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

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 3. og 4. febrdar 2020, en & honum
raeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum, vaxtaakvordunina 5. febridar 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



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 & dhaettualag erlendra skuldbindinga rikissjéds leekkudu litillega @ milli
funda nefndarinnar. Skuldatryggingaralag 4 fimm ara 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,
verdbodlguvaentingar 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 vaeru um kraftmeiri einkaneyslu
en buist var vid og aukna 6évissu 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
utlana 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. Azetlad 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 évissa 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 aridé a undan skyrist ad hluta af Gtflutningi 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 drdst einnig saman. Verdmeeti Utflutnings drdost saman um 1,7% a milli



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 @ tunnu a febrdarfundi
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 lsekkunina til 7,9%
leekkunar nafngengis krénu en verdbdlga hér landi var p6 1,4 présentum meiri en ad medaltali
i vidskiptaldndum [slands.

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 arsfjérdungi 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.

Ibium landsins fjélgadi um 2% milli 4ra & fjérda arsfjéréungi en par af voru 1,4 présentur vegna
buferlaflutninga erlendra rikisborgara. Fj6lgunin 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 uUr nyskraningu bifreida.



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 arsverdbadlga i jandar maelst um 0,4 présentum lzegri en ella.

Vetrarutsolur og laekkun kostnadar vegna eigin husnaedis vogu pyngst i verdmeelingu
jantarmanadar. Kostnadur vegna eigin hisnaedis hefur haekkad um 1,6% sl. téIf 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 tvdo ar eins og i oktdéberkénnuninni.
Langtimaverdbodlguvaentingar 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 fjéroungi 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% a fyrstu premur fjérdungum arsins.
Hann var pé meiri en asetlad hafdi verid i ndvember sl. en pa var gert rad fyrir 0,1% samdraetti.



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 & 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. NU er gert rdd fyrir ad pessum
samningum ljaki 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 ar og pvi haekkar launakostnadur a
framleidda einingu i ar meira en spad 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 pa 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 hefdu
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 ddur 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 fjarmognunarskilyrda 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 & 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



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 undanférnu 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 ljosi 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 laeekka 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 eetti 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 vidé og veeri slakinn enn
tiltolulega litill. P4 vaeru horfur a ad launakostnadur a framleidda einingu myndi haekka nokkud
umfram verdbdlgumarkmid & spatimanum auk pess sem enn eatti 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
atkveedi 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.



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.



