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Lég um Sedlabanka islands kveda svo & ad peningastefnunefnd
Sedlabanka islands gefi Alpingi skyrslu um storf sin tvisvar 4 ari og ad

Tafla 1. Vaxtadkvardanir Sedlabanka islands
a fyrri arshelmingi 2020 (%)

reeda skuli efni skyrslunnar i peirri pingnefnd sem pingforseti dkvedur. Bundin
NY 18 Sedlabanka islands tok ildi 1. ianGar 2020 5 Vidskipta-  innlan til
y log um >edlabanka Islands toku gildi 1. januar 0g urou Dags. reikningar 7 daga Vedlan  Dagldn
m.a. paer breytingar 4 starfi nefndarinnar ad nu skal hin halda fundi 5. februar 2,50 2,75 350 4,50
ad minnsta kosti sex sinnum & ari i stad atta sinnum 4dur. P4 hvarf 11. mars 2,00 225 300 4,00
adalhagfraedingur bankans ar nefndinni vid arslok 2019 vegna laga- U3, (e {120 {72 220 520
20. mai 075 1,00 175 2,75

breytinganna og i stad hans kom varasedlabankastjori fijarmalastodug-
leika sem héf storf i mars 2020. Fréa pvi ad siGasta skyrsla var send
Alpingi hefur nefndin haldid prja reglulega fundi, si@ast 20. mai 2020,
og fjora aukafundi. Eftirfarandi skyrsla fjallar um storf nefndarinnar fra
januar til jani 2020.

Métun peningastefnunnar

Eins og kvedid er & um i 16gum um Sedlabanka islands er megin-
markmid peningastefnunnar ad studla ad st6dugu verdlagi. Petta
markmid er Utfert ndnar sem 2%% verdbdlgumarkmid midad vid
visitélu neysluverds i sameiginlegri yfirlysingu Sedlabankans og rikis-
stjérnar fra 27. mars 2001. Peningastefnunefnd tekur samkvaemt 16g-
unum akvardanir um beitingu stjornteekja bankans i peningamalum
og skulu akvardanir nefndarinnar byggdar 4 itarlegu og vondudu
mati & astandi og horfum i efnahagsmalum m.a. eins og pad birtist
i riti Sedlabankans, Peningamalum. I yfirlysingum og fundargerdum
peningastefnunefndar, sem fylgja pessari skyrslu, er ad finna roksemdir
fyrir akvordunum nefndarinnar & fyrri hluta arsins 2020.

bréunin fra januaar til juni 2020

Peningastefnunefnd dkvad & fundi sinum i febriar ad leekka megin-
vexti bankans um 0,25 présentur.” P4 htfdu hagvaxtarhorfur versnad
sem matti fyrst og fremst rekja til erfidari st6du atflutningsatvinnu-
greina og versnandi fjarmognunarskilyrda innlendra fyrirteekja. Fra
pvi ad ahrifa COVID-19-farséttarinnar for ad geeta hér & landi hefur
nefndin sidan laekkad vexti i prigang — samtals um 1,75 présentur.
Nefndin laekkadi vexti um 0,5 présentur & fyrsta fundi sinum i mars
til pess ad bregdast vid verri horfum vegna farséttarinnar. begar leid
4 manudinn og efnahagshorfur h6fou versnad enn frekar leekkadi
nefndin vexti um 0,5 présentur til vidbotar. begar ny pjédhagsspa

1. Hér er att vid pa vexti sem skipta meginmali fyrir skammtimavexti & markadi og meela pvi
best adhaldsstig peningastefnunnar. beir vextir eru nd vextir bankans 4 sjé daga bundnum
innlanum.
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Mynd 1
Meginvextir Sedlabanka islands'’
3. jandar 2001 - 30. jni 2020

1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga vedlanum fram til
31. mars 2009, vextir a vidskiptareikningum innlansstofnana i Sedla-
bankanum fra 1. april 2009 til 30. september 2009, medaltal vaxta &
vidskiptareikningum og 4 28 daga innstaedubréfum fra 1. oktober
2009 til 20. mai 2014 og vextir & 7 daga bundnum innlanum fra

21. mai 2014.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 2
Raunvextir Sedlabanka fslands’
Jantar 2010 - juni 2020
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—— Raunvextir Sedlabanka fslands m.v. télf manada verdbdlgu

— Raunvextir Sedlabanka [slands m.v. medaltal mismunandi
melikvarda & ver8bolgu og verdbolguvantingar?

1. Fram til mai 2014 er midad vié medaltal innlansvaxta og hamarksvaxta
& innstaedubréfum med 28 daga binditima sem meginvexti bankans en fra
mai 2014 er midad vid vexti 7 daga bundinna innlana. 2. Fram til jantar
2012 er midad vid 12 manada verdbdlgu, verdbolguvantingar fyrirtekja

til eins ars, verdbolguvantingar heimila til eins ars, verdbolgualag a fjar-
malamarkadi og spa Sedlabankans um arsverdbolgu eftir fiora arsfiordunga.
Fra febraar 2012 er einnig midad vid verdbolguvantingar markadsadila til
eins ars samkvamt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans.

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Mynd 3
Avéxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa’
2. jantiar 2013 - 30. jani 2020
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1. Ut fra eingreidsluvaxtaferlum (metnum med adferd Nelson-Siegel)
par sem er notast vid vexti & millibankamarkadi med kronur og vexti
rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 4
Fjarmagnsflaedi vegna skradrar nyfjarfestingar®
Jandar 2017 - mai 2020
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1. Fjarfesting sem gerd er hér & landi eftir 31. oktober 2009 fyrir nytt inn-
streymi erlends gjaldeyris sem skipt er i innlendan gjaldeyri hja fjarmala-
fyrirtaeki hér & landi. 2. Annad innflaedi i mars 2017 kemur nénast ad 6llu
leyti til vegna kaupa erlendra adila 4 eignarhlut i innlendum vidskiptabanka.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 5
Gengi kronu og gengisflokt
4. jandiar 2010 - 30. jini 2020
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1. Verd erlendra gjaldmidla i krénum. Vinstri &s er andhverfur pannig
a0 styrking kronunnar kemur fram sem haekkun ferilsins. 2. FIokt kronu

er 3 manada stadalfravik daglegra breytinga.
Heimild: Sedlabanki Islands.
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la fyrir & reglulegum fundi nefndarinnar i mai voru vextir laekkadir
um 0,75 présentur til vidbétar til pess ad stydja enn frekar vid efna-
hagsbata. A fyrri hluta &rsins voru vextir pvi laekkadir um 2 pré-
sentur. Hagstaedar verdbolguhorfur gerdu nefndinni kleift ad bregdast
vid versnandi efnahagshorfum med afgerandi heetti. Meginvextir
Sedlabankans voru pvi 1,0% i lok juni eda 2,75 prosentum leegri en &
sama tima i fyrra.

Sedlabankinn hefur jafnframt gripid til annarra adgerda til
ad slaka & taumhaldi peningastefnunnar og tryggja aukid laust fé {
umferd i peim tilgangi ad stydja vid eftirspurn og adgengi ad lansfé
og vardveita stodugleika fjarmalakerfisins. Peningastefnunefnd dkvad
a reglulegum fundi sinum i mars ad lekka bindiskyldu & innlans-
stofnanir sem rymkadi lausafjarstodu peirra og jok svigrim peirra til
ad bregdast vid adsteedum i pjodarbuskapnum. b4 tilkynnti nefndin
seinna { manudinum ad par sem utlit vaeri fyrir ad afkoma rikissjods
versni i ar og ad hann purfi ad afla sér toluverds lansfjar med atgafu
rikisbréfa myndi bankinn hefja kaup & rikisskuldabréfum & eftir-
markadi til pess ad tryggja ad lausara taumhald peningastefnunnar
midlist med edlilegum heetti til heimila og fyrirtaekja. Bankinn héf kaup
rikisbréfa & markadi pann 11. mai 2020. A mai fundi sinum akvad
nefndin ad heett yrdi ad bjoda eins manadar bundin innlan sem atti
a0 auka laust fé i umferd og styrkja midlun peningastefnunnar enn
frekar. P4 hefur Sedlabankinn jafnframt gripid til annarra adgerda
likt og laekkunar eiginfjarkrafna innlansstofnana med afléttingu svo-
kallads sveiflujofnunarauka, sem eykur svigrdm lanastofnana til lan-
veitinga (sja nanari umfjollun um efnahagsadgerdir i rammagrein 2 i
Peningamalum 2020/2).

Taumhald peningastefnunnar, meelt med raunvéxtum Sedla-
bankans, slaknadi samhlida leekkun nafnvaxta bankans & fyrri hluta
arsins. Mifdad vid medaltal mismunandi malikvarda & verdbdlgu og
verdbdlguveentingar til eins ars voru raunvextir bankans -1,5% i lok
juni sl. en voru i upphafi arsins um 0,6%. Raunvextir bankans midad
vid tolf manada verdbolgu leekkudu um 2,5 présentur & sama tima og
voru -1,6% i lok jani.

Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa hefur laekkad téluvert &
undanférnu ari. Hin haekkadi reyndar timabundid um midjan mars sl.
i kjolfar frétta um aukna lansfjarporf rikissjods sem fjarfestar 6ttudust
ad myndi draga Ur lausu fé i umferd og prysta upp langtimavoxtum.
bessi haekkun avoxtunarkrofunnar gekk po til baka i kjolfar yfir-
lysingar peningastefnunefndar Sedlabankans um ad bankinn myndi
hefja kaup & rikisskuldabréfum & eftirmarkadi. Avéxtunarkrafa 4 tiu
ara éverdtryggdum rikisskuldabréfum var 2,5% i lok juni og hefur pvi
leekkad um 0,8 prosentur fra upphafi ars og 1,2 présentur fra sama
tima i fyrra. Verdtryggdir langtimavextir hafa einnig leekkad 4 arinu
en avoxtunarkrafa & ver8tryggdum tiu ara rikistryggdum bréfum var
0,1% i lok juni eda 1 présentu leegri en i upphafi arsins.

Voxtur Gtlana til heimila hefur haldist & bilinu 5-7% fra midju
seinasta ari og vextir & husnadislanum haldid afram ad leekka sam-
hlida lekkun vaxta Sedlabankans. Munur & vaxtakjérum nyrra Gtlana
til fyrirteekja og meginvaxta hefur hins vegar aukist enn frekar & arinu
og Utlanavoxtur til fyrirteekja verid litill.



Innstreymi fjarmagns vegna nyfjarfestingar var um 24 ma.kr. &
fyrstu fimm manudum rsins sem er svipad innstreymi og var & seinni
hluta sidasta ars pegar pad nam taeplega 21 ma.kr. A sama timabili
nam Utfledi fisrmagns sem 408ur kom inn sem nyfjarfesting um 29
ma.kr. og jokst fra seinni hluta sidasta ars. Innfleedid 4 fyrri hluta arsins
var ad mestu leyti vegna lana en Gtfleedid var ad mestu vegna sélu &
skradum hlutabréfum og rikisskuldabréfum.

Gengi kronunnar ték ad lekka i lok febriar eftir ad COVID-
19-farséttin barst hingad til lands og hafdi i lok april laekkad um rif-
lega 12%. Aféll i ferdapjonustu og 68rum Gtflutningsgreinum vegna
COVID-19 vega liklega pyngst i ad skyra leekkun krénunnar undan-
fari®. | lok juni hafdi gengi kronunnar leekkad um 11% fra upphafi
arsins en um 9% fra 28. febrdar pegar fyrsta COVID-19-smitid var
greint hér 4 landi.

i takt vid &kvérdun peningastefnunefndar um ad beita inngrip-
um til ad draga ar 6héflegum skammtimasveiflum i gengi kronunnar
hefur Sedlabankinn att vidskipti & millibankamarkadi med gjaldeyri i
atjan skipti & fyrri hluta arsins. Bankinn keypti gjaldeyri fyrir 9,1 ma.kr.
og seldi gjaldeyri fyrir 22,9 ma.kr. og ndmu vidskiptin um 18% af
heildarveltu & gjaldeyrismarkadi a timabilinu.

Verdbolga meeldist 2,6% { jani og hefur aukist fra pvi ad
skyrsla peningastefnunefndar var sidast send Alpingi en pa meeldist
hin 2%. Hun hefur pvi verid nalegt eda undir verdbolgumarkmidi
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Mynd 6
Meeld og undirliggjandi verdbolga’
Jantiar 2014 - jni 2020
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3 Bil haesta og leegsta mats & undirliggjandi verdbolgu

1. Undirliggjandi verdbolga er mald med kjaravisitdlu (dhrif 6beinna
skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjonustu og
raunvaxtakostnadar husnadislana eru undanskilin) og télfreedilegum
maelikvordum (vegid midgildi, klippt medaltal, kvikt pattalikan og
sameiginlegur péttur visitolu neysluverds).

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 7
Innlend og innflutt verdbdlga’
Jantar 2014 - juni 2020
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Sedlabankans fra pvi i névember sl. Arsverdboélga an hasnaedis hefur 20
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needis er pvi ordin meiri en verdbdlga med husnaedi sem hefur ekki
gerst i um sj6 ar. Undirliggjandi ver8bdlga var enn meiri og maldist
3,6% i jani midad vid medaltal élikra maelikvarda. Skyrist pad ad hluta
af pvi ad s maelikvardi horfir fram hja laekkun bensinverds og ahrifum
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laegri raunvaxtakostnadar husnadislana.
Verd innfluttrar voru hefur haekkad nokkud i kjolfar gengislaekk-
unar kronunnar, einkum innflutt matvara, hisgoégn, heimilisbdnadur
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1 Visitala neysluverds Husnaedi (21%)
—— Innfluttar vérur 33%) —— Almenn pjonusta (24 %)

og nyir bilar. Hins vegar hefur vegid upp & moéti ad oliuverd & heims- — Innlendar vérur (14%) — Verdbolgumarkmid
markadi leekkadi toluvert i kjolfar pess ad COVID-19-faraldurinn hofst

og hafdi innlent eldsneytisverd i jani leekkad um teplega 10% fra

1. Innflutt verdbolga er ndlgud med verdi innfluttrar mat- og
drykkjarvoru, nyrra bila og varahluta, bensins og annarrar innfluttrar
voru. Tolur i svigum syna niverandi vaegi vidkomandi lida i visitlu
neysluverds.

éramétu m. Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Framlag hakkunar hdsnaedislidarins til verdbolgu var svipad a4
Mynd 8

Verdbolguvantingar
1. arsfj. 2013 - 2. arsfj. 2020

fyrri hluta arsins og pad var & seinni hluta sidasta ars. Arshakkun
kostnadar vegna eigin hiisnadis, sem samanstendur af markadsverdi
hisneadis og raunvaxtapeetti, meldist 2,8% i juni samanborid vid

2,3% i desember sl. Vaxtapatturinn i reiknadri husaleigu hefur dregid 62
Ventingar til 5 ara

Vaentingar til 1 ars

Ur verdbdlgu ad undanférnu vegna lagri raunvaxtakostnadar his-
nadislana i kjolfar lekkunar meginvaxta Sedlabankans og ma aeetla
ad vegna pessa hafi arsver8bdlga malst um 0,6 présentum minni en

ella.

Verdbolga meldist ad medaltali 2,5% & 68rum fjérdungi arsins

en i grunnspa Sedlabankans sem birt var i Peningamdlum 20. mai sl.
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var spad 2,4% verdbolgu. Laekkun & gengi krénunnar veldur pvi ad 1o o s s My e
verdbolga verdur heldur meiri & naestu manudum en spad var i febriar —  Fyrirteki —  Verdbolgudlag

—  Heimili = Verdbolgumarkmid

en gert er rad fyrir ad hun verdi nalaegt verdbolgumarkmidi Gt petta Markabsadilar

ar. begar lidur & petta ar fara hins vegar ahrif mikils slaka sem myndast
Heimildir: Gallup, Sedlabanki slands.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis



Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

hefur i pjédarbliskapnum ad vega pyngra og gert er rad fyrir ad verd-
bolga verdi komin nidur i 1%% um mitt neesta ar og ad hdn verdi
undir 2% & seinni hluta spatimans.

bratt fyrir 6vissuna sem hefur rikt & fyrri hluta rsins vegna COVID-
19-heimsfaraldursins hafa verdbélguveentingar til eins ars litid hakkad
og verdbolguveentingar til lengri tima eru dbreyttar fra pvi adur en far-
aldurinn skall & samkveemt nylegum kénnunum. Verdboélguveentingar
markadsadila til eins ars meeldust 4fram i markmidi i maikdnnuninni en
veentingar stjérnenda fyrirteekja og heimila voru 3-3,5% samkvaemt
sumarkdnnunum Gallup. Langtimaverdbolguvaentingar markadsadila
samkveemt kdnnunum og verdlagningu skuldabréfa eru einnig afram
vid markmid en langtimaveentingar fyrirteekja og heimila eru 2,7-3%.
i lok juni maldist verdbélguélag til fimm og tiu dra um 2,1-2,4% sem
er svipad og pad var i lok desember sl.

Ad mati peningastefnunefndar & maifundinum hefur traustari
kjiolfesta verdbdlguvantinga gert nefndinni kleift ad bregdast vid
versnandi efnahagshorfum med afgerandi hatti. Téldu nefndarmenn
ad laegri vextir og adrar adgerdir bankans myndu stydja vid efna-
hagsbata og studla ad pvi ad hann yrdi hradari en ella auk pess sem
adgerdir i rikisfiarmalum hefdu lagst & sému sveif. Peningastefnunefnd
fylgist grannt med framvindu efnahagsméla og mun nota pau teeki
sem nefndin hefur yfir ad rdda til ad stydja vid pjodarblskapinn og
tryggja ad lausara taumhald peningastefnunnar midlist med edlilegum
heetti til heimila og fyrirteekja.

itarefni

Med pessari skyrslu fylgir eftirfarandi itarefni:

1. Yfirlysingar peningastefnunefndar fréa januar til juni 2020.

2. Fundargerdir peningastefnunefndar fra jandar til jini 2020.2

3. Minnisblad Sedlabankans um bindiskyldu 11. mars 2020.

4. Kynningarfundur um nylegar adgerdir i peningamalum og st6du
og horfur i efnahagsmélum 25. mars 2020.

5. Raeda adalhagfreedings a4 kynningarfundi um nylegar adgerdir i
peningamalum og st6du og horfur i efnahagsmalum 25. mars
2020.

6. Fréttatilkynning um minnkad frambod Sedlabankans & bundnum
innlanum til eins manadar 27. mars 2020.

7. Fréttatilkynning um sérstaka og timabundna lanafyrirgreidsiu
Sedlabankans til fjarmalafyrirteekja i formi vedlana 17. april 2020.

8. Fréttatilkynning um samning Fjarmala- og efnahagsraduneytisins
og Sedlabankans um veitingu abyrgdar rikisins & viobétarlanum
lanastofnana til fyrirtaekja i tengslum vid heimsfaraldur koérén-
uveiru 17. april 2020.

9. Fréttatilkynning vegna kaupa Sedlabankans & skuldabréfum rikis-
sj6ds 22. april 2020.

10. Fréttatilkynning um samning Sedlabankans og lanastofnana um
veitingu dbyrgda vegna braarlana 12. mai 2020.

11. Erindi varasedlabankastjéra peningastefnu um st6du efnahags-
mala og horfur naestu ara & fundi Samidnar 4. juni 2020.

2. Fundargerd peningastefnunefndar i jani verdur birt & heimasidu Sedlabankans 8. juli.



12.

13.

14.

15.

Fréttatilkynning vegna framlengds hlés & gjaldeyriskaupum lif-
eyrissjéda 15. juni 2020.

Fréttatilkynning vegna kaupa Sedlabanka islands & skuldabréfum
rikissjéds 30. juni 2020.

.Efnahagsadgerdir vegna COVID-19-heimsfaraldursins*. Ramma-
grein 2 i Peningamalum 2020/2.

Yfirlysing rikisstjornar og Sedlabanka um verdbdlgumarkmid,
mars 2001.

Fyrir hénd peningastefnunefndar Sedlabanka [slands,

Asgeir Jénsson

sedlabankastjori og formadur peningastefnunefndar
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Yfirlit yfir fylgiskjol

Yfirlysing peningastefnunefndar 5. febriar 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar 11. mars 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar 18. mars 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar 23. mars 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar 8. april 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar 20. mai 2020

Sameiginleg yfirlysing peningastefnunefndar og fjarmalastodugleikanefndar
24. juni 2020

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands, febrtar 2020
Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands, mars 2020

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands, aukafundur i mars 2020
Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands, aukafundur i mars 2020
Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands, aukafundur i april 2020
Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands, mai 2020

Minnisblad um bindiskyldu

Nylegar adgerdir i peningamalum og stada og horfur i efnahagsmalum
Svidsmyndir af moégulegum ahrifum COVID-19 & efnahagshorfur arid 2020
Sedlabankinn minnkar frambod bundinna innlana til eins manadar

Breytingar & reglum um vidskipti fjarmalafyrirtaekja

Samningur um veitingu dbyrgda vegna vidbotarlana

Tilkynning vegna kaupa Sedlabanka islands & skuldabréfum rikissj6ds
Sedlabankinn og lanastofnanir skrifa undir samninga um brdarlan
Efnahagshorfur

Yfirlysing Sedlabanka lslands vegna framlengds hlés & gjaldeyriskaupum
lifeyrissjoda

Tilkynning vegna kaupa Sedlabanka islands & skuldabréfum rikissjods
Efnahagsadgerdir vegna COVID-19-heimsfaraldursins

Yfirlysing um verdbolgumarkmid og breytta gengisstefnu
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Nr. 4/2020
5. febrdar 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar
5. februar 2020

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad lekka vexti
bankans um 0,25 présentur. Meginvextir bankans, vextir & sj6 daga
bundnum innlanum, verda pvi 2,75%.

Visbendingar eru um ad hagvoxtur i fyrra hafi verid heldur meiri en adur
var talio en horfur fyrir petta og neaesta ar versna samkvemt nyrri
bjodhagsspa Sedlabankans sem birt er i febrdarhefti Peningamala. par
er gert rao fyrir ad hagvoxtur verdi einungis 0,8% i ar en i nGvemberspa
bankans var buist vid 1,6% vexti. Lakari horfur ma fyrst og fremst rekja
til  erfidari  stodu  utflutningsatvinnugreina  og  versnandi
fjarmdgnunarskilyrda innlendra fyrirtaekja.

Verdbolga minnkadi hratt er leid a sidasta ar og var komin i
verobdélgumarkmid a sidasta fjérdungi arsins. Han hélt &fram ad minnka
i jantar og var 1,7% sem er minnsta verdbolga sem melst hefur sidan
haustid 2017. Undirliggjandi verdbdlga hefur einnig minnkad og er nu
vid  verdbdlgumarkmid eins og  flestir mealikvardar a
verdbolguveaentingar. Samkvemt nyrri spd Sedlabankans verdur
verdbolga minni en spad var i névember og verdur undir markmidi a
meginhluta spatimans.

Taumhald peningastefnunnar, eins og pad er melt med raunvoxtum
bankans, hefur pvi heldur aukist fra sidasta fundi nefndarinnar. Haekkun
vaxtaalags & lansfjarmdgnun fyrirteekja hefur aukid taumhaldid enn
frekar.

Traustari kjolfesta verdbolguvantinga vid verdbdlgumarkmid hefur gert
peningastefnunni kleift ad bregdast vid versnandi efnahagshorfum.
Verkefni hennar er ad tryggja verdstodugleika til medallangs tima en
jafnframt ad beita pvi svigrimi sem han hefur til ad stydja vio edlilega
nytingu framleidslupatta.

Peningastefnan mun a nastunni radast af samspili préunar
efnahagsumsvifa annars vegar og verdbolgu og verdbolguventinga hins
vegar.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis



Nr. 6/2020
11. mars 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar
11. mars 2020

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad lekka vexti
bankans um 0,50 présentur. Meginvextir bankans, vextir & sj6 daga
bundnum innlanum, verda pvi 2,25%.

Jafnframt hefur nefndin akvedid ad laekka medaltalsbindiskyldu
innlansstofnana Ur 1% nidur i 0%. Fost bindiskylda verdur afram 1%.
Lekkun medaltalsbindiskyldunnar og breytt medferd & fostu
bindiskyldunni i lausafjarreglum munu rymka lausafjarstédu bankanna
0og auka svigrum peirra til ad bregdast vid breyttum adstedum i
bjoédarbuskapnum.

Med pessum adgerdum er slakad nokkud & taumhaldi peningastefnunnar
i 1j6si versnandi efnahagshorfa i kjélfar aukinnar Gtbreidslu COVID-19-
veirunnar.

Peningastefnunefnd mun éafram fylgjast grannt med framvindu
efnahagsméala og nota pau teki sem nefndin hefur yfir ad rada til ad
stydja vid pjodarbuskapinn.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Nr. 7/2020
18. mars 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar
18. mars 2020

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad lekka vexti
bankans um 0,5 prosentur. Meginvextir bankans, vextir & sj6 daga
bundnum innlanum, verda pvi 1,75%.

Med pessari adgerd er slakad enn frekar a taumhaldi peningastefnunnar
i [josi pess ad efnahagshorfur hafa versnad enn meira i kjélfar aukinnar
atbreidslu COVID-19 veirunnar og peirra umfangsmiklu adgerda sem
gripid hefur verid til hér & landi og annars stadar i heiminum til ad hefta
frekari Utbreidslu veirunnar.

Peningastefnunefnd mun éafram fylgjast grannt med framvindu
efnahagsméala og nota pau teki sem nefndin hefur yfir ad rada til ad
stydja vid pjodarbuskapinn.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Nr. 9/2020
23. mars 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar
23. mars 2020

Horfur eru & ad Utbreidsla COVID-19, adgerdir til ad hefta sjukdoéminn
og efnahagslegar afleidingar hans muni kalla & verulega aukningu
utgjalda rikissjods. Utlit er pvi fyrir ad afkoma rikissjods versni i ar og
ad hann purfi ad afla sér téluverds lansfjar med Gtgafu rikisbréfa. Ad
60ru Obreyttu dregur pad lausafé ur umferd og prystir upp
avoxtunarkrofu  rikisskuldabréfa sem truflar edlilega midlun
peningastefnunnar 4 sama tima og adgerdir Sedlabanka Islands mida ad
bvi ad létta & fjarmalalegum skilyrdum heimila og fyrirtekja.

Peningastefnunefnd mun gera pad sem parf til ad lausara taumhald
peningastefnunnar midlist med edlilegum heetti til heimila og fyrirtekja.
Nefndin dkvad pvi & aukafundi i geer ad Sedlabankinn myndi hefja bein
kaup & skuldabréfum rikissjéds a eftirmarkadi. Nanari upplysingar verda
birtar sidar.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Nr. 11/2020
8. april 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar
8. april 2020

I samremi vid tilmeali fjarmalastodugleikanefndar  sampykkti
peningastefnunefnd & aukafundi sinum hinn 2. april ad rétt se ad setja &
stofn sérstaka og timabundna lanafyrirgreidslu i formi vedlana par sem
gert er rad fyrir ad vedlisti Sedlabanka fslands i vidskiptum vid
fjarmalafyrirteeki verdi timabundid utvikkadur.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

13



Nr. 16/2020
20. mai 2020

Yfirlysing peningastefnunefndar
20. mai 2020

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad lekka vexti
bankans um 0,75 présentur. Meginvextir bankans, vextir & sj6 daga
bundnum innlanum, verda pvi 1%.

Nefndin hefur einnig akvedid ad hatta ad bjoda upp a 1 manadar bundin
innlan. Felur pad i sér ad meginvextir bankans verda virkari og
vaxtaskilabod bankans skyrari. Adgerdin atti ad 6dru Obreyttu ad auka
laust fé i umferd og styrkja midlun peningastefnunnar enn frekar.

Samkvemt nyrri pjodhagsspa Sedlabankans sem birt er i maihefti
Peningamala eru horfur a 8% samdreetti landsframleidslu i ar. par vegur
pbyngst yfir 80% feekkun i komum ferdamanna til landsins. Utlit er fyrir
ad atvinnuleysi aukist mikid og fari i um 12% a pridja fjéroungi arsins
en verdi teplega 9% & é&rinu Ollu. Samkvemt spa bankans taka
efnahagsumsvif smam saman ad ferast i edlilegt horf & seinni hluta
bessa ars og spad er teplega 5% hagvexti & nasta ari. Ovissan er hins
vegar dvenju mikil og préun efnahagsmala mun radast af framvindu
farsottarinnar og pvi hvernig tekst til vid ad vinda ofan af
sottvarnaradgeroum.

Verdbdlga meeldist 2,2% i april og hefur verid undir verdbolgumarkmidi
Sedlabankans fra pvi i desember sl. Gengi kronunnar hefur leekkad fra
bvi ad farsottin barst til landsins en & méti vega mikil leekkun oliuverds
og leekkun matveela- og hravoruverds. ba hafa verdbolguveaentingar litid
breyst og kjolfesta peirra i verdbolgumarkmidi bankans virdist traust.
Samkveemt spd Sedlabankans eykst verdbolga litillega a neestu
manudum vegna ahrifa gengislekkunar krénunnar. Aukinn slaki i
pjodarbdinu mun hins vegar vega pyngra pegar lida tekur & petta ar og
horfur eru & ad verdbolga verdi undir 2% & seinni hluta spatimans.

Traustari kjolfesta verdbdlguventinga hefur gert peningastefnunefnd
kleift ad bregdast vid versnandi efnahagshorfum med afgerandi hatti.
Leegri vextir og adrar adgerdir bankans munu stydja vid efnahagsbata
0g studla ad pvi ad hann verdi hradari en ella. Pa hafa adgerdir i
rikisfjarmalum lagst & somu sveif.

Peningastefnunefnd mun afram fylgjast grannt med framvindu
efnahagsméla og nota pau teki sem nefndin hefur yfir ad rada til ad
stydja vid pjodarblskapinn og tryggja ad lausara taumhald
peningastefnunnar midlist med edlilegum heetti til heimila og fyrirtekja.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Nr. 22/2020
24. jani 2020

Sameiginleg yfirlysing peningastefnunefndar og

fjarmalastodugleikanefndar
24. jani 2020

Sedlabanki Islands og fjarmala- og efnahagsraduneytid gerdu hinn 25.
mai 2020 med sér samning um ad bankinn annist framkvaemd & veitingu
abyrgda rikissjods gagnvart lanastofnunum vegna studningslana peirra
til rekstraradila vegna heimsfaraldurs koronuveiru. Vegna sérstodu
studningslana med 100% rikisabyrgd og peirra adsteedna sem uppi eru
vegna faraldursins hafa peningastefnunefnd 0g
fjarmalastodugleikanefnd akvedid ad Sedlabankinn Utfeaeri sérstakan
timabundinn vedlanaramma studningslana & sému kjérum og eru a sjo
daga bundnum innldnum hja Sedlabankanum & hverjum tima.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka fslands
Febraar 2020 (90. fundur)
Birt: 19. februar 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 1ogin hefur peningastefnunefndin dkvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvordunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvordun. bar koma einnig fram
upplysingar um atkvaedi einstakra nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 3. og 4. febrdar 2020, en & honum
raeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum, vaxtaakvordunina 5. febraar 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 11. desember 2019 og uppfaerdri spa i Peningamdlum 2020/1 hinn
5. febraar.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i desember laeekkadi gengi krénunnar um 2,2% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitdlu. A sama timabili leekkadi pad um 2,3% gagnvart evru, um 2,5%
gagnvart Bandarikjadal og um 1,3% gagnvart bresku pundi.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi aukist fra desemberfundi
nefndarinnar. Raunvextir bankans voru 0,7% midad vid medaltal mismunandi maelikvarda &
verdbdlgu og verdbodlguvaentingar til eins ars og hofdu haekkad um taeplega 0,3 prosentur milli
funda. Midad vid arsverdbdlgu voru peir 1,3% og hofdu haekkad um 1 présentu milli funda.

Vextir @ millibankamarkadi med krénur hofdu litid breyst fra desemberfundi nefndarinnar og
engin velta var 4 markadnum & timabilinu. Avéxtunarkrafa lengri verdtryggdra rikisbréfa hafdi
lekkad um 0,7 prosentur fra desemberfundi nefndarinnar og krafa lengri verdtryggdra rikis- og
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ibudabréfa hafdi laekkad um 0,2 présentur. Medalvextir dverdtryggdra husneaedislana hofdu
laekkad litillega milli funda en medalvextir verdtryggdra husnaedislana litid breyst.

Vaxtamunur gagnvart utlondum midad vid priggja manada millibankavexti hafdi litid breyst a
milli funda og maeldist 4,1 prdésenta gagnvart evrusvaedinu og 1,9 prdsentur gagnvart
Bandarikjunum. Mismunur langtimavaxta minnkadi hins vegar um 0,5 prdsentur gagnvart
byskalandi og var 3,6 prdsentur og um 0,4 présentur gagnvart Bandarikjunum og var 1,6
prosentur. Maelikvardar 4 dhaettualag erlendra skuldbindinga rikissjéds leekkudu litillega @ milli
funda nefndarinnar. Skuldatryggingardlag 4 fimm dara skuldbindingar rikissjods i
Bandarikjadélum var 0,8% og vaxtamunur & evruatgafu rikissjods gagnvart pyskum
rikisskuldabréfum var 0,4-0,6 prdsentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja vaentu pess ymist ad peningastefnunefnd myndi laekka
vexti um 0,25 présentur eda halda peim ébreyttum. Visudu peer til pess ad verdbdlga hefdi
hjabnad meira en veentingar hoféu verid um og vari nd undir markmidi bankans,
verdbdlguvaentingar hefdu laekkad og taumhald peningastefnunnar pvi aukist & milli funda. Auk
bess gerdu paer rad fyrir ad efnahagsbatinn yrdi haegari i nyrri spa bankans en i névemberspanni.
Helstu rokin fyrir dbreyttum voxtum voru m.a. ad visbendingar veeru um kraftmeiri einkaneyslu
en buist var vid og aukna dévissu 4 vinnumarkadi.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) var rimlega 4% & fjérda arsfjordungi sé leidrétt fyrir
innldnum fallinna fjarmalafyrirtaekja sem er minni voxtur en undanfarid ar. Haegt hefur a vexti
utldana ad undanférnu en dzetla ma ad utlanastofn lanakerfisins til innlendra adila hafi staekkad
um 4%% milli dra & fjérda arsfjérdungi sé leidrétt fyrir dhrifum skuldalaekkunaradgerda
stjornvalda. A sama tima jukust Gtlan til heimila um teeplega 7% milli dra og utlan til
atvinnufyrirtaekja um riumlega %% sem er nokkru minni voxtur en undanfarin misseri.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, laekkadi um 3,3% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 603 ma.kr. @ arinu 2019 sem er taeplega 23% meiri velta midad vid arid a
undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjodagjaldeyrissjédsins, sem birt var um midjan jandar sl., hafa horfur i
heimsbuskapnum versnad litillega fra oktdberspa sjédsins. Aaetlad er ad heimshagvoxtur hafi
verid 2,9% i fyrra og spad er 3,3% hagvexti i ar. Pad er 0,1 prdsentu minni voxtur en sjédurinn
spadi i oktdber. Verri horfur ma ad mestu rekja til lakari hagvaxtarhorfa i hluta nymarkadsrikja,
sérstaklega a Indlandi. bratt fyrir pad hefur dvissa um alpjédlegar efnahagshorfur minnkad fra
bvi i oktéber ad mati Alpjodagjaldeyrissjodsins sem telur minni likur & ad heimshagvoxtur gefi
enn frekar eftir. Ovissa er pé enn mikil og eru 4fram meiri likur & ad hagvexti sé ofspad en
vanspad.

Halli & véruvidskiptum [slands nam 10,7 ma.kr. i desember sl. sem er svipad og & sama tima &
arinu 2018 a fostu gengi. Hallinn i fyrra var 108 ma.kr. sem er 78 ma.kr. minni halli en a arinu
2018. Minni halli i fyrra en arié a undan skyrist ad hluta af atflutningi a flugvélum i byrjun sidasta
ars en einnig drést verdmeeti innflutnings saman um 10,6%. Samdrattur innflutningsverdmaetis
an skipa og flugvéla jokst i desember. Hefur pad dregist saman um 19,8% undanfarna prja
manudi midad vid sama timabil arid 2018 sem er mesti samdrattur sem maelst hefur a pann
meelikvarda fra arinu 2009. Allir undirflokkar innflutnings drogust saman en mestur var
samdrattur a innflutningsverdmaeti hra- og rekstrarvoru og eldsneytis en innflutningsverdmaeti
folksbila og neysluvara drést einnig saman. Verdmeeti utflutnings drdost saman um 1,7% a milli
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ara i fyrra. An skipa og flugvéla drést utflutningsverdmaeti saman um 5,4% milli &ra, einkum
vegna minna verdmaetis idnadarvara. Utflutningsverdmeaeti sjavarafurda stéd hins vegar i stad &
milli ara en verdmaeti landbunadarvara jokst um 40%, einkum vegna fiskeldisafurda.

Midad vid skrdd heimsmarkadsverd laekkadi dalverd um rdamlega 5% milli funda
peningastefnunefndar og var 12,5% laegra en i byrjun februar i fyrra. Bradabirgdatolur
Hagstofunnar benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi haekkad um 7,9%
milli dra i fyrra. Heimsmarkadsverd & oliu laekkadi um 16% frd desemberfundi
peningastefnunefndar sem skyrist af veentingum um minnkandi eftirspurn eftir oliu i kjolfar
Utbreidslu nyrrar veirusykingar i Kina. Oliuverd var 54 Bandarikjadalir 4 tunnu a februarfundi
nefndarinnar sem er taeplega 14% laegra en a sama tima i fyrra.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 0,6% milli manada i desember og var pa
10,5% yfir medaltali sidasta aldarfjordungs en 13,7% undir pvi sem pad for haest i juni 2017.
Raungengi a pennan maelikvarda laekkadi um 6,7% milli ara i fyrra og ma rekja leekkunina til 7,9%
leekkunar nafngengis krénu en verdbdlga hér landi var p6 1,4 présentum meiri en ad medaltali
i vidskiptaldndum fslands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkvaemt vinnumarkadskénnun Hagstofunnar (VMK) fjolgadi heildarvinnustundum um 1,2%
milli dra & fjérda fjérdungi sidasta ars. Fjolgun heildarvinnustunda skyrist af 0,4% fjolgun
starfandi folks og 0,8% lengri medalvinnuviku. Tolur Ur stadgreidsluskra syna hins vegar adra
pbréun. Samkveemt peim ték storfum ad faekka milli ara & 68rum arsfjéordungi i fyrra og faekkadi
pbeim um 1,8% milli ara i oktéber. Samkvaemt Aarstidarleidréttum télum VMK jokst
atvinnupatttaka og hlutfall starfandi haekkadi litillega milli pridja og fjérda arsfjérdungs i fyrra.
A arinu i heild minnkadi atvinnupatttaka p6é um 0,6 présentur frd drinu 2018 og hlutfall starfandi
leekkadi um 1,3 présentur & sama tima.

Arstidarleidrétt atvinnuleysi var ébreytt milli fijordunga og maeldist 3,8% a fjérda arsfjérdungi i
fyrra. Skrdd atvinnuleysi jokst hins vegar um 0,4 présentur 4 sama tima og var 4,1%, leidrétt
fyrir arstid. A arinu 2019 i heild maeldist atvinnuleysi 3,6% & bada maelikvarda og jokst nokkud
fra fyrra ari i kjolfar peirra afalla sem dundu a pjédarbuinu. Samkveemt VMK jokst pad um 0,8
présentur en um 1,2 présentur samkvaeemt atvinnuleysisskra.

lbdum landsins fjélgadi um 2% milli 4ra & fjérda arsfjéréungi en par af voru 1,4 présentur vegna
buferlaflutninga erlendra rikisborgara. Fjolgunin er pvi enn alika mikil og a fyrri hluta arsins 2017
en 4 pvi ari vard mesta fjolgun erlendra rikisborgara fra upphafi maelinga. Virkum starfsménnum
starfsmannaleigna og erlendra pjénustufyrirtaekja hefur hins vegar faekkad. beir voru naerri 950
talsins i lok sifasta ars eda um 300 faerri en i lok pridja arsfjérdungs og hafa ekki verid feerri fra
bvi um mitt ar 2016.

Launavisitalan hakkadi um 0,3% milli manada i desember en hafdi hakkad um 4,5% fra
desembermanudi fyrra ars. Raunlaun voru 2,4% haerri i manudinum en @ sama tima arid 2018.
Launavisitalan haekkadi um 4,9% milli arsmedaltala i fyrra en raunlaun haekkudu um 1,8%.

Helstu visbendingar um préun einkaneyslu a fjérda fjéoroungi 2019 gefa til kynna ad hun hafi
nad vidspyrnu en voxtur hennar hafdi gefid eftir undanfarid ar. bannig jokst greidslukortavelta
a fjordungnum meira en @ undanfornum misserum og haegar dré ur nyskraningu bifreida.
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Vaentingavisitala Gallup haekkadi i januar eftir laekkun i manudinum a undan og meeldist 94,9
stig. HUn meaeldist einnig litillega haerri en @ sama tima fyrir ari.

Husnadisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok jandar, haekkadi um 0,2%
milli mdnada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 4% milli ara. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsvaedinu, sem bPjédskra islands reiknar Gt, haekkadi um 0,3% milli manada i
desember i fyrra ad teknu tilliti til arstidar en um 2,3% milli dra. binglystum kaupsamningum &
landinu 6llu faekkadi um 3,4% milli ara i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar fjoélgadi um
7,2% a sama timabili.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,11% milli manada i desember 2019 og hjadnadi drsverdbdlga
i 2%. HUn minnkadi afram i januar pegar visitalan laekkadi um 0,74% milli manada og maeldist
1,7% eda 1 prdésentu minni en a sidasta fundi nefndarinnar. bessi snarpa hjodnun verdbdlgu ad
undanfornu er ad hluta vegna grunndhrifa par sem verdbdlga jokst mikid fyrir ari. Visitala
neysluverds an husnadis hafdi haekkad um 1,6% fra jandar i fyrra. Undirliggjandi verdbdlga
hefur hjadnad haegar og var 2,5% i jandar midad vid medaltal dlikra maelikvarda.

Vaxtapatturinn i reiknadri husaleigu hefur dregid ur verdbdlgu ad undanfornu vegna laegri
raunvaxtakostnadar husnadislana i kjolfar laeekkunar meginvaxta Sedlabankans. £tla ma ad
vegna pessa hafi arsverdbodlga i jandar maelst um 0,4 présentum lzegri en ella.

Vetrarutsolur og laekkun kostnadar vegna eigin husnaedis vogu pyngst i verdmeelingu
jandarmanadar. Kostnadur vegna eigin hisnaedis hefur haekkad um 1,6% sl. toIf manudi. Ymsir
adrir undirlidir laekkudu einnig i verdi i jandar og ma par nefna flugfargjold, heilsutengda lidi,
nyja bila og sima- og netpjonustu.

Samkvaemt kénnun Sedlabankans sem gerd var i jandar veenta markadsadilar pess ad verdbdlga
verdi i markmidi baedi eftir eitt og tvd ar eins og i oktdéberkénnuninni.
Langtimaverdbodlguveentingar peirra eru einnig afram | markmidi. Verdbdlgualag a
skuldabréfamarkadi hefur hins vegar laekkad ad undanférnu. Alagid til fimm og tiu 4ra hefur
verid ad medaltali 2,1% pad sem af er fyrsta fjérdungi pessa ars sem er 0,3 présentum laegra en
a fjorda fjérdungi i fyrra.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 5. febridar 2020 eru horfur & minni verébdlgu a
spatimanum en gert var rad fyrir i névemberspa bankans par sem slakinn i pjédarbudinu er meiri
og pralatari auk pess sem upphafsstadan er betri. Talid er ad verdbdlga verdi 1,9% a fyrri hluta
bessa ars eda 0,5 présentum minni en i sidustu spa. Buist er vid ad han aukist a ny i byrjun naesta
ars og ver0i 2,1% a darinu 6llu sem er svipad og i sidustu spa. Hun verdur pvi undir
verdbdlgumarkmidinu & spatimanum en pokast upp i pad er lidur undir lok hans.

Hagvaxtarhorfur i heiminum hafa litid breyst frd ndévemberspa Peningamdla. bar vegast 3
annars vegar vaxandi ahyggjur af dhrifum atbreidslu nyrrar veirusykingar i Kina og hins vegar
jakvaed ahrif afangasamkomulags i vidskiptadeilu Bandarikjanna og Kina. Talid er ad
vidskiptakjor voru og pjonustu hafi ryrnad litillega meira i fyrra en buist var vid i névember sem
skyrist ad mestu leyti af meiri ver6hakkun innfluttrar voru. Gengi krénunnar var tiltolulega
stodugt i fyrra eftir ad hafa laekkad haustid 2018. Pad var um 0,5% laegra a fjorda fjordungi
sidasta ars en gert hafdi verid rad fyrir i nébvemberspa bankans. Spa bankans byggist a peirri
forsendu ad gengisvisitalan verdi ad medaltali taeplega 183 stig 4 pessu ari og ad medalgengi
kronunnar laekki litillega til vidbotar a neesta ari og verdi um 1%% laegra i lok spatimans en gert
var rad fyrir i nbvemberspanni.

Hagvoxtur gaf verulega eftir i fyrra og meeldist einungis 0,2% & fyrstu premur fjérdungum arsins.
Hann var pé meiri en asetlad hafdi verid i ndvember sl. en pa var gert rad fyrir 0,1% samdraetti.
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Pad, asamt visbendingum um meiri voxt einkaneyslu og hagstaedari utanrikisvidskipti @ sidasta
fiordungi arsins, gerir pad ad verkum ad hagvaxtarhorfur fyrir arié i heild batna fra pvi i
névember. NU er talid ad hagvoxtur i fyrra hafi verid 0,6% i stad 0,2% samdrattar.
Hagvaxtarhorfur fyrir petta og naesta ar hafa hins vegar versnad sem skyrist ad mestu af lakari
horfum fyrir Utflutning auk pess sem hakkun dlags 4 vexti fyrirtaekjalana undir lok sidasta ars
veldur pvi ad talid er ad atvinnuvegafjarfesting aukist haegar en adur var spad. Talid er ad
hagvoxtur i ar verdi einungis 0,8% en i névember var spad 1,6% vexti. Gert er rad fyrir ad
hagvoxtur taki vid sér a naesta ari og verdi um 2,5% a ari naestu tvo ar sem er heldur minna en
spad var i nébvember.

Vegna tafa a gerd kjarasamninga opinberra starfsmanna og grunnahrifa hakkudu laun litillega
minna a sidasta ari en buist var vid i nébvemberspa bankans. NuU er gert rdd fyrir ad pessum
samningum ljuki fyrir lok fyrsta fjordungs pessa ars og verdur haekkun launa i ar pvi meiri en
spad var i névember. Buist er vid lakari préun framleidni i 4r og pvi haekkar launakostnadur a
framleidda einingu i ar meira en spdd var i névember eda um 5,4% i stad 4%. Hins vegar er
hakkun launakostnadar naestu tveggja ara heldur minni en spad var i névember eda um 3%% i
stad 4% ad medaltali 3 ari.

Atvinnuleysi hefur aukist toluvert fra pvi a sama tima i fyrra og er talid ad pad aukist frekar fram
eftir ari og verdi lidlega 4% ad medaltali i 4r og 4 naesta ari. bad er meira atvinnuleysi en spad
var i névember og pad hjadnar seinna en pd var talid. Horfur eru pvi 8 ad slakinn i pjédarbuinu
vari lengur en adur var talid.

Il Vaxtaakvordunin

Sedlabankastjéri fjalladi um ny 16g um Sedlabanka islands sem téku gildi um sidustu dramét og
sagdi fra pvi ad nyr varasedlabankastjoéri fjarmalastédugleika myndi hefja stérf i mars og teeki
ba saeti i peningastefnunefnd.

Nefndarmenn raaddu taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans hofdu heldur haekkad fra desemberfundi nefndarinnar. Raett var um hvort
taumhaldid veeri hzefilegt i j6si verdbodlguhorfa en a fundinum i desember hafdi nefndin akvedid
ad halda voxtum ébreyttum par sem verdbélguhorfur og taumhald peningastefnunnar heféu
litid breyst milli funda.

Nefndin reeddi efnahagspréunina og horfur og ték i pvi sambandi mid af nyrri pjédhagsspa
Sedlabankans sem birtist i Peningamdlum 5. febridar en samkvaeemt henni vaeru visbendingar um
ad hagvoxtur i fyrra hefdi verid heldur meiri en 4dur var talid en ad horfur fyrir petta og naesta
ar hefdu versnad. Fram kom ad samkvaemt grunnspanni veeri gert rad fyrir ad hagvoxtur yrdi
einungis 0,8% i ar en ad i ndvemberspa bankans hefdi verid buist vid 1,6% vexti. Voru
nefndarmenn sammadla um ad lakari horfur maetti fyrst og fremst rekja til erfidari st6du
utflutningsatvinnugreina og versnandi fjarmoégnunarskilyrda innlendra fyrirtaekja. Fram kom i
umraedunni ad afleidingar peirra afalla sem hefdu dunid yfir ferdapjénustuna, alidnadinn og
sjavarutveginn virtust atla ad verda meiri og langvinnari en adur var talid. bott dvissa um
alpjédlegar efnahagshorfur hefdi minnkad fra pvi i ndvember vaeru vaxandi ahyggjur af dhrifum
Utbreidslu nyrrar kéronaveiru i Kina.

Nefndarmenn raeddu verdbdlguprdunina en verdbdlga minnkadi hratt er leid a sidasta ar og var
komin i verdbdlgumarkmid a sidasta fjoroungi arsins. Jafnframt hefdi verdbadlga haldid afram ad
minnka i januar og var 1,7% sem veeri minnsta verdbdlga sem maelst hefur sidan haustid 2017.
Pa kom fram ad undirliggjandi verdbdlga hefdi einnig minnkad og veeri nu vid
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verdbolgumarkmid eins og flestir maelikvardar a verdbolguvaentingar. Nefndarmenn horfdu til
bess ad samkvaeemt nyrri spa Sedlabankans yrdi verdbdlga minni en spdd var i ndvember og
undir markmidi 4 meginhluta spatimans og voru sammala um ad pad maetti rekja til pess ad
talid veeri ad slakinn i pjédarbuinu yrdi pralatari en adur var gert rad fyrir. Nefndarmenn téldu
jakveett ad verdbdlguvaentingar vaeru i markmidi a flesta maelikvarda.

Nefndarmenn horfou til pess ad taumhald peningastefnunnar, eins og pad veeri malt med
raunvoxtum bankans, hefdi pvi heldur aukist fra sidasta fundi nefndarinnar. Nefndin fjalladi
einnig sérstaklega um orsakir hakkunar vaxtadlags @ nyjum utlanum vidskiptabanka til
fyrirtaekja og voru sammala um ad hun hefdi aukid taumhaldid enn frekar. Fram kom i
umraedunni ad haekkun vaxtadlags endurspegladi m.a. endurmat fjarmdlastofnana a
verdlagningu og dhaettu Utlana i kjolfar breytinga i rekstrarumhverfi peirra ad undanfornu og
minnkandi ardsemi peirra. A sama tima hefdi 4fram haegt & Gtlanavexti lanakerfisins, einkum til
fyrirtaekja, sem meetti ad einhverju leyti rekja til breytingar & frambodi fyrirteekjalana vegna
ofangreindra patta auk breyttrar stodu pjédarbusins sem ef til vill hefdi i for med sér ad vaent
ardsemi af verkefnum fyrirtaekja vaeri minni nd en adur i ljési minnkandi eftirspurnar. Nefndin
taldi jafnframt liklegt ad vaxtaalagid hefdi haekkad pétt meginvextir bankans hefdu ekki laekkad
undanfarin misseri en ad vaxtaleekkanir hefdu nad ad milda ahrif haekkunar alagsins a fyrirtaeki.

Nefndin reeddi pa moguleika ad halda voxtum obreyttum eda laekka pd um 0,25 prdsentur.
Helstu rokin fyrir pvi ad hafa ébreytta vexti vaeru pau ad pratt fyrir ad efnahagshorfur hefdu
versnad veeri innlent kostnadarstig ordid hatt sem rekja maetti m.a. til mikilla launahaekkana a
undanfornum arum sem hefdu veikt samkeppnisstodu utflutningsatvinnugreina. Adlogun
bjodarbusins pyrfti pvi i auknum meeli ad eiga sér stad i gegnum raunhagkerfid med laekkun
kostnadar og auknu atvinnuleysi. Leekkun meginvaxta Sedlabankans myndi ein og sér ekki leysa
bann kostnadarvanda sem er fyrir hendi i pjédarbuinu heldur pyrfti m.a. ad koma til laekkun
raungengis. NUverandi vaxtastig setti vid pessar adstaedur ad duga til ad tryggja verdstodugleika
til medallangs tima og fulla nytingu framleidslupatta ad pvi gefnu ad innlent kostnadarstig leekki
a naestu misserum. Pjédarbuid hefdi verid sterkara i fyrra en buist var vid og veeri slakinn enn
tiltolulega litill. P4 vaeru horfur a ad launakostnadur a framleidda einingu myndi haekka nokkud
umfram verdbdlgumarkmid 4 spatimanum auk pess sem enn atti eftir ad ljuka vid hluta
kjarasamninga opinberra starfsmanna. Oréi 4 vinnumarkadi hefdi einnig aukist ad undanférnu.

Helstu rokin fyrir pvi ad laekka vexti enn frekar voru pau ad efnahagshorfur hefdu versnad og
atlit veeri fyrir ad verdbdlga yrdi minni @ naestu arum en adur var gert rad fyrir auk pess sem
spad veeri ad hun yrdi nokkud undir markmidi @ meginhluta spatimans. [ [jési pess ad taumhald
peningastefnunnar hefdi aukist og fjarmalaleg skilyrdi fyrirtaekja versnad veeri rétt ad draga ur
peningalegu adhaldi. Par sem verdbdlguvaentingar vaeru vid markmid a flesta meelikvarda gerdi
bad peningastefnunni kleift ad nyta svigrimid sem veeri til stadar.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu leekkadir um 0,25
prosentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir & sjo daga bundnum innlanum, yrdu 2,75%,
innlansvextir (vextir 4 vidskiptareikningum) 2,5%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 3,5% og
dagléanavextir 4,5%. Asgeir Jonsson, Rannveig Sigurdardéttir og Katrin Olafsdéttir greiddu
atkvaedi med tillogunni. Gylfi Zoéga greiddi atkvaedi gegn tillogu sedlabankastjora og vildi halda
voxtum ébreyttum.

Nefndin taldi ad traustari kjolfesta verdbodlguveentinga vid verdbdlgumarkmid hefdi gert
peningastefnunni kleift ad bregdast vid versnandi efnahagshorfum. Verkefni hennar veeri ad
tryggja verdstodugleika til medallangs tima en jafnframt ad beita pvi svigrumi sem hun hefur til
ad stydja vid edlilega nytingu framleidslupatta.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

21



A0 mati nefndarmanna myndi peningastefnan 4 naestunni radast af samspili préunar
efnahagsumsvifa annars vegar og verdbodlgu og verdbdlguveaentinga hins vegar.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir J6nsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki satu fjélmargir starfsmenn
Sedlabankans hluta fundarins.

Karen Aslaug Vignisdottir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 18. mars 2020.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka fslands
Mars 2020 (91. fundur)
Birt: 25. mars 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 login hefur peningastefnunefndin dkvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvordunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvordun. bar koma einnig fram
upplysingar um atkvaedi einstakra nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 9. og 10. mars 2020, en 4 honum
reeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum, dkvardanir um beitingu
stjorntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 11. mars. Azetludum
marsfundi nefndarinnar var flytt um eina viku fra 4dur bodadri timasetningu.

| Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi stdduna sem upp vaeri komin i kjolfar aukinnar Gtbreidslu COVID-19 og pba miklu
Ovissu sem veeri til stadar um alpjédlegar og innlendar efnahagshorfur. Alpjodlegar
efnahagshorfur hefdu versnad til muna og fjarmalamarkadir gefid eftir undangengna daga.
Fjoldi dlikra svidsmynda um moguleg ahrif faraldursins a ferdapjénustu og hagvoxt var kynntur
a fundinum. Fram kom i umraedunni ad ahrif faraldursins a ferdapjénustu yrdu liklega meiri a
islandi en i mérgum 63rum I6ndum vegna mikils vaegis greinarinnar hér & landi. Bent var 4 ad
leekkun oliuverds myndi ad einhverju leyti vega upp & moéti auk pess sem & heildina veeru
fyrirtaeki hér @ landi minna had alpjodlegum framleidslukedjum en vida annars stadar. Einnig
skipti miklu til hvada adgerda yrdi gripid i opinberum fjarmalum i peirri vidleitni ad stydja vid
heimili og fyrirtaeki. A fundinum kom fram ad évissa um framvinduna vaeri dvenju mikil og stada
mala veeri ad breytast hratt fra degi til dags og haetta veeri 4 ad horfur geetu versnad enn frekar
fra pvi sem pessar svidsmyndir gafu til kynna. Stadan a innlendum almarkadi var einnig reedd og
i pvi samhengi moguleg efnahagsleg ahrif lokunar alvers Rio Tinto i Straumsvik.

Nefndarmenn raeddu einnig stodu vidskiptabankanna i ljosi yfirvofandi prenginga hja heimilum
og fyrirteekjum og hverjir veeru helstu 3dhaettupeettir i tengslum vid Utbreidslu
veirusykingarinnar. Fram kom i umraedunni ad ahrifin vaeru ekki komin fram i atlanatapi enn
sem komid er en afram hefdi dregid Ur vexti utlana til fyrirtaekja og i januar meeldist 0,8%
samdrattur fra fyrra ari i utlanum til fyrirtaekja. Nefndarmenn horfdu til pess ad bankarnir heféu
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byggt upp sterka eiginfjarstodu undanfarin ar og veeru i gddri stodu til ad bregdast vid utlanatapi
en mikilvaegt veeri ad tryggja ad peir hefdu naegt laust fé til ad stydja vid fyrirteeki og heimili i
lausafjarvanda vegna ahrifa COVID-19.

Nefndin raeddi inngrip 4 gjaldeyrismarkadi en bankinn hafdi gripid tvisvar inn @ markadnum i
kjolfar pess ad gengi kronunnar tok ad laekka enn frekar um sidustu manadamaoét. Fram kom i
umradunni ad éhjakvaemilegt veeri ad gengid myndi laekka eitthvad vid pessar adstaedur. Stefna
nefndarinnar vardandi inngrip yréi 4fram eins og hingad til ad draga ur dhdéflegum sveiflum a
gjaldeyrismarkadi. Bent var 4 ad laegra gengi kronunnar geeti verid hjalplegt fyrir tilteknar
utflutningsgreinar um pessar mundir enda vaeri innlent kostnadarstig hlutfallslega hatt. Hins
vegar yrdi pad ahyggjuefni, ef gengislaekkunin myndi leida til mikillar og pralatrar aukningar
verdbdlgu og haekkunar langtimaverdbdlguvaentinga.

Nefndin fjalladi um nylega birta pjodhagsreikninga en samkvamt peim var hagvoxtur 1,9% arid
2019. Nefndarmenn toku mid af pvi ad petta vaeri meiri voxtur en Sedlabankinn gerdi rad fyrir i
febraar. Nefndin horfdi til pess ad meiri voxtur skyrdist ad hluta af grunnahrifum par sem
hagvoxtur arsins 2018 hafdi verid feerdur nidur. Pa var framlag ibudafjarfestingar og samneyslu
til hagvaxtar meira en gert hafdi verid rad fyrir. Voxtur ibudafjarfestingar er pé ad einhverju
leyti talinn endurspegla tafir i skraningu nybygginga frekar en svo mikinn voxt i
byggingastarfsemi.

Nefndin raeddi um mogulegar breytingar a bindiskyldunni en baedi varudarhlutverk bindiskyldu
og hlutverk hennar vid lausafjarstyringu hefur minnkad a undanférnum arum i ljési breyttra
adsteedna og tilkomu nyrra pjédhagsvarudartaekja. Adsteedur hefdu pvi skapast par sem haegt
veeri ad leekka bindiskyldu an mikils férnarkostnadar eins og fjallad vaeri ndnar um i sérstoku
minnisbladi Sedlabankans um bindiskyldu sem nefndinni var kynnt. Fram kom i umraedunni ad
leekkun bindiskyldu myndi haekka lausafjarhlutfoll vidskiptabankanna og gaeti pvi aukid svigram
beirra til ad bregdast vid peim adstaedum sem upp vaeru komnar. Nefndin raeddi einnig ad pad
veeri 6radlegt fyrir vidskiptabanka ad nyta aukid svigram til ardgreidsina.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad medaltalsbindiskylda innlansstofnana
yrdi laekkud ur 1% nidur i 0% en ad fost bindiskylda yrdi afram 1%. Allir nefndarmenn studdu
tillogu sedlabankastjora. Sedlabankastjori kynnti einnig ad bankinn myndi nyta heimild i
lausafjarreglum til ad telja megi innlan bindiskyldra adila a féstum bindireikningum i
Sedlabankanum sem hagadalausafjareignir. Fost bindiskylda geeti par med talist til
lausafjarforda samkveemt lausafjarreglum. Nefndin var sammala um ad laekkun
medaltalsbindiskyldunnar og breytt medferd a fostu bindiskyldunni i lausafjarreglum myndu
rymka lausafjarst6du bankanna og auka svigrum peirra til ad bregdast vid breyttum adsteedum
i pjédarbuskapnum.

Sedlabankastjéri lagdi einnig til ad vextir bankans yrdu laekkadir um 0,5 prdsentur. Meginvextir
bankans, p.e. vextir & sjo daga bundnum innldnum, yréu 2,25%, innlansvextir (vextir a
vidskiptareikningum) 2%, vextir af [dnum gegn vedi til sj6 daga 3% og daglanavextir 4%. Allir
nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora.

Nefndin var sammala um ad med pessum adgerdum yrdi slakad nokkud & taumhaldi
peningastefnunnar i ljési versnandi efnahagshorfa i kjolfar aukinnar utbreidslu COVID-19
veirunnar. Fram kom & fundinum ad peningastefnunefnd myndi afram fylgjast grannt med
framvindu efnahagsmala og nota pau taeki sem nefndin hefdi yfir ad rdda til ad stydja vid
bjodarbuskapinn.
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Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir J6nsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjoéri fjarmalastodugleika
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur Sedlabankans, bdrarinn G. Pétursson, sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki
satu fjolmargir starfsmenn bankans hluta fundarins.

Karen Aslaug Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta reglulega yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 20. mai 2020.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Aukafundur i mars 2020 (92. fundur)
Birt: 1. april 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 1ogin hefur peningastefnunefndin dkvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvordunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvordun. bar koma einnig fram
upplysingar um atkvaedi einstakra nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd aukafundar peningastefnunefndarinnar 17. mars 2020, en @ honum
reeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum, dkvardanir um beitingu
stjorntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra akvardana 18. mars. A fundinum voru
jafnframt sampykktar nyjar starfsreglur nefndarinnar.

| Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Nefndin fjalladi um prdunina fra sidasta fundi i kjolfar pess ad uUtbreidsla COVID-19 feerist enn i
aukana baedi hér a landi og vida annars stadar. Reett var um ahrif af adgerdum stjérnvalda til ad
hemja frekari Utbreidslu sjukdémsins p.a m. ahrif vidtaekra lokana landamaera um allan heim 3
ferdapjonustu og samgongur. Fram kom i umraedunni ad nylegt samkomubann og sjalfskipud
einangrun félks myndu draga verulega ur innlendri eftirspurn. Nefndin raeddi dlikar sviosmyndir
um moguleg ahrif faraldursins @ hagvoxt en allar likur veeru 4 ad pad yrdi samdrattur i
bjodarbuskapnum & pessu ari. Fram kom i umraedunni ad ahrifin 4 utflutning sjavarafurda veeru
einnig nokkur vegna minni eftirspurnar, einkum eftir ferskum afurdum, og hnokra vid dreifingu
sjavarafurda a utflutningsmorkudum. Bent var & ad fjarmalaleg skilyrdi heimila og fyrirtaekja
hefdu versnad og visbendingar vaeru um ad vaxtadlag a utlan til fyrirteekja hefdi haekkad en pad
vegi upp 4 méti laekkandi raunvoxtum. Enn vaeri mikil évissa um framvinduna og afleidingar
faraldursins og stadan breyttist hratt fra degi til dags.

Nefndarmenn raeddu stéduna a gjaldeyrismarkadnum en gengi krénunnar hafdi veikst nokkud
fra sidasta fundi og bankinn gripid prisvar inn & markadnum. Talid var ad inngripin hefdu
heppnast vel og dregid ur éhéflegum sveiflum & markadnum. Fram kom i umradunni ad
gengislaekkun krénunnar vaeri hluti af naudsynlegri adlogun raungengis vid pessar adstaedur.
Hins vegar yrdi pad ahyggjuefni ef gengislaekkunin yrdi of mikil og kaemi fram i pralatri aukningu
verdbdlgu og hakkun langtimaverdbdlguvaentinga. Bent var @ ad verdlaekkun 3 oliu- og
hravéruverdi ad undanférnu myndi hins vegar ad einhverju leyti vega upp a moéti. Fram kom a
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fundinum ad Landssamtok lifeyrissjoda hefdu i kjolfar fundar med sedlabankastjéra um pa
Ovissu sem veeri til stadar i efnahagsmalum sent fra sér einhlida hvatningu til lifeyrissjéda
landsins um ad halda ad sér hondum i gjaldeyriskaupum a naestu premur manudum. Nefndin
var sammala um ad lifeyrissjodirnir hefdu med pessu tekid dbyrga afstodu med pjodarhag ad
leidarljosi.

Nefndin fjalladi um st6du vidskiptabankanna og horfdi til pess ad hun veeri traust par sem peir
hefdu byggt upp sterka eiginfjar- og lausafjarstodu undanfarin ar. Nefndin var sammala um ad
mikilvaegt veeri ad tryggja ad bankarnir hefdu naegt laust fé til ad stydja vid heimili og fyrirtaeki.
Bent var & ad nylegar adgerdir Sedlabankans vardandi afnam sveiflujofnunarauka, losun
bindiskyldu og laeekkun vaxta attu ad gefa vidskiptabonkunum svigrum til pess ad veita
greidslufresti og endurskipuleggja ldnasafnid. Nefndarmenn voru sammala um ad afar
mikilveegt veeri ad fjarmalafyrirteekin nyttu ekki svigrimid sem vid petta skapadist til
ardgreidsina.

Sedlabankastjéri lagdi til ad vextir bankans yrdu laekkadir um 0,5 prdsentur. Meginvextir
bankans, p.e. vextir & sj6 daga bundnum innldanum, yréu 1,75%, innlansvextir (vextir a
vidskiptareikningum) 1,5%, vextir af [anum gegn vedi til sjo daga 2,5% og daglanavextir 3,5%.
Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora.

Nefndin var sammala um ad med pessari adgerd yrdi slakad enn frekar & taumhaldi
peningastefnunnar i ljési pess ad efnahagshorfur hefdu versnad enn meira i kjolfar aukinnar
Utbreidslu COVID-19 og peirra umfangsmiklu adgerda sem gripid hefdi verid til hér 4 landi og
annars stadar i heiminum til ad hefta frekari Gtbreidslu veirunnar. Fram kom 3a fundinum ad
peningastefnunefnd myndi afram fylgjast grannt med framvindu efnahagsmadla og nota pau
teeki sem nefndin hefdi yfir ad rdda til ad stydja vid pjodarbuskapinn.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

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

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur Sedlabankans, Pérarinn G. Pétursson, sat allan fund nefndarinnar.

Karen Aslaug Vignisdottir ritadi fundargerd.

Naesta reglulega yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 20. mai 2020.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Aukafundur i mars 2020 (93. fundur)
Birt: 6. april 2020

Log um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad dkvarda vexti
og Onnur styriteeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir

peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |

samraemi vid 16gin hefur peningastefnunefndin dkvedid ad birta fundargerdir af fundum sinum
tveimur vikum eftir hverja dkvordun. Par koma einnig fram upplysingar um atkvaedi einstakra
nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd aukafundar peningastefnunefndarinnar 22. og 23. mars 2020, en @ honum
raeddi nefndin efnahagsprdéunina, préun a fjarmalamorkudum, akvardanir um beitingu stjorntaekja
bankans i peningamalum og kynningu peirra akvardana 25. mars.

| Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Nefndin fjalladi um ad horfur vaeru 8 ad Utbreidsla COVID-19, adgerdir til ad hefta sjukdéminn og
efnahagslegar afleidingar hans myndu kalla 4@ verulega aukningu utgjalda rikissjéds i ljési peirra
adgerda sem rikisstjornin hefdi bodad. pa myndi frestun @ ymsum opinberum gjéldum einnig kalla
a meiri fjdrmoégnunarporf rikissjods. Nefndin horfdi til pess ad pvi vaeri utlit fyrir ad afkoma rikissjods
myndi versna i ar og ad hann pyrfti ad afla sér téluverds lansfjar med utgafu rikisbréfa. Nefndarmenn
hofdu nokkrar dhyggjur af pvi ad pad dreegi ad 6dru ébreyttu Ur lausafé i umferd og prysti upp
avoxtunarkrofu rikisskuldabréfa sem myndi trufla edlilega midlun peningastefnunnar 4 sama tima
og adgerdir Sedlabankans midudu ad pvi ad létta 4 fjarmalalegum skilyrdum heimila og fyrirtaekja.

Nefndarmenn raeddu pann moguleika ad bankinn myndi hefja magnbundna ihlutun p.e. bein kaup
a skuldabréfum rikissjods & eftirmarkadi. Fram kom i umraedunni ad avoxtunarkrafa a lengri
skuldabréfum hefdi haekkad undanfarna daga og ad vaxtaréfid veeri ordid nokkud upphallandi.
Nefndin horfdi til pess ad med magnbundinni ihlutun vaeri haegt ad hafa ahrif lengra Gt 8 vaxtaréfid
med beinum heaetti. bannig maetti koma i veg fyrir haekkun langtimaavoxtunarkrofunnar i kjolfar
aukinnar utgafu rikissjéds a skuldabréfum enda myndi haekkunin grafa undan markmidum
nefndarinnar vardandi slokun peningastefnunnar. Raett var ad med kaupum bankans a rikisbréfum
veeri tilgangurinn ad tryggja framgang peningastefnunnar & markadi pannig ad heimili og fyrirtaeki
gaetu notid lagra langtimavaxta d medan adsteedur i pjodarblinu vaeru erfidar. Fram kom & fundinum
ad gagnlegt geeti verid ad virkja slikt stjérntaeki sem vaeri einnig haegt ad nota i 6drum tilgangi sidar
meir t.d. til pess ad styfa gjaldeyrisinngrip og hafa ahrif & peningamagn i umferd. Einnig var raett um
mogulega dkosti vid ad beita pessu stjérntaeki svo sem ad aukid peningamagn i umferd geeti leitt til
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meiri verdbolgu en ella. Hins vegar horfdi nefndin til pess ad ekki veeri mikil haetta a pvi vid pessar
adstaedur pegar toluverdur slaki veeri i pjédarbuskapnum og utlan og peningamagn i umferd veeru
ad dragast saman.

Med hlidsjén af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad Sedlabankinn myndi hefja bein kaup a
skuldabréfum rikissjéds a eftirmarkadi. Allir nefndarmenn sampykktu tilléguna og voru sammadla um
ad birta tilkynningu pess efnis fyrir opnun markada 23. mars. Fram kom ad peningastefnunefnd
myndi gera pad sem pyrfti til ad lausara taumhald peningastefnunnar myndi midlast med edlilegum
heaetti til heimila og fyrirtaekja.

Nefndin reeddi nanar um rammann fyrir magnbundna ihlutun og lagdi sedlabankastjoéri i framhaldinu
til ad bankinn fengi heimild til ad kaupa rikisbréf fyrir allt ad 150 ma.kr. eda um 5% af vergri
landsframleidslu. Allir nefndarmenn sampykktu tilléguna. Sedlabankinn myndi birta sidar nanari
upplysingar um utfaersluna.

A fundinum voru kynntar tvaer svidsmyndir um moguleg ahrif faraldursins & atvinnuleysi,
einkaneyslu, hagvoxt og verdbdlgu. Fram kom ad dvissa um stodu mala veeri veruleg og erfitt ad spa
fyrir um liklegustu préun efnahagsmala. P veeri ljést ad horfur veeru & samdraetti 4 pessu ari og
midad vid pessar tvaer svidsmyndir gaeti ordid um 2%-5% samdrattur. Fram kom ad vinna vid pessar
svidsmyndir héldi afram og talid var liklegt ad su vinna leiddi i ljés ad samdratturinn yréi meiri en
baer sviosmyndir sem voru kynntar gaefu til kynna. Nefndin horfdi einnig til pess ad verdbdlguhorfur
a arinu breyttust tiltolulega litid pratt fyrir mikid umrot i efnahagsmalum. Fram kom & fundinum ad
bar veeru ad vegast a nokkrir kraftar, annars vegar ahrif gengisleekkunar krénunnar 4 verdbdlgu og
hins vegar laekkun alpjodlegs hravoru- og oliuverds, minni alpjédleg verdbdlga og horfur &
toluverdum slaka i pjédarbuinu.

Nefndarmenn raeddu einnig mogulega beitingu annarra stjérntaekja en voru sammala um ad sja fyrst
hver ahrifin yrdu af peim adgerdum sem gripid hefdi verid til og hvernig stada efnahagsmala myndi
prdast @ naestunni. Nefndin myndi afram fylgjast grannt med framvindunni og beita peim teekjum
sem hun hefdi yfir ad rada til ad stydja vid pjodarbuskapinn.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalast6dugleika
Gylfi Zoéga, préfessor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur Sedlabankans, Pérarinn G. Pétursson, sat allan fund nefndarinnar.

Karen Aslaug Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta reglulega yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 20. mai 2020.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Aukafundur i april 2020 (94. fundur)
Birt: 22. april 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 aukafundar peningastefnunefndarinnar 2. april 2020, en @ honum raeddi
nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum og dkvardanir um beitingu stjérntaekja
bankans i peningamalum.

| Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Nefndin fjalladi um préun efnahagsmala frd sidasta fundi og ahrifin af adgerdum stjérnvalda til
ad hemja utbreidslu COVID-19. Nyjar svidsmyndir um moguleg ahrif faraldursins a atvinnuleysi,
einkaneyslu, hagvoxt og verdbdlgu voru raeddar og voru nefndarmenn sammala um ad horfur
um préunina a pessu ari hefdu versnad fra pvi ad fyrri tveer svidssmyndir voru kynntar i lok mars
sl. Nefndin horfdi til pess ad alpjédlegar efnahagshorfur hefdu versnad enn frekar enda hefdi
faraldurinn afram farid vaxandi vida um heim og stjérnvold gripid til hardra adgerda. Innlendar
verdbolguhorfur a pessu ari hofdu tiltolulega litid breyst midad vid pessar nyju svidsmyndir pratt
fyrir mikid umroét i efnahagsmalum par sem leekkun alpjédlegs hravoru- og oliuverds, minni
alpjédleg verdbdlga og horfur & toluverdum slaka i pjédarbldinu vega & moéti ahrifum
gengislaeekkunar krénunnar a verdbodlgu. Ad mati nefndarinnar veeri framvindan p6 had pvi ad
kjolfesta verdbdlguveentinga losnadi ekki og ad langtimaverdbodlguvaentingar héldust vid
verdbdlgumarkmid.

Nefndarmenn rseddu einnig dlikar svidsmyndir um mogulega préun greidslujafnadar
bjodarbusins i kjolfar pessa efnahagsafalls. Stada a gjaldeyrismarkadi var einnig reedd en
bankinn hafdi gripid einu sinni inn @ markadnum fra sidasta fundi nefndarinnar. Fram kom i
umraedunni ad gengisleekkun krénunnar undanfarnar vikur veeri hluti af naudsynlegri adlégun
raungengis vid pessar adstaedur.

Sedlabankastjori fjalladi um st6du vinnu vid utferslu ramma fyrir magnbundna ihlutun sem
tilkynnt var um 23. mars sl. og ad tillégur yrdu kynntar fyrir nefndinni pegar paer laegju fyrir.
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Nefndin reeddi einnig breytingar a frambodi bundinna innlana til eins manadar og moguleg ahrif
beirra 4@ adhaldsstig peningastefnunnar. Nefndin dkvad i framhaldi af pvi ad farid yrdi yfir
framkvaemd og ahrif slikra breytinga sidar.

Sedlabankastjori dskadi eftir sampykki nefndarinnar fyrir pvi ad bankinn setti 4 stofn sérstaka
og timabundna lanafyrirgreidslu i formi vedlana par sem vedlisti Sedlabanka islands i vidskiptum
vio fjarmalafyrirtaeki yrdi utvikkadur timabundid. Allir nefndarmenn sampykktu pessa adgerd.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir J6nsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur Sedlabankans, Pérarinn G. Pétursson, sat allan fund nefndarinnar.

Karen Aslaug Vignisdottir ritadi fundargerd.

Naesta reglulega yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 20. mai 2020.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Mai 2020 (95. fundur)
Birt: 3. juni 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 peningastefnunefndarinnar 18. og 19. mai 2020, en a honum raddi
nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum, akvardanir um beitingu stjérntaekja
bankans i peningamalum 20. mai og kynningu peirra akvardana.

| broun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um akvardanir um beitingu stjérntaekja bankans i peningamalum
raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi, fjarmalalegan stédugleika, horfur i heimsbuskapnum og
utanrikisvidskiptum fIslands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af
upplysingum sem hafa komid fram fra sidasta fundi nefndarinnar 2. april eins og peer birtust i
nyrri spa og ovissumati i Peningamdlum 2020/2 hinn 20. mai.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i april laekkadi gengi kronunnar um 1% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitolu og hafdi laeekkad um 10% fra pvi i lok febrdar. A milli funda
leekkadi pad um 1,1% gagnvart bresku pundi, 0,5% gagnvart Bandarikjadal og um 0,8% gagnvart
evru. A sama timabili seldi Sedlabankinn gjaldeyri fyrir teeplega 46 m. evra (7,2 ma.kr.) og nam
hlutur Sedlabankans um 30% af heildarveltu a gjaldeyrismarkadi.

Taumbhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans var ndnast ébreytt fra fundi
nefndarinnar i byrjun april. Raunvextir bankans voru -0,6% midad vid medaltal mismunandi
meaelikvarda a verdbdlgu og verdbdlguveentingar til eins ars og midad vid arsverdbdlgu voru peir
-0,4%. Fra aramotum hofdu raunvextir bankans hins vegar laekkad um 1,2 prosentur midad vid
medaltal mismunandi maelikvarda og um 1,4 prosentur midad vid arsverdbdlgu.
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Vextir 4 millibankamarkadi med kréonur voru naer ébreyttir milli funda og engin velta var 3
markadnum 4 timabilinu. Avoxtunarkrafa lengri dverdtryggdra rikisbréfa hafdi laekkad um 0,4
prosentur fra aprilfundi nefndarinnar og krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa hafdi laekkad um
allt ad 0,3 présentur. Medalvextir dverdtryggdra husnaedislana hofdu laekkad milli funda og
medalvextir verdtryggdra husnadislana hofdu einnig laekkad litillega.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti minnkadi um 0,3 présentur
gagnvart evrusvaedinu a milli funda og meaeldist 2,5 présentur en jokst hins vegar um 0,8
présentur gagnvart Bandarikjunum og var 1,9 préosentur. Mismunur langtimavaxta minnkadi um
0,2 prosentur gagnvart byskalandi og var 3 présentur og minnkadi um 0,3 présentur gagnvart
Bandarikjunum og var 1,8 présentur. Ahzettualag erlendra skuldbindinga rikissjods hafdi heldur
haekkad @ milli funda nefndarinnar. Skuldatryggingaralag 4 fimm ara skuldbindingar rikissjéds i
Bandarikjadélum var ébreytt i 0,8% en vaxtamunur & evruutgafu rikissjéds gagnvart pyskum
rikisskuldabréfum hafdi aukist og var 0,3-1,2 présentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja vaentu laeekkunar vaxta a bilinu 0,25-1 présentu. Visudu paer
til pess ad utlit vaeri fyrir verulegan efnahagssamdratt, aukid atvinnuleysi og samdratt i baedi
einkaneyslu og fjarfestingu. | ljési pess ad verdbdlga og verdbdlguveaentingar hefdu verid
stodugar og vid markmid bankans toldu paer rétt ad nyta pad svigrim sem veeri til stadar fyrir
frekari vaxtalakkanir til ad stydja vid pjédarbuskapinn.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans & vaentingum markadsadila sem var
framkvaemd i byrjun maisl. bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrdu laekkadir um
0,5 prosentur i 1,25% 4 68rum fjérdungi pessa ars og um 0,25 prdsentur til vidbotar & seinni
hluta arsins. betta er toluverd breyting fra jandarkdnnuninni pegar peir gerdu rad fyrir ad vextir
yrdu 2,75% & pessu ari. [ kénnuninni téldu 11% svarenda taumhald peningastefnunnar vera of
laust um pessar mundir en 4% svarenda toldu pad of laust i sidustu konnun. Um 19% svarenda
toldu taumhaldid haefilegt nd samanborid vid 35% i sidustu konnun bankans. Hlutfall peirra sem
toldu taumhaldid of pétt eda allt of pétt var um 71% og haekkadi Ur 61% i jandarkénnuninni.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) hefur aukist undanfarid halft 4r og maeldist um 9%% i mars
sé leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirtaekja. Pad sem helst skyrir aukinn voxt sidustu
bria manudi eru aukin innldan fjarmalageirans p.e. annarra lanafyrirteekja, lifeyrissjéda og
peningamarkadssjéda. Haegt hefur @ vexti Utlana fra upphafi arsins 2019 en azetla ma ad
utlanastofn lanakerfisins til innlendra adila hafi staeekkad um 5% milli ara i mars sé leidrétt fyrir
ahrifum skuldaleekkunaradgerda stjérnvalda. A sama tima jukust Utlan til heimila um teeplega
7% milli ara en atlan til atvinnufyrirtaekja jukust um 1%% en drégust saman um rumlega %% a
fostu gengi.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 14,2% milli funda nefndarinnar en hafdi
lekkad um 7% fra aramoétum. Velta & adalmarkadi nam 241 ma.kr. a fyrstu fjiorum manudum
arsins sem er 13% meiri velta midad vid arid 4 undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spad Alpjodagjaldeyrissjodsins, sem birt var i byrjun april sl., hafa horfur i
heimsbuskapnum versnad umtalsvert vegna COVID-19-faraldursins. Gert er rad fyrir ad
heimshagkerfid dragist saman um 3% i ar en i jandar spadi sjodurinn 3,3% hagvexti @ arinu. Spad
er 6,1% samdreetti i proudum rikjum og 1% samdraetti i nymarkads- og prounarrikjum. Spa
Alpjodagjaldeyrissjodsins gerir rad fyrir ad heimsfaraldurinn ndi hamarki 8 6drum fjoréungi
bessa ars og taki sidan ad ganga nidur. Samhlida pvi yrdi heegt og bitandi slakad a peim
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sottvarnaradgerdum sem beitt hefur verid um allan heim til ad hefta Utbreidslu sjukdémsins.
Samkvaemt pessu gerir sjddurinn rad fyrir vidsnlningi & naesta ari og 5,8% heimshagvexti. Ovissa
um framvindu i heimsbuskapnum er hins vegar évenju mikil um pessar mundir og had pvi hversu
langvinnur faraldurinn verdur. Morg riki glima einnig vid margvisleg 6nnur aféll vegna
faraldursins, m.a. umtalsvert fjarmagnsutfleedi og mikla laekkun hravoruverds.
Alpjédagjaldeyrissjéodurinn telur pvi ad efnahagsframvindan geeti ordid enn 6hagstaedari en gert
er rad fyrir i grunnspanni.

Midad vio skrad heimsmarkadsverd hafdi alverd litid breyst fra fundi peningastefnunefndar i
byrjun april sl. Alverd var pvi enn hatt i fimmtungi laegra en pad var baedi i upphafi pessa ars og
i mai 2019. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum
gjaldmidlum hafi haekkad um 6% milli ara 4 fyrsta fjérdungi arsins. Heimsmarkadsverd a Brent-
hraoliu maeldist taeplega 35 Bandarikjadalir 4 tunnu & fundi peningastefnunefndar i mai sem var
16% haerra verd en 4 aprilfundinum. pratt fyrir pad var oliuverd enn u.p.b. helmingi leegra en
bad var bzedi i upphafi pessa ars og i mai i fyrra. Leekkunin endurspeglar einkum minnkandi
eftirspurn eftir oliu @ heimsvisu sem rekja ma til adgerda stjérnvalda um allan heim til ad draga
ar Utbreidslu COVID-19-farséttarinnar pétt &8 moti vegi minni oliuframleidsla helstu
oliuframleidslurikja.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag leekkadi um 5,4% milli manada i april og var pa 2,9%
undir medaltali sidasta aldarfjérdungs og 12% laegra en um sidustu aramot. Raungengi d pennan
meelikvarda laekkadi um 5,2% a fyrstu fjorum manudum arsins fra sama tima i fyrra og ma rekja
laekkunina til 6,3% leekkunar nafngengis krénu en verdbdlga hér a landi var 0,9 présentum meiri
en ad medaltali i vidskiptaldndum [slands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbolga

Samkvaemt Vinnumarkadskénnun Hagstofu Islands faekkadi heildarvinnustundum um 1,4% milli
ara a fyrsta fjordungi arsins. Faekkun heildarvinnustunda stafadi af 0,3% faekkun starfandi félks
og um 1% styttri medalvinnuviku. Launafdlki samkvaemt stadgreidsluskra faekkadi hins vegar um
2,1% milli ara i jandar. ba minnkadi atvinnupatttaka um 1,8 présentur milli ara a fjérdungnum
en hlutfall starfandi laekkadi heldur meira eda um 2,3 présentur 4 sama tima.

Arstidarleidrétt atvinnuleysi maeldist 3,9% & fyrsta fjordungi arsins og jokst um 0,5 présentur
milli fjéordunga og um 0,7 prdésentur milli ara. Einstaklingum & atvinnuleysisskrd
Vinnumalastofnunar fjolgadi hradar og voru peir lidlega 17,8% af vinnuaflinu i april. Hér parf ad
hafa i huga ad stofnunin telur félk & hlutabdtum sem atvinnulaust pott pad hafi afram atvinnu.
Sé horft fram hja peim hépi jokst skrad atvinnuleysi Ur um 5% i byrjun ars i 7,5% i april.

Afram fjolgadi erlendu vinnuafli i landinu & fyrsta fjérdungi arsins. ibdum landsins fjolgadi um
2% milli ara 4 fjérdungnum en par af voru 1,4 prdsentur vegna buferlaflutninga erlendra
rikisborgara.

A fyrsta fjérdungi arsins haekkadi launavisitalan um 1,1% milli fjérdunga og um 4,9% milli ara.
Kaupmattur launa midad vid visitéluna var 2,8% meiri a fjérdungnum en 8 sama tima arid 2019.

Framan af fyrsta arsfjoréungi var préun helstu visbendinga einkaneyslu dpekk pvi sem var &
seinni hluta sidasta ars. | mars vard veruleg breyting pegar COVID-19-faraldurinn ték ad dreifa
sér hér a landi og stjornvold gripu til vidtaekra sdttvarnaradgerda sem hofdu ahrif & stéran hluta
neysluutgjalda heimila. Greidslukortavelta i mars minnkadi milli ara og var samdratturinn enn
meiri i april. Daglegar greidslukortaveltutolur syna p6 ad velta innlendra korta innanlands hafdi
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tekid vid sér a fyrri hluta maimanadar og var litlu minni en hun var @ sama tima i fyrra. b3 beetti
verulega i samdratt nyskraninga bifreida i april.

Vantingavisitalan maeldist 61,5 stig i mai og haekkadi um rum 17 stig fra aprilmanudi. bessi
haekkun kemur i kjolfar mikillar laekkunar undanfarna manudi en aprilmaelingin var su laegsta fra
oktéber 2010. Visitalan var 34,5 stigum laegri en hun var i mai i fyrra. Allar undirvisitélurnar
haekkudu milli manada ad undanskildu mati & ndverandi astandi.

Hasnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok april, haekkadi um 0,7%
milli mdnada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 6,3% milli ara. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsvaedinu, sem bjédskra islands reiknar ut, haekkadi um 0,3% milli ménada i mars ad
teknu tilliti til arstidar en um 3,6% milli ara. binglystum kaupsamningum a landinu 6llu feekkadi
um 6,2% milli ara a fyrstu premur manudum arsins fra sama tima i fyrra en kaupsamningum um
nybyggingar fj6lgadi um 39,2% & sama timabili.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,48% milli manada i april og jokst arsverdbdlga i 2,2%. Visitala
neysluverds an hasnaedis hafdi haekkad um 1,9% frd april i fyrra. Undirliggjandi verdbdlga hefur
hins vegar aukist nokkud undanfarna manudi og maldist 3,1% i april midad vid medaltal
mismunandi maelikvarda a undirliggjandi verdbdlgu. Skyrist pad ad hluta af pvi ad pa er horft
framhja laekkun bensinverds og ahrifum leegri raunvaxtakostnadar husnaedislana.
Vaxtapatturinn i reiknadri husaleigu hefur dregid ur verdbdlgu undanfarid ar og ma zetla ad
vegna pessa hafi arsverdbolga maelst um 0,5 prdsentum laegri en ella.

Ahrif gengislaekkunar krénunnar ad undanférnu komu ad hluta fram i april m.a. i
verdhaekkunum & matvéru, hisgdgnum, raftaekjum og nyjum bilum. A méti vé m.a. laekkun
innlends eldsneytisverds sem hafdi pa laekkad um 7,5% fra aramdétum og haft 0,25 prdsentna
ahrif til laekkunar visitdlu neysluverds a timabilinu.

Markadsadilar buast vid ad verdbdlga verdi vid verdbolgumarkmid bankans & naestu darum
samkvaemt nyrri kdnnun bankans. Vantingar markadsadila hafa pvi litid breyst pratt fyrir
lekkun & gengi krénunnar undanfarid. Kannanir @ verdbdlguvaentingum heimila og fyrirtaekja
segja svipada sogu. Verdbdlgudlag 4 skuldabréfamarkadi hefur laekkad ad undanférnu. Alagid til
fimm og tiu ara hefur verid ad medaltali 1,8% pad sem af er 6drum arsfjordungi sem er um 0,3
présentum laegra en 4 fyrsta fjoréungi.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 20. mai sl. veldur nyleg laekkun & gengi krénunnar
bvi ad verdbdlga verdi heldur meiri @ naestu manudum en spad var i febrdar, pott afram sé talid
ad hun verdi vid eda undir verdbdlgumarkmidi Sedlabankans. A méti dhrifum laegra gengis vegur
mikil laekkun alpjédlegs oliuverds og pa hefur alpjédlegt matvaela- og hravéruverd almennt
leekkad pott verd sumra vara hafi haekkad vegna ymiss konar framleidsluvanda og skorts. begar
lidur & petta ar fara hins vegar ahrif mikils slaka sem myndast hefur i pjédarbuskapnum ad vega
byngra og pvi er spad ad verdbodlga verdi undir 2% 4 seinni hluta spatimans.

Gengi krénunnar ték ad laekka i lok febraar eftir ad farséttin barst hingad til lands og hafdi
lekkad um 12% vid utgafu Peningamdla. Grunnspain byggist a peirri forsendu ad vidskiptavegin
gengisvisitala haldist ad mestu dbreytt Ut spatimann. Gangi pad eftir verdur raungengid a
svipudu stigi i ar og pad var a seinni hluta ars 2015 pegar hinn mikli voxtur umsvifa i
ferdapjonustu var nyhafinn.

Horfur i heimsbuskapnum breyttust skyndilega pegar COVID-19-farséttin tok ad breidast Ut og
mikil dvissa er um hveneer efnahagsumsvif taka ad feerast naer edlilegu adstandi. Framhaldid mun
ekki sist radast af pvi hvernig tekst til vid ad rada nidurlégum farséttarinnar. | Peningamdlum er
buist vid ad samdrattur i helstu vidskiptalondum islands verdi 6,4% i ar en ad hagvoxtur taki vid
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sér 4 naesta ari og verdi 5%. Breyttar horfur og aukin dvissa hefur einnig leitt til verulegs umrats
a alpjédlegum fjarmalamorkudum.

Efnahagshorfur hafa tekid algerum stakkaskiptum hér & landi eins og i 66rum |6ndum.
Samkvamt grunnspanni er gert rdd fyrir 8% samdraetti hér & landi i ar i stad teplega 1%
hagvaxtar eins og spad var i februarhefti Peningamdla. Gangi pad eftir yréi pad mesti
arssamdrattur i heila 6ld. bar vegur pungt ad talid er ad lidlega 80% feerri ferdamenn komi til
landsins { &r en i fyrra. Utflutningur i heild dregst pvi saman um taeplega pridjung sem yrdi mesti
samdrattur utflutnings a einu ari fra upphafi pjédhagsreikninga hér a landi. Eins er buist vid
teplega 4% samdreaetti pjodarutgjalda sem ad miklu leyti ma rekja til beinna ahrifa
sottvarnaradgerda a verulegan hluta einkaneyslu. Gert er rad fyrir ad efnahagsumsvif taki smam
saman ad fzerast i edlilegt horf & seinni hluta pessa ars en ad erlendir ferdamenn fari ekki ad
koma til landsins ad radi fyrr en a naesta dari. Vegna mikils efnahagssamdrattar i 4r og pess slaka
sem myndast i pjéodarbuinu af hans véldum eru horfur @ kréftugum hagvexti @ naesta ari eda
4,8%. bratt fyrir kroftugan bata er datlad ad landsframleidslan verdi um 6% undir pvi sem hudn
hefdi verid vid lok spatimans ef ekki hefdi verid fyrir ahrif farséttarinnar og adgerda vegna
hennar.

Afgangur af utanrikisvidskiptum verdur fyrir dhrifum af miklum samdraetti Gtflutnings en
jafnframt er gert rad fyrir samdraetti innflutnings samhlida minni efnahagsumsvifum. Pag,
asamt bata i vidskiptakjorum, einkum vegna leekkunar oliuverds, veldur pvi ad afgangur 4 voru-
og pjonustuvidskiptum versnar ekki enn meira, en talid er ad i ar verdi hann um 1%% af
landsframleidslu. Afgangur a vidskiptajéfnudi minnkar enn meira en par beetist vid ad afgangur
a jofnudi frumpattatekna snyst i halla sem rekja ma til verri afkomu erlendra fyrirtaekja i eigu
innlendra adila.

Ahrifin 4 vinnumarkad eru gridarlega mikil. Buist er vid ad atvinnuleysi nai hamarki i um 12% 4
bridja fjéordungi i ar og verdi teeplega 9% ad medaltali @ arinu 6llu sem yrdi mesta atvinnuleysi
fra upphafi maelinga.

Umrot af pvi tagi sem verdur vegna afalla 4 bord vid farsottina veldur pvi ad ovenju erfitt er ad
meta hver er edlileg nyting framleidslupatta. Liklegt er b6 ad brottflutningur erlends vinnuafls
og aukid langtimaatvinnuleysi af voldum farséttarinnar valdi pvi ad verulega dragi Ur vexti
framleidslugetu i ar. bratt fyrir pad myndast téluverdur framleidsluslaki i ar vegna pess mikla
efnahagssamdrattar sem spad er. Talid er ad framleidsluslakinn verdi um 6% af framleidslugetu
i ar. Gert er rad fyrir ad slakinn minnki nokkud a naesta ari en verdi afram til stadar ut spatimann.

Grunnspain gerir rad fyrir ad efnahagsumsvif taki smam saman ad feerast i edlilegt horf a pridja
fiordungi arsins. betta gaeti hins vegar reynst of bjartsynt ef farséttin reynist pralatari. |
Peningamdlum eru kynnt tvd fraviksdeemi. | 68ru fraviksdeemi vara séttvarnaradgerdir
stjérnvalda lengur fram eftir arinu og dvissa eykst enn frekar sem felur i sér meiri haekkun
ahaettudlags 4 fijarmalamarkadi og meiri varfaerni heimila i tgjaldadkvérdunum. [ pessu daemi
verdur efnahagssamdratturinn riflega 10% i 4r og batinn 4 naesta ari verdur jafnframt haegari. |
hinu fraviksdaeminu er gert rad fyrir ad vidsnuningurinn verdi kroftugri. bad geeti t.d. gerst ef
farséttin hjadnar hradar pannig ad batinn i ferdapjénustu verdi kroftugri. Minni dvissa og meiri
bjartsyni um efnahagshorfur gaetu hvatt til aukinna neyslu- og fjarfestingarutgjalda. [ sliku deemi
gaeti samdratturinn i ar ordid teeplega 6% og batinn a naesta ari kroftugri.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

36



Il Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Sedlabankastjori upplysti nefndina ndnar um vinnuna i tengslum vié ad Sedlabankinn hafdi
gengid fra samningum vid vidskiptabankana vegna vidbétarlana til fyrirtaekja, svokalladra
brdarlana. Lanin vaeru aetlud fyrirtaekjum, einkum smaum og medalstérum, sem ordié heféu
fyrir timabundnum rekstrarvanda vegna COVID-19-faraldursins.

Nefndarmenn reeddu taumhald peningastefnunnar i ljosi framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans vaeru nanast ébreyttir fra fundi nefndarinnar i byrjun april sl. Raett var um
hvort taumhaldid vaeri haefilegt i 1jési verobodlguhorfa en nefndin dkvad ad leekka vexti i tvigang
i mars i ljési versnandi efnahagshorfa i kjolfar utbreidslu COVID-19-faraldursins.

Nefndin reeddi framkveemd Sedlabankans a magnbundinni ihlutun en bankinn hafdi nylega hafid
ad kaupa rikisskuldabréf a eftirmarkadi i kjolfar akvordunar nefndarinnar pess efnis. Samkvaemt
tilkynningu Sedlabankans sem birtist 22. april sl. yrdu kaupin framkvaemd annadhvort med pvi
ad leggja fram tilbod i vidskiptakerfi Kauphallar Nasdag eda med Utbodi og ad pau myndu
hefjast med fyrri adferdinni. Nefndarmenn |6gdu dherslu 4 ad markmidid med kaupunum veeri
ad tryggja midlun peningastefnunnar Ut vaxtaréfid pannig ad laekkun vaxta bankans midladist
med edlilegum haetti til heimila og fyrirtaekja en utlit veeri fyrir ad aukin lansfjarporf rikissjéds
gaeti ad 00ru Sbreyttu dregid ur lausafé i umferd og pryst upp dvoxtunarkrofu & markadi.
Nefndin var sammala um ad tilkynning um kaupin hefdi skilad arangri og undid ofan af
timabundinni haekkun davoxtunarkrofu i kjolfar tilkynningar stjérnvalda um aukna utgéfu
rikissjéds. Fra peim tima virtust ekki hafa verid frekari merki um prysting 8 kréfuna vegna pessa
og pvi taldi nefndin ad pad veeri videigandi stefna ad farid yrdi rélega af stad i byrjun og
tiltdlulega litid keypt af rikisskuldabréfum a sama tima og fylgst vaeri ndaid med ahrifum
kaupanna & skuldabréfamarkadi og hvort einhverjir hnokrar myndudust @ midlun
peningastefnunnar. Einnig var bent a ad geeta pyrfti ad samspili milli magnbundinnar ihlutunar
og annarra adgerda bankans. Enn vaeri mikil évissa um ahrif faraldursins a pjédarbuskapinn og
l[ansfjarporf rikissjéds a naestu misserum. Fram kom a fundinum ad keypt hefdu verid skuldabréf
fyrir um 400 m.kr. & fyrri hluta maimdanadar, einkum i styttri flokkum éverdtryggdra rikisbréfa,
og ad engin skyr leitni hefdi verid merkjanleg i préoun avoxtunarkréfunnar i kjoélfar innkomu
bankans. Nefndarmenn voru sammadla um ad haga pyrfti framkveemd kaupanna a naestu
misserum i samraemi vid efnahagspréun, atgafu rikissjéds og ahrif hennar a markadinn svo ad
tryggt yrdi ad markmidi kaupanna yrdi nad.

Nefndin fjalladi um efnahagspréunina og horfur og ték i pvi sambandi mid af nyrri pjédhagsspa
Sedlabankans sem birtist i Peningamdlum 20. mai en samkveemt henni vaeru horfur 3 8%
samdraetti landsframleidslu i ar og hefdu horfur versnad fra sidasta fundi nefndarinnar. bar
myndi vega pyngst yfir 80% feekkun i komum ferdamanna til landsins. Nefndarmenn horfdu til
bess ad utlit veeri fyrir ad atvinnuleysi aukist mikid og geeti farid i um 12% a pridja fjéordungi
arsins og ordid teeplega 9% a arinu ollu. Samkvamt spd bankans takju efnahagsumsvif smam
saman ad feerast i edlilegt horf & seinni hluta pessa ars og spad veeri taeplega 5% hagvexti a
naesta ari. Nefndin lagdi dherslu @ ad dvissan veaeri hins vegar évenju mikil og ad prdéun
efnahagsmala myndi radast af framvindu farséttarinnar og pvi hvernig takist til vid ad vinda
ofan af séttvarnaradgeréum.

Nefndarmenn raeddu verdbdlguprdunina en verdbdlga maeldist 2,2% i april og hefur verid undir
verdbolgumarkmidi Sedlabankans frd pvi i desember sl. Nefndin tok mid af pvi ad gengi
kronunnar hefdi laekkad fra pvi ad farséttin barst til landsins en ad @ méti vega ahrif mikillar
leekkunar oliuverds og laekkun matveela- og hravéruverds a verdbadlgu. Fram kom i umradunni
ad gengi krénunnar hefdi pé haekkad litillega fra pvi i byrjun mai og agaetur stédugleiki verid a
gjaldeyrismarkadi. Pa var horft til pess ad verdbdlguvaentingar hefdu litid breyst og kjolfesta
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beirra i verdbdlgumarkmidi bankans virtist traust. Fram kom & fundinum ad samkvaemt spa
bankans myndi verdbdlga aukast litillega @ naestu manudum vegna ahrifa gengisleekkunar
kronunnar. Reett var ad aukinn slaki i pjédarbuinu myndi hins vegar vega pyngra pegar lida taeki
a petta ar og horfur vaeru 4 ad verdbdlga yréi undir 2% a seinni hluta spatimans.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad rétt veeri ad leekka vexti bankans enn frekar.
Nefndin var sammala um ad horfur vaeru 4 verulegum samdraetti landsframleidslu og auknu
atvinnuleysi @ pessu ari @ sama tima og utlit veeri fyrir ad verdbdlga yrdi undir markmidi &
spatimanum. Nokkur umraeda spannst um liklegan feril efnahagsbatans og kom fram ad haetta
veeri & brothaettum efnahagsbata og ad erfidleikar i pjédarbuskapnum gaetu dregist 4 langinn a
naestu misserum. Nefndin taldi pvi rétt ad taka stért skref til leekkunar vaxta ad pessu sinni par
sem pad geeti stutt vid efnahagslifid og hradad batanum pegar vidsnuningur haefist. Fram komu
nokkrar ahyggjur af pvi ad laegri vextir hefdu ekki skilad sér naegjanlega vel til fyrirtaekja og ad
bankakerfid atti ordid erfidara med ad skila laeegri voxtum afram til vidskiptavina par sem
lekkun vaxta minnkadi vaxtamun peirra enn frekar. Einnig kom fram pad sjénarmid ad ef gengi
kréonunnar laekkadi umtalsvert meira geeti pad dregid ur eftirspurn og umsvifum i peim greinum
atvinnulifsins sem nu standa tiltélulega vel og valdid 6rda 4 vinnumarkadi. Einn nefndarmadur
taldi pvi aeskilegt ad Sedlabankinn myndi bregdast vid ef mikill prystingur myndadist @ ny 4
gjaldeyrismarkadi i kjolfar vaxtaleekkunar.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu laekkadir um 0,75
présentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir &4 sjo daga bundnum innldnum, yréu 1%,
innlansvextir (vextir & vidskiptareikningum) 0,75%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 1,75%
og daglanavextir 2,75%. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra.

Nefndin reeddi einnig frambod bundinna innldna til eins manadar. Fram kom i umradunni ad
begar dkvedid var upphaflega ad bjéda upp a petta innldnaform var pad i peim tilgangi ad draga
laust fé Ur umferd og stydja vid adgerdir peningastefnunefndar vid ad herda taumhald
peningastefnunnar. Takid atti ad vera timabundid 3 medan mikid laust fé var i umferd og nytast
til ad styfa hluta af pvi lausafé sem myndadist vegna umfangsmikilla gjaldeyriskaupa bankans 3
pessum tima. NU veeru adstaedur adrar par sem verid vaeri ad slaka téluvert & taumhaldi
peningastefnunnar og pvi ekki vid haefi ad beita pessu stjérntaeki lengur pott ekki vaeri Gtilokad
ad pvi yrdi beitt aftur sidar. bPad fali i sér enn frekari slokun taumhaldsins ad haetta ad bjéda
upp a slik innlan. Fram kom ad pad myndi fela i sér ad meginvextir bankans yrdu virkari og
vaxtaskilabod bankans skyrari asamt pvi ad stydja vel vid adrar adgerdir bankans. Med hlidsjon
af umraedunnilagdi sedlabankastjori til ad heett yrdi ad bjéoda upp a eins manadar bundin innlan.
Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjdéra og var nefndin sammala um ad adgerdin setti
ad 6dru dbreyttu ad auka laust fé i umferd og styrkja midlun peningastefnunnar enn frekar.

Ad mati nefndarinnar hefdi traustari kjolfesta verdbdlguvaentinga gert pad kleift ad bregdast
vid versnandi efnahagshorfum med afgerandi haetti. Jafnframt téldu nefndarmenn ad lzegri
vextir og adrar adgerdir bankans myndu stydja vid efnahagsbata og studla ad pvi ad hann yrdi
hradari en ella auk pess sem adgerdir i rikisfjarmalum hefdu lagst a sému sveif.

Fram kom & fundinum ad peningastefnunefnd myndi afram fylgjast grannt med framvindu
efnahagsmala og nota pau teeki 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.
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Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir J6nsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjoéri fjarmalastodugleika
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur Sedlabankans, bdrarinn G. Pétursson, sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki
satu fjolmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Karen Aslaug Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta reglulega yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 26. agust
2020.
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11. mars 2020

Hlutverk bindiskyldu og breytingar a henni

Bindiskylda, skylda banka til ad eiga lausafjareignir i akvednu hlutfalli af skuldbindingum
beirra, hefur lengi verid eitt af stjérntaekjum sedlabanka. Hlutverk stjornteekisins hefur tekid
breytingum med breyttum adstedum (m.a. i kjolfar fjarmalakreppunnar), nyjum
stjérnteekjum (par a@ medal pjédhagsvarudartekjum) og auknum skilningi & virkni
peningastefnunnar. Nuordid gegnir bindiskylda vidast hvar fyrst og fremst studningshlutverki
vi@ stjorn peningamala. Hér verdur fjallad um hlutverk bindiskyldu, hvada hlutverki hun hefur
gegnt hja Sedlabanka islands og hvernig hun uppfyllir pad i dag. | kjdlfarid er fjallad um
breytingar sem nu hafa verid gerdar a bindiskyldu.

I Almennt hlutverk bindiskyldu

Hlutverk bindiskyldu er margpaett en ma flokka i prennt.! Bindiskylda getur gegnt hlutverki i
lausafjarstyringu og studlad ad skilvirkari midlun peningastefnunnar, hin getur verid
varudarteeki sem tryggir ad bankar eigi visst hlutfall tryggra lausafjareigna og henni getur verio
beitt i peningastefnulegum tilgangi.

Varudarhlutverk

Laust fé getur porrid pegar dhlaup verda 4 banka og ef fjarmagn streymir ur landi, sem oft fer
saman i littum opnum hagkerfum. Bindiskylda studlar ad pvi ad bankar hafi tiltekid laust fé &
reikningum i sedlabanka sem peir geta gripid til vid slikar adstaedur. betta varudarhlutverk er
liklega betur tryggt eftir pvi sem sveigjanleiki vidskiptabanka til ad uppfylla bindiskylduna er
minni. Ef unnt er ad uppfylla bindiskyldu ad medaltali yfir binditimabil getur t.d. verié ad
viodkomandi vidskiptabanki eda sparisjodur hafi pegar uppfyllt hana og eigi pvi ekkert inni &
reikningi i sedlabankanum pegar reynir a varadarhlutverkid. Ef bindifjarhadin er 4 leestum
reikningi i sedlabanka er hins vegar tryggt ad fjarheaedin sé til stadar pegar & reynir og

1Sja nanar IMF Working Paper 11/36, Central Bank Balances and Reserve Requirements, eftir Simon Gray.
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sedlabankinn metur adstedur med peim haetti ad veita beri undantekningu &
bindiskyldureglum.

Virkt stjornteeki peningastefnu

Bindiskylda getur gegnt sams konar hlutverki vid stjorn peningamala og meginvextir
sedlabanka. Heekkun bindiskyldu myndi t.d. draga laust fé ur umferd og haekka jadarkostnad
fjarmagns sem myndi yta upp markadsvoxtum. Beiting meginvaxta er hins vegar gagnsaerri og
skilvirkari leid til ad hafa ahrif 8 markadsvexti & nutimafjarmalamorkudum. bad er t.d. 6ljést
hve mikid parf ad haekka bindiskyldu til ad na fram tiltekinni breytingu @ markadsvoxtum.
Bindiskyldan getur einnig haft ofyrirsjdaanleg og daeskileg ahrif & vaxtamun banka ef hun er
vaxtalaus eda ber vexti sem eru toluvert undir markadsvoxtum. Notkun bindiskyldu sem
stjérntaekis i peningamdalum hefur pvi vidast hvar verid hatt og hun fremur notud sem
studningstaeki.

Lausafjarstyring og skilvirkari midlun peningastefnunnar

Bindiskylda getur komid ad notum vid styringu lauss fjar a efnahagsreikningi sedlabanka og
studlad ad skilvirkari midlun peningastefnunnar. Med pvi ad leyfa fjarmalastofnunum ad
uppfylla bindiskyldu ad medaltali innan binditimabils eykst sveigjanleiki peirra i
lausafjarstyringu og peir geta brugdist vid éveentum sveiflum i lausu fé i umferd. Bindiskylda
virkar i pessu tilfelli sem eins konar studpudi lausafjar (e. liquidity buffer) sem bankar geta
gengid 4 eda ldnad 66rum bonkum a millibankamarkadi ef spar um lausafjarflaedi ganga ekki
eftir. Med pvi ad jafna ut fldid 4 millibankamarkadi getur medaltalsbindiskylda dregid ur
sveiflum skammtimavaxta og pannig studlad ad skilvirkari midlun peningastefnunnar med pvi
ad tryggja betur pad vaxtaadhald sem sedlabankar eda peningastefnunefndir stefna ad hverju
sinni. betta 4 einkum vid i adstaedum par sem erfitt er fyrir sedlabanka og vidskiptabanka ad
spa fyrir um flaedi & efnahagsreikningi sinum. Ef engin bindiskylda veeri fyrir hendi geetu
sedlabankar pvi purft ad gripa oftar inn i peningamarkadinn til ad halda voxtum vid aeskilegt
stig. Medaltalsbindiskyldan getur einnig aukid virkni a millibankamarkadi i ljési aukins
sveigjanleika i lausafjarstyringu vidskiptabanka.

Bindiskylda byr jafnframt til st6duga eftirspurn eftir sedlabankafé og getur gert hana
fyrirsjdanlegri, t.d. ef bindiskyldan er haerri en bankar myndu ella kjésa ad halda 4 reikningi i
sedlabanka. Einnig er haegt ad beita bindiskyldu til ad auka eftirspurn eftir sedlabankafé pegar
sedlabanki er hreinn lanveitandi gagnvart vidskiptabonkum. bPad getur verid mikilveegt,
sérstaklega i kerfi sem er 4 moérkum pess ad vera i lausafjargnott eda —skorti til ad draga ur
sveiflum & millibankavoxtum.

Onnur hlutverk bindiskyldu

bpegar mikid umframlausafé er til stadar (lausafjargnott) er haegt ad nota bindiskyldu til ad
draga ur vaxtakostnadi sedlabanka, t.d. med pvi ad lata hana bera laga eda enga vexti. Med
vaxtalausri bindiskyldu getur sedlabanki dregid ur lausu fé i umferd an mikils tilkostnadar.
Vaxtalaus bindiskylda hefur po ahrif & samkeppnisstodu banka gagnvart 060rum
fijarmalastofnunum og gefur peim hvata til ad breyta samsetningu efnahagsreiknings til ad
reyna ad komast fram hja bindiskyldunni.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

41



Il Bindiskylda Sedlabanka islands

Sedlabanki slands leggur nu bindiskyldu 4 vidskiptabanka og sparisjédi.2 Bindiskyldan reiknast
sem hlutfall af bindigrunni, sem er skilgreindur i reglum Sedlabankans nr. 585/2018 og neer til
fjarmognunar til tveggja ara eda skemur med nokkrum undantekningum. Fyrir paer breytingar
sem nu hafa verid akvednar skiptist bindiskyldan i fasta bindiskyldu (1%) og
medaltalsbindiskyldu (1%). Medaltalsbindingin hefur verid uppfyllt 4 almennum bindireikningi
(vidskiptareikningi bindiskylds adila hja Sedlabankanum) og parf innstaeda 4 reikningnum ad
medaltali ad na tilkynntri bindifjarhad a hverju binditimabili. Fost bindiskylda hefur verid
uppfyllt med pvi ad leggja bindifjarhad inn 4 sérstakan bindireikning i Sedlabankanum sem er
leestur innan hvers binditimabils. Peningastefnunefnd Sedlabankans akvedur hlutfall
bindiskyldu og skiptingu hennar. Nefndin dkvedur einnig vexti a bindifjarhaed, badi vegna
medaltalsuppfyllingar (sem voru fyrir breytingu 2,5%, p.e. 0,25 présentum undir
meginvoxtum) og a fasta bindingu (nd 0% og verda pad afram). Samanlégd bindiskylda
bindiskyldra adila nam fyrir breytingu um 40 ma.kr., par af nam fost bindiskylda um 20 ma.kr.
og medaltalsbinding um 20 ma.kr. ad medaltali & dag a hverju binditimabili.

Hlutverk medaltalsbindiskyldu hja Sedlabankanum

Medaltalsbindiskyldu var komid & af Sedlabankanum fyrir meira en tveimur dratugum og var
byggd 4 fyrirmynd Sedlabanka Evrépu (ECB). Likt og hja ECB hefur bindiskyldan fyrst og fremst
gegnt studningshlutverki vid stjorn peningamadla hér 3 landi vid lausafjarstyringu og til ad
studla ad skilvirkari midlun peningastefnunnar. Markmid med beitingu hennar hefur fyrst og
fremst verid ad draga ur skammtimasveiflum 3 millibankamarkadi til ad tryggja betur pad
vaxtaadhald sem sedlabankinn og peningastefnunefnd hefur stefnt ad hverju sinni. Med pvi
ad skapa stoéduga eftirspurn eftir sedlabankafé en ad sama skapi veita fjarmalastofnunum faeri
a ad uppfylla bindiskyldu ad medaltali virkar hin sem studpudi pannig ad vidskiptabankar geta
brugdist vid déveentum sveiflum i lausafé sinu. Medaltalsbindiskyldunni var einnig beitt
timabundid i varudarskyni i tengslum vid uppgjor protabua gomlu vidskiptabankanna.

Hlutverk medaltalsbindiskyldu hefur minnkad verulega i ljési breyttra adstedna.
Vidskiptabankar hafa att mikid umframlausafé a reikningum i Sedlabankanum eda i bundnum
innlanum 4 undanféornum arum sem audveldar peim ad bregdast vid évaentum sveiflum i lausu
fé (mynd 1). A8 auki virdist audveldara ad spa fyrir um flaedi 8 efnahagsreikningi sedlabankans
nu en adur fyrr. bessi breytta stada hefur dregid mjog ur sveiflum vaxta @ millibankamarkadi
(mynd 2).

Lausafjarstyring kerfisins hefur motast af lausafjarreglum Sedlabankans (LCR)
undanfarin ar, sbr. reglur Sedlabankans nr. 266/2017, fremur en bindiskyldu. Reglurnar hafa
mikil ahrif & innlanastédu i Sedlabankanum og studla ad mun meiri eftirspurn eftir
sedlabankafé en bindiskyldan, sérstaklega i ljosi pess a0 hagaedalausafjareignir, eins og paer
eru skilgreindar samkvaemt reglunum, eru af skornum skammti i islenskum krénum.3
Bindiskylda hefur aftur @ maéti ahrif a lausafjarhlutfallid (sja ndnar umfjollun hér 4 eftir).

2 Bindiskyldir adilar eru moétadilar Sedlabankans. Fra og med 20. mars 2020 eru pad vidskiptabankar og sparisjoédir en voru
adur einnig lanafyrirtaeki (pbar 8 medal fjarfestingarbankar).

3 Til ad uppfylla medaltalsbindiskylduna purfa bindiskyldir adilar ad hafa um 20 ma.kr. & dag ad medaltali a
vidskiptareikningum en 300 ma.kr. eru af lausafé i greidslukerfum og bundnum innldnum i Sedlabankanum. Lausafjarkrofur
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Hlutverk fastrar bindiskyldu

Fost vaxtalaus bindiskylda var sett a i juni 2018. Meginmarkmid breytinganna var ad draga ur
kostnadi Sedlabankans af framkveemd peningastefnunnar 4 medan gjaldeyrisfordi er stér og
vaxtamunur gagnvart Uutlondum mikill. Breytingunum var ekki atlad ad breyta adhaldsstigi
peningastefnunnar. bjodhagslegur abati af gjaldeyrisforda Sedlabankans er mikill og dreifist
vida, einkum til vidskiptabanka, en kostnadurinn féll ad mestu & Sedlabankann sakir mikils
vaxtamunar vid atlond. Med fastri, vaxtalausri bindiskyldu fellur hluti af kostnadi pess
oryggisnets sem Sedlabankinn stendur straum af, t.d. med gjaldeyrisforda sinum, 3 pa sem
starfa i skjoli 6ryggisnetsins, p.e. métadila Sedlabankans. Ahrif bindiskyldunnar & tekjur banka
voru einnig a heildina litid fremur litil.

Eftirlit og reglur um eiginfjarhlutfoll og lausafjarkrofur, innstaedutryggingar, adgengi ad
fyrirgreidslu hja Sedlabanka og stdr gjaldeyrisfordi hafa dregid ur varidarhlutverki bindiskyldu
vegna hugsanlegs bankaahlaups eda mikils fjarstreymis ur landi. Fést bindiskylda getur hins
vegar einnig haft hlutverk sem varasjédur til ad stydja vid greidslukerfid ef adgengi ad vedum
tdlmast einhverra hluta vegna.

Il Samspil bindiskyldu og lausafjarregina Sedlabankans

Sedlabankinn hefur sett lausafjarreglur (LCR) um langt skeid. Lausafjarreglum var breytt arid
2013 til samraemis vid LCR-reglur Basel-nefndarinnar sem voru gefnar Ut sama ar. Breytingar
voru gerdar a lausafjarreglunum arié 2017 og einnig nudna sidast i lok ars 2019 pegar sérstakt
lagmark var sett fyrir lausafjarhlutfall i islenskum krénum. Markmid reglnanna er ad draga ur
lausafjaraheettu ldnastofnana med pvi ad studla ad pvi ad paer eigi laust fé til ad meeta

skv. LCR-reglum vegna netto utflaedis i islenskum kronum eru taeplega 300 ma.kr. samtals fyrir vidskiptabankana. beir geta
uppfyllt hluta af peirri krofu med erlendum eignum en purfa ad eiga lausar eignir i islenskum krénum sem nema ad minnsta
kosti helmingi peirrar fjarhaedar vegna kréfu um ad lagmarki 50% lausafjarhlutfall { islenskum krénum.
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skuldbindingum vié alagsadstaedur. Reglurnar eru hluti af sameiginlegu regluverki
Evrépusambandsins og er svigrum Sedlabankans til ad breyta peim takmarkad. Med tilkomu
LCR-reglna hefur varudarhlutverk bindiskyldunnar minnkad til muna. Bindiskyldan hefur aftur
a moti ahrif 4 lausafjarhlutfall (LCR-hlutfall) banka par sem bindifjarhaed telst ekki med vid
utreikning a hlutfallinu. Breytingar a bindiskyldu hafa pvi ahrif a hlutfallid, p.e. laekkun
bindiskyldu leidir ad 6dru dbreyttu til haekkunar LCR-hlutfalls og eykur pannig svigrdm banka
til ad veita ny atlan.

IV Ahrif breytinga a bindiskyldu

Baedi varudarhlutverk bindiskyldu og hlutverk hennar vid lausafjarstyringu hafa minnkad &
undanférnum drum i ljési breyttra adsteedna og tilkomu nyrra pjodhagsvarudartaekja.
Adstaedur hafa skapast par sem haegt er ad leekka bindiskyldu an mikils férnarkostnadar.

Peningastefnunefnd hefur akvedié ad laekka medaltalsbindiskyldu innldnsstofnana ur
1% nidur i 0%. Breytingarnar taka gildi vid upphaf naesta binditimabils 21. mars nk.

Fost bindiskylda verdur afram 1%. Sedlabankinn hefur dakvedid ad nyta megi innldn
bindiskyldra adila & fostum bindireikningum i Sedlabankanum skapist paer adstedur ad
Sedlabankinn telji ad tilefni sé til lausafjarfyrirgreidslu. Fost bindiskylda telst par med til
lausafjarforda samkveemt lausafjarreglum. Leekkun medaltalsbindiskyldunnar og breytt
medferd & fostu bindiskyldunni i lausafjarreglum munu rymka lausafjarstédu bankanna og
auka svigrum peirra til ad bregdast vid breyttum adsteedum i pjédarbuskapnum.

Leekkun medaltalsbindiskyldu hefur ahrif til haekkunar @ LCR-hlutfalli og ad 6dru ébreyttu
gefur pad bonkum rymi til ad auka vaegi annarra eigna i eignasafninu eda til ad greida Ut laust
fé. Samanlégd bindiskylda nam fyrir breytingu um 40 ma.kr. Med pvi ad laekka
medaltalsbindiskyldu innlansstofnana dr 1% nidur i 0% eykst laust fé peirra umfram
lausafjarkrofur um u.p.b. 20 ma.kr. og LCR-hlutfallid haekkar um allt ad 8 présentur. Akvérdun
Sedlabankans vardandi medferd fostu bindiskyldunnar i lausafjarreglum haekkar LCR-hlutfall
bankanna med svipudum hzaetti og samanlégd haekkun LCR-hlutfalls nemur pvi um 10-15
prosentum. Lausafjarstada bankanna samkveemt lausafjarreglum rymkar pa um sem nemur
um 40 ma.kr. i heild.

Ekki er talid heppilegt ad leggja nidur heimild Sedlabankans til ad leggja a
medaltalsbindiskyldu par sem adsteedur geetu breyst og hlutverk hennar ordid mikilvaegara a
ny m.a. i ad stydja vid framkveemd peningastefnunnar.

Bindifjarhaed vegna fastrar bindiskyldu verdur afram & sérstokum bindireikningi i
Sedlabankanum med ébreyttu fyrirkomulagi ad 6dru leyti en pvi ad teljast ni med akvednum
haetti hluti lausafjarforda lanastofnana og mun pvi afram gegna hlutverkiiad draga ur kostnadi
Sedlabankans af framkvaemd peningastefnunnar auk pess ad gegna varudarhlutverki ef heetta
stedjar ad virkni greidslukerfa.
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SEDLABANKI ISLANDS

Nylegar adgerdir i peningamalum og

stada og horfur i efnahagsmalum

Kynningarfundur
25. mars 2020

Svidsmyndir af efnahagslegum ahrifum
COVID-19 farsottarinnar
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Yfirlit yfir efnahagsskelli i sviosmyndum

ey Alpjodahorfur

¢ Breytt alpjédleg efnahagsumsvif byggjast a tveimur svidsmyndum med mismikla Gtbreidslu faraldurs
¢ Nyjustu upplysingar um alpjodlegt eigna-, oliu- og hravéruverd
e Tvaer svidsmyndir af préun Gtflutningsverds alafurda

e Ferdapjonusta

e Tveer svidsmyndir af skelli i ferdapjénustu:
e Mildari (37% feekkun ferdamanna og 14% samdrattur heildardtflutnings milli dra)
o Dekkri (55% feekkun ferdamanna og 21% samdrdttur heildarutflutnings milli ra)
e pjonustuinnflutningur dregst saman med apekkum haetti

e Fjarmalaleg skilyrdi

e Aukin dvissa leidir til 1 présentu hakkunar vaxtadlags a fyrirteekjalan

Yfirlit yfir efnahagsskelli i svidsmyndum

et | Vinnumarkadur

o Sérstok ahrif timabundinnar lokunar fyrirtaekja 4 atvinnuleysi og medalvinnutima (endurspeglar
bodadar adgerdir stjdrnvalda og skiptast svipad og i fjarmalakreppu)

e Haegir a fjolgun félks & vinnualdri, m.a. vegna minni innflutnings é erlendu vinnuafli vegna
landamaeralokunar (tveer svidsmyndir af pvi hversu mikil ahrifin eru)

e Atvinnupdtttaka minnkar: vinnutap vegna veikinda og fjarveru (séttkvi, skélalokanir, uménnun)

e Timabundin ahrif einangrunar og samkomubanns

e Sérstok ahrif 4 einkaneyslu vegna soéttkviar, sjalfseinangrunar og samkomubanns

Utflutningur sjavarafurda

¢ Vandamadl med afhendingu og dreifingu og minni eftirspurn vegna lokunar veitingastada erlendis
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Horfur a ad atvinnuleysi aukist toluvert og

einkaneysla geeti dregist verulega saman

Moguleg ahrif COVID-19 faraldurs a

atvinnuleysi 2020?

% af mannafla
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Grunnspd PM 2020/1  Mildari svidsmynd

Dekkri svidsmynd

Moguleg ahrif COVID-19 faraldurs a voxt
einkaneyslu 2020
Breyting fra fyrra ari (%)
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Grunnspd PM 2020/1  Mildari svidsmynd Dekkri svidsmynd

1. Samanburdur & efnahagshorfum &ri 2020 samkvaemt grunnspa PM 2020/1 og tveimur svidsmyndum med misalvarlegum ahrifum COVID-19 faraldursins.

Heimild: Sedlabanki islands.

Hagvaxtarhorfur versna verulega og horfur @ minni

verdbolgu pott gengi kronunnar laekki

Moguleg ahrif COVID-19 faraldurs a

hagvoxt 20201

Breyting fra fyrra ari (%)

o Breyting fra fyrra ari (%)
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Grunnspd PM 2020/1  Mildari svidsmynd

Dekkri svidsmynd

Moguleg dhrif COVID-19 faraldurs &
verdbolgu 2020

Grunnspa PM 2020/1  Mildari svidsmynd Dekkri svidsmynd

1. Samanburdur & efnahagshorfum &rid 2020 samkveemt grunnspa PM 2020/1 og tveimur svidsmyndum med misalvarlegum &hrifum COVID-19 faraldursins.

Heimild: Sedlabanki {slands.
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25. mars 2020

Svidsmyndir af mogulegum ahrifum COVID-19 a efnahagshorfur arid 2020

COVID-19 faraldurinn hefur valdid miklum bdusifjum i heimsbuskapnum. Farséttin og adgerdir
stjérnvalda til ad hemja hana hafa sett framleidslukedjur um allan heim i uppnam og dregid ur
framleidslugetu og frambodi voru og pjénustu. Farséttin hefur einnig aukid mjog a ovissu og 6tta og
hefur, dsamt adgerdum stjérnvalda til ad hemja smitleidir, dregid verulega ur eftirspurn eftir voru og
pjonustu. Pa hefur fyrirsjdanlegur efnahagssamdrattur i ar og dvissa um framhaldid valdié usla a
fijarmdlamorkudum um allan heim sem hefur leitt til mikillar leekkunar eignaverds og haekkunar
ahaettudlags a fjolda fjarskuldbindinga. Adgengi heimila og fyrirteekja ad lansfé er pvi baedi ordid dyrara
og erfidara en adur sem hefur magnad efnahagslegan skada farséttarinnar enn frekar.

Ppar sem dvissa um st6du mala er veruleg og adsteedur nanast an fordeema er erfitt ad spa fyrir um
liklegustu proun efnahagsmala. bé er haegt ad gera mismunandi svidsmyndir par sem reynt er ad leggja
mat 4 mogulega framvindu midad vid akvednar forsendur sem virdast sennilegar midad vid stéduna i
dag en rétt er ad hafa i huga ad pessar forsendur, t.d. vardandi préun farséttarinnar breytast stodugt.

pott ekki standi til ad birta nyja pjédhags- og verdbdlguspa Sedlabankans fyrr en i Peningamdlum
2020/2 hinn 20. mai nk. telur bankinn rétt ad birta nd tvaer af peim svidsmyndum sem helst hafa verid
til skodunar innan bankans ad undanférnu. Vid préun pessara svidsmynda hefur verid studst vid
pbjédhagslikan Sedlabankans, QMM. Mat & préun alpjodlegra efnahagsmala byggist m.a. & tveimur
nylegum svidsmyndum OECD a hagvexti i heiminum midad vid élikar forsendur um pad hversu utbreidd
farsottin verdur. ba er tekid tillit til nyjustu préounar alpjédlegs eigna-, oliu- og hravoruverds.
Svidsmyndirnar gera jafnframt rad fyrir mismiklum samdreetti i fer6apjénustu. Mildari sviosmyndin
gerir rad fyrir ad ferdamonnum faekki um riflega pridjung fra arinu 2019, sem samsvarar um 14%
samdrzetti utflutnings voru og pjénustu milli dra, en su dekkri ad ferdamonnum faekki um riflega 50%
milli dra, sem samsvarar riflega fimmtungs samdraetti utflutnings véru og pjénustu. Svidsmyndirnar
gera einnig rad fyrir mismikilli leekkun & verdi alafurda og ad hnokrar verdi i afhendingu sjdvarafurda a
utflutningsmorkudum.

Svidsmyndirnar gera einnig rad fyrir pvi ad aukin dvissa um efnahagshorfur verdi til pess ad vaxtadlag
a fyrirtaekjalan haekki um 1 prdsentu sem vegur & méti nylegum vaxtaleekkunum Sedlabankans. ba er
gert rad fyrir ad heimilin haldi ad sér hondum med atgjaldadkvardanir og pad, dsamt ahrifum sottkvia,
sjalfseinangrunar, samkomubanns og veikindaforfalla, valdi verulegum samdrzetti i einkaneyslu —
sérstaklega 4 68rum fjérdungi pessa ars.

Timabundin lokun fyrirtaekja af voldum farséttarinnar kemur par ad auki fram i auknu atvinnuleysi,
pott nylegar adgerdir stjérnvalda geri pad ad verkum ad adlogun a vinnumarkadi komi ad nokkru leyti
einnig fram i feekkun vinnustunda. pa fjélgar félki & vinnualdri haegar, ekki sist par sem gert er rad fyrir
ad storlega dragi ur innflutningi erlends vinnuafls um tima i ar. Pa er gert rad fyrir timabundnu
framleidslutapi vegna veikindaforfalla og fjarveru vegna séttkvia og skertrar starfsemi skdla sem einnig
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hefur afleidd ahrif & getu annarra til ad stunda vinnu. bessi vinnumarkadsahrif eru mismikil i pessum
tveimur svidsmyndum.

Medfylgjandi myndir syna préun atvinnuleysis, einkaneyslu, hagvaxtar og verdbdlgu i ar midad vid
pessar tvaer svidsmyndir. Eins og fyrsta myndin synir er allt utlit fyrir ad atvinnuleysi verdi téluvert
meira en febrdarspa Peningamdla hafdi gert rad fyrir. bar var spdd lidlega 4% atvinnuleysi ad medaltali
i &r en vegna farsottarinnar geeti pad ordid um 5%-7% — eda um 1%5-3 présentum meira en spad var i
febrdar.

Horfur um voxt einkaneyslu hafa einnig breyst mikid. | febrdar var spad 2,4% vexti einkaneyslu milli 4ra
en vegna farséttarinnar geeti hdn dregist saman um 1-4% sem samsvarar vidsnuningi upp 8 um 3%-6
prosentur fra febrdarspanni.

pridja myndin synir breytinguna & hagvaxtarhorfum arsins. | febriar spadi bankinn teeplega 1%
hagvexti i ar en midad vid pessar tvaer sviosmyndir geeti ordid um 2%-5% samdrattur — sem samsvarar
vidsnuningi i hagvexti upp @ um 3-5% présentur fra febrdarspanni. Badar sviosmyndirnar gera hins
vegar rad fyrir d4geetum hagvexti 4 naesta ari.

Ad lokum synir fjér6a myndin ad verdbdlguhorfur arsins breytast tiltélulega litid pratt fyrir mikid umroét
i efnahagsmalum. bar vegast & nokkrir kraftar. Aféll i dtflutningsgreinum og innlendur samdréttur gera
pad ad verkum ad gengi krénunnar er nokkru laegra i pessum svidssmyndum en gert var rad fyrir i
febrdarspa bankans. A méti vega mikil laekkun alpjédlegs hravéru- og oliuverds og minni alpjédleg
verdbdlga. Pa baetast vid ahrif mikils vidsnunings i innlendri efnahagspréun sem veldur pvi ad
toluverdur slaki myndast i pjédarbuinu med auknu atvinnuleysi og minnkandi notkun framleidslupatta
sem m.a. birtist i minni haekkunum launa en gert var rad fyrir i febraar.

Rétt er ad itreka enn og aftur ad mikil dvissa er um stodu og horfur i efnahagsmalum. Sedlabankinn
mun afram vinna ad pvi ad greina pessar horfur og endurmeta svidsmyndir sinar og mogulega birta
par telji bankinn 3astaedu til. Naesta pjodhags- og verdbdlguspa bankans verdur sifan birt i
Peningamdlum 20. mai nk.

Moguleg ahrif COVID-19 faraldurs & atvinnuleysi 2020" Moguleg ahrif COVID-19 faraldurs a voxt einkaneyslu 2020!
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Heimild: Sedlabanki Islands.
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Sedlabankinn minnkar frambod bundinna innlana til eins
manaodar

Sedlabankinn hefur dkvedid ad draga verulega ar frambodi bundinna innlana til eins
manadar en nasta Utbod verdur haldid 1. april nk. bessi breyting kemur i kjolfar pess
ad aosteedur a innlendum moérkudum hafa breyst mikid a stuttum tima. Fyrirséd er ad
utgjold rikissjods muni aukast og aukin rikisverdbréfadtgafa verdur & naestu vikum og
méanudum. Sedlabankinn mun afram vikulega bjoda ut bundin innlén til 7 daga.
Sedlabankinn mun jafnframt &fram sja til pess ad haegt sé ad tryggja heimildir i
greidslukerfum med bundum innlanum.

Nr. 10/2020
27. mars 2020
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Breytingar a reglum um vidskipti fjarmalafyrirtaekja

Sedlabanki Islands hefur akvedid ad bjoda fjarmalafyrirteekjum i reglulegum
vidskiptum vid bankann sérstaka og timabundna lanafyrirgreidslu i formi vedlana.
Fyrsta Utbodid verdur haldid 22. april 2020. betta er gert til ad bregdast vid pvi
fordeemalausa astandi sem nu varir og til pess ad bjéda fjarmalafyrirteekjum
timabundid aukinn adgang ad lausafé.

Til samraemis vid frétt fra 8. april sl. hefur Sedlabanki Islands breytt reglum nr.
1200/2019 um vidskipti fjarmalafyrirtaekja vid Sedlabanka islands og hafa peer
breytingar verid birtar i Stjornartidindum. Jafnframt hefur vedlisti bankans verid
uppfeerdur i takt vid breytingarnar, sja hér.

Nr. 12/2020
17. april 2020
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https://www.sedlabanki.is/utgefid-efni/frettir-og-tilkynningar/frettasafn/frett/2020/04/08/Yfirlysingar-fjarmalaeftirlitsnefndar-fjarmalastodugleikanefndar-og-peningastefnunefndar-Sedlabanka-Islands-vegna-koronuveirufaraldurs/
https://www.stjornartidindi.is/Advert.aspx?RecordID=9ea7ed25-708d-4cf8-aeb8-ad741de60c84
https://www.sedlabanki.is/peningastefna/markadsvidskipti/

Samningur um veitingu abyrgda vegna vidbotarlana

Fjarmala- og efnahagsraduneytid og Sedlabanki Islands hafa undirritad samning um
skilmala vid framkvaemd & veitingu abyrgda rikisins a vidbotarlanum lanastofnana til
fyrirteekja i tengslum vid heimsfaraldur kérénuveiru.

Sokum faraldursins standa morg fyrirteki frammi fyrir miklu timabundnu tekjufalli og
lausafjarvanda. Af peim sokum heimiladi Alpingi fjarmala- og efnahagsradherra ad
veita abyrgad rikisins & hluta af vidbotarlanum sem lanastofnanir veita fyrirteekjum, ad
tilteknum skilyrdum uppfylltum. Radherra var heimilad ad semja vid Sedlabanka
[slands um framkvaemd &byrgdakerfisins.

Markmid kerfisins er ad stydja vid fyrirteeki sem verda fyrir verulegum ahrifum vegna
tbreidslu kéronaveirunnar og vidbrogd stjornvalda vegna faraldursins. Abyrgdirnar
eru lidur i pvi ad vidhalda sem hastu atvinnustigi og fjolbreyttustu atvinnulifi.

Hver lanastofnun getur nytt tiltekinn hluta af heildarumfangi abyrgdanna. Vidbotarlan
verdur ad veita fyrir lok ars 2020 og hamarkslanstimi fra atgafu er 18 manudir. Horft
verdur til pess ad abyrgd a einstokum vidbétarlanum verdur ad hamarki 70%. Lan til
einstaks adila munu geta ad hamarki numid tvéféldum arslaunakostnadi arid 2019 og
launakostnadur félags verdur ad lagmarki hafa verid 25% af heildarrekstrarkostnadi
pbess arid 2019. Lan sem nytur dbyrgdar getur haest numid kr. 1,2 ma.kr.

Endanlegt fyrirkomulag atti ad liggja fyrir innan skamms eftir nanari Gtfaerslu milli
Sedlabankans og lanastofnana og i kjolfarid geeti veiting vidbotarlana med abyrgd
rikisins hafist hjé lanastofnunum.

Nr. 13/2020
17. april 2020
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Tilkynning vegna kaupa Sedlabanka Islands & skuldabréfum
rikissjoos

Sedlabanki Islands mun i byrjun mai 2020 hefja kaup skuldabréfa rikissjods a
eftirmarkadi i samraemi vid yfirlysingu peningastefnunefndar bankans fra 23. mars
2020. Markmid kaupanna er ad tryggja midlun peningastefnunnar ut vaxtarofid til ad
slakara taumhald peningastefnunnar skili sér med edlilegum heetti til heimila og
fyrirteekja. | pessu samhengi er sérstaklega horft til markadsahrifa af fyrirsjaanlegu
auknu frambodi rikisbréfa naestu misserin & midlun peningastefnunnar.

Midad verdur ad pvi ad umfang kaupanna séu i samraemi vid edlilega virkni
markadarins. Sedlabankinn askilur sér pvi fullan sveigjanleika til ad adlaga fjarhad,
tioni og framkvemd kaupanna til ad tryggja skilvirkni adgerdanna.

Samkvaemt fyrrgreindri &kvoroun peningastefnunefndar getur heildarfjarhaed
skuldabréfakaupa bankans numid allt ad 150 ma.kr. Framkvaemd kaupanna verdur med
peim heetti ad Sedlabankinn mun tilkynna fyrirfram um hamarks fjarhaed
skuldabréfakaupa i hverjum arsfjordungi. Heildarkaup bankans & 6drum arsfjoroungi
geta numid allt ad 20 ma.kr. ad kaupverdi.*

Kaupin munu beinast ad 6llum markflokkum 6verdtryggdra rikisbréfa i islenskum
krénum med gjalddaga a arunum 2021, 2022, 2025, 2028 og 20310g nyjum
markflokkum 6verdtryggdra rikisbréfa sem kunna ad beetast vid.

Sedlabankinn mun framkvaema kaupin annad hvort med pvi ad leggja fram tilbod i
vidskiptakerfi Kauphallar Nasdaq eda med Utbodi. Kaupin munu hefjast med
framlagningu tilboda i vidskiptakerfi Kauphallar Nasdag.

Tilkynnt verdur um moéguleg Utbod med eins dags fyrirvara asamt upplysingum um pa
flokka sem kaupin né til og detlada hAmarksfjarhaed kaupanna. Finna ma upplysingar
um almenna Utbodsskilmala fyrir méguleg Gtbod vegna kaupa Sedlabanka islands &
skuldabréfum rikissjods a eftirmarkadi hér.

Néanari upplysingar veitir Sturla Palsson framkvaemdastjori markadsvidskipta i sima
569 9600.

* Med kaupverdi er att vid hreint verd (e. clean price) med afélinum verdobotum &
hofudstol, p.e. verd med verdbotum an afallinna vaxta.

Nr. 14/2020
22. april 2020
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https://www.sedlabanki.is/library/Ljosmyndir_ISL/Hus_ad_utan_ISL/sedlabankinn_myndir_af_husi_mars2020-1.jpg?proc=NewsImageWidth
https://www.sedlabanki.is/library/Ljosmyndir_ISL/Hus_ad_utan_ISL/sedlabankinn_myndir_af_husi_mars2020-1.jpg?proc=NewsImageWidth
https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Skjol-fyrir-forsidufrettir/Almennir_utbodsskilmalar_skuldabref_22ap2020.pdf

Sedlabankinn og lanastofnanir skrifa undir samninga um
braarlan

Sedlabanka Islands hefur verid falid ad annast framkvamd & abyrgd rikissjods
samkvamt sérstokum samningi vid fjarmala- og efnahagsraduneytid. | pvi skyni hefur
bankinn undirritad samninga vid Islandsbanka, Landsbankann, Arion banka og Kviku
banka um veitingu abyrgda vegna vidbotarlana til fyrirteekja, svokalladra brdarlana.
Lanin eru etlud fyrirteekjum, einkum smaum og medalstorum, sem ordid hafa fyrir
timabundnum rekstrarvanda vegna heimsfaraldurs af véldum korénuveiru, COVID-19.
Rikissjodur gengst i abyrgd fyrir allt ad 70% af fjarhaed lananna sem fyrirteeki geta
fengid ad uppfylltum akvednum skilyréum, m.a. ad lantaki greidi ekki ard eda kaupi
eigin hluti a medan rikisabyrgdar nytur vid. Heildarabyrgd rikissjéds i pessum efnum
getur numid allt ad 50 milljérdum krona.

Asgeir Jonsson sedlabankastjori:

,,pad er mikilvaegt ad vid hofum nad pessum samningum i hofn um vidbotarlan. Nu
hefur opnast nyr moguleiki fyrir adprengd fyrirteeki ad saekja ser rekstrarfé i kjolfar
heimsfaraldurs korénuveiru. Bonkunum er na ekkert ad vanbanadi ad hefja vinnu a
grunni samninganna med pad ad markmidi ad fleyta fyrirtaekjum yfir erfidasta
hjallann. petta Urraedi tti ad gefa pjdédarskatunni einhvern byr i seglin @ komandi
misserum.

Nr. 15/2020
12. mai 2020

Samningana ma nalgast hér (baett vid 20. mai 2020): Samningar um veitingu abyrgda
vegna vidbotarlana
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https://www.sedlabanki.is/library/Ljosmyndir_ISL/Hus_ad_utan_ISL/sedlabankinn_myndir_af_husi_mars2020-1.jpg?proc=NewsImageWidth
https://www.sedlabanki.is/library/Ljosmyndir_ISL/Hus_ad_utan_ISL/sedlabankinn_myndir_af_husi_mars2020-1.jpg?proc=NewsImageWidth
https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/ymsar-skrar/Samningar_Vidbotarlan.pdf
https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/ymsar-skrar/Samningar_Vidbotarlan.pdf

SEDLABANKI ISLANDS

Efnahagshorfur

Kynningarfundur fyrir Samidn Rannveig Sigurdardottir
4. juni 2020 Varasedlabankastjori peningastefnu

Peningamal i hnotskurn
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COVID-19 Séttvarnar- Gridarlegt hogg Spad mesta Mikil faekkun Verdbolga hefur
veldur usla i adgerdir hafa fyrir fluggeirann efnahags- starfa og haldist vid og
heims- mikil efna- og ferda- samdraetti 4 vinnustunda og undir markmidi
buskapnum hagsleg ahrif pjénustu hér & einu dri i heila atvinnuleysi i og spad ad svo
landi old sogulegar haedir verdi afram
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Heimsfaraldur veldur efnahagslegum hamforum

* Adgerdir til ad hemja COVID-19-farséttin hafa valdid miklum usla i heimsbuskapnum
* Miklar verdlaekkanir, umrét og markadstruflanir: hlutabréfaverd féll um riflega pridjung og flokt i hlutabréfaverdi jokst
* Mikil lekkun oliuverds sem olia a eldinn: laekkadi mikid en hefur heldur haekkad a ny

Alpj6dlegur hagvoxturt Alpjédlegt hlutabréfaverd Alpjédlegt hraoliuverd
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Spad er 8% samdreetti landsframleidslu i ar ...

* Spad 8% samdraetti 4 arinu 6llu en hatt i 5% hagvexti 2021 (endurspeglar mikinn slaka og ad efnahagsumsvif vaxa fra lagu stigi)
* Ppar vegur pungt ad talid er ad lidlega 80% faerri ferdamenn komi til landsins i 4r en i fyrra og ahrif pess a utflutta pjéonustu en

samdrattur einkaneyslu vegur einnig pungt
Gangi spain eftir yrdi landsframleidslan i lok spatimans u.p.b. 6% undir pvi sem spad var i februar
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1. Framlag atvinnugreina reiknad Gt fra vaegi atvinnugreina i vergum pattatekjum arid 2019. 2. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1. 3. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Skyggda svaedid synir

mogulegt bil landsframleidslunnar midad vid mismunandi fraviksdaemi { rammagrein 1. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki [slands.
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... en ovissa um ahrif faraldursins er mikil

* 25. mars birti bankinn fyrstu svidsmyndir af mogulegum ahrifum COVID-19 & hagvoxt pa var gert rdd fyrir 2,4-4,8% samdreetti
e 22. april birti bankinn svidsmyndir fra fundi peningastefnunefndar 2. april pa var gert rad fyrir 4-7% samdraetti
* [ nyjustu spa bankans er gert rad fyrir 8% samdraetti en fraviksdaemi gera rad fyrir 6-10% samdraetti,
e Svartsynna daemi: Sottvarnaradgerdir vari fram eftir ari og dvissa aukist enn frekar
e Bjartsynna deemi: Kroftugri vidsnuningur, farsoéttin hjadni hradar og bati i ferdapjonustu kroftugri

Moguleg ahrif COVID-19 faraldurs 4 hagvoxt
2020 svidsmynd 25. mars

Breyting fré fyrra éri (%)

Moguleg ahrif COVID-19 faraldurs & hagvoxt
2020 svidsmynd 2. april

Breyting fra fyrra ari (%)

Mismunandi spar um hagvoxt 2020-20221

Breyting fra fyrra ari (%)

4

Grunnspad PM  Mildari svidsmynd Dekkri svidsmynd
2020/1

Grunnspa PM Mildari svidsmynd Dekkri svidsmynd

2020/1

1. Samanburdur 4 grunnspa PM 2020/1 og PM 2020/2 fyrir 4rin 2020-2022 dsamt tveimur fraviksdeemum sem gera rad fyrir misdjipum efnahagssamdraetti og
mishrédum bata.

Heimildir: Sedlabanki [slands.

Algert hrun i innlendri ferdapjonustu ...

* Heimsfaraldurinn hefur haft gridarleg ahrif a ferdapjénustu og flugsamgongur um allan heim ...

* ... ekki sist hér 4 landi: komum ferdamanna til landsins faekkadi hratt i mars og snemma i april stédvudust pzaer nanast alveg
e Horfur 4 ad ferdamenn verdi einungis um 400 pus. a arinu ollu (svipadur fjoldi og 2005 og 81% faekkun milli ara)

« Efnahagsleg ahrif eru veruleg fyrir 16nd eins og island par sem ferdapjonusta vegur pungt i innlendum pjédarbuskap
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2

Daglegur farpegafjoldi um Keflavikurflugvoll*

Fjéldi (pusundir)

Forsendur um fjolda fer6amanna til landsins
4rid 20202

bdsundir

2020 2021 2022
EPM 2020/1 B PM 2020/2
E Mildari svidsmynd B Verri svidsmynd
|

Veegi ferdapjonustu i VLF i ymsum OECD-
rikjum?

% af VLF
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2019 ®2020 skv. PM 2020/1 2020 skv. PM 2020/2

1. Sj6 daga hreyfanlegt medaltal. Fidldatélur fyrir arid 2019 eru an farpega WOW Air. Dagsetningum gagna fyrir arid 2019 hefur verid hagreett bannig ad sému vikudagar séu bornir saman (fimmtudagurinn 5. mars 2020 er pvi t.d. borinn saman
vid fimmtudaginn 7. mars 2019). 2. Spa PM 2020/2 um fjélda ferdamanna sem fer um Keflavikurflugvéll og samanburdur vid spa PM 2020/1 og arid 2019. 3. Vaegi ferdapjénustu i VLF arid 2018 eda nyjasta ar med tilteekum gégnum.
Heimildir: 1savia, OECD, Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.
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... 0g mesti samdrattur utflutnings fra upphafi

* Pbjonustuutflutningur dregst saman um naestum 53% i ar og vid baetist 12% samdrattur i Utflutningi sjavarafurda (mesti
samdrattur i neestum 4 aratugi): utflutningur i heild dregst saman um 32% (mesti samdrattur fra upphafi pjédhagsreikninga)
* Vidskiptaafgangur minnkar um 4,5% af VLF fra 2019 — halli 4 véruvidskiptum minnkar en afgangur 4 pjéonustu minnkar enn meira

Utflutningur og framlag undirlida 2015-

20221

Breyting fra fyrra ari (%)

2015 2016
mmAlafurdir

EDAnnar Gtflutningur

2017

2018
mmSjavarafurdir

2019

—Utflutningur alls

2020 2021 2022
EmFerdapjonusta

Vidskiptajofnudur 2015-20222

% af VLF

2015 2016 2017

EmVérur
EmJ6fnudur frumpdéttatekna

2018

2019 2020 2021

Bl bjonusta
——Vidskiptajéfnudur

2022

1. Vegna kedjutengingar getur verid ad summa undirlidanna sé ekki jofn heildaratflutningi. Alutflutningur skv. skilgreiningu pjédhagsreikninga. Ferdapjonusta er samtala & ,ferdalogum* og ,farbegaflutningum med flugi“. Grunnspa
Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1. 2. J6fnudur rekstrarframlaga talin med frumpattajéfnudi. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.

Heimildir:

Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Innlend umsvif minnka mikid, svartsyni eykst ...

* Framan af Q1 virtist einkaneysla vaxa svipad og i fyrra en sndrp umskipti urdu i mars pegar séttvarnaradgerdir toku gildi
* Visbendingar um mikinn samdratt i Utgjoldum heimila og aukna svartsyni peirra i mars og april ...
* ...en nyjustu télur benda til vidsnlnings i mai — pott umsvif & Q2 séu liklega 15-20% undir pvi sem pau voru @ Q2/2019

Visbendingar um efnahagsumsvif & fyrri

hluta arsins

Bilaumferd* Greidslukortavelta?
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Vidhorf heimila til st6du efnahagsmala3

Jantar 2017 - mai 2020

—Vaentingavisitala
—Vantingar til naestu 6 manada

Visitala
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—Mat a nuverandi astandi

1. Dagleg umferd um Hafnarfjardarveg sunnan Képavogslaekjar, Reykjanesbraut vid Dalveg i Kpavogi og Vesturlandsveg ofan Artdnsbrekku (pusund bifreida). Maitalan synir umferd fyrri hluta manadar. 2. Debet- og kreditkort Gtgefin af
innlendum adilum. Velta innanlands raunvirt med visit6lu neysluverds an hisnadis. Velta erlendis raunvirt med innflutningsveginni medalgengisvisitolu (ma.kr.). Veltan i mai er dzetlud ut fra daglegri greidslukortaveltu innanlands fyrir

fyrstu tiu daga manadarins og erlendri veltu fyrri manadar. 3. Vaentingavisitala Gallup er byggd & vidhorfi almennings til efnahags- og atvinnudstandsins.
Heimildir: Gallup, Hagstofa {slands, Vegagerdin, Sedlabanki fslands.
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... og utlit fyrir mikinn samdratt einkaneyslu

* Um 40% neysluutgjalda verda fyrir toluverdum beinum ahrifum lokunaradgerda — sést skyrt i riflega 60% arssamdraetti kaupa a
veitingapjonustu og gistingu og um 10% samdraetti @ kaupum & sérvéru — bein ahrif a hinn hluta Gtgjalda hins vegar takmorkud
* Talid ad einkaneysla dragist saman um taeplega 20% a Q2 (svipadur samdrattur og i fjarmalakreppunni) og 7,3% 4 arinu 6llu

Skipting einkaneyslu eftir liklegu umfangi
beinna &hrifa COVID-19 & neyslultgjold®

% af heildaratgjoldum 2019

Greidslukortavelta eftir helstu
Gtgjaldaflokkum

Breyting fra sama tima fyrir ari (%)

Einkaneysla 2005-2022°

Breyting fra fyrra ari (%)

10

Spa PM

2020/1
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X »
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-50 10
-60 L | V
B Utgjéld heimila erlendis -70 -15
| Veitingahus, gisting, flutningar, ymis pers.leg pjon. o fl. Veitinga-  Sérvara  Afengiofl.* Dagvara® 2005 2009 2013 2017 2021
m 'I:émst. og menning, 6ku- og heimilistaeki, husbun. o.fl. hds o.fl.2 ofl2
O Afengi, tdbak, rekstur dkutaekja
O Matur, drykkur W1 arsfi. 2020 W Mars2020 @ April 2020

O Husnaedislidur, fjarskipti, heilsugeesla, fiarmalapjdén. o.fl.
1. Leidrétt fyrir Gtgjoldum erlendra ferdamanna i undirlidum einkaneyslu sem byggir & bradabirgdamati Hagstofu {slands & skiptingu Utgjalda erlendra manna 4 [slandi 2019. Dekkri litir endurspegla meiri bein ahrif. 2. Veitingahds,
gisting, flutningar, pakkaferdir, tollfrjals verslun, menning og afpreying, snyrting og ymis persénuleg pjénusta. 3. Raf- og heimilistaeki, hiisbuinadur, fatnadur, 6nnur sérvara og ymis sérhaefd pjénusta. 4. Afengi og rekstur ckutaekja. 5.
Dagvéruverslun og stérmarkadir. 6. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa frd PM 2020/1.
Heimildir: Hagstofa fslands, Rannsoknarsetur verslunarinnar, Sedlabanki fslands.

Storfum faekkar og atvinnuleysi eykst hratt

» Storfum faekkadi a Q1 en ahrif faraldurs mun geeta af fullum punga a Q2 pegar stérfum faekkar mikid og vinnutimi styttist
» Skrad atvinnuleysi hefur aukist gridarlega: var 5% i febrdar en var komid i 7,5% i april (17,8% ef folk & hlutabétum er tekid med)
* Atvinnuleysi skv. VMK var 3,9% 4 Q1 og tidni netleita med Google bendir til mikillar aukningar 4 Q2 og enn frekar 8 Q3
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Skrad atvinnuleysi'
Oktdber 2019 - mai 2020

% af mannafla
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W Atvinnuleysi B Hlutabaetur
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Atvinnuleysi og Google-leitir?
1. arsfj. 2006 - 3. arsfj. 2020

% af mannafla
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—Atvinnuleysi (VMK) —Google-leitir

1. Gildi fyrir mai er spa Vinnumalastofnunar. 2. Google-leitir byggjast a hlutfallslegum vinsaeldum ordanna "atvinnuleysisbaetur" eda "Vinnumalastofnun" i leitarvél Google og synir 2. arsfj. 2020 gogn fyrir pad sem 1idid er af
fjéordungnum. R6din er tafin um einn arsfjordung og gefid sama medaltal og stadalfravik og atvinnuleysi. Atvinnuleysi er arstidarleidrétt.
Heimildir: Google Trends, Hagstofa fslands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.
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Horfur a sogulega miklu atvinnuleysi og slaka

* Spdad ad atvinnuleysi aukist enn frekar er lidur @ arid og fari i um 12% a Q3 en verdi teeplega 9% a arinu 6llu — riflega tvofalt
meira en i fyrra og um 1 pr. meira en pad var 2010 og pad mesta sem hefur maelst fra upphafi
* Talid ad 1%% framleidsluspenna i fyrra snuist i 6% slaka i ar (teeplega tvofalt meiri en 2010) — en mikil dvissa um mat

Atvinnuleysi 2005-20221
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1. Grunnspa Sedlabankans 2020-2022. Brotalina synir spa fra PM 2020/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki {slands.

Framleidsluspenna 2005-20221

% af framleidslugetu

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Verdbolga haldist vid markmid pratt fyrir gengislaekkun

Verdbodlga meeldist 2,1% a Q1 og 2,6% i mai — hefur verid um eda undir markmidi sidan i desember sl. og 2,4% ad medaltali
undanfarin lidlega 7 ar ... undirliggjandi verdbdlga maelist hins vegar meiri og var komin i 3,5% i mai
Gengi ISK tok ad laekka pegar faraldur brast a: hafdi leekkad um 12% i byrjun mai en byrjadi pa ad haekka a ny og er nd um 7% leegra
en i lok febrdar, i spanni er gert rad fyrir ad gengi ISK haldist svipad Ut spatimann og raungengid verdi svipad seinni hluta 2015

Mald og undirliggjandi verdbdlga*

JanGar 2014 - mai 2020

12 méanada breyting (%)
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Gengi krénunnar?
2. jandar 2017 - 3. jini 2020
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——Vidskiptavegin gengisvisitala

1. Undirliggjandi verdbolga er medaltal verdbolgu m.v. kjarnavisitélu (par sem ahrif 6beinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjénustu og raunvaxtakostnadar hisnadislana eru undanskilin) og télfreedilega
meelikvarda (vegid midgildi, klippt medaltal, kvikt pattalikan og sameiginlegur pattur VNV). 2. Verd erlendra gjaldmidla i krénum (vidskiptavog prong).
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
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Alpjodlegar verdlaekkanir vega a maoti gengislaekkun...

* Alpjdédlegt matveela- og hrdefnaverd var tekid ad haekka i lok sidasta ars en hefur leekkad um 5-7% fra aramétum
* Horfur & ad oliuverd verdi 46% laegra i ar en i fyrra, verd annarrar hravoru 5% laegra og verd mat- og drykkjarvoru 1,3% laegra
* Verdbdlga i vidskiptalondum verdur litil, atflutningsverd peirra laeekkar milli dra og innfluttur verdbolguprystingur pvi héflegur

Alpjodlegt hravoruverd?!
Janutar 2018 - april 2020

Visitala, 2010 = 100
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——Hréefni

Visbendingar um alpjédlegar
verdbreytingar arid 2020

Breyting fra fyrra ari (%)

_—

Olfa? Hravara Mat-og Utfl.verd VNV Innfl.
anoliv>  drykkjar  vidsk. vidsk. raun-
vérur? landa® landa* gengi®

1. Matvaeli eru ymsar tegundir mataroliu, ymsar mjol- og korntegundir, kj6t og avextir. Drykkjarvorur eru kakd, kaffi og te. Hraefni er timbur, badmull, gimmi og tébak. 2. Spad arsbreyting a verdi oliu, hra-, mat- og drykkjarvoru i USD. 3.

Spad arsbreyting utflutningsverds ut fra vidskiptavegnu medaltali. 4. Spad verdbolga i vi

framleidslu).
Heimildir: Alpjédabankinn, Sedlabanki fslands.

ondum 0t fra vid

... 0g pad ad verdbodlguvaentingar hafa ekki haekkad

Verdbadlguvaentingar markadsadila hafa ekki haekkad og hafa haldist i markmidi um nokkurn tima ...

... og verdbdlgudlag & skuldabréfamarkadi hefur laekkad fra pvi ad gengi krénunnar tok ad leekka i lok februar ...
.. 6likt pvi sem gerdist eftir gengisleekkun haustid 2018 sem vard i kjolfar aukinnar évissu um kjaravidraedur og framtid WOW Air
Gengi krénunnar og verdbdlguvaentingar
haustid 2018 og vorid 20202

Verdbolguvaentingar?
1. arsfj. 2012 - 2. arsfj. 2020
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——Aukin évissa um afkomu WOW Air og utkomu kjarasamninga

(upphafsdagsetning 31. 4g. 2018)

——Aukin dévissa vegna COVID-19 (upphafsdagsetning 28. feb. 2020)

1. Verdbdlguvaentingar markadsadila ut fra konnun Sedlabankans sem framkvaemd var dagana 4.-6. mai 2020. 2. Samanburdur & 50 daga préun gengis kréonunnar og verdbolgualags & skuldabréfamarkadi i kjolfar tveggja timabila
aukinnar dvissu. Upphafsdagsetning = 100 fyrir gengi krénunnar og = 0 fyrir verdbolgualag.
Heimild: Sedlabanki {slands.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

61



Horfur a héflegri verdbdlgu en dvissa mikil

* Pbréun verdbolgu 4 naestunni mun litast af métverkandi kréftum: ahrif leekkunar & ISK annars vegar og mikillar laekkunar
oliuverds, alpjodlegrar verdlaekkunar mat- og hravéru og verulegs slaka sem hefur myndast i pjédarbuinu hins vegar
* Spad ad verdbolga verdi vid markmid 4 naestunni en hjadni i um 1%% um mitt naesta ar og taki sidan ad pokast upp i markmid

Verdbolguspa og dvissumat
1. érsfj. 2014 - 2. 4rsfj. 2023
Breyting fra fyrra ari (%)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

——Grunnspa PM 2020/2 ==PM 2020/1 —==\/er8bdlgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki {slands.

Efnahagsadgerdir vegna COVID-19- heimsfaraldursins

* Vextir Sedlabankans laekkadir um 1,75 prosentur fra pvi faraldurinn hofst
* Lausafé i umferd aukid: bindiskylda, sveiflujofnunarauki

* Kaup & rikisskuldabréfum & eftirmarkadi

* Adgerdir i rikisfjarmalum

Meginvextir Sedlabanka slands’ Alpjédlegur samanburdur & umfangi
April 2019 - mai 2020 adgerda 4 svidi fjarmalastefnu?
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1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga bundnum innldnum. 2. Adeins er tekid tillit til peirra adgerda sem hafa bein dhrif & rekstrar-reikning rikissjéda vidkomandi landa.
Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Stjérnarrad island, Sedlabanki fslands.
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Proun utldana og midlun peningastefnunnar

* Voxtur utldna til heimila hefur enn haldist tiltélulega st6dugur en hratt hefur dregid ur vexti utlana til fyrirtaekja
* Vextir utlana til heimila hafa laekkad samhlida vaxtalaekkunum Sedlabankans en vaxtaalag 4 nyjum utlanum til fyrirtaekja hefur

haekkad talsvert

Utlén lanakerfist
Jantiar 2016 - mars 2020

Vaxtadlag & utldnum?
Jandar 2015 - mars 2020

Meginvextir og vextir 6verdtryggdra utlana
til heimila3
Jantar 2015 - mai 2020
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- L S e . ——Meginvextir Sedlabankans ——Husnaedislan
Heimili Fyrirteeki Heildardtlan =Ny husnaedislan =Ny Gtlan til fyrirteekja

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalaekkunaradgerdum stjornvalda. An Gtléna til innlansstofnana, fallinna fjarmalafyrirtaekja og hins opinbera. Fyrirtaeki eru atvinnufyrirtaeki og félagasamtok sem pjéna heimilum. 2.

Mismunur & vegnum medalvéxtum a éverdtryggdum utlanum storu vidskiptabankanna priggja og meginvoxtum Sedlabankans. Nyjustu télur eru bra

vidskiptabankanna priggja midad vid fjarhaed utlana.
Heimild: Sedlabanki islands.

Peningamal i hnotskurn
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ir 6verdtryggdra utlana stéru

COVID-19 Séttvarnar- Gridarlegt hogg Spad mesta Mikil faekkun Verdbolga
veldur usla i adgerdir hafa fyrir fluggeirann efnahags- starfa og hefur haldist
heims- mikil efna- og ferda- samdraetti 4 vinnustunda og undir markmidi
buskapnum hagsleg ahrif pjénustu hér & einu dri i heila atvinnuleysi i og spad ad svo
landi old sogulegar haedir verdi afram
“  Ritid i heild @ Power Point myndir € Tist

@ Kynning adalhagfraedings
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Yfirlysing Sedlabanka Islands vegna framlengds hlés &
gjaldeyriskaupum lifeyrissjoda

| samréadi vid Sedlabanka Islands gerdu lifeyrissjodir hlé & gjaldeyriskaupum til
erlendra fjarfestinga fra 17. mars sl. Tilgangur pessa var ad bregdast vid miklum
samdreetti Utflutningstekna af véldum COVID-19 faraldursins og mégulegum prystingi
a gengi kronunnar vegna hans. Ljost er ad petta hlé hefur gegnt veigamiklu hlutverki i
ad vidhalda pjodhagslegum stodugleika i gegnum paer holskeflur sem skollid hafa a
pjodarskatunni sidustu 3 manudi. NU hefur verid akvedid ad framlengja hléid um adra
prja manudi, eda til 17. september nk. Med pessu hafa lifeyrissjodirnir & ny synt
studning sinn i verki vid ad studla ad stodugleika a gjaldeyrismarkadi.

Undanfarin ar hefur Island breyst r pvi ad vera fjarmagnsinnflytjandi med pralatan
vidskiptahalla i fjarmagnsutflytjanda med drjugan vidskiptaafgang. Pessi vidsnuningur
stafar ad miklu leyti af peim sparnadi sem verdur jafnt og pétt til i lifeyriskerfinu og
hefur skapad nyjar forsendur til pess ad vidhalda pjédhagslegum stédugleika. bad
hefur sannarlega komid landinu til gda & sidustu manudum.

Pad skal aréttad ad erlendar fjarfestingar lifeyrissjodanna eru mjog mikilveegar pegar
horft er fram a veginn, hvort sem litid er til hagsmuna sjoédfélaga eda pjodarinnar i
heild. peer fela i sér &heettudreifingu lifeyriseigna og koma i veg fyrir neikvaed ahrif af
atgreidslu lifeyris & islenskt hagkerfi i framtidinni. Pa eru erlendar fjarfestingar
lifeyrissjéda naudsynlegar til pess ad vidhalda jafnveegi a greidslujofnudi vid jakveaedan
vidskiptajofnud, utflutningsdrifinn hagvoxt og skdpun nyrra starfa.

Sedlabankinn pakkar pa samfélagslegu abyrgd sem lifeyrissjédirnir hafa synt i peim
brengingum sem pjodin gengur nu i gegnum. Samvinna bankans og sjédanna hefur
vakid athygli erlendis og hefur m.a. verid sérstaklega tilgreind i nylegum umsdgnum
alpjodlegra matsfyrirteekja.

Pessi samvinna er kvik. Unnt verdur ad bregdast skjoétt vid ef adstedur a
gjaldeyrismarkadi breytast og svigram skapast fyrir sjodina til pess ad hefja erlendar
fjarfestingar og gjaldeyriskaup peim tengd & nyjan leik.

Asgeir Jonsson sedlabankastjori

Nr. 19/2020
15. juni 2020
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Tilkynning vegna kaupa Sedlabanka islands &
skuldabréfum rikissjods

Sedlabanki Islands hof i byrjun mai 2020 kaup skuldabréfa rikissjods & eftirmarkadi i
samraemi vid yfirlysingu peningastefnunefndar bankans fra 23. mars 2020. Markmid
kaupanna er ad tryggja midlun peningastefnunnar Gt vaxtarofid til ad slakara taumhald
peningastefnunnar skili sér med edlilegum heetti til heimila og fyrirteekja. | pessu
samhengi er sérstaklega horft til markadsahrifa af fyrirsjaanlegu auknu frambodi
rikisbréfa naestu misserin & midlun peningastefnunnar.

Stefnt er ad pvi ad umfang kaupanna séu i samraemi vid edlilega virkni markadarins.
Sedlabankinn mun pvi mida fjarhad, tioni og framkveemd kaupanna ad pvi ad tryggja
skilvirkni adgerdanna.

Samkvamt fyrrgreindri akvoroun peningastefnunefndar getur heildarfjarhaed
skuldabréfakaupa bankans numid allt ad 150 ma.kr. Framkvemd kaupanna er med
peim hatti ad Sedlabankinn tilkynnir fyrirfram um hamarks fjarhaed skuldabréfakaupa
a hverjum arsfjordungi. Fyrir annan arsfjérdung var tilkynnt ad heildarkaup bankans
geetu numid allt ad 20 ma.kr. ad kaupverdi.* Heildarkaup bankans & timabilinu nam
892,3 m.kr. ad kaupverdi sem skiptist pannig ad keypt var i skuldabréfaflokknum
RB21 fyrir 203,5 m.kr. og RB22 fyrir 688,8 m.kr.

Fyrir pridja arsfjoroung 2020 geta heildarkaup bankans numid allt ad 20 ma.kr. ad
kaupverdi og geta pau beinst ad 6llum markflokkum overdtryggdra rikisbréfa i
islenskum kronum med gjalddaga & arunum 2021, 2022, 2025, 2028 og 2031, og
nyjum markflokkum Gverdtryggdra rikisbréfa sem kunna ad batast vid.

Sedlabankinn mun afram inna kaupin af hendi med pvi ad leggja fram tilbod i
vidskiptakerfi Kauphallar Nasdag. Einnig er mogulegt ad bankinn tilkynni um kaup
med Utbodsfyrirkomulagi.

Tilkynnt verdur um moéguleg utbod med eins dags fyrirvara asamt upplysingum um pa
flokka sem kaupin na til og atlada hamarksfjarhaed kaupanna. Finna méa upplysingar
um almenna Utbodsskilmala fyrir méguleg Gtbod vegna kaupa Sedlabanka islands &
skuldabréfum rikissjods a eftirmarkadi hér.

Néanari upplysingar veitir Sturla Palsson framkvemdastjori markadsvidskipta i sima
569 9600.

* Med kaupverdi er att vid hreint verd (e. clean price) med afélinum verdbotum &
hofudstol, p.e. verd med verdbotum an afallinna vaxta

Nr. 24/2020
30. juni 2020

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

65


https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Skjol-fyrir-forsidufrettir/Almennir%20skilm%C3%A1lar%20vegna%20kaupa%20a%20skuldabrefum%20rikissj%20a%20eftirm%2021april%202020.pdf

N
~

PENINGAMAL 2020¢2

Rammagrein 2

Efnahagsadgerdir
vegna COVID-19-
heimsfaraldursins

Mynd 1

Meginvextir Sedlabanka fslands’
April 2019 - mai 2020

%

30/4° 22/5 26/6 28/8 2/10 6/11 5/2 11/3 18/3
2019 ‘ 2020

1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga bundnum innlanum.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 2
Bindiskylda'
1. jantar 2018 - 15. mai 2020

% af bindigrunni
25

Bl Medaltals bindiskylda
E Fost bindiskylda

1. Bindiskylda leggst & vidskiptabanka og sparisjodi og er hlutfall af
bindigrunni sem neer til innlana og utgéafu eigin skuldabréfa med allt
ad tveggja ara liftima.

Heimild: Sedlabanki islands.

COVID-19-farséttin og adgerdir stjérnvalda til ad hemja Gtbreidslu
hennar hafa valdid pvi ad efnahagshorfur i heimsbtskapnum hafa
breyst mikid & skommum tima (sja nanar i rammagrein 1). Starfsemi
margra fyrirtaekja er verulega skert og innlend sem og erlend eftir-
spurn hefur dregist saman svo ad um munar. Miklar hreyfingar hafa
einnig ordid a fjarmalamorkudum, beedi hér & landi og alpjédlega.
Samdrattur efnahagsumsvifa hefur verid évenju mikill og snarpur
en ventingar standa til ad vidsnaningur hefjist & seinni hluta arsins.
Meginverkefni hagstjornar er ad milda eins og unnt er efnahagsleg
ahrif farséttarinnar og fleyta heimilum og fyrirteekjum yfir erfidasta
hjallann. Med pvi er reynt ad lagmarka likurnar & ad pau verdi fyrir
varanlegu afalli svo ad tryggja megi ad efnahagsbatinn verdi sem
kroftugastur pegar farséttin hjadnar.

Adgerdir i peningamalum

Fra pvi ad farsottin brast & hefur Sedlabanki islands gripid til vid-
teekra adgerda til ad slaka & taumhaldi peningastefnunnar og
tryggja aukid laust fé i umferd i peim tilgangi ad stydja vid eftir-
spurn, bata adgengi ad lansfé og vardveita stodugleika fjarmala-
kerfisins. Med pvi leitast bankinn vid ad na peim markmidum sem
honum eru sett, p.e. ad draga ur efnahagssamdreettinum svo ad
unnt sé ad halda verdbélgu vid verdbdlgumarkmidid og tryggja fiar-
malalegan stodugleika.

Vextir Sedlabankans lekkadir um 1 présentu
Peningastefnunefnd Sedlabankans tilkynnti um 0,5 présentna
leekkun meginvaxta Sedlabankans 11. mars og aftur 18. mars (mynd
1). Voru meginvextir bankans pa ordnir 1,75%. Fyrir pessar laeekk-
anir voru peir ordnir laegri en nokkru sinni 4dur. Tilgangur vaxta-
leekkananna var ad slaka 4 taumbhaldi peningastefnunnar vegna
versnandi efnahagshorfa i kjolfar aukinnar Gtbreidslu veirunnar og
neikvaedra ahrifa af adgerdum stjérnvalda baedi hér & landi og vida
annars stadar til pess ad hefta frekari Gtbreidslu sjukdémsins.

Lausafé i umferd aukid

Til ad stydja enn frekar vid eftirspurn hefur Sedlabankinn gripid til
vidteekra adgerda sem mida ad pvi ad audvelda adgengi fjarmala-
fyrirteekja ad lausu fé og greida pannig fyrir lanveitingu peirra til
heimila og fyrirteekja.

Hinn 11. mars sl. tilkynnti peningastefnunefnd Sedlabankans
um breytingar 4 bindiskyldu, p.e. hve miklu innlansstofnanir purfa
ad halda eftir af skuldbindingum sinum i lausafjareignum bundnum
i Sedlabankanum en bindiskyldan skiptist i medaltalsbindiskyldu
og fasta bindiskyldu. Medaltalsbindiskyldan, p.e. skylda innlans-
stofnana til ad binda akvedid hlutfall af lausu fé ad medaltali innan
akvedins binditimabils, var laekkud ar 1% af skammtimafjarmoégnun
beirra i 0% (mynd 2). bétt fostu bindiskyldunni, p.e. peim hluta
sem innlansstofnanir purfa ad binda af lausu fé 6llum stundum, hafi
verid haldid dbreyttri i 1% var medferd hennar i lausafjarreglum
breytt. Med pvi haekkadi lausafjarhlutfall innlansstofnana pétt fasta
bindiskyldan veeri 6breytt. Med pessum breytingum & bindiskyldu
rymkadi lausafjarstada innlansstofnana um u.p.b. 40 ma.kr.

Pa tilkynnti fjarmalastodugleikanefnd Sedlabankans hinn 18.
mars ad slakad yrdi & eiginfjarkrofum fiarmalafyrirteekja i peim tilgangi
ad auka utlanagetu peirra og skapa peim aukid svigrim til ad endur-
skipuleggja skuldir heimila og fyrirtaekja i vanda. Sveiflujéfnunarauki,
b.e. sérstok eiginfjarkrafa sem hafdi verid byggd upp & undanférnum
arum til pess ad efla vionamsproétt fjarmalafyrirtaekja, var laeekkadur
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ar 2% i 0% og mun haldast par i ad minnsta kosti tv ar. A8 6dru
obreyttu eykur pessi adgerd svigrim lanastofnana til ad staekka lana-
safn sitt um 12,5% eda um 350 ma.kr.

Hinn 27. mars tilkynnti Sedlabankinn sidan ad hann myndi
draga Ur adgengi fjarmalafyrirtaekja ad eins manadar bundnum
innlanum i Sedlabankanum. Pessi innlan hafa m.a. verid einn
meginfarvegur fijarmalafyrirteekja til ad dvaxta laust fé i kronum og
meeta lausafjarkrofum enda hefur litid frambod verid af rikisbréfum.
Vidskiptabankarnir hafa geymt téluvert af lausu fé & pessum
reikningum og hafa vextir & peim verid nokkru haerri en meginvextir
Sedlabankans. Med pvi ad draga Gr frambodi bundinna innstaedna
med pessum heetti verda bankarnir ad finna umfram lausu fé annan
farveg p.e. geyma pad a vidskiptareikningum eda bundnum sj6
daga innsteedum, nyta pad til ad kaupa rikisskuldabréf eda ad auka
vid adrar eignir eins og t.d. utlan.

Til ad tryggja enn frekar ad innlansstofnanir hafi adgang
ad neegu lausafé tilkynntu fjarmalastodugleikanefnd og peninga-
stefnunefnd hinn 8. april ad sett yrdi & stofn sérstok og timabundin
lausfjarfyrirgreidsla i formi vedlana par sem heefi veda yrdi utvikkad.
Pessi adgerd er fyrst og fremst hugsud til ad tryggja smeerri inn-
lansstofnunum naegan adgang ad lausu fé & medan farsottin geisar.

Kaup a rikisskuldabréfum a eftirmarkadi
Peningastefnunefnd Sedlabankans tilkynnti hinn 23. mars ad
Sedlabankinn myndi hefja kaup 4 rikisskuldabréfum & eftirmarkadi.
Tilgangurinn var ad tryggja enn frekar ad lausara taumhald pen-
ingastefnunnar midlist med edlilegum heetti til heimila og fyrir-
taekja. Tilkynnt var ad kaupin geetu numid allt ad 150 ma.kr. eda
sem samsvarar um 5% af vergri landsframleidslu en frekari ttfeersla
kaupanna var kynnt hinn 22. april sl. Snemma i mai héf bankinn svo
ad kaupa rikisskuldabréf en stefnt er ad pvi ad umfang kaupanna
geti ordid allt ad 20 ma.kr. & 68rum arsfjéroungi.

bessi adgerd er sérstaklega mikilveeg vid nlverandi adstaedur
pbar sem fyrirséd er ad rikissjodur purfi ad afla sér toluverds lansfiar
me0d Utgafu rikisbréfa til ad fjarmagna adgerdir vegna farséttarinnar.
pvi var haetta & ad aukid frambod rikisskuldabréfa myndi prysta upp
markadsvoxtum og pannig trufla midlun lausara taumhalds pen-
ingastefnunnar yfir i lengri vexti, p.e. Gt vaxtarofid. Ahrif pessara
adgerda Sedlabankans saust strax i kjolfar yfirlysingar peninga-
stefnunefndarinnar i mars en langtimavextir leekkudu i kjolfarid um
0,37 prosentur (mynd 3).

Adrar adgerdir Sedlabankans

Sedlabankinn hafdi adur tilkynnt ad fra 1. april sl. yrdi innlans-
stofnunum einum heimilt ad eiga innlansreikning i Sedlabankanum.
Vid pad feerdust innstaedur ymissa annarra fiarmalafyrirtaekja og
rikisstofnana Gt i fjarmalakerfid sem styrkir lausafjarstodu innlans-
stofnana og midlun peningastefnunnar.

Sedlabankinn hefur einnig beitt inngripum & gjaldeyrismarkadi
undanfarna manudi i pvi skyni ad draga dr 6hoéflegum sveiflum
i gengi krénunnar. P4 hefur bankinn hvatt lifeyrissjodi til pess ad
draga ar kaupum & erlendum gjaldeyri til ad fjarmagna erlenda
fiarfestingu pangad til ad um heegist. Jafnframt hefur bankinn
tryggt sér adgang ad sérstokum timabundnum endurhverfum vid-
skiptaglugga bandariska sedlabankans par sem Sedlabankinn hefur
adgang ad lausafé i Bandarikjaddlum gegn vedi i bandariskum rikis-
verdbréfum Ur gjaldeyrisforda bankans. Ad lokum hefur bankinn
beint peim tilmaelum til stjiérna fjarmalafyrirtaekja ad nyta ekki beaetta
lausafjarstodu og minni eiginfjarkrofur til ardgreidsina.

Mynd 3
Avéxtunarkrafa 10 4ra rikistryggdra
skuldabréfa’

1. jantiar 2018 - 15. mai 2020

2018 ' 2019 " 2020

1. Ut fra eingreidsluferli (metnum med adferd Nelson-Siegel) par
sem notast er vid vexti & millibankamarkadi med kronur og vexti
rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki [slands.
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Mynd 4
Alpjodlegur samanburdur & umfangi
adgerda a svidi fjarmalastefnu’

% af VLF

Noregur fsland Danmérk  Svipjod Finnland

1. ABeins er tekid tillit til peirra adgerda sem hafa bein ahrif &
rekstrarreikning rikissjoda vidkomandi landa.

Heimildir: Alpjodagjaldeyrissjédurinn, Stjérnarrad islands, Sedlabanki
slands.

Adgerdir i rikisfjarmalum

Meginmarkmid adgerda stjornvalda i rikisfiarmalum hefur annars
vegar verid ad milda afallid fyrir pau heimili og fyrirtaeki sem eru
hvad mest berskjoldud fyrir dhrifum farséttarinnar og hins vegar ad
reyna ad vernda storf og fyrirtaeki & medan farsottin geisar og stydja
vid kroftugan efnahagsbata pegar hun rénar.

Adgerdir og umfang peirra

Rikisstjornin kynnti i mars og april adgerdir i yfir tuttugu lidum sem
mida ad pvi ad milda efnahagsahrif farséttarinnar og er umfang
beirra metid 4 taeplega 352 ma.kr. eda sem samsvarar 11,9% af
vergri landsframleidslu sidasta ars. Ef eingdngu er horft til adgerda
sem fela i sér bein ahrif & afkomu rikissjéds samsvarar umfang
adgerdanna um 4,2% af landsframleidslu sem er apekkt umfanginu
sem stjornvold i Noregi og Danmorku hafa kynnt (mynd 4).

i efnahagslegu tilliti sntast adgerdirnar i meginatridum annars
vegar um ad draga Ur tekjumissi heimila og fyrirteekja i vanda og
hins vegar ad stydja vid aukin efnahagsumsvif i pjédarbiskapnum
nG pegar eftirspurn einkaadila dregst verulega saman. Sérstakar
adgerdir beinast einnig ad pvi ad bata hag ndmsmanna og vernda
ba sem bua vid vidkvaema heilsu eda erfidar félagslegar adstaedur
(tafla 1).

Tafla 1. Adgerdir i rikisfjarmalum vegna COVID-19

Urradi Umfang (ma.kr.)
Bruarlan til atvinnulifs med abyrgd rikissj6ds! 70,0
Studningslan’ 40,0
Frestun skattgreidsina’ 75,0
Jofnun tekjuskatts fyrirteekja' 13,0
Lokunarstyrkir® 2,5
Flyting & leekkun bankaskatts? 11,0
Frestun gjalddaga adflutningsgjalda og nidurfelling tollafgreidslugjalda’ 2 13,6
Hlutastarfaleid? 38,0
Laun greidd & uppsagnarfresti® 25,0
Laun greidd i sottkvi® 1,0
Barnabétaauki? 3,0
Aukin heimild til dttektar séreignarsparnadar® 10,0
Sérstakar adgerdir sem beinast ad ferdapjonustu® 3 4,6
Sértakur studningur til figlmidla, sveitarstjorna og framlinustarfsmanna? 4,7
Nyskopun, rannsoknir og préun? 3 5,2
Frekari atvinnudrreedi ndmsmanna og listamanna’ 25
Urraedi fyrir ndmsmenn og vidkveema hépa? 4,7
Hakkun & endurgreidslu virdisaukaskatts vegna vinnu vid fasteignir? 8,0
Sérstakt fjarfestingaratak® 20,0

1. Hefur hrif & efnahags- og sjodstreymisreikninga fyrirtaekja. 2. Felur i sér ad rikissjodur gefur eftir tekjur.
3. Hefur i for med sér aukin Gtgjold rikissjods. 4. Hefur i for med sér ad handbeert fé heimila til radstofunar
i neyslutitgjold eykst.

Heimildir: Stjornarrad islands, Sedlabanki islands.

Fyrirteekjum audveldad ad takast a vid timabundinn tekjumissi

Einn umfangsmesti hluti adgerda stjérnvalda felst i adgerdum til ad
fleyta fyrirtaekjum i gegnum timabil par sem tekjur dragast verulega
saman vegna faraldursins og peirra séttvarnaradgerda sem eiga ad
hamla Utbreidslu hans. Rikissjodur mun pannig abyrgjast allt ad 70%
briarlana til fyrirteekja sem talin eru lifvaenleg og nemur fjarhaed
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abyrgdar rikisins allt ad 50 ma.kr. en ahrif adgerdarinnar & efnahags-
reikninga og sjoédstreymi fyrirtaekja eru talin nema 70 ma.kr.

Til ad vinna enn frekar gegn lausafjarvanda minni fyrirteekja
mun rikid einnig veita studningslan til prjatiu manada hid minnsta,
ad hamarki 40 m.kr. til hvers fyrirtaekis. Full rikisabyrgd er & fyrstu
10 m.kr. en 85% af lansupphad umfram pad. Vaxtakjor lana ad
10 m.kr. markinu midast vid meginvexti Sedlabankans en & lans-
fiarhaed umfram fulla rikisabyrgd er gert rad fyrir ad lanveitanda sé
heimilt ad reikna héflegt dlag sem endurspeglar dhaettu lanveitanda.
Aztlad er ad 40 ma.kr. verdi lanadir med pessum hetti og verda
lanin afgreidd i gegnum vidskiptabankana eins og braarlanin.

Fyrirteekjum verdur einnig heimilt ad fresta allt ad premur
gjalddogum stadgreidslu og tryggingagjalds fram 4 naesta ar ef pau
hafa lent i rekstrarérdugleikum og er pvi atlad ad beeta lausafjar-
stoou fyrirteekja um 75 ma.kr. P4 er reynt ad beeta lausafjarstodu
fyrirteekja um adra 13 ma.kr. med pvi ad gefa peim kost & ad tekju-
skattsjafna tapi pessa ars & moti hagnadi sidastlidins ars.

peim adilum sem gert var ad loka vegna séttvarna verdur
einnig veittur lokunarstyrkur ad hamarki 2,4 m.kr. til ad bata upp
hluta tekjufalls og audvelda peim ad standa undir féstum kostnadi
sem fallid hefur & pa & medan lokun st6d yfir. Aztlad umfang pess-
ara lokunarstyrkja er 2,5 ma.kr.

pa hefur 11 ma.kr. laekkun skatts & fjarmalafyrirtaeki verid
flytt, tollafgreidslugjold verid felld nidur Gt petta ar og gjalddogum
adflutningsgjalda frestad um fjéra manudi. Samtals verdur rikis-
sjodur af 13,6 ma.kr. i r vegna pessara gjaldabreytinga.

Dregid ur tekjumissi heimila

Rikissjodur mun einnig tryggja starfsfolki tekjur vegna timabund-
innar skerdingar & vinnu. | fyrsta lagi mun rikissjodur greida tekju-
tengdar atvinnuleysisbaetur i hlutfalli vid skerdingu & starfshlutfalli
ef atvinnurekandi parf ad draga Gr umsvifum vegna ahrifa séttvarn-
aradgerda. Lagmarksstarfshlutfall er 25% fram til 1. juli en 50% eftir
bad par til ad urredid fellur nidur hinn 1. september nk. Hja peim
sem pessi adgerd neer til geta laun fra atvinnurekanda og greidslur
atvinnuleysisbota samanlagt p6 ekki numid haerri fjarhaed en 90% af
medaltali heildarlauna starfsmanns & manudi og aldrei meira en 700
pb.kr. Manadarlaun fyrir 100% starf sem eru 400 p.kr. eda laegri eru
b6 tryggd ad fullu. Ekki liggur fyrir mat & kostnadi vegna pessarar
adgerdar en gera ma rad fyrir ad hann nemi u.p.b. 38 ma.kr.

i &dru lagi verdur fyrirtaekjum gefinn kostur & ad saekja um
studning Ur rikissjodi vegna greidslu hluta launakostnadar & upp-
sagnarfresti. Studningurinn verdur i formi greidslu ad hamarki 633
pb.kr. & manudi i allt ad prjd manudi og einskordast vid fyrirteeki sem
ordid hafa fyrir ad lagmarki 75% tekjufalli og sja fram & afram-
haldandi tekjufall ad minnsta kosti Gt petta ar. Aetlad er ad allt ad
fiéréungur fyrirtaekja hafi ordid fyrir sliku tekjutapi. Hamarkshlutfall
studnings r rikissjodi verdur 85% og er Urraedid i bodi fra 1. mai til
30. september nk. Kostnadur vegna pessarar adgerdar er daetladur
25 ma.kr. | pridja lagi mun rikissjodur endurgreida atvinnurekendum
laun starfsmanna medan peir eru i sottkvi og greifa sjalfstaett
starfandi 80% af tekjum sidasta ars, allt ad 633 p.kr. & manudi.
Kostnadur rikissjods vegna pessa er aatladur 1 ma.kr.

Hvatar til aukinnar efnahagsstarfsemi

i adgerdum stjornvalda felast einnig adrir hvatar til pess ad stydja vid
efnahagsstarfsemi og draga ur neikveedum &hrifum farséttarinnar 4
pbjodarbuskapinn. Komid er til méts vid barnafjolskyldur med sér-
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stokum barnabétaauka sem er datlad ad kosti um 3 ma.kr. Pa er
heimild til fyrirframattektar séreignarlifeyrissparnadar aukin og gera
deetlanir stjornvalda rad fyrir ad umfang peirrar adgerdar verdi 10
ma.kr. en af peirri fjarhaed munu um 4 ma.kr. renna til hins opin-
bera i tekjuskatt. Pessar adgerdir hafa i for med sér ad handbaert fé
heimila til radstofunar i neyslutitgjold eykst.

Sértaeekur studningur vid ferdapjonustu

Til ad stydja sérstaklega vid innlenda ferdapjonustu er gistinattagjald
fellt nidur Ut naesta ar og gjalddégum vegna fyrstu priggja manada
arsins frestad fram i febriar 2022. b4 etlar rikissjédur ad verja 1,5
ma.kr. til Utgafu sérstakra gjafabréfa til allra fullordinna landsmanna
sem unnt verdur ad nota til ad greida fyrir ferdapjonustu innanlands
auk pess sem settir verda 1,5 ma.kr. i sérstakt markadsatak fyrir
island sem &fangastad ferdamanna. Samtals er dztlad ad sértaeekur
studningur vid ferdapjonustu muni nema 4,6 ma.kr.

Adrar studningsadgerdir

Akvedid hefur verid ad stydja sérstaklega vid einkarekna fréttafjol-
midla um allt ad 350 m.kr. til ad beeta peim ad hluta pad tekjutap
sem peir hafa ordid fyrir. Einnig er horft til ad stydja vid sveitarfélog
sem hafa ordid hvad mest fyrir ahrifum af séttvarnaradgerdunum
og er par sérstaklega horft til Sudurnesja. Jafnframt er litid til pess
ad stydja vid fjarfestingu sveitarfélaga med pvi ad lata atakid , Allir
vinna* einnig na til sveitarstjornarstigsins og pa faer Fasteignasjodur
Jofnunarsjéds sveitarfélaga heimild til ad veita sveitarfélogum styrki.
Heilbrigdisstarfsmenn og vidbragdsadilar i framlinu barattunnar vid
farséttina fa einnig sérstaka 1 ma.kr. dlagsgreidslu. pessi studningur
nemur alls 4,7 ma.kr. Hvatar til rannséknar- og préunarstarfsemi eru
einnig auknir og fjarmoégnun til nysképunar aukin. Kostnadur rikis-
sj6ds vegna pessa er datladur 5,2 ma.kr.

Einnig er gripid til ymissa adgerda til ad maeta sérstokum
adstedum Olikra hopa vegna faraldursins og afleidinga hans.
Fjolgad verdur um allt ad 3 pusund sumarstorf fyrir ndmsmenn hja
hinu opinbera. b4 hefur einnig verid akvedid ad fjdlga listaménnum
a listamannalaunum um allt ad 40%. Kostnadur vegna pessa er
aeetladur 2,5 ma.kr. Jafnframt er fé veitt til nyrra Grraeda sem aetlad
er ad auka vinnuferni atvinnuleitenda. Fé verdur auk pess veitt til
nyrra gedheilbrigdis- og félagslegra Grraeda til verndar vidkveemum
hépum. Kostnadur vegna pessara Urreeda er deetladur 4,7 ma.kr.

Aukid fé og hvatning til fjarfestingar

Atakid ,Allir vinna" verdur utvikkad pannig ad endurgreidsla
virdisaukaskatts vegna vinnu vid vidhald, endurbatur og nybygg-
ingu fasteigna verdur hakkad ur 60% i 100%. bvi til vidbdtar er
virGisaukaskattur vegna vinnu vegna bilavidgerda ni einnig endur-
greiddur. Pad mun gilda fram ad dramétum og er datlad ad tekjutap
rikissjods vegna peirrar adgerdar verdi um 8 ma.kr.

Ad lokum hafa stjornvold akvedio ad flyta umsvifamiklum fjar-
festingarverkefnum og auka heildarfjarfestingaraform hins opinbera
a arinu um 20 ma.kr. fra pvi sem adur hafdi verid akvedid. par vegur
byngst fjarfesting i samgéngumannvirkjum og 68rum innvidum en
pbessu til vidbotar kemur 10 ma.kr. flyting & fjarfestingu opinberra
fyrirteekja.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

70



27. mars 2001

Yfirlysing um verdbolgumarkmid og breytta gengisstefnu

I dag undirritudu forsatisradherra og bankastjorn Sedlabanka Islands yfirlysingu um
breytingar a fyrirkomulagi stjérnar peningamala a Islandi og er han svohljédandi:

Rikisstjorn islands og Sedlabanki isla[lds hafa akvedio eftirfarandi breytingar a
fyrirkomulagi stjornar peningamala & Islandi sem taka gildi 28. mars 2001:

(1) Meginmarkmid stjornar peningamala verdur stédugleiki i verdlagsmalum, eins og hann er
skilgreindur hér ad nedan. Sedlabankanum ber po einnig ad studla ad fjarmalalegum
stddugleika og framgangi meginmarkmida efnahagsstefnu rikisstjérnarinnar ad svo miklu
leyti sem hann telur pad ekki ganga gegn meginmarkmidi hans um verdstddugleika.

(2) 1 stad pess ad mida peningastefnuna vid ad halda gengi kronunnar innan vikmarka mun
Sedlabankinn hér eftir mida hana vid ad halda verdbolgu innan &kvedinna marka sem nanar
eru tilgreind hér ad nedan.

(3) Med ofangreindri breytingu eru naverandi vikmork gengis islensku kronunnar afnumin.
Gengid mun po afram verda mikilveeg viomidun peningastefnunnar.

(4) Rikisstjornin veitir Sedlabankanum fullt svigram til ad beita stjorntaekjum sinum i pvi
skyni ad né verdbolgumarkmidi sinu.

(5) Sidar i pessari viku mun rikisstjornin leggja fram frumvarp til laga um Sedlabanka
islands sem felur i sér ad logfestar verda ofangreindar akvardanir um stodugleika i
verdlagsmalum sem meginmarkmid peningastefnunnar og um sjalfsteedi Sedlabankans til ad
beita stjornteekjum sinum.

(6) Verdbolgumarkmid Sedlabankans mun midast vid 12 manada breytingu visitolu
neysluverds eins og han er na reiknud af Hagstofu Islands. pPa verdur pess farid a leit vid
verdlagsproun, eins og nanar verdur samid um & milli Hagstofunnar og Sedlabanka islands.
Sedlabankinn mun hafa hlidsjon af slikum visitdlum vid mat & stédu verdlagsmala og
framkvemd peningastefnunnar.

(7) Sedlabankinn mun stefna ad pvi ad arleg verobolga, reiknud sem haekkun visitélu
neysluverds & 12 manudum, verdi ad jafnadi sem nast 22%.

(8) Viki verobolga meira en £1%2% fra settu marki ber bankanum ad na verdbdlgu svo fljott
sem audid er inn fyrir pau mork ad nyju. Jafnframt ber bankanum ad senda greinargerd til
rikisstjornar par sem fram kemur hver astaeda fravikanna er, hvernig bankinn hyggst bregdast
vid og hve langan tima hann telur pad taka ad na verdbolgumarkmidinu ad nyju. Greinargerd
bankans verdur birt opinberlega.
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(9) Sedlabankinn skal stefna ad pvi ad na markmidinu um 2%:% verdbolgu eigi sidar en i
arslok 2003. A arinu 2001 skulu efri mork verdbolgunnar vera 3%:% fyrir ofan
verdbolgumarkmidid en 2% a arinu 2002. Nedri morkin verda 1%2% nedan vio markmidid a
bessum arum og framvegis. Fari verdbolgan at fyrir pessi mork a &runum 2001 og 2002
kemur til vidbragda i samraemi vid 8. télulid.

(10) bratt fyrir afndam vikmarka gengisstefnunnar mun Sedlabankinn gripa inn i préun
gjaldeyrismarkadar med kaupum og s6lu gjaldeyris telji hann pad naudsynlegt til ad studla
ad ofangreindum markmidum um verdbolgu eda ef hann telur ad gengissveiflur geti 6gnad
fjarmalalegum stédugleika.

(11) Sedlabankinn gerir verdbolguspar par sem spad er a.m.k. tvo ar fram i timann. Sparnar
skulu birtar i riti bankans Peningamélum. par skal einnig koma fram mat bankans & helstu
Ovissupattum tengdum spanni. Jafnframt mun bankinn gera grein fyrir mati sinu & stédu og
horfum i efnahagsmalum.

[Breyting samkvaemt samkomulagi forsatisradherra og bankastjornar Sedlabanka
Islands 11. névember 2005]

(12) Sedlabankinn mun i ritum sinum gera grein fyrir pvi hvernig til hefur tekist vid ad na
verdbolgumarkmidi bankans. Jafnframt mun bankastjorn Sedlabanka Islands gera radherra,
rikisstjorn, einstokum radherrum og nefndum Alpingis grein fyrir stefnu bankans i
peningamalum og mati hans a stédu og horfum i efnahagsmalum.
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