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Eg bpakka fyrir bodid 4 pennan fund Landssambands
lifeyrissjoda til ad reda um stodu og horfur i efnahags- og
peningamalum. [ byrjun ndévember gaf Sedlabankinn ut
arsfjordungsrit sitt Peningamal par sem m.a. var birt ny
pjodhagsspéa og verdbolguspa. bad sem ég hef fram ad fera hér
i dag byggir ad sjalfsogdu mjog a4 pvi efni, en €ég mun sidan
bata vid pad eftir pvi sem tilefni gefst og nyjar upplysingar

hafa komid fram.

Eg mun byrja & pvi ad fjalla um verdlagsproun en
verdstodugleiki er helsta markmid Sedlabankans samkvaemt

peim 16gum sem sett voru um bankann i mai 2001.

Verdbolgan hefur verid i ndamunda vid 2% lengst af a pessu ari.
Verdbolgumarkmid  Sedlabankans er 2%%  samkvemt
sameiginlegri yfirlysingu rikisstjornarinnar og bankans og
verdlag pvi verid undir markmidinu. Samkvemt verdmelingu i
névember hefur visitalan haekkad um 2,5 % yfir 12 manudi en

ad husnadiskostnadi undanskildum um 1,1%. Hagstofan birtir



jafnframt svokalladar kjarnavisitolur I og II par sem teknir eru
ur visitélunni  sveiflukenndir lidir og reyndist hakkun
kjarnavisitalnanna vera nokkru meiri sidastlidona 12 manud,

3,1% og 2,8%, eda adeins yfir verobolgumarkmidinu.

Husnadislidur  visitolu  neysluverds  skyrir meginhluta
hakkunar visitolunnar sidastliona 12 manudi eins og sést a
pessari mynd par sem visitalan er greind eftir edli og uppruna.
byrjun névember hafdi husnadislidurinn hakkad um 9,7% &
einu ari og hafoi pa dregid Gr hakkun hans fra pvi 1 4gist um

ramlega 1%.

Gengispréun kronunnar hefur 4tt storan patt i hjodnun
verdbolgunnar fra pvi i arsbyrjun 2002. Fra sumarmanudum
arsins 2002 hefur verdlag innfluttrar voru almennt lekkad.
Gengi kronunnar hélt afram ad hakka fram undir mitt petta ar
en eftir naer samfellda haekkun fra pvi i ndvember 2001 veiktist
pad nokkud & ny i sumar en hefur haldist tiltlulega stodugt
sidan. Liklegt er ad farid sé ad draga ur 4hrifum

gengishaekkunar krénunnar a verdlag.

Eg mun ni vikja ad nokkrum péattum sem snerta proun

efnahagsmala.

Ytri skilyrdum pjodarbusins hefur hrakad nokkud & pessu ari.
Utflutningsverd sjavarafurda hefur laekkad og afli verid med

ryrara moéti en hefur po glaedst sidustu vikur. Petta hefur leitt til



pess a0 utflutningur hefur reynst veikari en reiknad var meo.
Hins vegar hefur verd & ali haekkad nokkud en er p6 enn lagt i

sogulegu samhengi. Oliuverd hefur hakkad nokkud 4 arinu

bjoohagsreikningar fyrir 2. fjordung arsins stadfesta nokkud
kroftugan voxt innlendrar eftirspurnar, eins og buist hafoi verid
vi0. Dremur Utflutningur hélt hins vegar aftur af hagvexti, sem
var svipadur eda ivid slakari en 4 1. arsfjordungi, pott voxtur
pjodarutgjalda veeri mun meiri. Voxtur einkaneyslu var sérlega
kroftugur. Voxtur samneyslu og fjarmunamyndunar var einnig

mikill.

Af pjodhagsreikningum fyrri helmings 4arsins ma draga bpa
alyktun ad innlend eftirspurn hafi aukist toluvert hradar en gert
var rad fyrir 1 fyrstu spa. bjodartutgjold & fyrri helmingi arsins
voru 5'2% meiri en fyrir ari. Mestu skiptir aukning einkaneyslu.
A moéti kemur ad voxtur fjarmunamyndunar var nokkru minni
en gert var rad fyrir. Voxtur samneyslu fyrri helming arsins,
einkum & 2. arsfjordungi, var einnig téluvert meiri en adur hafoi

verid gert rad fyrir.

Voxtur einkaneyslu @tti ekki ad koma a ovart. Vaxandi
kaupmattur radstofunartekna, stodugleiki i verdlagi, laegri
vextir og hekkun eignaverds eru medal patta sem eru til pess
fallnir a0 orva eftirspurn. Kaupmattur launa hefur ad

undanfornu verid u.p.b. 3%2% meiri en fyrir ari og heimilin hafa



brugdist vid laegri voxtum med aukinni sokn i lansfé, pott pad

s¢ reyndar mest til htisnadiskaupa.

Adrar eftirspurnarvisbendingar benda til pess ad voxturinn hafi
einnig verid hradur a4 3. fjordungi arsins. Voruinnflutningur
fyrstu tiu manudi arsins jokst um 8%, par af jokst almennur
innflutningur um 122%. Reyndar er liklegt ad voxtur
einkaneyslunnar & pessu ari komi Ovenju sterkt fram i
innflutningi vegna samdrattar {1 innflutningi varanlegrar
neysluvoru dranna 4 undan. Virdisaukaskatttengd velta hefur
aukist 4 flestum svidum pad sem af er pessu ari. Samkvaemt
gognum sem liggja fyrir til agustloka hefur raunvoxtur veltu i

heilds6lu og pjonustugreinum aukist sérstaklega mikid.

Dagvoruvelta & 3. fjordungi arsins var u.p.b. 4% meiri ad
raungildi en fyrir ari og greidslukortavelta fyrstu tiu manudi
arsins 10% meiri. Undirliggjandi peettir eftirspurnar benda pvi

flestir til &framhaldandi vaxtar einkaneyslu.

Verdmeti voruttflutnings fyrstu tiu manudi arsins var 7%

minna a fostu gengi en 4 sama tima arid adur.

Upplysingar um utlan lanakerfisins i heild liggja fyrir til
juniloka og fyrir bankakerfid til oktdberloka. bessar tolur
stadfesta greinilega uppsveiflu 1 Gtlanum sem hofst sl. vor. Tolf
manada vOxtur utlana lanakerfisins nam taeplega 10% ef

ahrifum gengisbreytinga er haldid til hlidar. Snorpust hefur



uppsveiflan ordid i Gtlanum til fyrirteekja. Pau hofou vaxio um
15% & 12 manudum, en utldn til heimila um taeplega 7%.
Voxtur utldna til heimila skyrist fyrst og fremst af Gtlanum
fbudalanasjods og lifeyrissjoda, sem jukust um u. p. b. 12% hja

hvorum adila.

I lok oktober sl. hofou innlend utlan innlansstofnana aukist um
15% & einu ari og hefur visitélu- og gengisuppfarsla par ekki
haft umtalsverd 4&hrif. Auk innlendra utldna hafa
innlansstofnanir haldid afram ad auka utlan sin til erlendra

aodila.

Peningamagn og sparifé¢ ma&lt med M 3 hefur aukist hrodum
skrefum pad sem af er arinu, en voxturinn hélst tiltdlulega
mikill i fyrra 4 sama tima og voxtur utldna stodvadist.
Raunvoxtur M 3 var i september sl. ivid meiri en i mars 1999

pegar hann nadi sidast hamarki.

Af bessu er 1jost ad utlanaaukning innlansstofnana er komin &
fulla ferd ad nyju og pvi full asteda til ad hvetja peer til
varferni, einkum i endurlanum erlendra lana til lanpega sem
ekki hafa tekjur i erlendum gjaldeyri. Minna ma 4 ad i skyrslum
matsfyrirteekjanna sem meta lansheefi rikissjods hefur pad verid
talid einn mesti veikleiki islenska hagkerfisins hve erlendar
skuldir pess eru miklar og bpa ekki sist erlendar
skammtimaskuldir. Pad er pvi full asteda til ad hvetja

innlansstofnanirnar til ad fara med gat i pessum efnum. Ef paer



misstiga sig getur pad haft alvarlegar afleidingar fyrir hagkerfid
i heild.

Eins og ég gat um 4dan hefur stor hluti verobolgunnar sl. 12
manudi stafad af hakkun 4 verdi husnzdis. Ibudaverd 4
hofudborgarsvedinu hakkadi stodugt fra pvi um mitt sl. ar,
eftir nokkra legd sem hofst & vormanudum éarid 2001. Pessi

hakkun hefur nt stodvast.

Verohakkun fasteigna getur verid hvort tveggja i senn orsok og
afleiding aukinnar eftirspurnar. Rannsoknir hafa synt ad ahrif
fasteignaverds 4 einkaneyslu eru veruleg. betta ma skyra
almennt med svokolludum audséhrifum, p.e.a.s. ad eftir pvi
sem verdmeeti eigna heimilanna eykst eru pau fusari til ad auka
neyslu og 6hraeddari ad auka skuldir sinar til jafns vid aukid
verOmati eigna. Haekkun fasteignaverds eykur ennfremur
vedrymi eignar og audveldar pannig eiganda hennar ad utvega
lansfé. Par a0 auki getur utlanavilji fjirmalastofnana aukist par
sem Utlanadhatta minnkar ad 6dru Obreyttu med auknu hreinu
virdi heimilanna. Talid er ad styrk einkaneyslu a sl. arum vida
um heim, pratt fyrir samdratt 4 6drum svidum, megi ad
toluverdu rekja til pess ad aukin vedhafni eigna var notud til ad
fjarmagna neyslu. Telja verdur liklegt ad hid sama eigi vid hér

a landi.

AQ fasteignaverd a hofudborgarsvaedinu skuli um Dessar

mundir vera um 45% harra ad raunvirdi en i arsbyrjun arid



1996 gefur eindregid til kynna ad pad geti lekkad til lengri tima
litid. Par med er ekki sagt ad verdid geti ekki hakkad enn
frekar um hrid. Eftir pvi sem spennan & milli fasteignaverds og
undirliggjandi  byggingarkostnadar verdur meiri eykst hins
vegar hatta & harkalegri adlogun ad langtimajafnvaegi. bvi er
mikilvaegt ad adhafast ekkert pad 4 uppgangstimum sem geeti
magnad pessa spennu enn frekar. Liklegt er ad hakkun
hamarkslana, rymkun vedheimilda og breytingar & félagslega
husnadiskerfinu hafi ytt umtalsvert undir eftirspurn &4 lionum
arum. Aform um ad ganga enn lengra i pessa att gaetu ytt undir

enn frekari haekkanir og aukio heettu a harkalegri adlogun sidar.

bratt fyrir ad innlend eftirspurn hafi aukist verulega 4 pessu ari
hafa enn ekki ordid greinileg straumhvorf & vinnumarkadi.
Arstidaleidrétt atvinnuleysi sem na er 3,5% hefur aukist
samfellt fr4 haustmanudum 2001, ef névember og desember sl.
eru undanskildir, pegar pad st60 i stad. Aukningin undanfarid ar

hefur p6 verid minni en arid 4 undan og hefur nu stodvast.

bProun atvinnuleysis bendir til pess ad aukinna umsvifa i
pjodarbliskapnum sé enn ekki farid ad geeta i atvinnuskopun.
betta er edlilegt pvi eftir timabil efnahagslegdar er jafnan
nokkur umframframleidslugeta fyrir hendi, sem fyrirteki reyna
ad nyta sér a0ur en gripid er til nyrddninga. Pott ahrifa
storframkvaemda sé farid ad geta innan dkvedinna greina hafa
paer vart full ahrif 4 pjodarblskapinn i heild nema med

toluverori tof.



[ konnun medal forsvarsmanna fyrirteekja sem gerd var i
september sl. fyrir Sedlabanka Islands og fjarmalaraduneytid
komu fram visbendingar um aukna vinnuaflseftirspurn og
jafnframt ad dregid hefoi ar aformum um ad faekka starfsfolki &

nastu manudum.

Eins og venja er birti Sedlabankinn pjédhagsspa 1 sidasta hefti
Peningamala sem m.a. er notud sem grundvollur verdbolguspar
bankans. I nyrri spa bankans er ekki reiknad med stekkun 4
verksmidju Nordurals i Hvalfirdi asamt tilheyrandi virkjunum.
Nu liggur fyrir ad ekki verdur af patttoku Landsvirkjunar i
orkudflun vegna stekkunar verksmidjunnar og er reiknad med
ad orkunnar verdi aflad med jardvarmavirkjunum. bPvi ma i
reynd segja ad um allt adra framkvemd verdi ad reda med allt
annan timaferil og fjarfestingaraform. Pvi hefur verio akvedid
a0 gera ekki rad fyrir pessari framkvemd i spanni fyrr en meiri

vissa rikir um timasetningar og fjarmognun.

Samkvemt nyjum aatlunum fra Fjardaali hefur meginpungi
framkvaemda vid byggingu nys alvers & Austurlandi hlidrast
nokkud aftar i tima og pvi dregur ur fjarfestingu ario 2005
samanborid vid fyrri dxtlanir. Einnig hafa framkvemdir &
vegum Landsvirkjunar vid Kérahnjuka farid adeins haegar af
stad en upphaflega var radgert, en par er p6 ekki um miklar

tilfeerslur ad raeda.



Eins og €g hef 40ur nefnt bendir allt til ad voxtur einkaneyslu
pad sem af er arinu hafi verid mjog kroftugur. { 1josi pessa og
annarra visbendinga hefur spa bankans um voxt einkaneyslu i
ar verid haekkud ar 2% 1 52%. Petta endurspeglast i miklum
vexti innflutnings og mun hradari en adur var spad. bessi
endurskodun & vexti einkaneyslu veldur pvi einnig ad
pjodarutgjold aukast nokkru meira a pessu ari en gert var rad
fyrir 4dur, pratt fyrir ad spad sé nokkru minni vexti
fjiArmunamyndunar. Voxtur Gtflutnings verdur nokkru minni en

i sidustu spa.

bratt fyrir ad spd um voxt pjodarutgjalda & pessu ari hafi verid
endurskodud til hekkunar er nit spad heldur minni hagvexti a

pessu ari, 2% 1 stad 2 %% 1 sidustu spa.

Spa bankans gerir rad fyrir ad einkaneysla aukist um 4% til 5%
a ari og fjarmunamyndun um 8 til 8% 4 ari nastu tvo arin.
betta endurspeglar par storframkvemdir sem eru framundan og
aukin efnahagsumsvif sem munu fylgja. Pannig er gert rad fyrir
ad fjarfesting atvinnuvega muni aukast um ram 14% & ari a
nastu tveimur a&rum og ad fjarfesting atvinnuvega utan storidju,
skipa og flugvéla muni einnig aukast, pott voxtur peirrar
fjarfestingar verdi synu minni. Gert er rad fyrir ad
vioskiptahalli verdi 3%2% & pessu ari, 5%% & pvi nasta og 6% &
arinu 2005. Nyjustu tolur um vidskiptahalla fyrstu niu manudi

arsins benda til ad hallinn geeti ordid meiri 1 ar.
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Fjarlagafrumvarp 2004 felur i sér talsvert aukid aodhald i
rikisfjarmalum fra yfirstandandi 4ari. Petta adhald er
naudsynlegt til ad bua i haginn fyrir storidjuframkvemdir og
stydja vid peningastefnuna. Samkvaemt reynslu undanfarinna
ara hefur afkoma rikissjods versnad toluvert 4 milli frumvarps
og endanlegrar nidurstodu, sérstaklega ef tekid er tillit til
hagsveiflunnar, og adhald pannig ordid minna en ad var stefnt.
Akaflega mikilveegt er ad pannig verdi haldid 4 malum nu ad
aukid adhald i rikisfjirmalum sem felst i frumvarpi nasta ars
skili sér oskert. Annars mun reyna meira a peningastefnuna og
vextir hakka fyrr og meira en ella, med tilheyrandi afleidingum

fyrir samkeppnis- og utflutningsgreinar.

bratt fyrir skattaleekkanir mun adhald 1 rikisfjarmalum aukast
enn skv. aformum & arinu 2005 midad vid hagsveifluleiorétta
afkomu. Astedan er si ad adhald ad samneyslu og
tilfeerslutitgjoldum og nidurskurdur framkvemda vegur pyngra.
Hins vegar sigur &4 6gefuhlidina 2006 pegar sveifluleidrétt
afkoma versnar umtalsvert sokum pess ad pad kemur til
framkvaemda 2. afangi skattaleekkana og framkvamdir rikisins
byrja ad aukast 4 ny. Petta er afar 6heppilegt ef af verdur. Brynt
er a0 taka fullt tillit til pessa vid endurmat aforma i

rikisfjarméalum vid gerd fjarlaga 4 naestu arum.

Aukinn hagvoxtur a4 nastu arum endurspeglast i proun
framleidsluspennu i hagkerfinu. Framleidsluspenna eda —slaki

felur i sér mismun raunverulegrar framleidslu og aaetladrar
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framleidslugetu pjodarblsins. S& mismunur gefur mikilvega
visbendingu um st6du hagsveiflunnar. A pessu og nasta ari er
gert 140 fyrir slaka, en hann verdur po mjog litill 4 naesta ari.
Arid 2005 er sidan gert rad fyrir ad slakinn sniiist yfir i spennu,
enda hagvoxtur nokkud umfram voxt framleidslugetu. Almennt
vaxandi spenna i hagkerfinu kemur einnig fram & vinnumarkadi
pott med nokkurri tof sé. Gert er rad fyrir ad atvinnuleysi
minnki nokkud 4 nestu tveimur arum og verdi sennilega undir
pvi atvinnuleysisstigi sem samrymst getur stodugu verdlagi arid
2005. 1 pessu sambandi skipir hins vegar mjog miklu mali
hvernig hlutfallid verdur 4 milli erlends og innlends vinnuafls i
peim storframkvemdum sem framundan eru. S& pattur veldur

mikilli dvissu pegar reynt er ad meta pensluna i hagkerfinu.

Einn helsti 6évissupatturinn nastu arin snyr ni ad fyrirhugadri
stekkun Nordurals. Ef af henni verdur og gengid er ut fra
nuverandi datlunum pa mun pegar 4 naesta ari geta toluverdra
ahrifa i hagkerfinu. Atvinnuleysi geti ordid um "2 prosentustigi
minna arin 2004 og 2005 en nu er spad. Framleidsluspenna
verdur liklega meiri og hagvoxtur geti ordid um %
prosentustigi meiri en ella hvort arid um sig. Pegar 4 nasta ari
myndast aukinn prystingur & verdbolgu af pessum sokum en
ahrifin verda mest 2006 og 2007 pegar kemur 1t fyrir nuverandi

spatimabil Sedlabankans.

Sedlabankinn birtir ni verdbdlguspa fyrir nastu tvo ar.

Meginforsendur hennar koma fram 1 peirri pjodhagsspéa sem ég
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hef 1yst hér ad framan. Um adrar forsendur er pad ad segja ad i
1j6si nyrra upplysinga og spaa um verdlagsproun erlendis er na
gert rad fyrir 2% verdhakkun & innflutningi i erlendri mynt.
Gert er rd0 fyrir ad atvinnuleysi laekki i 2% af mannafla 4 naesta

ari og 2% arid 2005.

Eins og fram kemur & pessari mynd er talid a0 verdbolga verdi
rétt undir eda vid verdbdlgumarkmid bankans framan af
spatimabilinu. Eitt 4r fram i timann er gert rad fyrir 2,4%
verdbolgu. Reiknad er med ad verdbolgan verdi komin yfir
verdbolgumarkmid bankans um mitt ar 2005. Spad er ad
verdbolga verdi rétt teplega 3% eftir tvo ar. Rétt er ad hafa i
huga ad spain gerir avallt rdd fyrir Obreyttri peningastefnu en
verdbolguspain er eitt helsta teeki bankans til ad meta hvort og
hvenzr breyta eigi voxtum. begar hugad er ad Ovissumati
sparinnar pa er na talid ad dvissan s¢ samhverf eitt ar fram i
timann en ad til tveggja ara séu meiri likur & ad verdbolga verdi
meiri en nd er spad en ad hun verdi minni. Astedur pess eru
m.a. meiri likur 4 a0 Nordurdlsframkvemdirnar fari i gang,
bodadar breytingar & husnadislanakerfinu og Oovissa tengd
adhaldi i rikisfjarmalum. Samkvaemt pessu er pvi 1jost ad vextir
purfa ad haekka fljotlega. Hvenar og i hve miklum mali mun
sem endranar radast af efnahagsframvindunni en einnig af
framkveemd  rikisfjarmalastefnunnar  og  stefnunni 1

htsnadismalum.
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Gooir fundarmenn,

Eg @tla ad lokum ad vikja nokkud ad préun gengis islensku
krénunnar. bessi mynd synir badi proun nafngengis og
raungengis midad vid hlutfallslegt neysluverd i OECD rikjum.
Rauda linan synir préoun gengisskraningarvisitolu en gildi
visitolunnar er synt & vinstri as. begar visitalan lakkar pa
hakkar gengi kronunnar og 6fugt. Vid sjaum leekkun gengisins
arin 2000 — 2001, en sidan vidsnuninginn i névember 2001,
pegar gengid tok ad hakka ad nyju og var sidan stodugt fra
vormanudum 2002 og fram undir arslok pegar gengid tok ad
hakka a4 ny. Sidan gaf pad eftir fyrri hluta sumars en hefur

verid stodugt 1 kringum 125 undanfarnar vikur.

Enginn vafi er & pvi ad ventingar um vaxandi innstreymi
gjaldeyris vegna stéridjuframkvaemda atti verulegan batt i
hakkun gengisins. Raungengid endurspeglar svo nafngengid og
er nokkud hatt um pessar mundir, en p6 ekki nalegt pvi sem

pad var a arinu 2000.

Sedlabankinn spair ekki fyrir um préun gengisins, en med
almennum ordum ma segja ad heldur eru likur & pvi ad gengid
verdi 1 sterkari kantinum medan storidjuframkvemdirnar standa
yfir. Hins vegar er liklegt ad verulegur hluti peirrar haekkunar
s¢ pegar kominn fram vegna vantinga eins og €g hefur adur
minnst 4. Innbyrdis breytingar vegna erlendra gjaldmidla hafa

svo ad sjalfsogdu ahrif a4 gengi einstakra gjaldmidla gagnvart
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kronunni eins og vid hofum séd 4 proun dollarans ad

undanfornu.

Ymis atridi geta po vegid 4 méti styrkingu kronunnar. Eitt af
pvi eru vidskipti med erlend verdbréf. Eg wtla ad bregda hér
upp téflu sem synir nyjustu télur um pau vidskipti en par kemur
fram ad heildarvidskipti til loka oktober & pessu ari hafa netto
numid 33,3 milljoroum krona. Pad er harra heldur en 4 sidasta
ari par sem vidskiptin voru 21,7 milljardar og mun herra en a
arinu 2001 en pa drogust pessi vidskipti mjég saman og urdu
nettd ekki nema 5,7 milljardar. En 4 sama timabili arid 2000
voru pau po téluvert meiri heldur en pau hafa verid 4 pessu ari.
Vid sjaum 4 manadarsulunum 4 pessari mynd ad beint
fjaratstreymi vegna vidskipta med erlend verdbréf hefur verid
nokkud hatt sidustu prjd manudi, en fyrri hluta arsins var pad
tiltolulega 1itid0 ad marsmanudi pdé undanskildum. Einhver
kynni ad halda ad 4 méti pessu komi svo innstreymi vegna
kaupa erlendra adila a islenskum verdbréfum. Svo er ekki nema
ad litlum hluta. Vid vitum ad allmikid hefur verid selt af
husbréfum t.d. til erlendra adila en pau kaup hafa ad mjog
miklu leyti fari fram an pess ad til gjaldeyrisvidskipta komi par
sem menn hafa tryggt sig fyrir gengisdhattu med framvirkum
samningum um leid og kaupin 4 islensku bréfunum eru gerd.
bau vidskipti hafa pvi haft litil ahrif &4 daglegt gengi &

markadnum.
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Vaxandi vidskiptahalli getur einnig vegid 4 moti styrkingu
krénunnar, en samkvamt bradabirgdauppgjori Sedlabankans
nam halli & vidskiptum vi0 Gtlond fyrstu niu manudi arsins 32,3
milljérdum kréna og eins og €g gat um adan er pad nokkru
meiri halli en reiknad var med. Kaup Sedlabankans & gjaldeyri
getur og haft 4hrif 4 gengio til veikingar til skamms tima, en
Sedlabankinn hefur sidan i september 2002 keypt gjaldeyri fyrir
44,6 ma. kr. til ad styrkja gjaldeyrisfordann, par af fyrir 40 ma.
kr. 4 pessu ari. Bankinn mun draga Gr peim kaupum um
aramotin. Nidurstadan af pessum hugleidingum er st eins og ég
sagdi 40an ad buiast ma vid ad gengid verdi i sterkari kantinum

medan storidjuframkvaemdirnar standa yfir.

Go60ir fundarmenn,

Eg let pa pessari yfirferd lokid. Ljost er ad framundan eru
miklir umbrotatimar i islenskum efnahagsmalum sem kalla &
styrka hagstjorn. bad 4 ad sjalfsogou vid um stjorn peningamala
en ekki sidur um stjorn rikisfjdrmala. Pad a einnig vid um adra
sem geta haft mikil ahrif 4 prounina eins og samtok a

vinnumarkadi og banka svo ad demi séu nefnd.

A0 pvi ad snertir stefnuna i peningaméalum er pad ad segja ad
liklegast er a0 til vaxtahekkana komi fljotlega. Hvernig vextir
préast & nestunni mun po eins og alltaf radast af pvi hver
framvinda efnahagsmala verdur en einnig pvi hver

rikisfjarmalastefnan verdur og hvada breytingar kunna ad verda
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akveOnar a husnadislanum. Verdi af staekkun Nordurals mun

pad einnig hafa ahrif.



