Inngangur

Vextir obreyttir ad sinni

Verobolga hefur reynst meiri og pralatari 4 undan-
fornum manudum en vonast hafoi verid til. Mald
sem tolf manada haekkun neysluverds for verdbolga
stigvaxandi & sidasta ari og vard 9,4% fra upphafi til
loka pess. Verdbolga 4 fjorda arsfjordungi var heldur
meiri en Sedlabankinn spadi i névember sidast-
lionum en fravikid var p6 vel innan skekkjumarka.
Arsfjordungslegar verdbolguspar hafa reynst of lagar
allt sidan i februar 4 sidasta ari. Astedan er ekki sist
st ad gengi kronunnar lakkadi nanast stodugt fra
midju ari 2000 par til snemma i desember 2001, en i
spam bankans hefur jafnan verid reiknad med
obreyttu gengi fra spadegi til loka spatimabilsins.
Retur gengislaekkunarinnar jafnt sem verobolgunnar
sjalfrar liggja hins vegar i peirri ofpenslu eftirspurnar
sem vard a arunum 1998 til 2000 og launahaekkunum
langt umfram voxt framleidni sem héldu afram af
fullum krafti 2001.

Gengi kronunnar lekkadi i kjolfar 0,8% vaxta-
leekkunar Sedlabankans 8. november sl. og naoi lag-
marki 28. november. bad var pa ordid taeplega 4%2%
laeegra en midad var vid i verdbolguspanni sem bank-
inn birti { november sl. Godar fréttir af utanrikis-
vidskiptum og afkomu utflutningsgreina undir lok
névember og sidar samkomulag adila vinnumarkadar
um frestun 4 endurskodun kjarasamninga sneru
prouninni hins vegar vid. Vid battist sidan akvordun
um auknar aflaheimildir og undir lok januar var
kronan naerri 8% sterkari en pegar hun nadi lagmarki
i névember. Mun betra jafnvaegi hefur rikt 4 gjald-
eyrismarkadi undanfarnar vikur en lengst af 4 sidasta
ari. Til marks um pad er ad dévent 0,9% hekkun visi-
tolu neysluverds i januar olli ekki nema mjog tima-
bundinni okyrrd. Styrking kronunnar undanfarnar

vikur veldur pvi ad verdbolguspain sem birtist i
bessu hefti Peningamdala byggist & herra gengi en
midad var vid i sidustu spa og er pad i fyrsta skipti
sidan { mai arid 2000 sem gengisvidmidun hefur
hakkad pegar ny verdbolguspa er gerd.

Sennilegt er ad endurbaetur sem gerdar hafa verid
a0 undanférnu 4 mérkudum sem Sedlabankinn vinn-
ur & hafi leitt til betra jafnvaegis og minni sveiflna &
gjaldeyrismarkadi. Settur hefur verid a laggirnar
millibankamarkadur med gjaldeyrisskiptasamninga
og er pess vaenst ad hann studli ad skilvirkari midlun
lauss fjar og marktekara vaxtar6fi 4 millibanka-
markadi. Einnig hefur bankinn att vidskipti vid vio-
skiptavaka a gjaldeyrismarkadi framhja markadnum
vegna sérstakra og oOvenjulegra tilefna. bPa hafa
endurhverf vidskipti vid Sedlabankann & undan-
fornum misserum ad fullu bett ur peim lausafjar-
skorti sem ordid hefur vegna inngripa Sedlabankans
a gjaldeyrismarkadi og hakkunar bundinna inn-
stedna lanastofnana vegna bindiskyldu. Einstakar
stofnanir eiga pvi ad geta mett lausafjarporf innan
nuverandi kerfis an pess ad til sérteekra adgerda komi
af halfu Sedlabankans.

Eins og adur hefur komid fram i Peningamdalum
taldi Sedlabankinn ad gengi kronunnar hefdi verid
ordid mun legra en efnahagslegar adstedur gafu til-
efni til. [ november voru pvi forsendur fyrir tolu-
verdri styrkingu pess. Sem fyrr segir snerist gengis-
préunin vid 1 byrjun desember. Bankinn telur likur &
framhaldi pessarar prounar & nestunni. Astlanir
benda til ad vidskiptahallinn i ar verdi jafnvel enn
minni en spad var i desember sl., eda & bilinu 4% til
4%:% af landsframleidslu. Pa benda kannanir
bankans til ad bankar, Landsvirkjun, sveitarfélog og
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opinberir sj6dir aformi erlendar lantdkur i ar umfram
afborganir sem eru riflega pad sem bparf til ad fjar-
magna axtladan vidskiptahalla arsins og Utstreymi
vegna beinnar fjarfestingar og verobréfafjarfestingar.
betta byggist 4 peirri forsendu ad lifeyrissjodir og
adrir fari sér heegt 1 slikri fjarfestingu 4 naestunni.
Fjarmognun atlads vidskiptahalla & pessu ari virdist
pvi ad obreyttu vera borgid hvort sem kemur til
sérstakrar erlendrar lantoku rikissjods eda ekki.

Til lengri tima litid raedst gengisprounin af pvi
hvernig til tekst ad na nidur verdbolgu og innlendum
kostnadarheekkunum. Samningur Alpydusambands
fslands og Samtaka atvinnulifsins fra 13. desember
sl. um frestun & endurskodun kjarasamninga vegna
verdlagsakvacda par til i mai var jakveett skref til ad
draga Gr Ovissu i launa- og verdlagsmalum og
styrkja pannig forsendur fyrir herra gengi. Pad dréd
ur likum & vixlhaekkun launa, erlends gjaldeyris og
verdlags, sem hefur verid ein mesta 6gnunin vio ad
verObolgumarkmid nadist 4 neestu misserum. AJ-
gerdir margra til ad reyna ad tryggja ad verdlagsvio-
midun samnings ASI og Samtaka atvinnulifsins naist
i mali, pratt fyrir mikla heekkun visitdlu neysluverds i
byrjun januar, geta studlad ad legra verdlagi um hrid
og/eda flytt fyrir ahrifum herra gengis. baer hafa hins
vegar ekki umtalsverd ahrif a verdobolgu til lengri
tima 1itid, en hun redst af adhaldi peningastefnunnar
i samspili vid eftirspurn i pjodarbuskapnum.

Samkvamt verdbolguspanni sem birt er i pessu
hefti Peningamdla hafa horfur um verdbolgu 4 pessu
ari batnad fra pvi i névember og er nu spad 3%
verdbélgu yfir arid i stad ramlega 4% pa. Astaedan er
styrking gengisins annars vegar og horfur um verd-
lekkun i alpjodavidskiptum hins vegar. A méti
kemur meira launaskrid a sidasta ari og vantanlegar
kostnadarhaekkanir vegna samnings ASI og Samtaka
atvinnulifsing 1 desember. Samkvamt spanni eru

2 PENINGAMAL 2002/1

likur & ad verdlagsvidomioun kjarasamninga i mai
naist ekki. Fravikio verour po litid og markmidid
gaeti nadst ef gengi kronunnar styrkist frekar og/eda
atak til laekkunar verdlags skilar markteekum arangri.
Horfur um verdbolgu 4 nesta ari hafa hins vegar ad
obreyttum forsendum versnad nokkud. Stafar pad
m.a. af pvi ad spar gera rad fyrir ad verdlag i alpjoda-
vidskiptum haekki umtalsvert & ny pegar heims-
buskapurinn réttir Gr kutnum og ad launakostnadur
mun hakka nokkru meira en adur var talid. Vero-
boélga verdur i kringum 3% 1t spatimabilid og mark-
mido um 2%% verdbolgu 2003 nest pvi ekki ad
obreyttu. ba er pad einnig umhugsunarefni vardandi
verOlagshorfur & pessu og nesta ari ad likon sem
byggjast 4 langtimasambdndum verdlags vid kostn-
adarpeetti og taka tillit til prounar framleidsluspennu
benda til ad verdbolguhjodnunin gaeti gengid hagar
fyrir sig en hér er reiknad med. Eins og nu horfir
virdist pvi sem frekari haekkun gengis eda meiri
framleidsluslaka & naestu misserum en nu er fyrir-
sédur purfi til ad na markmidi um 2%:% verdbdlgu a
nasta ari.

Sedlabanki {slands telur i 1josi adstzedna ekki til-
efni til ad laekka vexti ad sinni. Verdbolga hefur verid
mikil ad undanfornu. Mikilvaegt er ad grafa ekki
undan gengi kronunnar til ad tryggja framgang verd-
lagsmarkmids kjarasamninga og verdbolgumarkmids
Sedlabankans. Utlit er fyrir ad hagvoxtur hafi verid
meiri 4 sidasta ari en adur var talid og horfur eru 4 ad
landsframleidsla dragist minna saman i ar en spad
var 1 desember sl. Framleidsluspenna mun pvi slakna
hagar en adur var talid. ba bendir verdbolguspa til ad
adhaldsstig peningastefnunnar megi ekki slakna um
of 4 nestunni. Forsendur gaetu hins vegar breyst
tiltélulega hratt. Par mun préun gengis og verdlags 4
nastu vikum og manudum hafa mikid ad segja.



