Inngangur

Vaxtahaekkun midar ad minni verdobdlgu

Sedlabankinn haekkadi styrivexti sina um 0,8 préskiptaléndum heldur en var i vor par sem verdbélga
sentustig pann 1. névember sidastlidinn. Vid pabefur agerst erlendis m.a. vegna haskkunar oliuverds.
haekkadi avoxtun i endurhverfum vidskiptum bankVerélagshorfur hér & landi & naesta ari hafa hins vegar
ans vid lanastofnanir i 11,4%. betta eru heerri stynrersnad, par sem gengi krénunnar er leegra nd en
vextir en pekkst hafa hér a landi eftir ad verdbdlgaidla sumars. Sedlabankinn spéair ni ad verdbdlga
hjadnadi i byrjun tiunda &ratugarins. Petta eru einnigerdi ram 5% a milli aranna 2000 og 2001 en 4,6%
haerri vextir ad tiltélu vid verdbdlguveentingar ogyfir ario 2001. Midad vio bbreytt gengi eru hins
erlenda skammtimavexti en lengi hafa pekkst hér. ¥egar horfur & ad verdbolga hjadni i 3% & arinu 2002.
méti kemur ad gengi kronunnar laekkadi umtalsvert Ahrif sidustu vaxtahsekkunar Sedlabankans eru hins
haustmanudum. Su leekkun stafadi pd ekki af slokuregar ekki komin fram nema ad hluta og pvi hugsan-
i peningamalum heldur af leekkun jafnveegisgengiegt ad pau naegi til ad koma verdbdlgu a arinu 2002
kronunnar i framhaldi af minni aflaheimildum ognidur & svipad stig og i vidskiptalondum, eins og
verri efnahagshorfum. Adhaldsstig peningastefnunrstefnt er ad.

ar er liklega meira um pessar mundir en nokkru sinni Mikil og vaxandi spenna er a vinnumarkadi. Hun
sidan nuverandi skipan fjarmagnsmarkadar oljrtist i fleiri lausum stérfum en adur hefur meelst og
peningastjérnunar komst & um midjan tiunda aratugégulega mjog litlu maeldu atvinnuleysi. Haettan er su
inn. ad pessi spenna brjotist Ut i vaxandi launaskridi.

Akvordun Sedlabankans var tekin i ljosi pess aBlikill innflutningur erlends vinnuafls hefur hins
horfur um verdbdlgu & neesta ari héfou versnad vegnagar att patt i ad koma i veg fyrir pa préun hingad
leekkunar & gengi kronunnar og aframhaldandi mikil. Hugsanlegt er ad verri afkoma i atvinnurekstri og
illar spennu a véru- og vinnumarkadi. Leekkun gendhaerri vextir muni halda aftur af launaskridi a neest-
isins stafadi auk pess sem &adur er nefnt af pvi adni. Spennan & vinnumarkadi er hins vegar mikil-
skammtimavaxtamunur gagnvart vidskiptalondumveegur ahaettupéattur varéandi verdlagshorfur. Sama
hafdi ryrnad um ramt hélft présentustig fra midjuma segja um aframhaldandi mikinn vidskiptahalla
sumri vegna vaxtahaekkana i vidskiptaléndum, eda 8em asamt miklu gjaldeyrisutstreymi vegna fjarfest-
teepum 6%2% eftir vaxtahaekkun bankans i juni i teepgar lifeyrissjéda og annarra adila hefur tilhneigingu
6% pann 31. oktdber. Gengi krénunnar var i lokil ad grafa undan genginu. Pa er pad ahyggjuefni ad
oktdber 7,3% laegra en i byrjun arsins. Ahrifa vaxtavisbendingar eru um ad verulega hafi haegt & fram-
haekkunarinnar geetti strax i gengi kronunnar seleidniaukningu. Verdi framhald & pvi er haett vid ad
haekkadi um 0,6% pann 1. nGvember. launahaekkanir valdi fremur verdbdlgu.

Verdbdlga vard mun minni & pridja arsfjoroungi  Velta hefur aukist minna en & sidasta ari og t6lu-
en spad var. Maeld sem t6lf manada heekkun verdlagsrt hefur dregid Gr umsvifum a hldsnaedismarkadi.
hjadnadi verobodlga pvi verulega fra pvi i vor. Einnigdvad fasteignamarkadinn vardar koma hér ad hluta
er nd minni munur a verobdlgu hér a landi og i viétil ahrif haerri vaxta m.a. vegna adhaldssamrar pen-
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ingastefnu. Verri horfur um utflutningsframleidslu, sérstaklega ef han byggist & mikilli skammtimafjar-
heerra vaxtastig, leegra verd hlutabréfa, vaxandadgnun. | pessu heftPeningamalaer i sérstakri
greioslubyrdi af skuldum, meiri skattbyrdi og al-grein fjallad um préunina a pessu ari varéandi pa
mennt minni bjartsyni mun ad likindum studla ad enpaetti sem mestu skipta vardandi fjarmalastédugleika.
meiri hjddnun eftirspurnaraukningar & naesta ari. bvi Sem fyrr segir er stefnan i peningamalum um
er liklegt ad hagvoxtur minnki umtalsvert fra pvi senpessar mundir adhaldssamari hvad vextina vardar en
er & pessu ari. Ad pessu studlar einnig ad adhaladkkru sinni sidan naverandi skipan fjarmalakerfis
rikisffarmalum hefur aukist & sidustu tveim &rum o@g peningastjérnunar komst a. Raunstyrivextir
hefdi innlend eftirspurnarpensla ordéid mun meiri ailsedlabankans eru na 5%2% midad vid verdbolgualag
pbess. I ljosi mikillar innlendrar eftirspurnar og vid-rikisskuldabréfa og skammtimavaxtamunur gagnvart
skiptahalla veeri reyndar eeskilegt ad auka adhaldi@éndum er teep 6%%. Ad auki hafa erlendir vextir
frekar. A naesta ari eykst adhaldsstigid litillega tihaekkad og vaxtaaldg sem innlendir lantakendur saeta
viobotar pvi sem pegar er. ofan & péa. Einnig er mikilvaegt ad verdtryggdir lang-

Utlanapensla hefur enn ekkert hjadnad. Reyndaimavextir hafa haekkad umtalsvert ad undanférnu og
var tolf manada aukning Gtlana innlansstofnana téverdtryggdir vextir bankanna hoféu fyrir vaxta-
loka september meiri en hun var a fyrri hluta arsindieekkun Sedlabankans heekkad nokkru meira en
Ad einhverju leyti geeti pad skyrst af ahrifum laegréSedlabankavextir fra aramotum. bvi er ordid erfidara
gengis & gengisbundin Utlan bankanna og beinum @é komast framhja adhaldi heerri Sedlabankavaxta i
lanum innlendra lanastofnana til erlendra adila. Mikigegnum erlendar lantokur eda med verdtryggdum
atlanaaukning er ahyggjuefni ekki adeins sakir pessnlendum lanum. Ahrifa heerri styrivaxta Sedla-
ad han kyndir undir ofpensluna innanlands heldupankans geetir pvi ni med fullum punga og studla ad
ekki siour vegna pess ad hun felur i sér aukna heefivi ad draga Ur eftirspurn og treysta forsendur vero-
fyrir innlent fjarmalakerfi ef hagvoxtur og aukning stddugleika & naestu misserum. Sedlabankinn mun
kaupmattar minnkar verulega eda snyst i hreinaeka adhaldssama peningastefnu par til Otvireed
samdratt. Afram er erlend fjarmdgnun bankanna eimerki sjast um ad ur ofpenslunni dragi og ad verd-
helsta undirrét Gtlanaukningarinnar. Pad felur i sévdlga stefni 6érugglega a pad stig sem er i vidskipta-
vidbotaraheettu fyrir fjarmalalegan stédugleikajondum.
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