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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 akvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samrami vid 10gin hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af
vaxtadkvérdunarfundum sinum tveimur vikum eftir hverja akvérdun. | Arsskyrslu bankans
verdur greint fra pvi hvernig einstakir medlimir peningastefnunefndar greiddu atkvaedi.

Hér birtist fundargerd funda peningastefnunefndarinnar 3.— 4. mai 2010, en 4 peim reeddi
nefndin efnahagspréunina, préun & fjarmalamorkudum, vaxtadakvordunina 5. mai og
kynningu peirrar akvordunar.

| broun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjolludu um vaxtadkvérdunina reeddu peir innlenda fjarmalamarkadi,
fijarmalalegan stodugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum islands,
innlendan pjodarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid fram
fra sidustu vaxtadkvordun 17. mars, eins og paer endurspeglast i grunnspanni og
ahaettugreiningu sem birtust i Peningamdlum 2010/2 pann 5. mai.

Fjarmalamarkadir

bpegar fundur peningastefnunefndar var haldinn i mai var vidskiptavegid medalgengi
kronunnar a innlendum gjaldeyrismarkadi 0,2% harra en @ marsfundinum. Gengi kronunnar
hafdi haekkad um 1,3% gagnvart evru, en laekkad um 2,9% gagnvart pundi og 1,4% gagnvart
Bandarikjadal fra sidasta fundi peningastefnunefndar.

Sedlabankinn hefur ekki beitt inngripum & gjaldeyrismarkadinn fra pvi snemma i névember.
Vidskipti a gjaldeyrismarkadinum hafa verid litil, ndmu 3 m. evra i april.

Innstaedur innlendra adila 4 gjaldeyrisreikningum i innlendum bonkum hafa haldist nokkurn
veginn obreyttar fra sidasta fundi peningastefnunefndar.

Vidskipti med kronuna & aflandsmarkadinum hafa farid fram a gengi 270-290 gagnvart evru
fra sidasta fundi peningastefnunefndar. Litil vidskipti eru enn & peim markadi.



Ahaettudlag fyrir Rikissjod islands, eins og pad er maelt med skuldatryggingaralaginu, hafdi
lekkad fra pvi @ marsfundinum, en hafdi haekkad verulega fyrir mérg onnur 16nd, samfara
vaxandi ahyggjum af skuldastddu rikja. Ahaettudlag fyrir Rikissjéd islands var 376 punktar &
maifundinum, en var 411 punktar pegar marsfundurinn var haldinn.

Sjo utbod innstaedubréfa hofdu verid haldin fra marsfundinum og um 77,2 ma.kr. voru
utistandandi i innsteedubréfum pegar maifundurinn var haldinn.

Daglanavextir & millibankamarkadi hofdu haldist innan vaxtagangs Sedlabankans og voru 0,5
prosentum haerri en vextir a vidskiptareikningum pegar maifundurinn var haldinn. Vidskipti a
millibankamarkadi voru 115 ma.kr. frd sidasta fundi peningastefnunefndar. Vidskipti eru
takmorkud og ad mestu leyti bundin vid daglan.

Avoxtunarkrafa i Utbodi rikisvixla um midjan april var 6,74%, en krafan var 7,75% i Gtbodinu
um midjan mars. Avoxtunarkrafa rikisbréfa hafdi einnig laekkad um 0,6 til 1 présentu fra
marsfundinum. A sama tima hafdi dvoxtunarkrafa verdtryggdra ibudabréfa haldist nokkurn
veginn Obreytt.

Fra fundi peningastefnunefndar i mars hafdi fjarmalardduneytid gefid ut nyjan flokk
verotryggdra skuldabréfa, RIKS 21 0414, ad andvirdi 12,3 ma.kr. Medalavoxtun peirra i
sidasta utbodi var 3,69%.

Fra upphafi arsins hefur dregid Ur vexti sedla og myntar i umferd. Peningamagn er einnig
farid ad minnka midad vid sama tima arid a undan, einkum vegna samdrattar i minnst
bundnu innldnunum. Pessi samdrattur i peningaeign er i samreemi vid takmarkada
utlanastarfsemi bankanna.

Ad undanteknum ibudabréfum og lifeyrissjédslanum liggja ekki fyrir fullnaegjandi gbégn um
l[ansfjarframbod. Midad vid faanlegar upplysingar kann pd ad hafa dregid ur heildarmagni
bankalana @ undanfornum manudum. Ny ibudalan jukust um 6% milli arsfjordunga a fyrsta
arsfjéoréungi 2010 en drégust saman um pridjung milli ara.

Fra pvi ad marsfundurinn var haldinn hafdi breytingin 4 peningalegu adhaldi eins og pad er
melt med raunvoxtum verid mismikil eftir pvi hvada malikvardar & verdbdlgu og
verdbolguvaentingar eru notadir. Midad vid nuverandi verdbdlgu hafdi dregié ur adhaldinu
og meeldist pad 0,2%. Pad hafdi haldist nokkurn veginn ébreytt midad vid verdbdlgualag 3
skuldabréfamarkadinum, sem var 4,2%. bad haféi aukist midad vid verdbdlguveentingar
heimila og fyrirtaekja, sem voru 0,1% og 4,0% hvorar um sig og verdbdlguspana sem var birt i
Peningamdlum 5. mai og fol i sér 2,1% raunvexti.

Ahaettuleidréttur skammtimavaxtamunur vid helstu gjaldmidla hefur haldist nokkurn veginn
Obreyttur eda minnkad litillega fra sidasta fundi peningastefnunefndar.

Horfur i alpjodlegum efnahagsmalum og utanrikisvidskiptum

Samkvaemt sidustu spa Alpjodagjaldeyrissjodsins, sem var birt i april 2010, er pess vaenst ad
hagvoxtur i heiminum nemi 4,2% arid 2010, sem er svipad og i spa Alpjodagjaldeyrissjodsins



sem var birt i janGar 2010. Spain um hagvéxt i helstu vidskiptaléndum islands er einnig
Obreytt, 1,3% 4rid 2010. Umfang alpjédavidskipta hefur pd verid endurskodad upp a vid og
er pess veenst ad pad aukist um 7% a pessu ari, 1,2 présentum meira en i fyrri spanni.
Endurskodunin er einkum vegna pess ad spad er meiri vidskiptum i nymarkadsrikjum og
préunarlondunum.

Afgangur af voruvidskiptum & fslandi var rimlega 14 ma.kr. i febrtar og 11,5 ma.kr. i mars.
Vidskiptaafgangur a fyrsta arsfjordungi 2010 nam 32 ma.kr., sem er 3% meira en 3 sama
fjordungi arid 2009.

Verdmaeti utflutningsvara i innlendum gjaldmidli, ad undanskildum 6reglulegum lidum eins
og vidskiptum med skip og flugvélar, jokst um 2% milli arsfjordunga a fyrsta arsfjérdungi
2010 og var 18% meira en a sama arsfjordungi 2009. Verdmeeti innfluttrar voru i innlendum
gjaldmidli minnkadi um 3% milli arsfjéréunga 4 fyrsta arsfjordungi vegna minni innflutnings
neysluvoru og verulegs samdrattar innflutnings flutningataekja. Verdmaeti innflutningsvoru
jokst um 27% milli ara i mars og nam 41,4 ma.kr. Verdmaeti innflutnings hefur ekki verid jafn
mikid i einum manudi frd pvi i oktéber 2008.

Utflutningsverdmaeti als jokst um 12% milli manada i mars par sem alverd hefur haldid a4fram
ad haekka. Milli arsfjérdunga jokst utflutningsverdmaeti adls um 14%, en verdmaeti utfluttra
sjavarafurda minnkadi um 9%. | heild jokst utflutningsverdmaeti idnadarvara um 11% milli
arsfjérdunga 4 fyrsta arsfjordungi 2010.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbolga

Samkvamt vinnumarkadskénnun Hagstofu [slands var atvinnupdtttaka ébreytt milli ara a
fyrsta arsfjérdungi 2010, sem og medalvinnuvika. Faekkun heildarvinnustunda var miklu
minni en hdn hefur verid fra pvi ad kreppan héfst, eda 2,2% milli ara, eftir 6,7% faekkun a
fjorda arsfjéroungi 2009 og 11% faekkun arid 2009.

Launavisitalan haekkadi um 0,5% milli manada i febrdar og um 0,1% i mars. Laun hakkudu
um 3,5% milli ara a fyrsta arsfjordungi 2010 og raunlaun laekkudu um 3,7%.

Skrad atvinnuleysi jokst ar 7,9% & fjorda arsfjoroungi 2009 i 9,2% a fyrsta arsfjoréungi 2010.
Samkvaemt vinnumarkadskonnuninni var atvinnuleysi 7,7% a fyrsta arsfjoréungi 2010, sem er
aukning ur 6,7% a fjérda arsfjordungi 2009.

Samkvaemt visbendingum geeti vinnumarkadurinn veikst enn frekar. Samkveemt
vidhorfskdnnun sem Capacent Gallup gerdi medal 400 steerstu fyrirtaekja landsins atla fleiri
fyrirtaeki ad feekka starfsfélki i mars en i sambeerilegri kdnnun sem var gerd i desember og
fleiri hugleida ad baeta vid starfslidi. Kbnnun sem Samtdk atvinnulifsins ger6u medal félaga
sinna i april 2010 benti lika til pess ad pau fyrirtaeki sem hyggjast faekka starfsfélki séu fleiri
en pau sem atla ad rada starfsfélk. Azetlad er ad hrein faekkun starfslids geeti numid um
1500 starfsménnum a arinu.

Fijolmargir hagvisar, t.d. velta greidslukortafyrirtaekja, velta @ matvorumarkadi og i
smasoluverslun, benda til pess ad einkaneysla innanlands hafi haldist nokkurn veginn ébreytt
milli fjérda Aarsfjoréungs 2009 og fyrsta Aarsfjérdungs 2010, en arstidarleidrétt velta



greidslukortafyrirteekja erlendis haekkadi & hinn bdginn annan arsfjéordunginn i r66 um
ramlega fimmtung.

Vantingavisitalan haekkadi um 11 punkta i april eftir ad hafa haldist naestum dbreytt i mars
og nam rumlega 50 punktum i fyrsta sinn sidan i oktéber 2008. Allar undirvisitdlur haekkudu,
mest pd undirvisitalan sem maelir vaentingar til efnahagsdstandsins i framtidinni.

Samkvaemt konnun Capacent Gallup 8 veentingum fyrirtaeekja i febrdar og mars eru
forsvarsmenn peirra dfram svartsynir 4 niverandi efnahagsdstand. bPétt u.p.b. 86% fyrirtaekja
alitu naverandi efnahagsastand sleemt téldu pau horfurnar til sex manada ekki jafn dokkar og
bau téldu i desember. | mars tdldu um 25% fyrirtaekja ad efnahagsastandid mundi batna ad
sex manudum lidnum, midad vid 18% i desember, og 26% fyrirteekjanna vaentu pess ad
efnahagsastandid versnadi enn frekar, samanborid vid 43% i desember. Um pad bil
fiordungur fyrirtaekjanna bjost vid ad innlend eftirspurn mundi minnka 4 naestu sex
manudum, samanborid vid 42% i desember, og heldur fleiri fyrirtaeki vaentu pess ad innlend
eftirspurn mundi styrkjast, eda fimmtungur. pridjungur fyrirtaekjanna bjost vid ad hagnadur
arié 2010 sem hlutfall af veltu yrdi minni en a arinu 2009. Stjérnendur uGtflutningsfyrirtaekja
voru ekki jafn svartsynir og stjornendur fyrirtaekja sem seldu @ innlendum markadi.

Dregid hafdi ur verdbodlguvaentingum til eins ars. Samkvaemt kénnun 4 verdbdlguvaentingum
sem Capacent Gallup gerdi i febrdar og mars vaentu heimilin pess ad verdbdlga yrdi 8%
naestu tolf manudina, samkvaemt midgildi svara, sem er 2 présentna laekkun frad sidustu
kdnnun i desember. Verdbdlguvaentingar heimila hafa ekki farid nidur fyrir 10% undanfarin
tvd ar. Vaentingar heimila um verdbdlgu til tveggja ara hafa pd aukist fra pvi i sidustu
kdnnun, sem gerd var i desember. NU vaenta heimilin pess ad verdbdlga verdi 6,5% eftir tvo
ar, en i desember vaentu pau 6% verdbdlgu.

Samkvaemt kdonnun Capacent Gallup & vaentingum fyrirtaekja hofdu verdbodlguveentingar
fyrirtaekja minnkad fra pvi i desember og vaentu stjdrnendur peirra pess ad verdbdlga yroi 4%
naestu télf manudina, midad vid midgildi svara, samanborid vid 6% i desemberkdnnuninni.
Verdbdlguvaentingar eftir 24 manudi voru nokkurn veginn obreyttar fra pvi i kdnnuninni i
september. Vantu fyrirteekin pess ad arsverdbdlga yrdi 5% ad tveimur darum lidnum, midad
vid midgildi svara.

Midad vid muninn 4 o6verdtryggdum og verdtryggdum skuldabréfum med gjalddaga ad
premur til fjorum arum lidnum hefur verdbdlgudlagid & skuldabréfamarkadinum lsekkad
verulega. begar fundur peningastefnunefndar var haldinn i mai meeldist verdbdlgualagid
1,7%, en 2,7% i mars. Langtimaverdbdlguveentingar (fimm ara, eftir fimm ar) a
skuldabréfamarkadinum hafa einnig leekkad og eru nu i samreemi vid verdbdlgumarkmidid
eftir ad hafa haekkad timabundid i fjarmalakreppunni og i kj6lfar hennar.

Arsverdbdlga hjadnadi litillega i april og maeldist 8,3%, par sem neysluverdsvisitalan hakkadi
um 0,25% milli manada. Undirliggjandi verdbdlga, meeld med visitolu neysluverds ad
fratdldum skattadhrifum, var 6,9% milli ara. Arstidarleidrétt priggja manada verdbdlga &
arsgrundvelli maeldist 7,2% i april, i samanburdi vid 7,9% i mars.

Verdbolga i april skyrist einkum af haekkun verdlags innlendrar voru og pjénustu. Verd
matveela og drykkjarvoru skyrdu 0,17 prdsentur af haekkun neysluverdsvisitolunnar, einkum
vegna 2,2% verdhaekkunar landbunadarvoru og greenmetis. Verdlag pjonustu einkaadila
skyrdi 0,1 prdsentu og endurspeglar u.p.b. 2% hakkun simapjonustu og 0,5 présentna



haekkun pjénustu hdétela og veitingahusa. Verdlag annarrar innfluttrar voru en matveela,
drykkjarvoru og farartaekja leekkadi i april.

Husnadislidurinn haekkadi um 0,3%, sem endurspeglar 0,6% haekkun vidhaldskostnadar og
1,8% haekkun greiddrar husaleigu, en reiknud husaleiga leekkadi @ hinn bdginn litillega.
Haekkun greiddrar husaleigu stafar adallega af pvi ad stor hluti leigusamninga er
verdtryggdur.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofu islands fyrir landid i heild, sem var birt i april, haekkadi um
0,1% fra madanudinum & undan. Husnadisverdsvisitalan fyrir hofudborgarsvaedid, sem
Fasteignaskra [slands reiknar, hakkadi um 0,5%, en haekkadi um 0,2% arstidarleidrétt.
Vidskipti & husnaedismarkadi eru afram takmorkud.

Endurskodada grunnspain, sem birtist i Peningamdlum 5. mai, bendir til pess ad samdrattur
vergrar landsframleidslu verdi einni présentu minni arid 2010 en spad var i januar, eda 2%:%,
enda syna pjodhagsreikningar sem nylega voru birtir heldur meiri umsvif a sidari hluta arsins
2009 og helstu hagvisar benda til ad framhald verdi & peirri préun i upphafi arsins 2010. A
hinn béginn eru horfur & ad efnahagsbatinn hefjist & pridja arsfjérdungi 2010, einum
arsfjéréungi sidar en spdd var i januar. Hagvaxtarhorfur fyrir 2011-2012 eru svipadar og i
janudarspanni, um 3%% arid 2011 og 2% arid 2012.

Seinkun efnahagsbatans & pessu ari stafar ad miklu leyti af minni fjarfestingu en dadur var gert
rad fyrir, adallega vegna frekari tafa @ alidnadar- og virkjunarframkvaemdum, poétt dnnur
fiarfesting i atvinnulifinu muni lika dragast meira saman en gert var rad fyrir i januar. pvi er
spad ad heildarfjarfesting dragist saman um rumlega 10% & pessu ari, en vegna pess ad gert
er rad fyrir ad alidnadar- og virkjunarframkvaemdir hefjist arid 2011 er pess vaenst ad voxtur
heildarfjarfestingar nalgist 25% arid 2011. Spain fyrir 2012 er 4 hinn béginn nokkurn veginn
Obreytt.

Horfurnar fyrir einkaneyslu arid 2010 hafa batnad frd pvi i jandar vegna hagsteedari
upphafsstodu a fjorda arsfjorungi 2009. NuU er talid ad einkaneysla muni vaxa um rétt
ramlega 1% a pessu ari i stad pess ad dragast saman um sama magn. Horfurnar fyrir
einkaneyslu arin 2011 og 2012 eru nokkurn veginn i samraemi vid januarspana og er pa gert
rad fyrir ad einkaneysla aukist um 3—4% hvort arid.

bvi er spad ad préun samneyslu verdi svipud og i sidustu spd. b6 benda nyjar tolur fra
Hagstofu islands til pess ad samdratturinn hafi verid talsvert meiri arid 2009 en fyrri tolur
gafu til kynna. borfin & adhaldi i rikisfjarmalum & pessu ari verdur pvi heldur minni en adur
var xtlad og gert er rdd fyrir ad svigrumid af peim sokum verdi notad til ad stydja vid
efnahagsbatann. Obeinar skattahaekkanir verda pvi minni & spatimabilinu en spad var i
januar.

[ heildina eru horfur & ad innlend eftirspurn dragist heldur minna saman &rid 2010 en spad
var i janudar, eda um rétt teplega 2% i stad nastum 3%. Ennfremur er ztlad ad innlend
eftirspurn aukist heldur meira arid 2011. Oflugri innlend eftirspurn mun leida til pess ad
innflutningur styrkist meira arin 2010 og 2011. Sterkara gengi kronunnar og birgdasofnun i
kjolfar birgdaleekkunar innflytjenda auka a pessi ahrif.



Gengi kronunnar hefur styrkst nokkud fra atkomu sidasta heftis Peningamdla og i spanni nu
er gert rdd fyrir svipadri gengispréun og i janUarspanni pott pess sé vaenst ad gengi
krédnunnar verdi 3% haerra ad medaltali en pa var fyrirséd.

Umtalsverdur afgangur hefur pegar myndast af voru- og pjénustujofnudi og vidskiptajofnudi
ef undan er skilinn afallinn vaxtakostnadur vegna innlansstofnana i slitamedferd. Gert er rad
fyrir ad afgangur af voru- og pjonustuvidskiptum nemi 9-10% af vergri landsframleidslu
2010-2012.

Hlutfall starfandi félks drést meira saman arid 2009 en gert var rad fyrir i jandarspanni. NU er
talid ad hlutfall starfandi félks hafi laekkad um 10% arid 2009 fra arinu 4 undan, i stad 7% i
januarspdnni. Vegna pess ad hlutfall starfandi félks drést meira saman en landsframleidslan
a sidasta ari jokst framleidni vinnuaflsins um 2%%.

Launakostnadur a pjodhagsgrunni jokst um rétt teeplega 1% arid 2009, i stad 5%, eins og gert
var rad fyrir i jantdarspanni. Launakostnadur a framleidda einingu drést pvi litillega saman i
stad pess ad haekka um teep 7% eins og jantarspadin sagdi til um. Meiri voxtur framleidni mun
haekka launakostnad a framleidda einingu 1 présentu minna arid 2010 en gert var rad fyrir i
sidustu spa. Meiri haekkun nafnlauna & sidari hluta spatimabilsins og heldur minni
framleidniaukning i lok timabilsins benda til pess ad launakostnadur 8 framleidda einingu
muni haekka um 4%% arid 2012, sem er heldur meira en adur var gert rad fyrir.

Pvi er spad ad afram muni draga ur hlutfalli starfandi félks par til um mitt ar 2011. Spad er ad
atvinnuleysi verdi svipad og i jantarspanni og verdi mikid allt arid 2010, en ad ur pvi fari ad
draga snemma a naesta ari.

Verdbdlga var meiri en spad var i januar, meeldist 7,4% a fyrsta arsfjérdungi 2010, i stad
7,1%. Horfur eru & ad verdbdlga verdi einnig heldur meiri 4 6drum arsfjérdungi. Veruleg
umfram framleidslugeta og tiltolulega st6dug kréna munu tryggja ad undirliggjandi
verdbodlga hjadni hratt arid 2010 og verdbdolgumarkmidinu verdi nad a fyrsta arsfjordungi
2011, einum arsfjérdungi sidar en i jantarspanni. Spad er ad meeld verdbdlga verdi 6,2% arid
2010, um 3% arid 2011 og nalgist verdbolgumarkmidid undir lok arsins 2011.

Spad er ad framleidsluslakinn verdi minni en gert var rad fyrir i jandar og ad hann verdi
mestur um mitt ar 2010, rétt undir 5% af framleidslugetunni. Eins og adur er pess veenst ad
slakinn minnki smdm saman og hverfi snemma ars 2013.

Il Vaxtaakvordunin

Sedlabankastjéri skyrdi nefndarmonnum frd nidurstédu annarrar endurskodunar
efnahagsdaetlunar stjérnvalda og Alpjodagjaldeyrissjodsins og fjarmognun tengdri henni,
sem og stodu deilunnar vegna béta til innstaedueigenda i erlendum utibdum Landsbankans.
Nefndarménnum var einnig greint fra nylegum skrefum vid endurskipulagningu
fjarmalageirans.

[ umredunum kom fram ad vidskiptavegid medalgengi krénunnar & innlendum
gjaldeyrismarkadi heféi | meginatrioum haldist stodugt fra sidasta fundi
peningastefnunefndar, en gengi krénunnar gagnvart evru styrkst an nokkurra inngripa
Sedlabankans 4 gjaldeyrismarkadinum. Ennfremur hefdi vaxtaalag a skuldbindingar rikissjéds



leekkad pott pad veeri enn hatt vegna aframhaldandi évissu um adgengi islands ad erlendum
fjdrmdlamorkudum og hugsanlegra ahrifa fra rikisskuldakreppu i Evrépu. A3 mati
nefndarmanna héldu gjaldeyrishoftin, hagstaedari préun vidskiptajafnadar og vaxtamunur
vid helstu vidskiptaldnd islands 4fram ad stydja vid gengi krénunnar.

Eins og nefndarmenn hofou vaenst jokst verdbdlga a ny i febrdar og mars, ad hluta til vegna
Ohagstaedra grunnahrifa, en for aftur ad hjadna i april. Verdbdlga maeldist 8,3% milli ara, eda
6,9% ef ahrif haerri neysluskatta eru fratalin. Ennfremur var gert rad fyrir ad verdbdlguproun
naestu misserin yrdi svipud og i jandarspanni, samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum
2010/2 5. mai. Eins og adur er gert rad fyrir ad undirliggjandi verdbdlga verdi vid
verdbolgumarkmid i lok arsins. | spanni er gengid Gt fra pvi ad gengi kronunnar styrkist smam
saman og verdi heldur sterkara ad medaltali @ innanlandsmarkadi a spatimanum en talid var
i janudarspanni. Sumir nefndarmenn lystu yfir ahyggjum af haettu a annarrar umferdar
ahrifum 3a verdbdlgu vegna launaprystings sem stafadi af aukinni ardsemi i uUtflutnings- og
samkeppnisgreinum, en einn nefndarmadur hélt pvi fram ad adeins dveruleg haetta veeri a
annarrar umferdar ahrifum a verdbdlgu a3 medan atvinnuleysi er mikid.

[ umraedunum kom fram ad samkvaemt maispanni yrdi fjarfesting minni 4 arinu 2010 vegna
seinkunar framkvaeemda sem tengjast 4aliGnadi og haegari bata annarrar atvinnuvega-
fjarfestingar. A hinn béginn hefdi einkaneysla nad jafnveegi fyrr og samdrattur
bjédarbuskaparins reynst minni en adur var gert rad fyrir.

Nefndarmenn raeddu breytinguna 4 peningalegu adhaldi fra marsfundinum. Breytingin &
raunvoxtum veeri mismunandi eftir pvi hvada verdbdlgumeelikvardi veeri notadur. Adhaldid
hefdi minnkad midad vid lidna verdbdlgu, haldist nokkurn veginn obreytt midad vid
verdbdlgualag a skuldabréfamarkadinum og aukist midad vid verdbdlguvaentingar heimila og
fyrirtaekja og verdbodlguspana sem birt var i Peningamdlum 5. mai. Raunvextir veeru fra pvi ad
vera litillega neikvaedir midad vid lidna verdbdlgu i ad vera um 4% midad vid
verdbdlguvaentingar fyrirtaekja og verdbdlgudlag 4 skuldabréfamarkadinum. | umraedunum
kom einnig fram ad ahezettuadlagadur skammtimavaxtamunur vid helstu gjaldmidla hefdi
haldist nokkurn veginn ébreyttur efa minnkad litilega fra sidasta fundi
peningastefnunefndar og veeri 3 présentur sé skuldatryggingaralag notad sem maelikvardi a
aheettualag.

Nefndarmenn raeddu pann moéguleika ad laekka vexti bankans um 0,5 til 1,5 présentur. Eins
og adur voru nefndarmenn sammala um ad spa um hjédnun verdbdlgu og slaki i
bjodarbuskapnum geefi tilefni til vaxtaleekkunar. Ennfremur hefdi annarri endurskodun
efnahagsdaetlunar islenskra stjornvalda og Alpjédagjaldeyrissjodsins verid lokid fra pvi ad
sidasti fundur peningastefnunefndar var haldinn. Ahyggjur af getu rikissj6ds til pess ad
standa i skilum vegna ldna sem falla i gjalddaga arin 2011 og 2012 attu pvi ad vera ur
sogunni og oliklegra vaeri nd en adur ad frekari tof 4 lausn lcesave-deilunnar hefdi ahrif a
lanshaefismat Islands.

Hins vegar t6ldu nefndarmenn ad dhaettusamt veeri ad leysa gjaldeyrishoftin, sem hingad til
hafa skylt kronunni fyrir dhrifum tafa a lausn deilunnar, fyrr en frekari fjarmognun i tengslum
vid efnahagsdeaetlunina er i hofn. bvi mundi lausn gjaldeyrishafta liklega tefjast par til ad
samkomulag naest eda pridju endurskodun azetlunarinnar er lokid.



Nefndarmenn raeddu nokkra gagnverkandi paetti sem ennpa gaefu tilefni til varfeerni. Krénan
hefdi litid styrkst frd sidustu vaxtadkvordun. Skuldatryggingardlag veeri enn hatt, pott pad
hefdi lekkad umtalsvert fra pvi ad pad var heaest snemma a arinu 2010 og érdleikinn i
tengslum vid fjarhagsvanda griska rikisins hefdi haft fremur takmorkud ahrif. Nefndarmenn
voru sammala um ad poétt horfur um Ildnshaefismat rikissjéds hefdu batnad, geetti enn
nokkurrar évissu um adgengi [slands ad alpjédlegum fjarmalamorkudum.

Med hlidsjon af umraedunni og peim skodunum sem hofdu verid latnar i ljés lagoi
sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu laekkadir um 0,5 présentur. betta feeli i sér ad
vextir & vidskiptareikningum innldnsstofnana og hamarksvextir innstaedubréfa laekkudu i
7,0% og 8,25% hvorir um sig, vextir & lanum gegn vedi til sjo daga i 8,5% og daglanavextir i
10,0%. Enda pott tveir nefndarmenn hefdu heldur kosid ad taka steerra skref ad pessu sinni
voru peir badir peirrar skodunar ad munurinn vaeri pad litill ad peir geetu fallist a tillégu
sedlabankastjora.

Af peim tveimur nefndarménnum sem vildu taka steerri skref lagdi annar til 0,75 présentna
vaxtaleekkun og visadi i jdkveedari horfur eftir ad annarri endurskodun efnahagsaaetlunar
islenskra stjornvalda og Alpjédagjaldeyrissjédsins lauk, par sem fjarmognun i tengslum vid
endurskodunina veeri tryggd, pott hann héldi pvi fram ad markadirnir hefdu ekki metid hana
ad fullu. pegar fullt tillit hefdi verid tekid til hennar yréi aheaettuadlagadur vaxtamunur
gagnvart helstu gjaldmidlum meiri en porf veeri 4 til ad stydja vid gengisstodugleika. | ljdsi
bess ad adhald peningastefnunnar veeri talsvert meira en verdbdélguhorfur og innlendar
efnahagsadsteedur gaefu tilefni til, veeri haegt ad nyta pad svigrum til ad laekka vexti heldur
meira. Hinn nefndarmadurinn lagdi til 1,0 prosentu laekkun og visadi til pess ad
pbjodarbuskapurinn sem og endurskipulagning innlendra efnahagsreikninga kolludu & meiri
vaxtalaekkun. Med pvi ad reikna raunvexti sem mismun nafnvaxta og lidinnar verdbdlgu
veaeru samdrattarahrifin af adhaldi peningastefnunnar ennfremur vanmetin, par sem meeld
verdbolga endurspegladi fyrst og fremst verdbreytingar innfluttrar voru, sem veeru ad verda
hlutfallslega dyrari. Pessi nefndarmadur hélt pvi einnig fram ad ndverandi
skammtimavaxtamunur veaeri éparflega mikill.

Eins og adur voru nefndarmenn sammala um ad héldist gengi krénunnar stédugt eda
styrktist og verdbodlga hjadnadi eins og spad var, settu forsendur fyrir pvi ad draga smam
saman ur peningalegu adhaldi ad vera afram til stadar. Nefndarmenn bentu eigi ad sidur a ad
bott dvissan um adgengi Islands ad alpjédlegum fjarmalamorkudum i framtidinni veeri minni
en fyrir adra endurskodun efnahagsaesetlunarinnar, rikti enn nokkur dvissa sem takmarka
mundi svigrim peningastefnunefndarinnar. Ennfremur er nefndin reidubuin til ad breyta
adhaldi peningastefnunnar eins og naudsynlegt er med hlidsjon af pvi timabundna markmidi
hennar ad studla ad gengisstodugleika og i pvi skyni ad tryggja ad verdbodlga verdi nalaegt
markmidi til lengri tima litid.

Eftirtaldir nefndarmenn satu fundina:
Mar Gudmundsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Arnér Sighvatsson, adstodarsedlabankastjori

Porarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur



Anne Sibert, préfessor, utanadkomandi nefndarmadur

Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

bar ad auki satu fjélmargir starfsmenn fundina.

Rannveig Sigurdardattir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 23. jani 2010.



