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Lég um Sedlabanka fslands kveda svo & ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad
akvarda vexti og onnur styriteeki peningastefnunnar og ad ,[o]pinberlega skal birta
fundargerdir peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og
forsendum beirra“. | samreemi vid 16gin hefur peningastefnunefndin 4kvedid ad birta
fundargerdir af vaxtadkvérdunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja dkvordun. |
Arsskyrslu bankans verdur greint fra pvi hvernig einstakir medlimir peningastefnunefndar
greiddu atkvaedi.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 14. og 15. mai 2012, en &
honum raddi nefndin efnahagsprounina, préun 3 fjarmalamorkudum, vaxtadkvordunina
16. mai og kynningu peirrar dkvordunar.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fj6lludu um vaxtadkvérdunina raeddu peir innlenda
fjarmalamarkadi, fjarmdlalegan stodugleika, horfur i heimsbldskapnum og
utanrikisvidskiptum f[slands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af
upplysingum sem hafa komid fram fra vaxtadkvorduninni 21. mars, eins og peer birtust i
spa og dvissumati i Peningamdlum 2012/2 16. mai.

Fjarmalamarkadir

Vidskiptavegid medalgengi kronunnar a innlendum gjaldeyrismarkadi var 1,6% haerra
begar fundur peningastefnunefndar var haldinn i mai en a fundi nefndarinnar i mars. Milli
funda hafdi gengi kronunnar styrkst um 2,2% gagnvart evru en veikst um 1,6% gagnvart
sterlingspundi og um 0,5% gagnvart Bandarikjadal.

Litil vidskipti hofou att sér stad 4@ aflandsmarkadi milli funda. Virdast gjaldeyrisutbod
Sedlabankans ad einhverju leyti hafa komid i stad aflandsmarkadarins en aflandsgengid
haféi verid a bilinu 237-242 kr. gagnvart evru vikurnar fyrir fundinn, eda & svipudum
slé6dum og pad sem baudst i sidustu gjaldeyrisutbodum.



Vegna rumrar lausafjarstodu hofdu vextir til einnar naetur 4 millibankamarkadi haldist i
nedri hluta vaxtagangsins milli funda og voru & bilinu 4-4,7%. Vidskipti a
millibankamarkadi namu alls 60 ma.kr. i april 2012.

pegar fundur nefndarinnar var haldinn voru 125 ma.kr. atistandandi i innstaedubréfum.

Verdbodlgualag 4 skuldabréfamarkadi haekkadi skommu eftir vaxtahaekkun Sedlabankans i
mars en laekkadi nokkud eftir ad visitala neysluverds var birt i lok april og var 0,5
prosentum haerra pegar fundur nefndarinnar var haldinn en pad var & fundi hennar i
mars. Avoxtunarkrafa verdtryggdra rikisbréfa hafdi haldist svipud milli funda eins og
avoxtunarkrafa Overdtryggdra rikisbréfa & eftirmarkadi, nema dvoOxtunarkrafa
rikisskuldabréfsins med gjalddaga i oktéber 2016 sem hakkadi um 0,5 présentur.

Skuldatryggingaralag & Rikissjod Islands hafdi leekkad litillega fra marsfundinum. bPad sama
a vid um vaxtamun & milli skuldabréfs rikissjods i Bandarikjaddélum og sambeerilegs
bandarisks rikisskuldabréfs. | byrjun mai gaf rikissjédur Gt 10 dara skuldabréf i
Bandarikjaddlum a 6% voxtum sem gefur til kynna 4 présentna alag & sambeerilegt
skuldabréf rikissjéds Bandarikjanna.

Virkir nafnstyrivextir eru skilgreindir sem einfalt medaltal innlansvaxta Sedlabankans og
hamarksvaxta innstaedubréfa. Samkveemt O6likum meelikvordum & verdbdlgu og
verdbdlguvantingar laeekkudu raunvextir um 0,1 présentu ad medaltali milli funda og voru
-1,2%. bpeir hoféu lekkad um 0,3 présentur midad vid verdbolgudlag 34
skuldabréfamarkadi og maeldust -1,8% en hofdu haekkad litillega midad vid verdbodlgu sl.
télf manudi og voru -1,9%.

Obreyttir vextir Sedlabankans virtust vera verdlagdir inn i avoxtunarferilinn. Flestir
vidskiptavakar, midlarar og sérfreedingar greiningardeilda fjarmalafyrirtaekja bjuggust po
vid pvi ad peningastefnunefnd myndi haekka vexti um 0,25-0,5 prdésentur. Flestir peirra
nefndu lakari verdbdlguhorfur sem rok fyrir vaxtahaekkun. Samkveemt kénnun bankans a
vaentingum markadsadila gerdu pessir adilar rad fyrir pvi ad vextir Sedlabankans yrdu 0,5
prosentum heaerri i lok annars arsfjordungs pessa ars en peir voru @ maifundinum, sé
midad vid midgildi. bPeir veenta pess jafnframt ad styrivextir verdi 1 présentu heerri i arslok
sem eru um halfri présentu haerri vextir en peir vaentu i kdnnun bankans sem var
framkvaemd i februar sl.

Vitt skilgreint peningamagn (M3) drést saman um 3,1% milli manada i mars en jokst um
4,4% milli ara. Peningamagn a pennan malikvarda hafdi dregist saman fra midju ari 2009
til mai 2011 en fra peim tima hefur pad aukist i takt vid vaxandi efnahagsumsvif.

Horfur i alpjodlegum efnahagsmalum og utanrikisvidskiptum

[ nyjustu spa Alpjédagjaldeyrissjédsins, sem kom Gt i april, hefur spd um hagvoxt i
heiminum verid endurskodud upp 4 vid fra pvi ad sidasta spa kom Ut i jandar. Pad sama 3
vid um alpjédavidskipti. Ovissan i spanni er enn talsverd, adallega nidur a vid, og buist er
vid vaegum samdraetti 4 evrusvaedinu i ar. Almennt er spad svipadri verdbodlgu pott gert sé
rad fyrir litillega meiri verdbodlgu i proadri rikjum a pessu ari. Spa Alpjédagjaldeyrissjédsins
um hagvdxt i helstu vidskiptaldndum Islands &rid 2012 er nanast ébreytt eda 0,8%
samanborid vid 0,7% i janudar.

Afgangur af voruvidskiptum islands nam 5,4 ma.kr. i mars og 9,4 ma.kr. i april samkvaemt
bradabirgdatolum. Verdmaeti baedi Ut- og innflutnings hefur haldid afram ad vaxa milli ara



og jokst um taep 7% fyrstu fjdra manudi arsins. Aukid verdmeeti utflutnings skyrist einkum
af vexti utfluttra sjavarafurda, en einnig vexti utfluttra landbunadarafurda og annarra
iOnadarvara. Aukid verdmeeti innflutnings stafar af auknu innflutningsverdmeeti
eldsneytis, fjarfestingarvoru an flutningataekja og matar- og drykkjarvoru.

Alverd hefur laekkad nokkud fra fundi peningastefnunefndar i mars. Medalverdid i april
var rumlega 6% laegra en i mars og rumlega 23% laegra en @ sama tima i fyrra. Verd
sjavarafurda hélst ébreytt milli manada i mars.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbolga

Skrad atvinnuleysi, eins og pad er melt af Vinnumalastofnun, maeldist 7,1% i mars og
5,9% ad teknu tilliti til arstidar. A fyrsta fjérdungi arsins maeldist atvinnuleysi, baedi hja
Vinnumalastofnun og i Vinnumarkadskénnun Hagstofu Islands, 7,2%. Ad teknu tilliti til
arstidar var atvinnuleysi 6,4% a fjordungnum.

Samkvamt Vinnumarkadskénnun Hagstofu islands fjélgadi heildarvinnustundum, sem er
meelikvardi a arsverk, um 1,1% milli ara, fyrst og fremst vegna fjolgunar starfandi folks, en
begar atvinna ték ad aukast & 66rum fjéordungi arsins 2011 var aukningin fyrst og fremst
vegna lengri medalvinnutima.

Atvinnupatttaka meeldist 78,9% a fyrsta fjérdungi arsins, en pad er sama hlutfall og pegar
atvinnupatttaka vard minnst i sidustu nidursveiflu a fyrsta fjérdungi arsins 2004. Ad teknu
tilliti til arstidar jokst atvinnupatttaka milli fjérdunga um 1,1 présentu og var 80,4% a
fyrsta fjordungi arsins.

Launavisitalan haekkadi um 2,1% & milli fjérdunga a fyrsta fjéordungi darsins, ad mestu
vegna almennrar 3,5% kjarasamningsbundinnar haekkunar launa og 11 p.kr. haekkunar
taxtalauna peirra sem eru med laun undir 314 p.kr. & manudi. A méti dhrifum februar- og
marshakkunar i kjarasamningum laekkadi visitala launa um 1,2% par sem ahrif 50 p.kr.
eingreidslunnar sem kom til framkveemda vid undirskrift kjarasamninga i fyrra hurfu ar
visitdlunni. Arshaekkun visitdlunnar nam 10,8% & fyrsta fjérdungi arsins en hafa verdur i
huga ad laun hakkudu tvisvar a timabilinu vegna kjarasamninga.

Helstu visbendingar um préun einkaneyslu benda til pess ad voxtur hennar a fyrsta
arsfjéoréungi hafi verid heldur minni en a fjérdungnum 34 undan, sé midad vid
arstidarleidrétta einkaneyslu, en ad voxtur hennar milli dara hafi haldid afram. Velta
greidslukorta innanlands og erlendis jokst um 4,6% a fjordungnum fra sama tima fyrir ari
og i april nam aukningin fra fyrra ari 6%. Nyskraning bifreida hélt afram ad aukast milli ara
a fyrsta fjordungi arsins og somu sogu er ad segja um innflutning neysluvoru.

Samkvaemt kénnun Capacent Gallup hakkudu veentingar neytenda i april og hafa peer
haekkad milli manada sidan i november 2011, ad undanskilinni lsekkun i mars.
Vantingavisitalan hefur haekkad um 23% sl. télf manudi midad vid priggja manada
medaltal. Mat & stodu vinnumarkadarins og nulverandi astandi i efnahags- og
atvinnumalum haekkadi mest i april.

[ mars voru birtar nidurstédur Gr arsfiérdungslegri kdnnun & fyrirhugudum stérkaupum
neytenda og bentu paer til pess ad ahugi a stérkaupum hefdi aukist fra sidustu kénnun i
desember sl. Fyrirhugud husnaedis- og bifreidakaup haekkudu milli kannana en visitala
fyrirhugadra husneaediskaupa maeldist po alika ha og fyrir ari.



i kdnnun Sedlabankans a verdbdlguvaentingum markadsadila sem var framkvaemd i byrjun
mai voru vaentingar peirra nokkru haerri en i sidustu konnun i febrdar. Ef midad er vid
midgildi svara buast markadsadilar vid pvi ad arsverdbodlga verdi 5%% eftir eitt ar og
einnig um 5%% eftir tvo ar. Horft lengra fram i timann voru nidurstdédur svipadar og i
februar. Markadsadilar gera rad fyrir ad verdbdlga verdi ad medaltali u.p.b. 5% baedi 4
naestu fimm arum og 4 naestu tiu arum.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,8% i april fra fyrri manudi eftir ad hafa haekkad um 1% i
mars sl., og maeldist arsverdbdlga 6,4% sem er nanast ébreytt verdbdlga fra pvi i febraar.
Arleg kjarnaverdbdlga 3 ad undanskildum skattadhrifum (maeld verdbdlga ad
undanskildum ahrifum sveiflukenndra matvoérulida, bensins, opinberrar pjénustu og
raunvaxtakostnadar husnadislana) nam 5,9% i april samanborid vid 5,7% i februar.
Hagstofa islands hefur birt nyja kjarnavisitélu (kjarnavisitala 4). Auk ofangreindra lida er
bar horft fram hja ahrifum breytinga 4 markadsverdi hisnaedis. Arsverdbdlga & pennan
meelikvarda var 5,6% i april og haféi aukist ar 5,1% i februaar.

Haekkun visitolunnar i mars og april ma ad mestu leyti rekja til verhaekkunar a fatnadi (ad
hluta til vegna utsoluloka), mat- og drykkjarvéru og bensini. Haeekkun hisnaedisverds hafdi
einnig nokkur ahrif.

Verdbdlgupréun hefur verid verri en spad var i febrdar og verdbdlguhorfur hafa versnad
toluvert samkvamt spanni sem birt var i Peningamdlum 16. mai. Verdbdlga maeldist 6,4%
a fyrsta arsfjordungi pessa ars, sem er 0,3 présentum meiri verdbdlga en buist var vid i
febraar. Fravikid skyrist einkum af meiri haekkun & verdi oliu og almennrar innlendrar
bjonustu en gert hafdi verid rad fyrir, auk pess sem gengi kronunnar hefur verid lsegra en
spad var. Horfur eru einnig & ad verdbodlga hjadni mun haegar en adur hafdi verid spad.
Samkvaemt spanni mun hun litid hjadna pad sem eftir lifir arsins, olikt pvi sem gert var rad
fyrir i febrdar, og vera toluvert meiri en a8ur var spad fram & arid 2014. Spila par saman
nokkru veikara gengi krénunnar, heldur minni slaki i pjédarbuinu, haekkandi
verdbdlguvaentingar og mikil innbyggd tregda i verdbdlgunni. Verdbdlgumarkmidinu
verdur ekki nad fyrr en i arslok 2014, sem er taeplega ari seinna en spad var i febrdar.

Peningastefnan hefur haldid afram ad stydja vid efnahagsbatann med mjég lagu
raunvaxtastigi. bpratt fyrir haekkun vaxta Sedlabankans i mars hafa raunvextir bankans
litillega leekkad vegna pess ad verdbdlga og verdbdlguvaentingar hafa aukist enn meira 3
flesta maelikvarda.

Lagt raunvaxtastig hefur einnig att patt i pvi ad fjarmalaleg skilyrdi heimila og fyrirteekja
hafa smam saman batnad. Haekkun eignaverds, m.a. husnaedisverds, og laeekkun skulda i
kjolfar endurskipulagningar og afskrifta i samreemi vid domanidurstodur hefur baett
fjarhag peirra. Hrein eign heimila og fyrirtaekja hefur pvi aukist, sem eykur vilja og getu
beirra til ad auka utgjold.

pott afram sé toluverd dvissa um alpjédlegar efnahagshorfur, hafa paer heldur batnad og
bjartsyni aukist. Alpjodlegar spar benda til meiri hagvaxtar medal helstu vidskiptalanda
[slands sem stydja mun vid voxt utflutnings. Horfur eru pé lakar fyrir evrusvaedid sem er
mikilvaegasti utflutningsmarkadur pjédarinnar. Vidskiptakjor pjédarinnar eru lakari en
adur hafdi verid buist vid par sem dregid hefur Ur ver6hakkun sjavarafurda 4 sama tima
og verd a oliu og hravorum hefur haekkad.

Utflutningsvoxtur hefur verid kroftugri en spad var i febrdar og horfur fyrir petta ar hafa
batnad, fyrst og fremst vegna bjartari horfa um utflutning sjavarafurda og pjénustu. Spad



er ad utflutningur i heild aukist um teeplega 4% i ar og yfir 3% a ari 4 naestu tveimur arum.
Spdin um voxt innflutnings a pessu ari hefur einnig verid endurskodud upp a vid. Framlag
utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdur neikveett i ar en talid er ad pau muni leggja heldur
meira til hagvaxtar @ naesta ari. Gert er rad fyrir ad afturkippur verdi arid 2014 vegna
mikils innflutnings fjarfestingarvoru i tengslum vid fjarfestingu i orkufrekum idnadi.
Afgangur a vidskiptum vid utlond verdur nokkru minni @ spatimanum en gert var rad fyrir i
februar.

[ spanni er gert rad fyrir 4gaetum vexti einkaneyslu og fjarfestingar & pessu ari en 4 méti
leggst nokkur samdrattur samneyslu. Voxtur einkaneyslu verdur nokkru meiri en 4dur var
spad og reiknad er med kroftugri vexti almennrar atvinnuvegafjarfestingar utan orkufreks
idnadar, skipa og flugvéla. A méti kemur ad buist er vid tofum i fjarfestingu i orkufrekum
idnadi. Fjdrmunamyndun i heild er pvi nokkru veikari en spad var i februar.

Talid er ad pjédarutgjold i heild muni aukast um 3,7% i ar, sem er 0,3 prédsentum meiri
vOxtur en gert var rad fyrir i februar. Spad er 2%:% vexti pjédarutgjalda & neesta ari eins og
i febrdar en arid 2014 er buist vid nokkru meiri vexti eda um 3,8% i stad 2,7%, ad mestu
leyti vegna pess ad hluti fjarfestingar i orkufrekum idnadi hefur verid faerdur aftur til
arsins 2014.

Hagvoxtur & spatimanum verdur pvi ad mestu drifinn af innlendri eftirspurn og verdur
framlag einkaneyslu og fjarfestingar til vaxtarins apekkt meginhluta spatimans. Spad er ad
landsframleidslan vaxi ad medaltali um riflega %% milli fjordunga a pessu ari sem pydir
um 2%% a arinu i heild, og er ndnast dbreytt spa fra pvi i febraar. Hagvaxtarhorfur fyrir
naesta ar hafa heldur batnad fra pvi i februar og er talid ad hagvoxtur verdi 2,8% vegna
heldur meiri vaxtar einkaneyslu, en mestu munar pd um jakveedara framlag
utanrikisvidskipta. Spad er svipudum hagvexti arid 2014 eda 2,7% og gert er rad fyrir
heldur meiri hagvexti @ fyrri hluta ars 2015 eda taeplega 4% arsvexti. Ad hluta ma rekja
bennan aukna voxt a seinni hluta spatimans til tafinnar fjarfestingar i orkufrekum idnadi.

Préun & vinnumarkadi hefur verid svipud og gert var rad fyrir i sidustu spa og horfur 3
spatimanum eru einnig svipadar. Spad er haegfara bata atvinnu og ad atvinnuleysi verdi
um 6%% a pessu ari en laekki sidan smam saman og verdi riflega 4% i lok spatimans, um
mitt ar 2015. Bati atvinnu verdur samkvaemt spanni heldur haegari en hagvoxtur og pvi
eykst framleidni vinnuafls a4 spatimanum. Framleidnivoxturinn er poé ekki naegur til pess ad
koma i veg fyrir mikla haekkun launakostnadar a framleidda einingu a pessu ari.

Matid 4 nuverandi slaka i pjodarbuinu hefur litid breyst fra pvi i febrdar. Talid er ad
framleidsla hafi verid u.p.b. 2% minni en framleidslugeta i fyrra en sé um 1% undir henni i
ar, sem er heldur minni slaki en gert var rad fyrir i febrtar. Aztlad er ad pjédarbuid verdi
vid fulla nytingu framleidslupatta i byrjun ars 2014.

Eins og fjallad er um i Peningamdlum rikir mikil évissa um horfurnar. bétt alpjédlegar
efnahagshorfur hafi heldur batnad upp 4 sidkastid er ekki utilokad ad bakslag komi i
efnahagsumbaetur peirra evrurikja sem eru i hvad mestum skuldavanda og ad otti
fjarfesta aukist a ny. Utflutningshorfur gaetu pvi veikst. Skuldsetning islenskra heimila gaeti
einnig haldid meira aftur af bata einkaneyslu. Einnig geetu eftirspurnarahrif nylegs doms
Haestaréttar verid ofmetin par sem hann gaeti ryrt eignasafn lanastofnana og dregid ur
vila og getu fjarmalafyrirtaekja til ad lana til nyrra verkefna og haekkad
fijarmognunarkostnad. Ovissa er um hvort markmid stjérnvalda um jofnud i rikisfjarmalum
naest. Mikil dvissa rikir einnig um horfur um gengi krénunnar. Toluverd dvissa er jafnframt
i tengslum vid endurskodun kjarasamninga i upphafi naesta ars og um hversu hratt



verdbolgan mun hjadna ad markmidi. Framleidsluslakinn geeti verid of litill til ad tryggja ad
verdbodlga leiti smam saman aftur i verdbolgumarkmid. Tregda verdbdlgunnar gzeti einnig
verid vanmetin ef hdar verdbdlguveentingar hafa ndd ad festast i sessi vegna pess ad
verdbdlga hefur kerfisbundid verid vel yfir verdbdlgumarkmidinu og verdlagningarhegdun
fyrirtaekja virdist einkennast af tengingu verdakvardana vid sogulega verdbodlgu.

Il Vaxtaakvordunin

Sedlabankastjori skyrdi nefndarménnum fra Gtgafu Rikissjéds islands & skuldabréfum i
Bandarikjad6lum og nidurst6dum gjaldeyrisitboda sem fram féru i mars og mai. Hann
greindi nefndarménnum einnig fra reglubundinni umraedu um stédu og horfur i islensku
efnahagslifi i framkvamdastjérn Alpjodagjaldeyrissjodsins og fundum islensku
sendinefndarinnar med fulltrda Alpjédagjaldeyrissjodsins og fundum sinum med 6drum
sedlabankamoénnum, matsfyrirtaekjum og fjarmalastofnunum a vorfundi
Alpjédagjaldeyrissjédsins i Washington-borg i april. Einnig var fjallad um sameiginlegan
fund Sedlabanka [slands og Fjarmalaeftirlitsins um fjarmalastddugleika i byrjun mai.

Nefndin reeddi nylega gengispréun krénunnar, en vidskiptavegid medalgengi krénunnar
haféi heekkad fra marsfundi peningastefnunefndar, pott pad veeri lsegra en pad var um
aramot. Eins og adur toldu nefndarmenn ad laekkun kréonunnar framan af ari tengdist
adallega gjaldeyriss6fnun adila med ndverandi og vaentar endurgreidslur lana i erlendum
gjaldmidlum og minna gjaldeyrisinnstreymi i gegnum vidskiptajofnud vegna arstidar, verri
vidskiptakjara og hakkunar innlends kostnadarstigs. Nyleg breyting 4 logum um
gjaldeyrismal, breytingar 4 gjaldeyrissofnun tengdri lanum i erlendum gjaldmidlum og
hagstaedari arstidarsveifla hafi sidan att patt i nylegri styrkingu gengis krénunnar.

Nefndin taldi ad pjédhagsspain sem birtist i Peningamdlum 16. mai stadfesti ad batinn
sem hofst sidla ars 2010 hefur haldid afram og ad hann nadi til flestra svida
efnahagslifsins. bréttur innlendrar eftirspurnar veeri téluverdur og skyr merki saejust um
bata 4 vinnu- og fasteignamarkadi. Eignaverd hefdi haekkad og skuldir leekkad og
fijarmalaleg skilyrdi einkageirans pvi haldid afram ad batna. Samkvaeemt spanni eru horfur
a a0 hagvoxtur verdi 2%-3% a ari a pessu og naestu tveimur arum, sem er ivid meiri
hagvoxtur & spatimanum en i febriarspa Sedlabankans.

Nefndarmenn reeddu pann moéguleika ad haekka vexti um 0,5 til 1,0 présentu. Allir voru
sammala um ad pad vaeru rok fyrir baedi 0,5 og 0,75 présentna haekkun vaxta og ad verri
verdbdlguhorfur vaeru meginrékin fyrir haekkun vaxta, sbr. umfjollun ad framan.

Bent var a naudsyn pess ad vaxtastigid veeri naegilega hatt til pess ad stydja vid krédnuna.
Haekkun vaxta gaeti studlad ad heegari nidurgreidslu a erlendum skuldum og haft ahrif 3
hvata til ad breyta gjaldeyri & gjaldeyrisreikningum i krénur.

Nefnt var ad slakinn i pjédarbuskapnum geeti verid minni og verdbdlguprystingur fra
vinnumarkadi meiri en spad var, en toluverd dvissa vaeri um jafnvaegisatvinnuleysid um
bessar mundir. Hugsanlega gaeti adhald i rikisfjarmalum einnig ordid minna en gert var
rad fyrir i maispanni.

Sumir nefndarmenn toldu sterk rok fyrir toluvert meiri vaxtahaekkun en markadir almennt
vaentu. Toluverd heetta veeri & pvi ad haar og haekkandi verdbdlguvaentingar myndu leida
til meiri og pralatari verdbdlgu en spar gerdu rad fyrir.



pott ymis rok veeru fyrir vaxtahakkun allt ad 1 prosentu toldu flestir nefndarmenn onnur
rok fyrir pvi ad tekid yrdi minna skref. Hugsanlegt veeri ad nyleg gengispréun stafadi ad
hluta til af arstidarbundinni sveiflu gengisins. pvi veeri liklegt ad krénan aetti eftir ad
styrkjast @ naestu manudum. Einnig veeru horfur 8 ad alpjédlegt orkuverd laekki, sem haft
geeti baedi bein og 6bein ahrif & innlent verdlag. Bent var @ ad mikil dvissa vaeri um
alpjodlegar efnahagshorfur. | ljési ofangreinds téldu sumir nefndarmenn ad verdbdlga
geeti verid ofmetin i spdnni, enda t.d. gengid ut fra pvi ad hid laga gengi héldist ut
spatimann. Einnig téldu sumir nefndarmenn ad gaeeta pyrfti varidar i ljési pess ad
fjarmalaleg skilyrdi einkageirans veeru enn erfid. pétt batinn vaeri greinilegur veeri hann
enn vidkvaemur og of skorp vaxtahakkun geeti haft neikvaed frambodsahrif.

Med hlidsjon af umraedunni og mismunandi sjéonarmidum sem fram komu lagdi
sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu haekkadir um 0,5 présentur, sem hafa myndi i
for med sér ad innlansvextir haekkudu i 4,5%, hdmarksvextir 4 28 daga innsteedubréfum i
5,25%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga i 5,5% og daglanavextir i 6,5%.

Fjorir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora en einn nefndarmadur greiddi
atkveedi gegn henni og taldi rétt ad vextir yrdu hakkadir um 0,75 présentur. bessi
nefndarmadur taldi ad porf veeri fyrir meiri haekkun par sem hann taldi ad nefndin veeri
begar ordin of sein i ad draga ur slaka peningastefnunnar. Til pess ad feera adhaldsstig
peningastefnunnar 4 sama stad og pad var 4 sidasta fundi pyrftu vextir ad hakka um 0,5-
0,75 prosentur. Ny verdbolguspa bankans syndi jafnframt ad porf veeri 8 ad halda afram
ad draga ur slaka peningastefnunnar med hakkun um a.m.k. 0,25-0,5 présentur til
vidbotar.

bratt fyrir Olikt mat & hversu stér skref rétt veeri ad stiga a pessum fundi voru allir
nefndarmenn sammala um ad naudsynlegt yrdi ad halda afram ad draga ur slaka
peningastefnunnar eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur frekar fram og dregur ur slaka i
bjodarbuskapnum. beir voru sammala um ad pad feeri eftir framvindu verdbdlgunnar ad
hve miklu leyti pessi adlogun aetti sér stad med haerri nafnvoxtum Sedlabankans. beir voru
einnig sammala um ad dragi ekki ur verdbdlgu a naestu manudum yrdi ad dbreyttu ekki
komist hja frekari haekkun nafnvaxta svo ad tryggja megi ad verdbdlga leiti i markmid a

ny.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundina:

Mar Gudmundsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Arnér Sighvatsson, adstodarsedlabankastjori

Pdérarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur

Gylfi Zoéga, préfessor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur.

bar ad auki satu fjolmargir starfsmenn Sedlabankans fundina.
Rannveig Sigurdardattir ritadi fundargerad.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 13. juni 2012.



