P4 var bent
a ad litil eftirspurn vaeri eftir lanum til fyrirtaekja um pessar mundir.

Nefndin raeddi framkvaemd Sedlabankans @ magnbundinni ihlutun og ad hun hefdi hingad til
gengid vel en litadist af pvi ad frambod a rikisbréfum hefdi enn sem komid er ekki aukist til
muna. Gera maetti rad fyrir ad frambod a rikisbréfum zetti eftir ad aukast en hversu mikid og
hratt pad gerdist atti enn eftir ad koma i ljds. Voru nefndarmenn sammala um ad
aframhaldandi framkvaemd magnbundinnar ihlutunar myndi taka mid af peirri préun og préun
avoxtunarkrofu & markadi.

Med hlidsjén af umreedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu obreyttir.
Meginvextir bankans, p.e. vextir a sjo daga bundnum innldnum, yrdu 1%, innlansvextir (vextir a
vidskiptareikningum) 0,75%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 1,75% og daglanavextir 2,75%.
Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora.

A0 mati nefndarinnar hefdi traustari kjolfesta verdbdlguvaentinga gert pad kleift ad bregdast
vid versnandi efnahagshorfum med afgerandi haetti. Jafnframt téldu nefndarmenn ad leegri
vextir og adrar adgerdir bankans sem gripid var til 4 vormanudum hefdu stutt vid innlenda
eftirspurn. Nefndin var sammala um ad ahrif peirra settu po eftir ad koma fram ad fullu og
myndu paer afram stydja vid pjédarbuskapinn og studla ad pvi ad efnahagsbatinn yrdi hradari
en ella.

Fram kom & fundinum ad peningastefnunefnd myndi afram fylgjast grannt med framvindu
efnahagsmala og nota pau taeki sem nefndin hefdi yfir ad rada til ad stydja vid pjédarbuskapinn
og tryggja ad lausara taumhald peningastefnunnar midlist med edlilegum heetti til heimila og
fyrirteekja.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastédugleika
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, désent, utanadkomandi nefndarmadur
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