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Agaetu fundargestir.

Fyrir hénd Vidskiptarads islands vil ég bjéda ykkur velkomin & arlegan peningamalafund
radsins. Fundurinn er haldinn i tilefni névember-Gtgafu Peningamala Sedlabanka islands og
hefur verid arviss vidburdur til fidlda ara. Eg vil pakka niverandi Sedlabankastjéra, Ma
Gudmundssyni, og 68rum fulltrdum Sedlabankans fyrir petta géda samstarf i gegnum tidina.

Yfirskrift fundarins i dag er: ,Vextir eda verdbolga?”.

Peir sem fylgst hafa med efnahagsmalum sja ad i henni felst akvedin moétsogn. Hun er su, ad
pbegar verdbdlga er mikil eru vextir hair og pegar verdbadlgan er litil eru vextir [agir. Petta atti
vid & drunum 2003 til 2009 pegar verdbodlga fér Ur 1% i 19% en pa haekkudu styrivextir
Sedlabankans Ur 5% i 18%. | efnahagslaegdinni sem fylgdi i kjolfarid laekkadi verdbdélgan svo
nidur i 2% i januar a pessu ari og styrivextir & sama tima i rim 4%. Vextirnir og verdbolgan
héldust pvi vissulega i hendur.

Pad kann pvi ad virdast undarlegt ad spyrja eins og vid gerum i dag: vextir eda verdbdlga?,
begar svarid er annad hvort ,baedi” eda ,hvorugt”. En spurningin & p6 engu ad sidur rétt a sér.

Ef vid horfum til verdbdlgunnar sem hefur aukist ad undanférnu, pa er pad fyrst og fremst
vegna kostnadarpdtta: veikara gengi, haekkandi launa og haerra hravéruverds. Og sama
hversu mattug islensk peningastefna er, pa mun hun i 6llu falli ekki hafa ahrif & verdpréun i
utléondum. Valid virdist pvi sndast um tvennt:

1. ad beita stjorntaekjum peningastefnunnar, p.e. haekka vexti, til pess ad bregdast vid
utanadkomandi verdbdlgu og reyna ad na henni skjotar nidur, med pvi ad sla enn
frekar & innlenda eftirspurn og framlengja pannig a kreppuna.

2. eda aol leyfa fyrrgreindum kostnadarhaekkunum ad renna sitt skeid og halda voxtum
ldgum og greida pannig fyrir vexti innlendrar eftirspurnar og hagvaxtar.

Svo virdist, sem Sedlabankinn hafi valid fyrri leidina.

Hér er rétt ad geta pess, ad vid erum flest sammala Sedlabankanum um markmid. bad er, ad
halda verdbodlgu innan asaettanlegra marka og bua til hagfelldar adstaedur fyrir atvinnulif og
verdmaetaskopun. Og pad ztti enginn ad velkjast i vafa um ad pau markmid tekur



Sedlabankinn alvarlega. En spurningar um pad hvort vid beitum nu réttu taekjunum eru
aleitna:

e [ljési nuverandi stédu atvinnulifs - med fidrfestingu i ldgmarki, atvinnuleysi of mikid og
vidvarandi slaki i eftirspurn eftir vérum og pjonustu - er pessi leid vaxtahaekkana
dseettanleg?

e Getur verid ad adstaedur i islensku efnahagskerfi s¢ med peim haetti ad peningastefna sem
byggir d verdbélgumarkmidi og véxtum sem styrirtaeki gangi hreinlega ekki upp?

Petta eru spurningar sem parfnast svara. Pad ma vera ljést ad virkni peningastefnunar er ekki
fullkomin pratt fyrir allt. Ad einhverju leyti er pad vegna pess ad vid buum vid évenjulegar
adstaedur, annarsvegar - og vonandi - timabundnar i formi gjaldeyrishafta og erfidrar
skuldastodu i kjolfar bankahruns og hinsvegar kerfisleegar i formi verdtryggingar og 6skilvirks
verdbréfamarkadar. Hvoru tveggja gerir verkefni Sedlabankans ni enn meira 6grandi en
aour.

En hvad sem pvi lidur, pa er langvarandi 6vissa um form og framkvaemd peningastefnu
dyrkeypt. HUn dregur ur vilja til fjarfestingar i hagkerfinu og umsvifum og er til pess fallin ad
haegja & bata lifskjara. Draga parf Ur pessari évissu og pvi er uppbyggileg umraedu um kosti
og galla naverandi fyrirkomulags naudsynleg, en pad er einmitt tilgangur pessa fundar. Ad
skapa samraedur & milli Sedlabanka og atvinnulifs um aherslur i peningamalum og
fyrirkomulag til framtidar.

| peim tilgangi mun Sedlabankastjori ad loknu erindi sinu svara spurningum Ur sal. bar & eftir
fara fram pallbordsumraedur og hvet ég vidstadda til ad taka patt i peim med pvi ad bera upp
spurningar sem peir vilja leita svara vid. | pallbordinu sitja:

Gisli Hauksson, framkveemdastjéri GAMMA

Kristin Pétursdottir, forstjori Audar Capital

Pall Hardarson, forstjéri Nasdaq OMX islandi

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfreedingur Sedlabankans

Ladvik Eliasson, hagfraedingur mun svo stjérna pallbordsumraedum og spurningum Ur sal.

Peningastefnan nu er rekinn i skugga gjaldeyrishafta og haegt vaeri ad halda pennan og
marga fundi sérstaklega um éhagraedid af peim. Aherslan & pessum fundi er engu ad sidur &
vaxtadkvardanir og peningastefnuna, en vid munum taka gjaldeyrishoftin til sérstakrar
umfjéllunar & naestu vikum & sérstékum vettvangi.

En nu er a0 hefja leikinn, og vil ég bjéda Ma Gudmundsson, Sedlabankastjéra, velkominn i
pontu.



