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Inngangsord  sedlabankastjora &  fundi
efnahags- og vidskiptanefndar um  storf
peningastefnunefndar

Fulltrdar peningastefnunefndar komu sidast a fund pingnefndar til ad
gera grein fyrir stérfum peningastefnunefndar 26. mars 2012. Sidan pa
hefur peningastefnunefnd sent Alpingi tveer skyrslur um storf sin, eins
og 16g mela fyrir um, pa fyrri i lok jani 2012 og pé sidari i byrjun
januar sl.

Efnahagsproun hefur i storum drattum verid i samremi vid pad sem
var fyrirséd i mars i fyrra um &framhald efnahagsbata, laekkun
atvinnuleysis og hjodnun verdbolgu. En efnahagsbatinn hefur pé verid
nokkud veikari & sidustu manudum en pa var reiknad med og
vidskiptakjor pjodarinnar hafa ryrnad. Ad minnsta kosti ad hluta til ma
rekja petta til ahrifa alpjodlegs efnahagsastands, einkum &
evrusvadinu. Pa hefur gengi kronunnar reynst veikara, m.a. vegna
adurnefndrar  ryrnunar vidskiptakjara, en ekki sidur vegna
endurgreidsina erlendra lana af halfu adila sem ekki hafa adgang ad
erlendri endurfjarmognun. Veikara gengi hefur sidan att verulegan patt
i pvi ad hjodnun verdbolgunnar hefur verid haegari en reiknad var med
fyrir um ari sidan.

Samkvaemt spa Sedlabankans sem birt var 6. februar sl. er na atlit fyrir
ad hagvoxtur hafi verid rim 2% a sidasta ari og verdi svipadur & pessu
ari. betta er minni hagvoxtur en &dur var spad og pvi verdur slakinn i
bjodarbuskapnum heldur meiri & pessu ari. A méti kemur ad reiknad er
med heldur meiri hagvexti & &runum 2014 og 2015, eda & bilinu 3%-
4% hvort arid. Stafar pad m.a. af pvi ad hluti veentra fjarfestinga i
orkufrekum idnadi feerist i meira meeli yfir a pau ar.

Arsverdbolga midad vid visitélu neysluverds hefur hjadnad um 2,3
présentur sidan i mars & sidasta ari og meeldist 4,2% i jantar sl. Midad
vid Obreytti gengi vid spagerd er i sidustu spa Sedlabankans reiknad
med ad verdbodlga haldi afram ad hjadna og verdi komin mjdg neerri
verdbolgumarkmidi um mitt naesta ar.

Fra pvi ad fulltrbar peningastefnunefndar komu sidast & fund efnahags-
og vidskiptanefndar i lok mars 2012 hefur peningastefnunefnd haldid
sj6 fundi. A premur peirra 4kvad nefndin ad hakka vexti bankans,
samtals um eina prosentu. Virkir vextir Sedlabankans, p.e. peir sem
mest &hrif hafa & peningamarkadsvexti, hafa & sidustu misserum verid



naleegt einféldu medaltali innlansvaxta Sedlabankans og hdAmarksvaxta
innstaedubréfa. beir eru ni 5%:%.

Vextir Sedlabankans hafa verid Obreyttir fra pvi i ndvember
sidastlidnum pegar peir voru hakkadir um 0,25 prosentur. I yfirlysingu
peningastefnunefndar i november var gefid i skyn ad nafnvextir
Sedlabankans geetu ordid Obreyttir a komandi manudum ef préunin
yréi i samremi vid spana og ekki yrdi samid um
vidbotarlaunahakkanir i tengslum vid mogulega endurskodun
kjarasamninga snemma & pessu ari. betta hefur hingad til gengid eftir
og nefndin hélt voxtum obreyttum & fundum sinum i desember og na i
febrdar.

Verdbolguspa s sem birt var i tengslum vid vaxtadkvoroun nd i
febrbar er i storum drattum obreytt frd pvi i ndvember, p.e. ad
verdbolga fari lekkandi & komandi misserum og ad verdbolgumarkmid
muni nast pegar lidur & naesta ar. Astaeda pess er ad & moti leegra gengi
sem midad er vid i febrbarspanni vegur meiri slaki i pjodarbuskapnum
vegna minni hagvaxtar i fyrra og i &r en spad var i névember. Horfur
um sedlabankavexti eru pvi i stérum drattum Obreyttar fra pvi i
névember. Pad er po, eins og alltaf, ha&d ymsum forsendum, m.a. um
Obreytt gengi krénunnar, ad ekki séu teknar akvardanir a vinnumarkadi
um launabreytingar sem eru 6samrymanlegar verdbolgumarkmidi og
ad stefnan i rikisfjarmalum sé i samraemi vid fyrirliggjandi aform. pa
getur pjoédarblskapurinn ordio fyrir Oventum jakvedum eda
neikvaeedum hnykkjum sem kalla & endurskodun peningastefnunnar.

Virkir raunvextir Sedlabankans eru um pessar mundir jakvaedir um
teeplega 1%. P6 svo ad peir hafi haekkad verulega sidastlidid ar, eda
um teplega 2 prdsentur, eru peir enn fyrir nedan pad sem verda
jafnveegisraunvextir Sedlabankans pegar pjédarbuskapurinn hefur nad
sér og slakinn er horfinn. Haldi efnahagsbatinn krafti sinum & nastu
misserum mun pvi purfa ad draga frekar ur slaka peningastefnunnar.
Hversu hratt pad gerist raedst af efnahagspréuninni og ad hve miklu
leyti adlogunin & sér stad med harri nafnvdxtum Sedlabankans fer eftir
framvindu verdbolgunnar.

Undir lok arsins og & sidustu vikum hefur Sedlabankinn selt gjaldeyri a
millibankamarkadi. Jafnframt lysti bankinn pvi yfir ad hann veeri
heettur i bili reglulegum vikulegum kaupum & gjaldeyri. Pessar
adgerdir voru sampykktar & sérstokum fundi peningastefnunefndar
snemma i januar. Alls nema pessi inngrip bankans 6 ma.kr. Til
samanburdar ma nefna ad a arunum 2010-2012 keypti bankinn
gjaldeyri umfram pad sem hann seldi sem nam teplega 60 ma.kr. og
voru pau kaup gerd a téluvert leegra verdi gjaldeyris en gjaldeyrissalan
nu ad undanfornu. Pa gerdi Sedlabankinn framvirk gjaldeyrisvidskipti
vid Landsbankann hf. hinn 19. febrGar sl. ad fjarhed 6 ma.kr. sem
hofou pad i for med sér ad Landsbankinn hefur ekki porf & ad safna
gjaldeyri til ad haldast innan gjaldeyrisjafnadarreglna Sedlabankans



begar endanleg akvoroun verdur tekin fyrir lok mars um virdi hins
svokallada skilyrta skuldabréfs gagnvart gamla Landsbankanum. Allar
pessar adgerdir hafa skilad nokkrum &rangri. Gengi krénunnar hefur
haldist nokkud stédugt fra aramotum og haekkadi reyndar um 2,9% i
sidustu viku an nokkurra inngripa af halfu Sedlabankans.

pPad er mat peningastefnunefndar ad inngrip af pessu tagi seéu
réttleetanleg til ad draga ar timabundnum sveiflum i gengi krénunnar
sem ekki er heppilegt ad bregdast vid med vaxtatekinu. A sidustu
vikum hafa rikt sérstakar adsteedur a gjaldeyrismarkadi par sem saman
hefur farid veiking vidskiptakjara, gjaldeyrisséfnun vegna pungrar
afborgunarbyrdi erlendra lana, gjaldeyrisojafnveaegi i
efnahagsreikningum bankanna, og ad hluta til sjalfuppfylltar ventingar
um lekkun gengis. Par sem pessar adstedur eru ad hluta til
timabundnar og venta mé& meira gjaldeyrisinnstreymis med vorinu
getur timabundin gjaldeyrissala af halfu Sedlabankans komid i veg
fyrir of mikla veikingu kronunnar og stemmt stigu vid sjalfuppfylltum
vantingum markadsadila. Petta er i samraemi vid pa stefnumdrkun sem
lyst er i skyrslu bankans Peningastefnan eftir hoft sem kom Gt seint
ario 2010.



