Peningastefnunefnd Sedlabanka [slands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands, juni 2016
Birt: 15. juni 2016

Log 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 akvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samraemi vid login hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvordunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvordun. [ Arsskyrsiu bankans
verdur greint fra pvi hvernig einstakir nefndarmenn greiddu atkvaedi.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 31. mai 2016, en 4 honum raeddi
nefndin efnahagspréunina, préoun a fjarmalamoérkudum, vaxtadkvérdunina 1. juni og kynningu
peirrar akvordunar.

I bréun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um vaxtadkvérdunina reeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fijarmalalegan stdédugleika, horfur i heimsblskapnum og utanrikisvidskiptum islands,
innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram fra
vaxtadkvorduninni 11. mai.

Fjarmalamarkadir

Gengi krénunnar hafdi laekkad gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu, Bandarikjadal og
bresku pundi fra sidasta fundi nefndarinnar sem var haldinn i fyrri hluta maimdanadar en
haekkad litillega gagnvart evru. Hrein gjaldeyriskaup Sedlabankans namu um 150 milljonum
evra (20,9 ma.kr.) milli funda eda sem nemur riflega helmingi af veltu 4 gjaldeyrismarkadi.

Hrein nyfjarfesting erlendra adila & skuldabréfamarkadi var nanast dbreytt fra byrjun mai
samkvaemt bradabirgdatolum.

Vextir til einnar naetur @ millibankamarkadi med krénur voru sem fyrr ndlaegt meginvoxtum
bankans en litil velta hafdi verid & markadnum fra sidasta fundi. Avoxtunarkrafa rikis- og
ibudabréfa hafdi litid breyst likt og dheaettudlag 4 erlendar skuldbindingar rikissjods.
Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI8, hafdi hins vegar laekkad um rimlega 3%.

Vextir éverdtryggdra og verdtryggdra inn- og Utlana stéru vidskiptabankanna voru nanast
Obreyttir milli funda likt og medaltal husnadislanavaxta lifeyrissjoda.

Taumbhald peningastefnunnar, meelt med raunvoxtum Sedlabankans, hafdi haldist ébreytt fra
pvi rétt eftir sidustu vaxtaakvordun nefndarinnar midad vid medaltal mismunandi maelikvarda
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a verdbolgu og verdbdlguvaentingum en hafdi hins vegar veikst um 0,1 prdésentu midad vid
lidna arsverdbolgu.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja veentu allar dbreyttra nafnvaxta i juni og visudu m.a. til
bess ad litid hefdi breyst fra sidustu vaxtadkvordun sem zetti ad kalla & breytingu vaxta.

Haegt hafdi & vexti vids skilgreinds peningamagns (M3) i mars og april sé leidrétt fyrir innlanum
innlansstofnana i slitamedferd. Haegari voxtur stafar einkum af minni aukningu innlana annarra
fjarmalafyrirtaekja en innlansstofnana og samdraetti innldna atvinnufyrirtaekja en baett hefur i
innlansaukningu heimila. Heildarstofn Gtlana innldnsstofnana og ibudaldnasjéds til innlendra
adila jokst litillega i april midad vid sama manud 4rsins 2015 sé leidrétt fyrir
skuldalaekkunaradgerdum stjérnvalda. Sem fyrr skyrist aukinn voxtur af auknum Gtlanum til
atvinnufyrirtaekja, einkum pjénustufyrirtaekja.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Midad vid skrad heimsmarkadsverd stdd dlverd nanast i stad fra fundi peningastefnunefndar i
mai en var 13,6% laegra en fyrir ari. Verdlag sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum haekkadi
litillega milli manada i april en hefur haekkad um ramlega 2% milli ara.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkvaemt nidurstddum  Vinnumarkadskénnunar  Hagstofu fislands hélt  voxtur
vinnuaflseftirspurnar afram i april. Atvinnuleysi jokst hins vegar litillega vegna
arstidarbundinnar innkomu ndmsmanna 8 vinnumarkad 4 vormanudum.

Launavisitalan hakkadi um 0,4% milli manada i april. Arshaekkun hennar nam 13,4% og hefur
adeins einu sinni adur verid meiri frd upphafi maelinga. Kaupmattur launa midad vid visitdluna
jokst um 11,6% milli ara eins og i mars, en petta er mesta aukning kaupmattar @ pennan
maelikvarda fra upphafi.

Helstu visbendingar um einkaneyslu i april, t.d. greidslukortavelta og fjolgun nyskradra
bifreida, bentu til pess ad framvindan & fyrsta fjérdungi arsins hefdi haldid afram likt og
bankinn spddi, enda studlar hradur voxtur kaupmattar ad aukinni eftirspurn heimila. ba
haekkadi vaentingavisitala Gallup nokkud i mai en visitalan hefur hakkad nanast stédugt
undanfarid ar og ekki maelst haerri sidan um mitt ar 2007.

Samkveemt nidurstédum sumarkdnnunar Gallup a vidhorfum 400 staerstu fyrirtaekja landsins,
sem framkvaemd var i mai, voru stjornendur fyrirtaekja nokkru bjartsynni a efnahagsadstaedur
en i vorkéonnuninni i febraar sl. og i mai i fyrra. Visitalan maelist nd 195 stig og hefur ekki verid
haerri sidan i september 2004. Visitalan fyrir samgongu- og fer6apjénustu, byggingarstarfsemi,
fjarmalapjénustu og ymsa sérhaefda pjénustu maelist nd 200 sem er hasta gildi sem visitalan
getur tekid. Taepur helmingur stjérnenda telur efnahagsadsteedur verda dbreyttar ad sex
manudum lidnum. Vantingar um baedi innlenda og erlenda eftirspurn voru litillega betri en i
sidustu kdnnun.

Samkveemt sumarkénnun Gallup vildu taeplega 40 présentum fleiri fyrirtaeki fjdlga starfsfélki
frekar en faekka pvi @ naestu sex manudum. Um 42% fyrirteekja téldu jafnframt vera skort a
starfsfélki og hefur peim fj6lgad um rumlega 11 présentur fra sidustu kénnun og um 22
prosentur fra sama tima i fyrra. Hlutfallid hefur ekki verid haerra fra pvi i lok ars 2007. Skortur
a starfsfolki var svipadur og i vorkénnuninni & medal fyrirtaekja i byggingarstarfsemi og i



flutningum og ferdapjonustu, en fyrirtaekjum i i6nadi, sjavarutvegi og verslun sem telja sig bua
vid skort fjolgar hins vegar toluvert.

Hlsnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok mai, haekkadi um 0,7%
milli manada ad teknu tilliti til arstidar en um 7,3% milli ara. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsvaedinu, sem bjoédskra islands reiknar Gt, haekkadi um 1% milli manada i april
begar leidrétt hefur verid fyrir arstidarsveiflu og um 8,5% milli ara.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,4% milli manada i mai og maeldist arsverdbdlga 1,7% eda
litillega meiri en i april. Visitala neysluverds an hdsnaedis hafdi hins vegar haekkad um einungis
0,3% sl. télf manudi. Undirliggjandi verdbdlga midad vid kjarnavisitolu 3 hafdi aukist fra
maifundi peningastefnunefndar og var 2,2%. Tolfraedilegir maelikvardar benda til pess ad
undirliggjandi verdbdlga sé a bilinu 1,6-3,8% en midgildi peirra gefur 2,3% arshaekkun.

Helsti dhrifapattur i mai var hakkun kostnadar vegna eigin husnaedis. P6 voru verdhakkanir
nokkud dreifdar yfir dlika undirlidi i mai og héfdu verdhaekkanir @ matvoéru, bensini og oliu og
tdmstundum og menningu téluverd ahrif a visitéluna. Einnig voru arstidarbundnar haekkanir 8
bjonustu hétela og veitingastada. Verd almennrar pjénustu hefur haekkad um 2,2% sl. tolf
manudi.

Samkvaemt sumarkénnun Gallup a verdbdlguvantingum heimila sem gerd var i mai maeldust
baer 3,2% til eins ars og hofdu heldur leekkad fra vorkdnnuninni. Verdbolguvaentingar peirra til
tveggja ara voru hins vegar ébreyttar { 4%. [ sumarkénnun Gallup medal stjérnenda fyrirtaekja
kom fram ad peir bjuggust vid ad verdbdlga yrdi 3% ad ari lidnu sem er dbreytt frad sidustu
kénnun.

Il Vaxtadakvordunin

Sedlabankastjéri skyrdi peningastefnunefndinni fra st6du vinnu vegna sérstakra styriteekja til
ad hafa ahrif a fjarmagnsfleedi tengt mogulegum vaxtamunarvidskiptum. Hann upplysti
nefndina einnig um gang mala i tengslum vid losun fjarmagnshafta.

par sem fyrirhugad Utbod vegna svokalladra aflandskréna mun fara fram hinn 16. jani nk. taldi
nefndin timabaert ad laekka bindiskylduna um 0,5 présentur frd og med naesta
bindiskyldutimabili sem hefst 21. jani nk., en nefndin hafdi akvedid a fundi sinum i desember
sl. ad hun skyldi, ad 6dru dbreyttu, leekkud a ny i 2% i tengslum vid utbodid.

Nefndarmenn raeddu um pad hvort préunin fra sidasta fundi hefdi breytt mati hennar a pvi
hvort taumhald peningastefnunnar vaeri haefilegt og hvort horfurnar hefdu breyst, en 3
fundinum hafdi nefndin dkvedid ad halda voxtum bankans dbreyttum i ljési betri naerhorfa poétt
hun teldi liklegt ad auka pyrfti adhald peningastefnunnar @ naestu misserum.

bpar sem stutt var lidid fra sidasta fundi nefndarinnar hafdi litid birst af nyjum upplysingum.
Nefndarmenn voru sammala um ad efnahags- og verdbdélguhorfur veeru ad mestu leyti i
samraemi vid pad sem gert hafdi verid rad fyrir a sidasta fundi. AG mati nefndarinnar bentu
flestar nyjar visbendingar til pess ad afram veeri utlit fyrir 6ran hagvoxt en nefndarmenn voru
jafnframt sammadla um ad nyjar upplysingar af vinnumarkadi syndu ad par geetti vaxandi
spennu. A hinn bdginn veeri verdbdlga litil, véxtur Gtldna haegur og sakir hagstedrar
skuldast6du og utlits fyrir aframhaldandi vidskiptaafgang kynni prystings til haekkunar a gengi
kréonu ad geeta afram.

Verdbdlga maeldist 1,7% i mai, svipud og hun var fyrir ari, og hefur haldist undir markmidi um
riflega tveggja ara skeid. Eins og @ undanfornum fundum raeddi nefndin astaedur pess ad



verdbadlga er enn vel undir verdbdlgumarkmidi pratt fyrir miklar launahakkanir og vaxandi
framleidsluspennu. Nefndarmenn voru sem fyrr sammala um ad pad skyrdist helst af pvi ad
gengishaekkun krénunnar, laekkun oliu- og annars hravoruverds, mjog litil verdbdlga i helstu
vidskiptalondum og vidskiptakjarabati hefdi hingad til naegt til ad vega & méti. Nefndarmenn
voru einnig sammala pvi mati sem felst i sidustu spa Sedlabankans sem birtist i Peningamdlum
2016/2 i mai um ad utlit veeri fyrir, ad 6dru dbreyttu, ad verdbdlga yrdi undir markmidi fram
eftir 4ri og myndi aukast pegar innflutningsverdlag hzetti ad leekka.

Enginn nefndarmadur taldi astaedu til ad breyta voxtum ad pessu sinni. Med hlidsjon af
umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu ébreyttir. Meginvextir bankans,
pb.e. vextir & sjo daga bundnum innldnum, yréu 5,75%, innldnsvextir (vextir &
vidskiptareikningum) 5,5%, vextir af lanum gegn vedi til sj6 daga 6,5% og daglanavextir 7,5%.
Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora.

Nefndin var sammala um ad alpjédleg verdlagsproun og sterkari kréna hefdu veitt svigram til
ad hakka vexti haegar en adur var talid naudsynlegt. Ad sama skapi taldi nefndin visbendingar
vera um ad peningastefnan hafi skapad verdbdlguvaentingum traustari kjolfestu en adur og
studlad ad pvi ad verdbdlga hefur aukist minna en vaenta matti i kjolfar mikilla launahaekkana.
Pad breytti pvi hins vegar ekki ad mati nefndarmanna ad midad vid spa Sedlabankans fra
fyrrihluta maimanadar veeri liklegt ad auka purfi adhald peningastefnunnar frekar @ naestu
misserum i ljési vaxandi innlends verdbdlguprystings. Hve mikid og hve hratt pad gerist rédist
af framvindunni.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Mar Gudmundsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Arnér Sighvatsson, adstodarsedlabankastjori

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur

Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdéttir, lektor, utanadkomandi nefndarmadur

Par ad auki satu fjolmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Rannveig Sigurdardattir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 24. agust 2016.



