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Log um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad dkvarda
vexti og onnur styriteeki peningastefnunnar og ad ,[o]pinberlega skal birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samraemi vid login hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af
vaxtaakvordunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvordun. [ Arsskyrslu bankans
verdur greint fra pvi hvernig einstakir nefndarmenn greiddu atkvaedi.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 11. juni 2013, en @ honum raeddi
nefndin efnahagspréunina, préun & fjarmalamorkudum, vaxtadkvordunina 12. juni og
kynningu peirrar akvordunar.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um vaxtadkvérdunina raeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fijarmalalegan stodugleika, horfur i heimsblskapnum og utanrikisvidskiptum islands,
innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra
vaxtaakvorduninni 15. mai.

Fjarmalamarkadir

Vidskiptavegid medalgengi kronunnar a innlendum gjaldeyrismarkadi var 0,3% haerra pegar
fundur peningastefnunefndar var haldinn i juni en @ fundi hennar i mai. Milli funda hafdi
gengi kréonunnar laekkad um 0,7% gagnvart evru en hakkad um 1,8% gagnvart Bandarikjadal
og haldist nanast dbreytt gagnvart sterlingspundi. Tilbod i krénur @ aflandsmarkadi voru &
bilinu 230-260 krénur fyrir hverja evru.

Sedlabankinn hafdi selt 6 milljénir evra (um 958 m.kr.) & innlendum gjaldeyrismarkadi fra
sidasta fundi nefndarinnar.

Lausafjarstada a millibankamarkadi med kréonur hefur almennt haldist ram milli funda og
voru vextir til einnar naetur afram i nedri hluta vaxtagangsins a bilinu 0,25-0,85 présentum
haerri en vextir a vidskiptareikningum. Velta a millibankamarkadi nam 245 ma.kr. pad sem af
er ari sem er svipud velta og @ sama timabili i fyrra.



Verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi til naestu fimm ara var nanast ébreytt fra maifundinum
og meeldist 3,2% rétt fyrir fund nefndarinnar. Verdbdlgualagid til naestu fimm dara par a eftir
var 3,7% og hafdi haekkad um rumlega 0,2 présentur.

Virkir nafnstyrivextir eru um pessar mundir ndlaegt einféldu medaltali innldnsvaxta
Sedlabankans og hamarksvaxta innstaedubréfa. Samkvaemt medaltali mismunandi
meelikvarda a verdbodlgu og verdbdlguvantingum voru raunstyrivextir um 1%% pegar fundur
peningastefnunefndar var haldinn i juni og voru nanast ébreyttir fra maifundinum. Medaltal
mismunandi maelikvarda 4 verdbdlgu og verdbdlguveentingar var pa 3,7%. Ef adeins er horft
til maelikvarda a verdbdlguvaentingar ad fratdldum verdbdlguvaentingum heimila, sem hafa
tilhneigingu til ad fylgja lidinni verdbdlgu, var medaltalid 3,5%.

Skuldatryggingaralag 4 Rikissjod islands var nanast ébreytt milli funda og maeldist 1,5
présentur. Ahzettudlag 4 skuldbindingar rikissjéds, sem lesa ma Gt Ur mun 4 voxtum
skuldabréfa rikissjods i Bandarikjadolum og sambezerilegra bréfa rikissjods Bandarikjanna,
haféi laekkad um 0,1 présentu milli funda, i 1,7 présentur, midad vid fimm dra rikisbréf
bessara landa en midad vid tiu dara rikisbréf landanna var alagid nanast dbreytt og maeldist 2
prdsentur.

Obreyttir vextir Sedlabankans i juni virtust vera verdlagdir inn i avoxtunarferilinn og voru i
samraemi vid vaentingar greiningardeilda fjarmalafyrirtaekja. Flestar greiningardeildir nefndu
sem rok fyrir dbreyttum voxtum ad gengi krénunnar hefdi haldist stodugt milli funda,
arsverdbodlga veeri dbreytt, verdbdlguveentingar a skuldabréfamarkadi til naestu ara hefdu
leekkad og hagvoxtur a fyrsta arsfjoroungi 2013 hefdi verid minni en gert var rad fyrir i maispa
bankans.

Vitt skilgreint peningamagn (M3) jokst um 0,2% milli manada i april en var um 2,5% minna en
i sama manudi i fyrra. Sé hins vegar litid fram hja innldnum eignarhaldsfélaga drést M3
saman um 1,9% milli ara i april.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI6, hafdi leekkad um 4,2% milli funda. Velta 4 adalmarkadi
Nasdaq OMX Iceland var um 38 ma.kr. i mai. Markadsvirdi skradra félaga a adalmarkadnum i
byrjun juni nam um 438 ma.kr. eda u.p.b. 25% af vergri landsframleidslu arsins 2012.

Horfur i alpjodlegum efnahagsmalum og utanrikisvidskiptum

Spda Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) um hagvoxt i heiminum & naesta ari, sem
birt var i mai, er ébreytt fra spanni sem stofnunin birti i névember. Hins vegar er spad litid
eitt minni hagvexti i ar. Spad er minni hagvexti i helstu vidskiptaldndum [slands { &r, einkum
vegna minni hagvaxtar a8 Nordurléndunum og meiri samdrattar & evrusvaedinu. Spdin um
alpjédavidskipti hefur einnig verid endurskodud nidur a vid, beaedi fyrir arid i ar og fyrir naesta
ar. Ovissan i spanni er enn talin vera mikil nidur a vid en hefur pé minnkad. Stofnunin spair
1,6% verdbdlgu i helstu vidskiptaldndum [slands i 4r, sem er dbreytt fra névemberspanni.

Halli var & véruvidskiptum fslands i mai sem nam 6,6 ma.kr. samkveemt bradabirgdatdlum
Hagstofunnar. Hefur ekki verid jafn mikill halli & véruvidskiptum i einum manudi i teep fimm
ar. Verdmeeti baedi utflutnings og innflutnings drést téluvert saman i manudinum. A fyrstu
fimm manudum arsins drost verdmaeti baedi ut- og innflutnings saman um 2%% fra sama
timabili i fyrra. Samdratt i verdmeeti innflutnings ma einkum rekja til mikils innflutnings
flutningstaekja (adallega flugvéla) a fyrstu manudum arsins i fyrra, pott 8 moéti vegi ad a fyrstu
fimm manudum pessa ars jokst innflutningur fjarfestingarvara um 14% frad fyrra ari.
Samdrattur i verdmaeti Utflutnings fyrstu fimm manudi arsins skyrist einkum af rimlega 3%



samdraetti i utflutningsverdmaeti idnadarvara og %% samdreaetti i utflutningsverdmaeti
sjavarafurda.

Alverd hefur haekkad litillega fra fundi peningastefnunefndar i mai. Medalverdid i mai var
engu ad sidur 1%% laegra en i april og teplega 9% legra en @ sama tima i fyrra. Medalverd
fyrstu vikurnar i juni var 4%% haerra en ad medaltali i mai. Verd sjavarafurda haekkadi um
0,6% a milli manada i april, annan manudinn i r6d, eftir ad hafa laekkad sex manudi i rod.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbolga

Samkvamt pjédhagsreikningum sem Hagstofa Islands birti i juni var hagvoxtur 0,8% & fyrsta
fiordungi arsins en landsframleidslan jokst um 4,6% fra fyrri fjérdungi sé midad vid
arstidarleiorétt gogn Hagstofunnar. Helsti drifkraftur hagvaxtarins var framlag
utanrikisvidskipta en innflutningur drést saman um 6,3% 4 milli ara og utflutningur jokst um
2,3%. Einkaneysla jokst um 0,8% fra fyrra ari og samneysla um 0,9%. Fjarfesting drdst hins
vegar saman um taep 20% milli ara, sem ad miklu leyti ma rekja til samdrattar fjarfestingar i
skipum og flugvélum, sem atti einnig mikinn patt i pvi ad innflutningur drést jafn mikid saman
og télur Hagstofunnar syna. An skipa og flugvéla jokst fjarfesting um taep 7% milli ara par sem
atvinnuvegafjarfesting an storidju, skipa og flugvéla og ibudafjarfesting jokst milli ara.

Hagvoxturinn & fyrsta arsfjérdungi var heldur minni en i spd bankans sem birt var i
Peningamdlum i mai, en par var gert rad fyrir 1,5% hagvexti & fjérGungnum. Neysla og
fjarfesting alls préadist i takt vid spana og drdst saman um 2,7% milli dra en framlag
utanrikisvidskipta var heldur jdkvaedara en spad var.

Meginskyringin a pvi ad hagvoxtur maeldist minni en gert var rad fyrir i mai stafar af préun
birgdabreytinga. Eins og 8@ sama tima i fyrra jukust birgdir milli fjérdunga nd en aukningin var
b6 minni en fyrir ari. Var pvi voxtur birgdabreytinga neikveedur um sem nemur 1,4 présentum
af landsframleidslu, en i spanni var gert rad fyrir dbreyttum vexti milli dra. Midad vid fyrri
reynslu ma telja liklegt ad ahrif samdrattar birgdabreytinga a fyrsta fjérdungi fra sama tima
arid adur a hagvoxt gangi ad mestu leyti til baka & arinu. Voxtur birgdabreytinga var hins
vegar mikill milli fjérdunga og a staerstan patt i arsfjérdungslegum hagvexti a fjérdungnum.

Afgangur 3a vidskiptajofnudi a fyrsta fjérdungi arsins nam 1,3% af landsframleidslu eda 5,6
ma.kr., en undanfarin ar hefur avallt verid halli & vidskiptajéfnudi & fyrsta fjéréungi arsins. |
Peningamdlum i mai var gert rad fyrir 1,4% halla 3 vidskiptajoéfnudi a fjordungnum.
Undirliggjandi vidskiptaafgangur meaeldist 2,5% en i Peningamdlum var gert rad fyrir 2,8%
afgangi.

Tolur um greidslukortaveltu i april og mai bentu til pess ad heldur meiri kraftur veeri i
einkaneyslu en 3 fjérdungnum a undan. P4 virdist aukin bjartsyni rikja medal neytenda en
samkveemt kdnnun Capacent Gallup haekkudu veaentingar neytenda nokkud i mai og meeldist
visitalan i fyrsta sinn fra falli bankanna yfir 100 stigum. Sérstaklega voru neytendur bjartsynir
a horfurnar neaestu sex manudi og a atvinnuhorfur. Hins vegar hefur nyskraningum bifreida
faekkad umtalsvert.

Skrad atvinnuleysi, sem Vinnumalastofnun (VMST) birtir, minnkadi um 0,4 présentur i april.
Atvinnuleysid maeldist 4,9% en ad teknu tilliti til arstidar var pad 4,3% og oObreytt fra fyrri
manudi. Atvinnuleysi samkveemt Vinnumarkadskénnun Hagstofu islands (VMK) maeldist
téluvert meira eda 6,6%, sem er 0,2 présentum minna atvinnuleysi en i manudinum a undan.
A0 teknu tilliti til arstidar voru nidurstodur VMK hins vegar neer skrddu atvinnuleysi
samkveemt gognum VMST eda 5,4% og minnkadi pad um 0,6 présentur fra fyrri manudi.



Samkvaemt nidurstodum VMK fjolgadi heildarvinnustundum um 4,1% i april fra fyrra ari.
Fjolgunin stafar af fjolgun starfandi folks um 4,3% en medalvinnustundir @ mann voru 1,6%
faerri.

Samkvaemt nidurstodum kénnunar Capacent Gallup medal stjérnenda i atvinnulifinu, sem var
framkvaemd i mai, vildu fleiri fyrirteeki i 6llum atvinnugreinum fjolga starfsménnum & naestu
sex manudum en feekka peim. Er pad i fyrsta skipti fra pvi i juni 2007 sem slikt gerist.
Hlutfallid var heldur harra en i sidustu konnun i febriar/mars, 11% i stad 9,5%. Um 70%
fyrirtaekja gera rad fyrir dbreyttum fjélda starfsmanna. Mest breyting a vilja fyrirteekja til ad
fiolga starfsfélki var i bygginga- og veitustarfsemi par sem helmingur fyrirtaekja vildi fjolga
starfsfélki og um 57% fyrirtaekja toldu vera skort & starfsfolki.

Launavisitalan haekkadi um 0,2% a milli manada i april og nam arshakkun visitélunnar 5,8%.
Kaupmattur launa jokst um 2,4% milli ara.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem var birt i lok mai, haekkadi um 0,6%
fra fyrri manudi en um 0,3% pegar leidrétt hefur verid fyrir arstidarsveiflu. Hisnaedisverd a
landinu 6llu hefur pvi heekkad um sem nemur 4,8% sl. tolf manudi. Visitala fasteignaverds &
hofudborgarsvaedinu, sem bjédskra Islands reiknar ut, haekkadi um 0,7% milli manada i april,
einnig ad teknu tilliti til arstidar, og hefur visitalan pvi haekkad um 5,5% fra fyrra ari. Um 17%
fleiri kaupsamningum var pinglyst a landinu 6llu a fyrsta pridjungi arsins samanborid vid sama
tima i fyrra.

Samkvaemt kénnun Capacent Gallup i mai voru stjérnendur fyrirtaekja enn nokkud svartsynir
um nuverandi efnahagsastand pdtt peir alitu adstaedur litillega betri en pegar sidasta konnun
var gerd i febrdar/mars. Rumlega 40% svarenda alitu niverandi adstaedur vera sl&emar og um
helmingur taldi pzer vera hvorki gédar né slemar. Hins vegar voru stjérnendur toluvert
bjartsynni um framtidarhorfur par sem um helmingur svarenda bjést vid pvi ad adsteedur
myndu batna & nastu sex manudum, samanborid vid 28% i febriar/mars sl. og um 15% i mai
2012. Mest breyting til batnadar vard 8 veentingum stjérnenda i sjdvarutvegi og bygginga- og
veitustarfsemi, badi fra sidustu kdnnun og peirri sem gerd var 4 sama tima i fyrra. Hins vegar
toldu 44% stjérnenda ad adsteedur yrdu Obreyttar & naestu sex manudum.

Samkvaemt kénnuninni namu verdbolguvaentingar stjornenda til eins ars 4% og hofou laekkad
um % présentu fra sidustu konnun i febrdar/mars. bzer hafa verid a bilinu 4,5-5% fra byrjun
sidasta ars.

Samkvaemt koénnun Capacent Gallup medal heimila sem framkveemd var i mai voru
verdbdlguvaentingar peirra obreyttar fra sidustu konnun i febrdar. bau gera rad fyrir ad
arsverdbodlga verdi 5% baedi eftir eitt og tvo ar. Verdbdlguvitund heimila hefur ekki laekkad
samhlida hjodnun verdbdlgu undanfarna manudi en pau téldu samkveemt midgildi ad
verdbdlga veeri 4,7% pegar konnunin var gerd, en visitala neysluverds hafdi pa haekkad um
3,3% sl. tolf manudi.

Visitala neysluverds laekkadi um 0,05% i mai fra fyrri manudi. Arsverdbdlga maeldist 3,3% sem
er 6breytt fra pvi i april. Undirliggjandi arsverdbdlga & maelikvarda kjarnavisitélu 3 an
skattadhrifa nam 3,8% og hjadnadi ur 4,2% i april. Undirliggjandi verdbdlga samkvaemt
kjarnavisitoélu 4 an skattaahrifa, sem undanskilur til viobdtar markadsverd hisnaedis, nam
3,5% og hjadnadi ur 4% i april.

Ferda- og flutningalidur visitolu neysluverds hafdi mest ahrif til laekkunar visitélunnar i mai
bar sem laekkun flugfargjalda og bensinverds vé pyngst. Einnig héldu ahrif gengisstyrkingar
kronunnar sidan i februar afram aé koma fram, en auk leegra bensinverds laekkadi m.a. verd &



nyjum bilum og innfluttri matvoru. A méti végu verdhaekkanir & almennri pjonustu og 4
husnaedislidnum. Ahrif verdhaekkana & simapjénustu, témstundum, menningu og pjénustu
hotela og veitingastada ndmu t.d.teeplega 0,2 présentum i mai.

Il Vaxtaakvordunin

Sedlabankastjori fjalladi um nylidna proun a gjaldeyrismarkadi og inngrip bankans. Einnig
skyrdi hann nefndinni fra reglubundnum samradsfundum med Alpjédagjaldeyrissjédnum
vegna eftirfylgni vid efnahagsdaetlun islenskra stjérnvalda og Alpjédagjaldeyrissjodsins.

Nefndin raeddi einnig sérstaklega proun peningamagns fyrir og eftir hrun fjarmalakerfisins og
hugsanleg ahrif losunar fjarmagnshafta a pad.

Nefndarmenn voru sammadla um ad midad vid peaer upplysingar sem birst hofdu fra sidasta
fundi nefndarinnar vaeru rok fyrir pvi ad halda voxtum bankans ébreyttum. bott hagvoxtur
virtist hafa verid heldur minni a fyrsta fjordungi arsins en spad var i Peningamdlum i mai taldi
nefndin of snemmt ad fullyrda ad hagvaxtarhorfur fyrir arid i heild hefdu versnad sakir pess
ad hagvaxtartolur veeru oftar en ekki endurskodadar upp a vid fra fyrstu télum. Fravikid fra
spanni skyrdist einnig ad steerstum hluta af hagari birgdaséfnun en spad var en tolur um
birgdasofnun hefdu jafnan verid mjog sveiflukenndar. Nyjustu visbendingar um eftirspurn
bentu ad auki til pess ad efnahagsbatinn veeri i storum drattum i samraemi vid spa bankans.

Nefndin reeddi einnig nylega verdbdlgupréun. Taldi nefndin ad verdbdlguhorfur hefdu litid
breyst frd maispanni. Fram kom ad verdbdlga hefdi minnkad a sidustu manudum og maelst
3,3% i mai og undirliggjandi verdbdlga og verdbdlguvaentingar hefdu einnig hjadnad, en vaeru
bo enn yfir verdbdlgumarkmidi bankans.

Litlar breytingar hofdu ordid a gengi krénunnar fra sidasta fundi peningastefnunefndar i mai.
Nefndinni virtist sem stefnan um vidskipti Sedlabankans & gjaldeyrismarkadi sem nefndin
markadi a sifasta fundi sinum hefdi studlad ad auknum stédugleika krénunnar og veeri til
bess fallin ad veita verdbdlguvaentingum betri kjélfestu. HUn gaeti pvi studlad ad hradari
hjodnun verdbdlgu en ella.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad voxtum yrdi haldid Sébreyttum:
innlansvoxtum (vOxtum @& vidskiptareikningum) i 5%, hdmarksvoxtum a 28 daga
innstaedubréfum i 5,75%, voxtum af lanum gegn vedi til sjo daga i 6% og daglanavoxtum i 7%.
Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora.

Nefndarmenn voru sammala um ad peningastefnan pyrfti hverju sinni ad taka mid af
stefnunni i opinberum fjarmalum og 6drum pattum sem hafa ahrif a eftirspurn i
bjodarbuskapnum. Nokkur évissa rikti um aform i opinberum fjarmalum & komandi arum.
Taldi nefndin brynt ad jofnudur naedist 3 rikissjédi sem fyrst pannig ad samspil stefnunnar i
peninga- og rikisfjarmalum gaeti med sem minnstum tilkostnadi studlad ad ytra jafnveegi
bjodarbusins, efnahagslegum stodugleika og verdbdlgu i samraemi vid markmid.

Nefndarmenn voru sammala um ad laust taumhald peningastefnunnar hefdi stutt vid
efnahagsbatann @ undanférnum misserum. Afram gilti ad eftir pvi sem slakinn hyrfi ar
bjodarbuskapnum vaeri naudsynlegt ad slaki peningastefnunnar hyrfi einnig. Ad hve miklu
leyti adlogunin atti sér stad med breytingum & nafnvoxtum Sedlabankans faeri eftir
framvindu verdbdlgunnar, sem myndi radast ad miklu leyti af préun launa og
gengishreyfingum krénunnar.



Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Mar Gudmundsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
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Pérarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur

Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

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

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 21. agust 2013.



