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Lég um Sedlabanka islands kveda svo & ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad
akvarda vexti og Onnur styritaeki peningastefnunnar og ad ,[o]pinberlega skal birta
fundargerdir peningastefnunefndar og gera grein fyrir dkvordunum nefndarinnar og
forsendum peirra“. | samraemi vid l6gin hefur peningastefnunefndin 4kvedid ad birta
fundargerdir af vaxtadkvérdunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvordun. |
Arsskyrslu bankans verdur greint fra pvi hvernig einstakir nefndarmenn greiddu atkvaedi.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 4. og 5. febrdar 2013, en @ honum
raeddi nefndin efnahagsprounina, préun a fjarmalamorkudum, vaxtadakvordunina 6. februar
og kynningu peirrar akvordunar.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um vaxtaakvérdunina raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fijarmalalegan stédugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum fslands,
innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram
fra vaxtadkvorduninni 12. desember, eins og peer birtust i uppfeerdri spa i Peningamdlum
2013/1 6. februaar.

Fjarmalamarkadir

Vidskiptavegid medalgengi kronunnar a innlendum gjaldeyrismarkadi var 2,6% laegra pegar
fundur peningastefnunefndar var haldinn i febrdar en a fundi hennar i desember. Milli
funda hafdi gengi kronunnar veikst um 4,4% gagnvart evru og um 0,1% gagnvart
Bandarikjadal en styrkst um 1,8% gagnvart sterlingspundi. Gengi krénunnar a
aflandsmarkadi hafdi litid breyst enda vidskipti afar fatid.

Lausafjarstada a millibankamarkadi med krénur hefur almennt haldist ram milli funda og
voru vextir til einnar naetur um 0,1-0,75 présentum haerri en vextir a vidskiptareikningum.
Velta @ millibankamarkadi nam alls 399 ma.kr. arid 2012 og minnkadi um 67 ma.kr. fra fyrra
ari. Hun hélt afram ad dragast saman fra fyrra ari i januar.



Verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi til neestu fimm ara var ramlega 4% rétt fyrir fund
nefndarinnar og hafdi laekkad litillega fra desemberfundinum. Verdbodlgualagid naestu fimm
ar eftir fimm ar var hins vegar ndnast dbreytt milli funda og maeldist einnig rimlega 4%.
Nidurstodur nylegrar konnunar Sedlabankans syndu ad markadsadilar veentu pess ad
verdbodlga yrdi ad medaltali 4,5% a naestu fimm arum (sja nanari umfjollun um kdnnun
Sedlabankans hér ad nedan).

Ztla ma ad virkir nafnstyrivextir séu um pessar mundir ndleegt einfoldu medaltali
innldnsvaxta Sedlabankans og hamarksvaxta innstaedubréfa. Samkvaemt o&likum
maelikvordum & verdbdlgu og verdbodlguvaentingum voru raunstyrivextir 0,9% ad medaltali
begar fundur peningastefnunefndar var haldinn i febrdar og hofdu ekki breyst fra
desemberfundinum. beir hofdu hins vegar haekkad um 0,3 présentur midad vid tolf manada
verdbolgu og verdbodlgudlag a skuldabréfamarkadi og maeldust rimlega 1%.

Skuldatryggingaralag 4 Rikissjéd [slands var 1,7 présentur a fundi nefndarinnar i febriar og
haféi ekki breyst milli funda pratt fyrir syknuddm EFTA-domstdlsins i lcesave-malinu.
Ahaettudlag & skuldbindingar rikissjéds, sem lesa ma Gt 4r mun & voxtum skuldabréfa
rikissj6ds i Bandarikjadolum og sambeerilegra bréfa rikissjéds Bandarikjanna, hafdi hins
vegar leekkad um 0,8 prdsentur milli funda midad vid fimm ara rikisbréf pessara landa og
um 0,6 prosentur midad vid tiu ara rikisbréf landanna.

Obreyttir vextir Sedlabankans i febrdar virtust vera verdlagdir inn i dvoxtunarferilinn og
voru i samrami vid vaentingar greiningardeilda fjarmalafyrirtaekja. Flestar greiningardeildir
nefndu sem rok fyrir dbreyttum voxtum visbendingar um ad hagt hafi 8 efnahagsbatanum,
ad verdbdlga hefdi hjadnad ad undanfornu og ad kjarasamningar voru framlengdir an
vidboétarlaunahakkana.

Kénnun Sedlabankans a vaentingum markadsadila var framkveemd 29. janudar til 1. febraar.
Nidurstodur hennar bentu til pess ad peir buist vid ébreyttum voxtum a fyrri helmingi arsins
en 0,25 présentum haerri voxtum i arslok, sé midad vid midgildi, en pad eru laegri vextir en i
sambaerilegri konnun sem framkvaemd var i névember. Meirihluti markadsadila aleit
taumhald peningastefnunnar vera hafilegt pegar kénnunin var framkvamd.

Vitt skilgreint peningamagn (M3) drést saman um 1,1% milli manada i desember og um
1,6% a fjorda arsfjordungi midad vid sama fjérdung arid adur. Sé hins vegar litid fram hja
innldnum eignarhaldsfélaga jokst M3 um 0,8% milli ara a fjérda arsfjérdungi. Samdrattur
peningamagns milli dra skyrist liklega ad mestu af pvi ad innlendir adilar hafa gengid a
sparnad sinn og greitt nidur 1an, tilfaerslu sparnadar i 6nnur eignaform og sélu eigna sem
innlansstofnanir h6fdu eignast i kjolfar fjarmalakreppunnar.

Horfur i alpjodlegum efnahagsmalum og utanrikisvidskiptum

Samkvaemt sidustu spa Alpjodagjaldeyrissjodsins, sem birt var i jandar, var spain fyrir
hagvoxt i heiminum endurskodud litillega til laekkunar fyrir arid i ar og naesta ar fra sidustu
spa sem birt var i oktdber. Spain fyrir alpjédavidskipti var hins vegar endurskodud talsvert
nidur a vid fyrir petta ar en minna fyrir naesta ar. Alpjédagjaldeyrissjédurinn gerir nu rad
fyrir nokkru minni hagvexti i helstu idn- og nymarkadsrikjum, ad Japan, Kina og Mexikd
undanskildum, en spar fyrir pessi riki eru ébreyttar fra pvi i oktéber. Spain fyrir verdbodlgu i
ionrikjunum er dbreytt fra pvi i oktéber en hefur verid haekkud um 0,3 prosentur i
nymarkadsrikjunum fyrir petta ar og 0,2 prosentur fyrir naesta ar. Spa um hagvoxt i helstu
vidskiptalondum islands &rid 2013 er 0,2 présentum leegri en gert var rad fyrir i



oktéberspanni eda 1,1%. Spar Consensus Forecasts fyrir helstu vidskiptalond islands & pessu
ari eru ébreyttar fra desemberfundi peningastefnunefndar.

Afgangur a voruskiptum vid utlond var taeplega 3,5 ma.kr. i desember. Verdmaeti utflutnings
i desember minnkadi um 18% fra fyrri manudi og er pad mesta laakkun milli manada sidan i
april 2011. Verdmaeti innflutnings drést saman um 9% frd pvi i ndvember. Milli ara hafdi
verdmaeti utflutnings dregist saman um 20%. Verdmeeti innflutnings drést saman um taep
26% milli ara en um teep 11%% ef horft er fram hja dreglulegum innflutningi skipa og
flugvéla. Afgangur & voruvidskiptum vid atlond allt arid 2012 nam 78 ma.kr. sem er laekkun
um 23 ma.kr. frd drinu a undan. Heildarverdmaeti Utflutnings drdést saman um taept %% milli
ara i fyrra en heildarverdmeeti innflutnings jokst um 3,7% a sama tima. Steerstu undirlidir
innflutnings a arinu 2012 voru hra- og rekstrarvorur og neysluvorur. bessir tveir lidir namu
28% og 24% af heildarverdmaeti innflutnings. Verdmaeti hra- og rekstrarvara drést saman
um 6%% milli dra en verdmaeti neysluvara jokst um sama hlutfall. Eins og arid 2011 jokst
verdmeeti flutningataekja og eldsneytis mest eda sem nemur 57% og 8%. Steersti undirlidur
utflutnings arid 2012 var idnadarvara. Nam utflutningur hennar 52% af heildarverdmaeti
atflutnings, en par af nam alutflutningur 68% af utflutningsverdmeeti idnadarvoru.
Utflutningsverdmaeti sjavarafurda jokst um 4%% milli ara. Nam hlutdeild sjavarafurda 43%
af atflutningi. Samkvaemt bradabirgdatolum nam afgangur af voruskiptajofnudi i jandar
2013 11,6 ma.kr.

Alverd hafdi leekkad fra sidasta fundi peningastefnunefndar og var medalverdid i jantar
ramlega 2% leegra en ad medaltali i desember. Verd sjdvarafurda hefur laekkad prjd manudi
i rod og nam laekkunin milli manada i névember 0,8%.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Fjarlog 2013 voru afgreidd med 3,7 ma.kr. halla sem samsvarar 0,2% af vergri
landsframleidslu og eru pau ad mestu leyti i samraemi vid upphaflegt frumvarp vardandi
afkomu en tekjur og gjold eru 9 og 10 ma.kr. meiri. Afgangur 4 frumjofnudi er ébreyttur fra
upphaflegu frumvarpi.

Samkvaemt nidurstédum  Vinnumarkadskénnunar Hagstofu Islands var  véxtur
vinnuaflseftirspurnar heldur minni a sifasta fjérdungi i fyrra en gert var rad fyrir i
novemberspa Peningamdla. Pa var gert rad fyrir 2,2% fjolgun heildarvinnustunda fra fyrra
ari, en reyndin vard 1,2%. Fjolgunin stafar af 2% fjolgun starfandi félks en medalvinnutimi
drést saman (0,8%), eins og hann hafdi gert undangengna tvo arsfjérdunga. A arinu 2012
fiolgadi starfandi folki um 1,1% fra fyrra ari, heildarvinnustundum um 0,4% og hlutfall
starfandi af heildarvinnuafli jokst um 0,8 présentur. Vinnuaflsframbodid stéd hins vegar
nanast i stad milli ara.

bPréoun atvinnuleysis samkvaemt skrda Vinnumalastofnunar var i takt vid sidustu spa
Sedlabankans. A sidasta fjérdungnum i fyrra var arstidarleidrétt atvinnuleysi 5,5% en var
5,8% & arinu ollu. Arstidarleidrétt atvinnuleysi eins og pad maelist i Vinnumarkadskénnun
Hagstofu Islands var einnig 5,5% & sidasta arsfjérdungi i fyrra en 6% 4 arinu i heild.

Launavisitalan hakkadi um 0,7% milli fjérdunga a sidasta arsfjordungi 2012 og um 4,9% milli
ara. Visitalan haekkadi um 7,8% milli arsmedaltala arid 2012.

Visbendingar ur konnun Capacent Gallup medal stjérnenda, sem var framkveemd i
november og desember 2012, benda til pess ad litillega geeti haegt a aukningu



vinnuaflseftirspurnar 4 nesestu sex manudum midad vid pad sem komid haféi fram i
sambaerilegum konnunum fyrr & arinu.

Hasnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem var birt i lok januar, leekkadi um
0,4% fra fyrri manudi en hakkadi um 0,7% pegar leidrétt hefur verid fyrir arstidarsveiflu.
Visitala fasteignaverds & hofudborgarsveedinu, sem Pjédskra islands reiknar Gt, haekkadi
um 0,4% milli manada i desember og um 1,2% pegar leidrétt hefur verid fyrir arstidarsveiflu.
Um 12% fleiri kaupsamningar voru gerdir i desember & landinu 6llu en i sama manudi arid
2011, en kaupsamningum fjolgadi um 18% milli ara i fyrra. Kaupsamningar eru pé afram fair
i sogulegu samhengi.

Helstu visbendingar um préun einkaneyslu gefa til kynna ad dregid hafi Ur vexti hennar a
sidasta fjordungi arsins. Greidslukortavelta jokst um 0,8% a fjérdungnum fra fjérdungnum a
undan en veltan a fjérdungnum var 0,5% meiri en @ sama timabili 2011. bessi proun er i takt
vid ad & sifdari hluta darsins heegdi & kaupmattaraukningu launa auk pess sem dré ur
utgreidslu séreignarsparnadar. Veentingar neytenda samkvaemt vaentingavisitdlu Gallup féru
leekkandi sidustu manudi arsins 2012 en vidhorf neytenda voru nokkru jadkveedari i januar.

Samkvaemt kénnun Capacent Gallup eru vidhorf stjornenda um horfur i efnahagsmalum
neikvaedari en i siGustu konnun i september 2012. Mest breyting vard a vidhorfi stjérnenda
bygginga- og veitufyrirtaekja og verslana sem matu framtidarhorfur lakari en i sidustu
konnun. Stjérnendur i fjarmdlageiranum voru hins vegar nokkru jdkvaedari en &dur.
Vantingar um innlenda eftirspurn drégust einnig saman milli kannana par sem rumlega
18% stjornenda bjuggust vid samdraetti 4 naestu sex manudum samanborid vid 13% i
september. Samkvaemt konnuninni namu verdbdlguvaentingar peirra til eins ars 4,5% og
hofdu haekkad um 0,3 prdsentur fra sidustu kdnnun i september.

Samkveemt arsfjérdungslegri kdnnun Sedlabankans & veentingum markadsadila sem
framkvaemd var i lok janudar, rétt fyrir utgafu Peningamdla, veentu markadsadilar pess ad
arsverdbdlga verdi um 4%% eitt ar fram i timann og ad medaltali naestu tiu ar.
Verdbodlguvaentingar peirra hofdu laekkad litillega fra sidustu konnun i névember sl.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,3% i janudar fra fyrri manudi eftir ad hafa stadid i stad i
desember 2012. Arsverdbdlga maeldist 4,2% og hafdi hjadnad ur 4,5% i névember.
Kjarnavisitala 3 sem undanskilur ahrif skatta, sveiflukenndra matvorulida, bensins,
opinberrar pjonustu og raunvaxtakostnadar husnaedislana lekkadi um 0,2% i janudar.
Undirliggjandi arsverdbolga a pennan meelikvarda nam 4,6% og hafdi aukist ur 4,1% i
november. Medalverdbdlga @ arinu 2012 nam 5,2% og jokst ur 4% arid 2011.

Haekkunina i jandar ma ad mestu leyti rekja til verdhaekkana a opinberri pjénustu, nyjum
bilum, dagvoru og haekkana @ opinberum gjéldum a tébaki. Hluta pessara verdhaekkana ma
rekja til gengislaekkunar krénunnar ad undanfornu. Vetrarutsolur végu hins vegar 8 moéti og
voru ahrif peirra nokkru sterkari en fyrir ari.

pott likur & storfelldum aféllum eins og upplausn evrusvaedisins eda snarpri aukningu
adhalds i rikisfjdrmdalum i Bandarikjunum hafi minnkad toluvert, rikir enn mikil dvissa i
alpjédlegum efnahagsmalum og horfur 4@ helstu Gtflutningsmérkudum fslendinga hafa
heldur versnad. bessi préoun virdist hafa haft nokkur ahrif @ innlendan pjédarbiskap ad
undanfornu, pott jakveed nidurstada i Icesave-deilunni geeti unnid par eitthvad a méti med
bvi ad draga ur évissu og auka bjartsyni. Endurskodud spa Peningamdla gerir pvi rad fyrir ad
hagvoxtur i fyrra hafi verid 2,2% i stad 2,5% i novemberspa bankans. Horfur fyrir petta ar
hafa ad sama skapi versnad og er nu spad 2,1% hagvexti i ar i stad teeplega 3% i névember.



Skyrast lakari horfur i ar einkum af heaegari vexti fjarfestingar i orkufrekum idnadi en einnig
vegur haegari voxtur einkaneyslu nokkud pungt. | spanni er gert rad fyrir ad nokkur hluti
fiarfestingar i orkufrekum idnadi faerist fra pessu ari yfir & arin 2014-15 og pvi hafa
hagvaxtarhorfur glaedst litillega a seinni hluta spatimans. NU er gert rad fyrir u.p.b. 3%%
hagvexti a0 medaltali pessi tvo ar i stad 3%% i ndévember. Eftir sem adur er
landsframleidslan & 6llum spatimanum minni en i névemberspanni.

pratt fyrir ad hjodnun atvinnuleysis hafi i meginatridum verid i takt vid fyrri spa var fjoélgun
heildarvinnustunda nokkru haegari en gert hafdi verid rad fyrir. Heegari efnahagsumsvif leida
til pess ad heildarvinnustundum fjélgar minna og atvinnuleysi hjadnar haegar en spad var i
névember.

bpegar horft er 4 samsetningu hagvaxtar a spdatimanum verda einkaneysla og
utanrikisvidskipti fyrirferdarmest & arunum 2012 og 2013 en mestu munar um framlag
atvinnuvegafjarfestingar og einkaneyslu a sidari hluta spatimans, en 4 arunum 2014-15 er
deetlad ad framlag utanrikisvidskipta verdi neikvaett, einkum vegna mikils innflutnings
tengds storidjuframkveemdum.

[ samraemi vid daetlun um minni hagvoxt i fyrra og i ar en adur var spad er nu talid ad
framleidsluslakinn i ar verdi meiri en talid var i nébvember eda um 1% af framleidslugetu.
Buist er vid ad dragi ur slakanum a komandi misserum og ad hann hverfi um mitt naesta ar.

Verdbolguhorfur eru a heildina nokkud svipadar a spatimabilinu og gert var rad fyrir i
novemberspd bankans en par vegast a toluvert leegra gengi krdnunnar og framhladnari
launahaekkanir annars vegar og heegari efnahagsumsvif en pa var spad hins vegar. Bulist er
vid ad verdbdlga verdi 4% a fyrsta fjérdungi pessa ars sem er svipad og var datlad i sidustu
spd. [ névember var gert rad fyrir meiri haekkun ébeinna skatta en nu er gert. A méti henni
vega ahrif gengislaekkunar krénunnar ad undanfornu. Spad er ad medalverdbdlga i ar verdi
3,8% sem er litillega meira en gert var rad fyrir i novemberspdanni. Buist er vid ad verdbodlga
verdi a bilinu 3-4% fram @ mitt naesta ar en verdi i takt vid verdbolgumarkmidid fra peim
tima, sem er svipad og i sidustu spa.

Il Vaxtaakvordunin

Sedlabankastjéri skyrdi nefndarménnum fra stédu vinnu innan bankans og med 6drum
stjérnvoldum vid mat 3 erlendum skuldum pjédarbusins, drlausn protabua féllnu bankanna
og losun fjarmagnshafta. Einnig fjalladi sedlabankastjéri um nylidna préun 3
gjaldeyrismarkadi og inngrip bankans. Nefndin hafdi einnig hist 4 aukafundi 4. januar til ad
raeda sama mal og timabundnar breytingar a gjaldeyriskaupa- og inngripastefnu Sedlabanka
[slands vegna peirra adsteedna sem eru uppi a gjaldeyrismarkadi.

Vidskiptavegid medalgengi  kréonunnar hafdi leekkad um 2,6% fra fundi
peningastefnunefndar um midjan desember. Sedlabankinn beitti inngripum & markadinn
prisvar sinnum a timabilinu og seldi gjaldeyri fyrir 4,1 ma.kr. Nefndarmenn voru sammala
um ad vegna gjaldeyrishaftanna akvardist gengi kréonunnar ad mestu af fleedi 4 markadi i
tengslum vid voru- og pjonustuvidskipti vid atlond en sidur af veentingum sem byggdust 3
mati 4 framtidarhorfum pjédarbusins og vaxtamun vié utlond. Gengi krdnunnar hefdi veikst
vegna pess ad lakari vidskiptakjor hefdu ad undanfornu dregid Ur voru- og pjonustuafgangi
4 sama tima og pungi gjaldeyrisséfnunar vegna afborgana af erlendum lanum vaeri mikill.
Horft fram 34 veginn meetti gera rad fyrir ad gjaldeyrisinnfleedi yrdi minna en adur var
aatlad, pvi ad samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 6. febrdar veeru horfur & ad



vidskiptakjor yrdu verri Ut spatimann en gert var rad fyrir i spa bankans i névember. Ljost
veeri ad gjaldeyrissofnun adila med pungar endurgreidslur lana i erlendum gjaldmidlum
myndi hafa ahrif 8 gjaldeyrisutflaedi, pott unnid vaeri ad lengingu pessara ldna sem atti ad
milda ahrifin. Gjaldeyriséjofnudur bankanna veeri enn nokkur og kom fram hja
sedlabankastjéra ad margvisleg vinna veeri i gangi vid ad leysa hann. Einnig taldi nefndin
haettu 4 ad sjalfuppfylltar vaentingar um laekkun gengis geetu veikt pad enn frekar, t.d. vegna
bess ad utflytjendur bidi med ad skipta utflutningstekjum yfir i kronur.

Par sem toluverd dévissa vaeri um hversu mikil og langvarandi pessi ahrif verda og par med
um préun gengis @ naestunni hafdi nefndin lagt linurnar um hvernig beita skuli inngripum a
gjaldeyrismarkadi sem stjérntaeki bankans a fundi hennar i jantar. Samkvaemt 24. grein laga
nr. 36/2001, um Sedlabanka islands, skal nefndin taka dkvardanir um beitingu stjérntaekja
bankans en samkvaemt logunum eru vidskipti & gjaldeyrismarkadi sem hafa pad ad
markmidi ad hafa ahrif & gengi krénunnar eitt af stjérntaekjunum. Akvedid var ad
Sedlabankinn haetti um hrid kaupum gjaldeyris og styddi vid gengi krénunnar med
inngripum a gjaldeyrismarkadi.

A0 mati nefndarmanna skiptu sjénarmid vardandi verdbdlgumarkmidid einnig mali pegar
tekin veeri akvordun um adgerdir bankans a gjaldeyrismarkadi. Naudsynlegt veeri ad reyna
ad koma i veg fyrir ad gengi kronunnar veiktist of mikid vegna timabundinna adstaedna sem
hafa ahrif a inn- og utflaedi gjaldeyris. Héldist gengi kronunnar of lengi lagt gaeti pad kallad a
haekkun vaxta vegna verdbdlgupréunar a sama tima og of mikill slaki vaeri enn i hagkerfinu.

Nefndin var sammadla um ad markmid inngripa Sedlabankans zetti ekki ad vera ad verja
akvedid gengisstig heldur ad jafna fleedi & gjaldeyrismarkadi og leitast vid ad draga ur
6hoéflegum gengissveiflum og heettu 4 ad sjalfuppfyllitar veentingar magni sveiflur vegna
timabundinna patta. Nefndin var einnig sammala um ad peirri almennu reglu yrdi fylgt ad
leitast vid ad auka déskuldsettan gjaldeyrisforda Sedlabankans med pvi ad kaupa gjaldeyri &
markadi pegar gengi er tiltolulega hatt en selja gjaldeyri i pvi augnamidi ad jafna sveiflur &
markadi pegar gengi er lagt.

Nefndarmenn reeddu pa moguleika ad halda voxtum bankans ébreyttum eda breyta peim
um 0,25 prdsentur, hvort sem er til haekkunar eda laekkunar. Helstu rék fyrir pvi ad halda
voxtum Sébreyttum, pratt fyrir ad verdbodlga og verdbdlguvaentingar veeru enn yfir markmidi,
voru pau ad nylegar hagtolur bentu til pess ad hagvoxtur i fyrra hafi verid minni en adur var
talid og uppfaerd spa Peningamadla benti til pess ad horfur fyrir petta ar hafi einnig versnad.
Fjoldi unninna stunda hefdi einnig aukist minna en pa var spad. Verdbdélguhorfur vaeru pé i
storum drattum svipadar og pa var gert rad fyrir. bétt haegari voxtur dragi nokkud ur
verdbdlguprystingi pegar lida tekur a spatimabilid vegur pyngra framan af ad spain byggist &
leegra gengi krénunnar en i ndvember. Helstu rék fyrir heekkun vaxta voru aframhaldandi
mikil verdbdlga og haar langtimaverdbodlguvaentingar og porf & ad faera adhaldsstig
peningastefnunnar i edlilegt horf eftir pvi sem slakinn i pjédarblinu hyrfi. Lakari
efnahagshorfur gerdu pad pd ad verkum ad pad geeti gerst yfir lengri tima en adur var talid.
Sumir nefndarmenn 16gdu dherslu @ ad poétt lagt gengi kréonu ylli adeins meiri verdbdlgu a
naestunni en i sidustu spa veeru toéluverdar likur & pvi ad endurfjarmognun erlendra skulda
kaemist i betra horf & arinu, sem myndi stydja vid gengi krénunnar. Heekki krénan & ny sidar
a arinu geeti verdbdlga hjadnad hratt verdi slakinn jafn mikill og spad er um pessar mundir.
Helstu rok fyrir vaxtalaekkun voru dhyggjur um ad ef alpjédleg efnahagsumsvif versnudu enn
frekar geeti pad dregid enn ur bata pjédarbuskaparins. Nefndarmenn raaeddu jafnframt hvort
haetta veeri 4 a0 haegari voxtur pjédarbusins geeti breyst i samdratt en téldu ad likurnar & pvi
vaeru overulegar vid ndverandi adstaedur.



Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad voxtum yrdi haldid dbreyttum:
innldnsvoxtum (voxtum @& vidskiptareikningum) i 5%, hamarksvoxtum & 28 daga
innstaedubréfum i 5,75%, voxtum af lanum gegn vedi til sjo daga i 6% og daglanavoxtum i
7%. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora.

Nefndarmenn voru sammala um ad laust taumhald peningastefnunnar 4 undanférnum
misserum hefdi stutt vid efnahagsbatann. beir téldu einnig ad haekkun vaxta undanfarid 1%
ar og hjodnun verdbdlgu hefdi haft i for med sér ad dregid hefdi umtalsvert Ur slaka
peningastefnunnar. Eftir pvi sem slakinn hyrfi ar pjéodarbldskapnum yrdi einnig naudsynlegt
ad slaki peningastefnunnar hverfi. A§ hve miklu leyti adlogunin zetti sér stad med heerri
nafnvoxtum Sedlabankans faeri eftir framvindu verdbdlgunnar, sem myndi radast ad miklu
leyti af préun gengis krénunnar og launadakvordunum a komandi misserum.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Mar Gudmundsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Arnér Sighvatsson, adstodarsedlabankastjori

bporarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur

Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

bar ad auki satu fjélmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.
Rannveig Sigurdardéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 20. mars 2013.



