Peningastefnunefnd Sedlabanka [slands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Fundur 23.-24. agust 2021 (103. fundur)
Birt: 8. september 2021

Lég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styritaeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samraemi vid 16gin hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af fundum sinum
tveimur vikum eftir hverja dkvérdun. bar koma einnig fram upplysingar um atkvaedi einstakra
nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 23. og 24. agust 2021, en a honum
reeddi nefndin efnahagspréounina, préun & fjarmalamorkudum, akvardanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 25. dgust.

| broun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjolludu um d&kvardanir i peningamalum reeddu peir innlenda
fjarmalamarkadi, fjarmalalegan sto6dugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum
islands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjéon af upplysingum sem hafa komid
fram frad sidasta fundi nefndarinnar 19. mai 2021 eins og peer birtust i uppfeerdri spa i
Peningamdlum 2021/3 hinn 25. agust.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i mai hafdi gengi kréonunnar laekkad um 0,4% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitélu. A milli funda ndmu hrein gjaldeyriskaup Sedlabankans 138 m.
evra (20,2 ma.kr.). bar af ndmu gjaldeyriskaup i inngripum 65 m. evra (um 9,5 ma.kr.) og
gjaldeyrissala i inngripum 18 m. evra (um 2,7 ma.kr.). Hlutur Sedlabankans var um 26,3% af
heildarveltu a gjaldeyrismarkadi.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi aukist fra fundi
nefndarinnar i mai. Raunvextir bankans voru -2,5% midad vid medaltal mismunandi maelikvarda
a verdbdlgu og verdbdlguveentingar til eins ars eda 0,1 prdsentu haerri en rétt eftir birtingu
vaxtadkvordunar nefndarinnar i mai. Midad vid arsverdbdlgu voru peir -3,2% og hofdu haekkad
um 0,2 prosentur milli funda.

Vextir & millibankamarkadi med krénur haekkudu i takt vid haekkun meginvaxta i mai en engin
velta var & markadnum fra sidasta fundi nefndarinnar. Avéxtunarkrafa lengri éverdtryggdra
rikisbréfa hafdi laekkad um 0,4 présentur fra fundinum i mai og krafa lengri verdtryggdra
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rikisbréfa um 0,1 prosentu. P4 hofdu medalvextir dverdtryggdra ibudalana hakkad um 0,2
prosentur i kjolfar haekkunar meginvaxta i mai.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti jokst um 0,3 présentur og
var 2,2 présentur gagnvart evrusvaedinu en 1,5 présentur gagnvart Bandarikjunum. Mismunur
langtimavaxta var nanast dbreyttur milli funda og var 4,1 prdsenta gagnvart byskalandi en 2,4
prosentur gagnvart Bandarikjunum. Meelikvaréar & aheettudlag erlendra skuldbindinga
rikissjods haekkudu litillega @ milli funda nefndarinnar. Skuldatryggingardlag a8 fimm dara
skuldbindingar rikissj6ds i Bandarikjadélum var 0,6% og vaxtamunur & evruutgafu rikissjods
gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,6-0,7 prdsentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja vaentu pess ad peningastefnunefnd héldi voxtum bankans
Obreyttum. Visudu peer til pess ad pratt fyrir ad verdbdlga hefdi reynst meiri og pralatari a
sidustu misserum en gert hafdi verid rad fyrir virtist kjolfesta verdbdlguveentinga enn traust auk
bess sem ahrif hakkunar meginvaxta i mai og leekkunar a vedsetningarhlutfalli nyrra
fasteignalana i juni veeru ekki ad fullu komin fram. pa veeri utlit fyrir ad bakslag i barattunni vid
COVID-19-faraldurinn kynni ad haegja 4 efnahagsbatanum og atvinnuleysi vaeri enn mikid.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans & vaentingum markadsadila sem var
framkvaemd i 4gust bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrdu haekkadir i 1,25% a
bridja fjérdungi pessa ars. ba vaentu peir pess ad meginvextir yrdu haekkadir aftur a fjérda
fijoréungi og yrdu 1,5% vid lok arsins. betta eru heerri vextir en peir gerdu rad fyrir i kdnnun
bankans i mai en pa vaentu peir pess ad vextir yrdu 1% a pridja fjérdungi og 1,25% vid lok ars. |
konnuninni toldu flestir eda um 67% svarenda taumhald peningastefnunnar vera hafilegt um
bessar mundir en 54% svarenda toldu pad hafilegt i sidustu konnun. Hlutfall peirra sem toldu
taumhaldid of laust laekkadi og var ni 33% samanborid vid 46% i maikdnnuninni. Likt og i sidustu
konnun bankans taldi enginn svarenda taumhaldid vera of pétt.

Voxtur vids peningamagns (M3) hefur aukist litillega fra pvi i vor og ma daetla ad arsvoxturinn
hafi numid 8,2% i juni. A sama tima ma azetla ad arsvoxtur Gtldna lanakerfisins til heimila hafi
verid rumlega 11% sem er heldur meiri voxtur en hefur verid undanfarna manudi. Hins vegar
drégust utlan til fyrirteekja saman um 2%.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI110, haekkadi um 12,9% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 568 ma.kr. a fyrstu sjo manudum arsins sem er 67% meiri velta midad vid arid
a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjédagjaldeyrissjddsins, sem birt var i juli sl., er gert rad fyrir ad hagvoxtur i
heiminum verdi 6% i ar. Pad er jafn mikill voxtur og sjodurinn spadi i april en samsetning hans
hefur breyst. Horfur i préudum rikjum hafa batnad i ar en versnad i nymarkads- og
pbréunarrikjum, einkum i Asiu. Endurspeglar pad mismunandi préun farséttarinnar og stédu
bdlusetningar medal landahdpanna. Auknar studningsadgerdir stjérnvalda préadra rikja vega
einnig pungt i betri horfum peirra, einkum i Bandarikjunum par sem frekari 6rvunaradgerdir eru
i bigerd. Alpjodagjaldeyrissjédurinn spair 4,9% heimshagvexti a naesta ari sem er 0,5 préosentum
meiri voxtur en i april og skyrist ad mestu leyti af ofangreindum orvunarpakka i Bandarikjunum.
Ovissa um framvinduna i heimsbuskapnum er hins vegar afram mikil ad mati sjédsins og eru
meiri likur & ad hagvoxtur verdi minni en spad er heldur en meiri.

Halli & voruvidskiptum islands nam 16,9 ma.kr. i juli og um 126 ma.kr. & fyrstu sjo manudum
arsins en a sama tima i fyrra var 88 ma.kr. halli a fostu gengi. Verdmaeti utfluttra vara an skipa



og flugvéla jokst um lidlega 19% milli ara a fyrstu sjo manudum arsins. Skyrist aukningin ad miklu
leyti af auknu verdmeeti alafurda, en heimsmarkadsverd & ali hefur haekkad naerri vidstodulaust
fra pvi i april i fyrra, auk pess sem aukid verdmaeti sjavarafurda hafdi téluverd ahrif einkum
vegna verdmaetrar lodnuvertidar a 66rum arsfjérdungi. Verdmaeti voruinnflutnings an skipa og
flugvéla fyrstu sjo manudi arsins var um 20% meira en 4 sama tima i fyrra a fostu gengi en par
leggjast margir paettir 4 somu sveif og jokst verdmeeti allra helstu undirflokka toluvert fra pvi &
sama tima i fyrra.

Heimsmarkadsverd 4 ali haekkadi um 7%% fra maifundi peningastefnunefndar og var pa ordid
bridjungi haerra en i upphafi pessa ars og teeplega 50% haerra en pad var ddur en farséttin skall
4. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til pess ad dregid hafi Ur verdlaekkun sjavarafurda i
erlendum gjaldmidli milli ara i juni en pad hafdi laekkad um lidlega 4%. Heimsmarkadsverd a
Brent-hrdoliu haekkadi um 3%% milli funda peningastefnunefndar og var um 71 Bandarikjadalur
a tunnu & agustfundinum. bPad er hatt i 8% heerra verd en var fyrir heimsfaraldurinn. Verd a
annarri hravoru hefur einnig haekkad sidan i mai.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag leekkadi um 0,4% milli manada i juli og var pa 6,1%
yfir medaltali sidasta aldarfjérdungs og um 10% heerra en pad fér leegst i oktéber i fyrra.
Raungengi & pennan meelikvarda haekkadi um 2% & fyrstu sjo6 manudum arsins fra sama tima i
fyrra og ma rekja hakkunina til 2 préosentum meiri verdbdlgu hér 4 landi en ad medaltali |
vidskiptaldndum islands en nafngengi stéd nanast i stad.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Einkaneysla jokst um 2,5% milli fjérdunga a fyrsta fjoroungi arsins eda um helmingi minna en
spad var i maihefti Peningamdla. Milli 4ra maeldist einungis 0,8% voxtur en i mai var spad 5%
vexti. Greidslukortavelta og adrar hatidnivisbendingar hofdu bent til mun kroftugri vaxtar 8
fjioréungnum og hafdi greidslukortavelta innanlands og i heild haldid afram ad aukast 4 66rum
arsfjéoréungi og nyskraningar bifreida (an bilaleigna) einnig. bvi er utlit fyrir ad einkaneysla hafi
aukist nokkud milli fjérdunga a 68rum arsfjéréungi og ad hun verdi taeplega 10% meiri en 3
sama tima i fyrra.

Veaentingavisitala Gallup maeldist 123,4 stig i juli og laekkadi um 8,4 stig milli manada en haekkadi
aftur @ méti um 71,2 stig milli ara. Allar undirvisitolur haekkudu verulega milli ara en laekkudu
hins vegar milli manada ad undanskildu mati a ndverandi astandi sem haekkadi um 18,5 stig.

Samkvaemt nidurstédum sumarkénnunar Gallup sem framkvaemd var i juni medal 400 steerstu
fyrirtaekja landsins voru vidhorf fyrirteekja til ndverandi efnahagsadsteedna mun betri en i
vorkénnuninni. Veentingar stjéornenda til naestu sex manada voru einnig jakvaedari en i vor. Um
84% stjornenda téldu ad adstedur i efnahagslifinu batni og um 4% stjérnenda téldu ad
adsteedur verdi verri eftir sex manudi eda heldur faerri en i vor. Stjérnendur voru einnig
bjartsynni um baedi innlenda og erlenda eftirspurn en i vorkdnnuninni, einkum stjéornendur i
fjarmala- og tryggingastarfsemi, sjadvarutvegi og samgongum, flutningum og ferdapjonustu.

Arstidarleidréttar nidurstédur kdnnunarinnar syna ad 39% fyrirtaekja vildu fjdlga starfsfolki en
adeins 8% vildu faeekka pvi. Munurinn er pvi 31 prdsenta og ordinn alika jakvaedur og a arinu
2016 pegar mikill uppgangur var i pjédarbuinu. Um 22% stjérnenda toldu vera skort a starfsfolki
sem er 10 prdsentum haerra hlutfall en i sidustu kdnnun og vid sogulegt medaltal. Pa taldi
bridjungur stjérnenda fyrirtaeki sitt i vanda med ad mata dvaentri eftirspurn sem er svipad
hlutfall og i sidustu konnun.



Samkvaemt vinnumarkadskdnnun Hagstofunnar (VMK) fj6lgadi heildarvinnustundum um 2,7%
milli dra @ 60rum fjérdungi arsins. Préunina ma rekja til pess ad storfum fjolgadi um 3,9% en
medalvinnustundum faekkadi um 1,2%. Launafdlki & stadgreidsluskra er einnig tekid ad fjolga en
bvi faekkadi nokkru meira i faraldrinum samanborid vid fjolda starfandi i VMK.

Samkveemt arstidarleidréttum télum VMK jokst atvinnupatttaka og hlutfall starfandi um
teeplega 1 prosentu milli fijordunga 4 68rum fjérdungi arsins. Atvinnupatttaka var par med ordin
apbekk og fyrir heimsfaraldurinn en hlutfall starfandi var enn um 2% présentu laegra en pa.
Atvinnuleysi maeldist 6,6% a 6drum arsfjéoréungi og var pvi 1,8 présentum minna en a sidasta
arsfjérdungi i fyrra pegar pad nadi hamarki. Skrad atvinnuleysi hefur naerri helmingast 4 halfu
ari. Pad meeldist 6,1% i juli og var pvi adeins lidlega 1 prosentu meira en fyrir farséttina.

fbium landsins fjélgadi um 1,3% milli dra & 63rum arsfjérdungi sem er heldur meiri fjélgun en 4
fjordungnum & undan. Hradari fjolgun ibda ma ad mestu leyti rekja til vidsnunings i adflutningi
erlendra rikisborgara.

A 68rum fjérdungi arsins haekkadi launavisitalan um 1,2% milli fjérdunga og um 7,5% milli 4ra.
Kaupmattur launa midad vid visitdéluna var 3% meiri a fjordungnum en 4 sama tima arié 2020.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok juli, haekkadi um 0,9%
milli manada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 13,2% milli dra. Visitala ibudaverds 3
hofudborgarsvaedinu, sem bjodskra islands reiknar Gt, haekkadi um 0,7% milli manada i juli ad
teknu tilliti til arstidar en 15,4% milli ara. binglystum kaupsamningum a landinu 6llu fjolgadi um
39% a fyrstu sjo manudum arsins frd sama tima i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar um
56% a sama timabili.

Visitala neysluverds hakkadi um 0,16% milli manada i juli og meeldist arsverdbdlga 4,3% sem
3,4%. Undirliggjandi verdbdlga minnkadi lika fra pvi i juni og var 3,8% samkveemt medaltali 6likra
meelikvarda.

Verdhakkun 4 undirlidum sem tengjast ferdum og flutningum hafdi mest ahrif a visitolu
neysluverds i juli og hakkudu m.a. flugfargjold og eldsneyti nokkud milli manada. Einnig
haekkadi husnaedisverd afram. Ahrif & visitdlu neysluverds vegna sumarutsélu voru, likt og i
fyrra, minni en pau voru ad jafnadi adur en faraldurinn héfst. Stafar pad ad likindum ad hluta af
préttmikilli innlendri eftirspurn.

Samkvaemt kdnnun Sedlabankans a vaentingum markadsadila eru verdbdlguvantingar peirra til
eins og tveggja ara dbreyttar fra maikdénnuninni og gera peir rad fyrir ad verdbodlga verdi 3% ad
ari lidnu en verdi komin i verdbdlgumarkmidid eftir tvdé ar. [ sumarkdnnunum Gallup gera
fyrirtaeki og heimili rad fyrir ad verdbdlga verdi 3,5-4% ad ari lidnu. Pau buast sidan vid ad hun
minnki og verdi 3% eftir tvo ar.

Verdbdlguveentingar markadsadila og fyrirtaekja til naestu fimm ara haekkudu litillega i sidustu
kdnnun og eru veaentingar fyrirtaekja komnar i 3%. Veentingar markadsadila til naestu tiu ara eru
hins vegar afram i markmidi. ba er verdbodlgudlag a skuldabréfamarkadi tekid ad leekka a ny eftir
nokkra haekkun fram eftir ari og er fimm ara alagid eftir fimm ar komid i markmid a ny.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 25. dgust 2021 eru horfur 4 ad verdbdlga verdi
rétt yfir 4% a seinni hluta pessa ars sem er litillega meira en buist var vid i mai. Horfur eru a ad
verdbadlga haldi afram ad hjadna a fyrri hluta naesta ars en heldur haegar en spad var i mai. pad
endurspeglar m.a. meiri haekkanir alpjodlegs hravoruverds og pralatari kostnadarprysting sem
rekja ma til framleidslutruflana af voldum COVID-19-farsottarinnar auk pess sem slakinn i
bjodarbuskapnum hefur minnkad hradar en adur var spad. Gert er rad fyrir ad verdbodlga verdi



komin i markmid & pridja fjérdungi naesta ars sem er litillega seinna en samkvaemt maispanni. A
moti vegur ad samkvaemt grunnspanni verdur gengi krénunnar heldur haerra 4 naestu misserum
en gert var rad fyrir i mai. Verdbdélguhorfur a seinni hluta spatimans eru heldur lakari en buist
var vid i mai en spdd er ad verdbdlga verdi ad medaltali ndlaegt markmidi 8 timabilinu.

Gengisvisitala kronunnar var taeplega 194 stig 4 6drum fjérdungi arsins sem er apekkt pvi sem
gert var rad fyrir i maispa bankans. Horfur eru @ ad gengi krénunnar verdi um 1%% haerra 4
bridja fjérdungi og helst svipad Ut spatimann samkvamt grunnspa.

Landsframleidsla i helstu vidskiptaldndum islands drést saman um 0,1% & milli fjérdunga & fyrsta
arsfjérdungi sem er heldur minni samdrattur en gert var rad fyrir i maispa Peningamdla.
Efnahagsumsvif i helstu idnrikjum jukust @ ny @ 66rum arsfjéréungi pegar nysmitum ték ad
faekka, bolusetningu vatt fram og slakad var & séttvérnum. Azetlad er ad landsframleidsla
helstu vidskiptalondum hafi vaxid um 2,2% milli fjordunga & 6drum 4rsfjéréungi. COVID-19-
smitum ték enn a ny ad fjolga um allan heim i sumar en pratt fyrir pad er utlit fyrir aframhaldandi
efnahagsbata i helstu idnrikjum. Skyrist pad einkum af Gtbreiddari bélusetningu auk pess sem
fyrirtaeki eru ordin ferari i ad halda efnahagsstarfseminni gangandi pratt fyrir
séttvarnaradgerdir. | grunnspa bankans er gert rad fyrir 5,3% hagvexti i helstu vidskiptaldndum
[slands i 4r sem er 0,5 présentum meiri voxtur en spad var i mai. Einnig er buist vid meiri hagvexti
i vidskiptalondunum & naesta ari.

Bradabirgdatolur Hagstofunnar benda til pess ad landsframleidsla hér a landi hafi dregist saman
um 5,2% milli fjérdunga a fyrsta fjérdungi arsins sem er um tvofalt meiri samdrattur en gert
hafdi verid rdd fyrir i maispa bankans. bar vegur pyngst ad pjodarutgjold reyndust lakari en
vaenst var en préun utanrikisvidskipta var i takt vid spa bankans. Var landsframleidsla pvi enn
1,7% undir pvi sem han var a fyrsta fjérdungi i fyrra en i maispa bankans var gert rad fyrir lidlega
2% arshagvexti. Visbendingar eru um ad landsframleidslan hafi vaxid um 11% milli dra @ 6rum
fijoréungi og er pessi mikli voxtur ad hluta vegna grunnahrifa frd miklum samdraetti 8 68rum
arsfjéréungi i fyrra. Horfur eru a ad hagvoxtur a arinu 6llu verdi 4% sem er 0,9 présentum meiri
vOxtur en spdd var i mai. bar vegur hradari opnun fyrir komum ferdamanna til landsins pungt
og pvi er framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar riflega 1,4 préosentum meira en adur var spad
en a moti vegur litillega minni voxtur pjodaratgjalda. Horfur eru a@ svipudum hagvexti a8 naesta
ari en ad hann hjadni i lidlega 2% arid 2023 likt og spad var i mai.

Talid er ad atvinnuleysi muni minnka meira i ar og 4 spatimanum 6llum en i sidustu spa. Spad
er ad atvinnuleysi midad vid Vinnumarkadskonnun Hagstofunnar verdi 6,5% i ar en verdi komid
i 5% a sidasta ari spatimans. Gangi spa bankans eftir verdur skrad atvinnuleysi lidlega 8% ad
medaltali i ar en 4,3% arid 2023. Gert er rad fyrir ad hratt dragi ur framleidsluslakanum sem
myndadist i fyrra og ad hann verdi 1% i ar. Likt og i grunnspa bankans i mai er gert rad fyrir ad
hann snuist i spennu undir lok nzesta ars.

Sem fyrr mun innlend og alpjédleg efnahagspréun ad miklu leyti rddast af pvi hvernig til tekst
vid ad hemja farsottina. bott stér hluti pjédarinnar hafi verid bélusettur er enn évissa um virkni
bdlusetningarinnar gegn Delta-afbrigdi veirunnar og 6rum mogulegum afbrigdum hennar.
Grunnspa bankans gerir rad fyrir ad naverandi fyrirkomulag séttvarna vari afram um hrid en ad
ahrif peirra a innlend efnahagsumsvif verdi tiltélulega takmorkud. bad geeti pd breyst verdi
bakslag i vidureigninni vio farsottina og herda parf 4 séttvérnum a ny eda ef almenningur tekur
i vaxandi mzeli ad halda sig til hlés af otta vié smit.



Il Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans hefdu haekkad litillega fra maifundi nefndarinnar. Raett var um hvort
taumhaldid veeri haefilegt i [jési verdbdlguhorfa en nefndin dkvad i mai ad haekka vexti bankans.
A peim tima voru efnahagshorfur betri en buist hafdi verid vid i febriarspa bankans og hafdi
verdbolga reynst meiri og pralatari en a6ur hafdi verid spad.

Nefndarmenn raeddu ad efnahagshorfur héfdu batnad enn frekar fra fyrri spa bankans og ad
samkveemt nyrri pjodhagsspa Sedlabankans sem birt var i dgusthefti Peningamdla veeru horfur
a 4% hagvexti i ar sem vaeri 0,9 présentum meiri voxtur en spad hafdi verid i mai. Fram kom ad
bar vaegi pungt oOrari fjolgun ferdamanna i sumar en gert hafdi verid rad fyrir. Nefndin horfdi
einnig til pess ad atvinnuleysi hefdi hjadnad meira en spdd var pott pad vaeri enn mikid og ad
slakinn i pjédarbuskapnum hefdi minnkad hradar. Aukinheldur kom fram i umraedunni ad svo
virtist sem ahrif séttvarnaradgerda og farséttarinnar & efnahagsumsvif feeru minnkandi.

Nefndin fjalladi um ad stér hluti pjédarinnar veeri na bdolusettur gagnvart COVID-19-farsottinni
en ad smitum hefdi hins vegar fjolgad & ny dsamt pvi ad enn vaeri nokkur évissa um framvindu
farséttarinnar vegna aukinnar Gtbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar. ba horfdi nefndin til pess ad
ahrif timabundinna frambodstruflana erlendis geaetu pess vegna varad lengur en adur var talid
og kom fram ad paer hefdu haekkad kostnad vid ad framleida og dreifa vorum um allan heim.
Skyringuna meetti baedi rekja til kroftugri alpjédlegrar eftirspurnar eftir neysluvorum auk pess
sem framleidslutruflanir hefdu verid i verksmidjum og skipah6fnum vida um heim vegna meiri
utbreidslu smita. Fram kom i umraedunni ad ahrif pessara frambodstruflana pad sem af er ari
hefdu ad einhverju leyti verid vanmetin.

Nefndarmenn raeddu préun verdbdlgu en hin meeldist 4,4% a 66rum fjérdungi arsins en var
4,3% i juli. Fram kom ad almennur verdbdlguprystingur virtist fara minnkandi, einkum ef litid er
til undirliggjandi verdbdlgu, pétt hann vaeri enn nokkur. Nefndin raeddi einnig ad svo virtist sem
haekkun verdbdélguvaentinga fyrr a arinu vaeri ad ganga til baka. Nefndarmenn horfdu til pess ad
samkveemt spa Sedlabankans veeru pd horfur a@ ad verdbodlga hjadni litillega haegar en gert var
rad fyrir i mai. Pa kom fram ad talid vaeri ad hun héldist yfir 4% ut arid en yrdi komin i markmid
a seinni hluta naesta ars.

Nefndin reeddi st6duna a husnaedismarkadi i ljési haekkunar huasnaedisverds og patt
vaxtalaekkana bankans i peirri préun. Fram kom ad merki vaeru um ad husnadisverd veeri byrjad
ad vikja fra préun grunnpatta sem jafnan rada préun hudsnaedisverds og munur milli haekkunar
hdsnadisverds og haekkunar launa og tekna hefdi aukist ad undanfornu. Skuldir heimila hefdu
vaxid 4 sama tima en bent var 8 ad pad geeti ad einhverju leyti verid afleiding fjdlgunar fyrstu
kaupenda. Nefndin fékk einnig kynningu & nylegri akvordun fjarmalastodugleikanefndar
bankans um ad leekka hamark vedsetningarhlutfalls fasteignalana til neytenda og ad taka til
skodunar beitingu annarra lanpegaskilyrda sem modtveegi vid skuldadrifinni  hakkun
fasteignaverds. Nefndin reeddi samspil peirra dkvardana vid peningastefnuna m.a. hvort beiting
beirra geeti dregid ur sveiflum a hudsnaedisverdi til lengri tima og stutt pannig vid hana.

Nefndarmenn raeddu st6duna a gjaldeyrismarkadi en gengi kronunnar hafdi verid tiltélulega
stodugt ad undanfornu og markadurinn i agaetu jafnvaegi. Einnig fjalladi nefndin um inngrip
bankans & gjaldeyrismarkadi sem hofdu verid fremur fatid milli funda og einkum verié vegna
innflaedis 4 markadinn tengdu Gtbodi islandsbanka.

Nefndarmenn raeddu einnig kaup bankans & skuldabréfum rikissjods a eftirmarkadi. Taldi
nefndin ad skuldabréfakaupin hefdu heppnast vel og komid i veg fyrir haekkun langtimakrofu a
skuldabréfamarkadi pegar farsottin skall a landinu og mikil dvissa rikti i rikisfjarmalum. porfin
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fyrir pau hefdi p6 reynst minni en utlit var fyrir i upphafi faraldursins. Nefndarmenn voru
sammala um ad bankinn myndi nd halda ad sér hondum og hzetta ad leggja fram tilbod ad svo
stoddu en stjérntaekid yrdi afram til stadar pannig ad heaegt yrdi ad gripa til pess ef adstaedur
kolludu & pad t.d. til pess ad bregdast vid 6rda a skuldabréfamarkadi eda mikilli hlidrun a
vaxtaroéfinu, styfa gjaldeyrisinngrip eda hafa ahrif 4 peningamagn i umferad.

Nefndin reeddi hvort halda atti meginvoxtum bankans ébreyttum eda hakka pa um 0,25-0,5
prosentur. Helstu rok sem komu fram fyrir pvi ad halda voxtum ébreyttum voru pau ad enn veeri
nokkur évissa um ahrif ndverandi bylgju farséttarinnar a8 efnahagsumsvif og umfang og
afleidingar sottvarnaradgerda. Einnig kom fram ad skyra meetti hluta verdbdlgunnar med
timabundnum pattum sem myndu fjara Ut 8 naestu misserum auk pess sem verdbdlguvaentingar
hefdu tekid ad lekka & nokkra melikvarda. Bent var & ad stutt veeri i naesta
vaxtadkvordunarfund og pa laegju fyrir frekari gogn um stédu og horfur.

Helstu rok sem fram komu & fundinum fyrir pvi ad haekka vexti voru pau ad verdbdlga hefdi
reynst praldtari en gert hafdi verid rad fyrir og horfur veeru a4 ad lengri tima taeki ad na
verdboélgumarkmidinu. Fram kom i umraedunni ad hatta veeri 4 ad aukin alpjédleg verdbolga,
ahrif frambodstruflana a verdbdlgu auk innlendra launahaekkana myndu leida til pess ad
verdbdlga héldist mikil sem geeti leitt til frekari haekkunar @ verdbdlguvaentingum. Einnig var
raett ad visbendingar veeru um ad innlend eftirspurn hefdi tekid kroftuglega vid sér sem birtist
m.a. i aukinni greidslukortaveltu, auknum utlanavexti til heimila og miklum umsvifum og
verdhaekkun a husnaedismarkadi. Jafnframt hefdi batinn & vinnumarkadi verid kroftugri og
framleidsluslaki minni en talid var & sidasta fundi. Betra vaeri ad vera timanleg med
vaxtahaekkun nd og minnka likur @ ad pad kaemi til pess ad pad pyrfti ad herda taumhaldid hratt
sidar. ROk fyrir pvi ad taka steerra skref og heekka vexti um 0,5 prdsentur voru m.a. pau ad
ovissan hefdi minnkad fra maifundi nefndarinnar par sem stér hluti pjédarinnar veeri nu
bolusettur og ljést veeri ad bélusetningin virkadi vel gegn alvarlegum veikindum af COVID-19.
Ljést veeri enn fremur ad tengsl milli sottvarnaradgerda og efnahagsumsvifa hefdu veikst og
adlogunarhaefni almennings og fyrirtaekja dsamt adgerdum stjérnvalda héldu hagkerfinu
gangandi ad mestu pratt fyrir farséttina. ba hefdi fjdlgun ferdamanna verid hradari i sumar og
utgjold peirra meiri en buist hafdi verid vid auk pess sem hagvaxtarhorfur hefdu batnad
umtalsvert.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjdri til ad vextir bankans yrdu haekkadir um 0,25
prosentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir & sjo daga bundnum innlanum, yréu 1,25%,
innlansvextir (vextir a vidskiptareikningum) 1%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 2% og
daglanavextir 3%. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra en Gunnar Jakobsson og
Gylfi Zoéga hefdu po fremur kosid ad haekka vexti bankans um 0,5 prdsentur.

Fram kom a fundinum ad peningastefnunefnd myndi beita peim taekjum sem hun hefdi yfir ad
rada til ad tryggja ad verdbdlga hjadni aftur i markmid innan assettanlegs tima.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:
Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardottir, varasedlabankastjori peningastefnu

Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika



Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, désent, utanadkomandi nefndarmadur

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki
sat fjoldi starfsmanna Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.
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