BIRGIR iSL. GUNNARSSON
bankastjori og formadur bankastjornar Sedlabanka islands

Raeda flutt & arsfundi Sedlabanka islands 27. mars 2001

Eg vil fyrir hond stjérnar Sedlabanka islands bjédaimfram voxt pjédartekna. bess vegna hefur ordid
ykkur 6ll velkomin a pennan fertugasta arsfundmikill vidskiptahalli. pPjodarutgjoéld jukust meira &
bankans. Um pessar mundir eru lidin 40 ar sidadwrinu 2000 en arid adur, og vidskiptahalli jokst pvi
Sedlabanki Islands var endanlega skilinn fra Landgnn. Hagvoxtur vard hins vegar minni en arid a
bankanum og gerdur ad sjalfsteedri stofnun. Bankirumdan. Hann minnkadi p6 ekki neegilega til pess ad
fagnar pvi ni 40 ara afmeeli. Reikningar bankandr framleidsluspennu dreegi. Ofpenslan sem ein-
fyrir arid 2000 hafa i dag verid stadfestir af forsaetiskenndi pjédarblskapinn & undanférnum arum néadi
radherra. Arsskyrsla bankans hefur jafnframt veridd ollum likindum hamarki & sidasta ari par sem
birt. Par er ad venju ad finna yfirlit um starfsemi hangeikn saust um ad dregid hefdi Ur vexti innlendrar
og afkomu auk greinargerdar um stefnu og adgerdftirspurnar pegar lida toék a arid poétt voxtur hennar
bankans i peningamalum, fiarmalakerfi og fjarmalaveeri enn mjog mikill. Horfur eru & ad hagvoxtur
markadi, svo og pad sem helst einkenndi efnanuni minnka verulega & arinu 2001.
hagspréun sidastlidid ar. Eg mun na gera grein fyrir  Skyr merki saust um ofpenslu & vinnumarkadi.
nokkrum péattum efnahagsmala og peim horfum sedwrstidarleidrétt atvinnuleysi minnkadi ar 1,5% i
blasa vid um pessar mundir. Mun ég einkum fjallgantar & sidastlionu ari i 1,2% i jali sl. og hélst sidan
um pad sem nénast tengist starfssvidi Sedlabankardhreytt til loka arsins. Ad hluta til var brugdist vid
skorti a vinnuafli med pvi ad rdda erlent starfsfolk,
Ofpensla og hefur pad asamt lengri vinnutima komid i veg
A undanférnum arum hefur island notid mikils hag-
vaxtar eda um 4-5% & ari og par med skorid sig ur
flestum idnrikjum heimsins. Helst verdur island bor; ™nd?
i0 saman vio Bandarikin ad pessu leyti, en par er ha
vOxtur reyndar & undanhaldi n eins og kunnugt €
Pegar leid & hagvaxtartimabilid komu i ljos ofpensly
einkenni sem hafa verid eitt helsta vidfangsefni
peningastefnu Sedlabankans undanfarin ar.

A arunum 1990-1995 var stédnun i islensku efng
hagslifi a0 undanteknu arinu 1994 pegar hagvoxt
skaust upp i 4,5%, en féll aftur og vard nanast engir
1995. Arid 1996 hofst hins vegar pad hagvaxtarske
sem vid hofum notid sidan. A pessu timabili hefu [
Verié eytt O”Um Slaka sem éaur var |' efnahagsh'ﬁn 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999’2000

. . . Heimildir: Vinnumalastofnun, Sedlabanki Islands|
og vel pad. Voxtur pjédaratgjalda hefur verid lang

Atvinnuleysi 1990-2000

Fjoldi atvinnulausra sem hlutfall af mannafla,
manadarlegar, arstidarleidréttar tdlur
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fyrir ad hér geetti ad marki tilhneigingar til launa-heldur meira en arid & undan. Utlan lanakerfisins i
skrids. Atvinnukannanir syna hins vegar ad nokkuéeild jukust um 18,4%. Mest jukust Gtlan til atvinnu-
skiptir i tvd horn & héfudborgarsveedinu annars vegaega eda um 23%, en Utlan til heimila jukust litid eitt
og landsbyggadinni hins vegar. Audseer skortur var @inna eda um 19%. Midad vid arid 1999 jukust Gtlan
félki til ymissa starfa i péttbylinu sudvestanlands, efil heimila, en heldur dré Ur vexti Utlana til fyrirteekja.
a landsbyggdinni dro ar atvinnu. Ef uppfeersla lana vegna gengisbreytinga og vero-
Mikil spenna myndadist & fasteignamarkadi odpdlgu er dregin fra heildaraukningu & Gtlanum inn-
kom einkum fram i haekkun fasteignaverds & héfudansstofnana a seinni helmingi arsins, nam voxtur
borgarsveedinu. bar nadi veréhaekkun hamarki i arseirra teeplega 14% & arsgrundvelli, en var 22% &
byrjun 2000 og haféi pa haekkad um naer 24% a t&idara hluta ars 1999. Hér hefur greinilega dregid ur
manudum. Ur pessari haekkun hefur ni dregid, ogitlanavexti, en hann er engu ad sidur mun meiri en
lok desember haféi fasteignaverd heekkad & undasamrymist stédugleika til lengdar.
gengnum télf manudum um 13,3%.

. Mynd 2
Utlanaaukning Voxtur Gtlana lanakerfisins 1990-2000

begar leid & hagvaxtartimabilid voru gerdir riflegil 52231
kjarasamningar sem juku kaupmatt radstofunartekn s -
Kaupméttaraukning vard mest & arinu 1998 eda u 207 - -/

7,2%. Ad 60ru leyti hefur kaupmattur radstéfunar| 154 -/~ - -
tekna aukist um 4-5% & ari par til & sidasta ari peg 10
hann jokst um naer 2%. A pessu timabili hefur Verd s

bréfapingi vaxid fiskur um hrygg. Hér hefur ordid til| © —\/
mikilvaegur hlutabréfamarkaéur, 0og hlutabréf haekk 57 —Rikissjodur og -stofnani— Baejar- og sveitafélog \ =~
udu i verdi allt fram & sidasta ar. Auknar radstofuna) 10§ —Avinnuvegir Heimil o

. 7 .z B _15 .l
tekjl’_lr Og h'%kkun, hIUtabre,fa’ _Sem JOk, aé. r_nlnnSt 19‘90 1E‘991 1‘992 :;.993 ‘1994 ‘1995‘1996‘ 1997‘ 199é 199‘9 2000*
kosti um tima trd hlutabréfaeigenda & eigin hag * Bragabirgdatala Heimild: Sedlabanki islands.

gleeddi mjog bjartsyni neytenda og fjarfesta. Hag-
voxtur var i upphafi timabilsins einkum borinn uppiHin miklu Gtlan bankanna penja ut efnahagsreikning
af fjarfestingum i atvinnulifi, svo sem storidju ogog veikja eiginfjarstédu peirra. Eiginfjarhlutfall
sjavarltvegi. Hann breytti smam saman um edli ogdskiptabankanna priggja var 10,21% i arslok 1999,
var a timabili haldid uppi 6dru fremur af einkaneyslen for i 9,35% i arslok 2000. Hid I6gbundna lagmark
og Utgjéldum sem henni tengdust. A sidasta ari joksiginfjarstodu er 8%. Ad hluta er eiginfjarstédunni
fjarmunamyndun hins vegar meira en reiknad hafdialdid uppi med vikjandi lanum eins og heimilt er
verid med, og er nu azetlad ad hun hafi vaxido um 9%amkvaemt [6gum, en sé horft fram hja peim var eig-
a arinu. Aukning einkaneyslu vard nokkru meiri ennfjarstadan i arslok 1999 7,93% og fér i 6,28% i lok
raunvoxtur radstofunartekna, enda jukust skuldisidasta ars. betta er ahyggjuefni eins og Sedlabank-
heimilanna um 14%:% a fostu verdi og sem hlutfall afhn hefur prafaldlega bent 4. Bankarnir eru pvi verr
radstéfunartekjum Ur 146% i 163%. banir en ella undir ad takast a vid erfidari tima i efna-
Allt petta haféi pau ahrif ad mjog reyndi & lana-hagslifi pjodarinnar.
kerfid i landinu, ekki sist innlansstofnanir sem hafa
lanad oOtaepilega. A fyrra hluta ars 1999 hofdu utlanerdbolga
aukist a tolf manudum um 35%, en sidan hefudfpenslan vard til pess ad fr& vormanudéum 1999
dregid Ur vaxtarhrada peirra. Utlan innlansstofnanayndadist hér verdbolguprystingur. Verdbdlgan for
jukust um rimlega 26% & sidasta ari, og var pamam saman vaxandi 1999 og fram & vormanudi &
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lidnu ari og nadi pa 6% midad vid 12 manada breynidur i 3,7% sem var 2,3% meira en ad medaltali i
ingar. Hin minnkadi pegar leid & arid og vard 3,5%elstu vidskiptaldondum og leegra en meaeld verdbdlga
fra upphafi til loka arsins. A toIf manudum til byrjun- samkveemt pessum stadli i fimm af sautjan rikjum

ar mars i ar var verébdlgan 3,9%. EES-sveedisins sem reikna sams konar visitélu man-
adarlega.
Mynd 3 Sedlabanki islands birtir verdbélguspa fjorum
Framlag undirpatta til haekkunar sinnum & ari. | upphafi lidins ars var pvi spad ad

s 0
visitolu neysluverds 2000 (%) verdlag myndi haekka um 5% milli ara, og su vard

raunin. Eftir ad gengi kronunnar laekkadi var i vero-
bélguspa bankans & midju ari gert rad fyrir pvi ad
gengisbreyting keemi fljétlega fram i verdlagi. baer
verobolguspar gengu ekki ad fullu eftir. begar leid &
seinni hluta arsins potti ljost ad gengislaekkun kaemi
ekki strax fram i verdlagi. betta vekur spurningu um
samband verdlags og gengispréunar. Skammtima-
omur o samband pessara patta virdist hafa veikst, og & sam-
£ 05 10 15 20 25 20 '35 486 keppni a morkudum vafalaust patt i pvi. Sveigjan-
Heimild: Hagstofa islands. | |egri gengisstefna kemur hér an efa einnig til. Fyrr &

Buvorur an greenmetis
Graenmeti
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Husnaedh

Opinber pjonusta

arum, pegar gengisfelling var kynnt med miklum

Beaedi ofpensla i pjodarbuskapnum og ytri adsteedyfirlysingum, kom breytingin yfirleitt fljott fram i
attu patt i pvi ad verobdlga vard jafnmikil & sidastaerdlagi, enda nokkud vist ad gengisleekkunin yroi
ari og raun bar vitni. brennt olli par mestu um. pa varanleg. Eftir ad gengi vard breytilegra ma zetla
fyrsta lagi leiddi breytt hisnaedisverd til 1,25%ad dvissa um varanleika gengisbreytinga hafi leitt til
haekkunar a visitélu neysluverds. ba olli heekkapess ad kaupendur og seljendur teekju & sig meiri
bensinverd teeplega 0,25% haekkun a visitdlu neyslgengisaheettu til skamms tima en adur, enda kostnad-
verds i stad teeplega 1% arid adur. Loks tok pjonustasamt ad breyta verdi oft. Hins vegar er mjég ovar-
a markadi, p.e.a.s. dnnur en opinber pjénusta, fljotegt ad horfa fram hja pvi ad ahrif laegra gengis muni
lega a0 haekka eftir ad fyrstu og jafnframt steerstad lokum koma fram i verdlagi enda ekki stutt af
kjarasamningarnir voru i hofn. Ahrif pessa 4 visitlneinum nidurstédum rannsokna. betta er pvi ein af
neysluverds urdu til heekkunar um 1,25%. Samanlapeim forsendum sem studst er vid i verobélguspa
skyrir verohaekkun a husneedi, bensini og almennankans fra pvi i febraar sl. bvi er gert rad fyrir ad
pjonustu teeplega 7/10 hluta af peirri haekkun semerdbolga milli aranna 2000 og 2001 verdi um 4,3%
vard & visitélu neysluverds a lidnu ari. Hisneedisverdg ad fra upphafi til loka pessa ars muni hin verda
hefur liklega n4d hamarki. Hi® sama ma segja umh,6%. A naesta ari er spad hjodnun hennar i 2,7% fra
oliuverd. bvi munu pessir tveir peettir ad likindurupphafi til loka arsins.
ekki valda heekkun neysluverds i ar, heldur jafnvel
frekar leekkun. Vextir

Nokkud dré saman med verdboélgu & islandi og Meginverkefni Sedlabanka islands eins og annarra
vidskiptalondum i Evrépu pegar lida tok a ario ebedlabanka vida um heim er ad studla ad stdédugu
midad er vid hina samraemdu visitélu neysluverds &erdlagi. Millimarkmid hefur verid ad treysta vero-
Evrépska efnahagssvaedinu. | upphafi arsins var tdi kronunnar. | pessu skyni beitir bankinn styri-
manada verdbolga a islandi pannig maeld 4,6% e&éxtum, p.e.a.s. peim voxtum sem hann setur i vid-
2,7% meiri en i helstu vidskiptalondum okkar. I desskiptum sinum vi@ lanastofnanir. begar ofpensla er i
ember var 12 manada verdbolga & islandi komiefnahagslifi og verdbdlguhaetta stedjar ad haekkar
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Sedlabankinn vexti sina eins og hann hefur gert rieemis heimila og fyrirteekja. Sedlabankinn hefur sér-
undanférnum misserum. Bankinn greip til pess pegataklega rannsakad ahrif vaxtahaekkana & haekkun
sidari hluta ars 1997 og haekkadi vexti nokkud 6rt Eaungengis og vidskiptahalla. Rannséknirnar benda
arunum 1999 og 2000. A pessum tveimur arurtil pess ad fra arinu 1996 hafi aukid adhald i peninga-
haekkadi Sedlabankinn vexti sjo sinnum um 3,6 prdnalum leitt til 2—3,5% haekkunar raungengis. A sama
sentur samtals. Styrivextir bankans eru nu 11,4%ma heekkadi raungengi um 10,5%. Rannsoknir
Pad er mjog hatt & alpjédlega visu. P6 hafa vextirenda til pess ad ahrif ofangreindrar haekkunar &
undir vissum kringumstaedum verid jafnhair og jafnraungengi hafi leitt til pess ad vidskiptahallinn hafi
vel heerri i ymsum 6drum ionrikjum. aukist um 0,5-2% af landsframleidslu, en muni jafn-
Tilgangur vaxtahaekkananna var i meginatriourframt minnka pegar fra lidur. Ef haft er i huga ad vio-
tvipeettur. | fyrsta lagi var peim aetlad ad hafa ahrif kiptahallinn & sidasta ari var um 10% af landsfram-
vaxtamun gagnvart Gtlondum og hafa pannig beileidslu er ljost ad vaxtahaekkun hefur litil &hrif haft &
ahrif a fjarstreymi til landsins og stydja med pvi vidvidskiptahallann. bar koma enda til margvislegir adr-
gengi kronunnar. Annar tilgangur var ad studla ad peettir sem audvitad liggja i augum uppi. Eg minni
haekkun vaxta hja lanastofnunum og draga med pai mikla fjarfestingu i stéridju og 6drum atvinnu-
ar atlanapenslu. Reynslan synir ad ahrif a atlan komsegum a fyrra hluta timabilsins, stéraukinn kaupmatt
fram mun sidar. Allt atti petta ad verda til pess addstéfunartekna & sidustu arum og utlanapensiu fjar-
draga Ur neyslu og fjarfestingu. Margt bendir til pesmmagnada med erlendum lantdkum. Peningastefna
ad vaxtaheekkanir Sedlabankans séu ad skila séBddlabankans hefur pvi valdid hér tiltdlulega litlu
minni umsvifum & peim svidum sem eru hvad naenmum, og &hrifin eru umfram allt skammtimaahrif sem
ust fyrir voxtum. Hefdi Sedlabankinn ekki brugd-jafnast Gt. Sedlabankanum er audvitad einnig ljost ad
ist vid & pennan hatt er alveg vist ad ofpensla hefgreidur adgangur ad erlendu fjarmagni dregur Ur
leitt til mun meiri verdbodlgu en hér hefur pekkst &hrifum peningastefnunnar. P6 ber ad hafa i huga ad
sidustu misserum med tilheyrandi afleidingum adgangur ad erlendu fjarmagni er ekki éheftur i
efnahagslifi. reynd og er hvorki dhaettulaus né stendur 6llum
Nokkur umraeda hefur ordid um hina adhaldsislenskum fyrirteekjum til boda. Vaxtanaemi heimila
somu stefnu Sedlabankans i peningamalum. Pag fyrirteekja kann ad vera litid i brad, en til lengdar
hefur m.a. verid reett um ahrif & vidskiptahallann ogerda ahrif haerri vaxta ekki umfliin. Sedlabankinn
hvort peningastefnan midadi ad settu marki vegner sannfeerdur um ahrif vaxtanna, og pvi ma halda
ohefts adgangs ad erlendu fijarmagni og litils vaxtdram ad umraedan um haa vexti ad undanférnu sé ein-
mitt til marks um ad ahrifa peirra geeti ad fullu.

Mynd 4 Pvi hefur verid haldid fram ad Sedlabankinn
Vidskiptajéfnudur sem hlutfall af vergri stydjist vid helst til gamlar heimildir i mati sinu &

" landsframleidsiu 1990-2000 framvindu efnahagsméla. Eflaust ma lengi gera betur

47 i peim efnum, en Sedlabankinn safnar miklum gogn-

um um framvindu & fjarmagnsmarkadi manadarlega
og ymsum upplysingum oftar. Upplysingar um gengi

krénunnar eru t.d. eins ferskar og verda ma. ba nytir
hann ad sjalfsogdu upplysingar annarra stofnana.
Einnig aflar bankinn jafnan vitneskju eftir 6drum

leidum, svo sem med samtdlum og fundum. Pess
] vegna er rangt ad halda pvi fram ad Ureltar forsendur

1990 o1 92 93 94 95 96 97 98 99 2000| Vvaldipvi ad bankinn hefur ekki hingad til slakad a i
Bradabirgdatlur 1999-2000Heimild: bjédhagsstofnun. peningamé| um.
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Sedlabankinn hefur lyst yfir pvi ad hann munigjaldmidilsins reedur miklu um verdlag, og pvi hefur
reka adhaldssama peningastefnu par til pess sjéstdugt gengi verido millimarkmid bankans i peninga-
Otvireed merki ad Gr ofpenslu sé tekid ad draga. Adalum. A fyrsta pridjungi lidins ars styrktist gengi
undanférnu hafa slik merki verid ad koma framkronunnar nokkud, en um midjan juni snerist deemio
Nefna ma& ad heildarvelta i atvinnulifinu hefurvid og gengid var undir araun lengst af fram til ara-
dregist saman. Velta i smasoéluverslun hefur dregisidta. bad leekkadi um taeplega 9% fra arslokum 1999
verulega saman og samdrattur er i heildsolu. Stodntiharsloka 2000. Leekkun gengisins stafar ad nokkru
virdist i veltu i idnadi. Hins vegar er mikil veltu- leyti af skerdingu aflaheimilda og versnandi efna-
aukning enn i byggingarstarfsemi og mannvirkjagerfagshorfum af peim sékum. Eftirspurn eftir gjaldeyri
og allnokkur i pjénustu. bo6tt Utlanaaukning sé enmar og meiri en frambod vegna vidskiptahalla sem
allmikil hefur han dregist saman eins og fyrr segirtalinn er hafa verid 68,9 milljardar kréna & sidasta ari
Pad er mat Sedlabankans ni ad efnahagslifid e§ vegna 6venju mikilla fjarfestinga islendinga i
komid yfir erfidasta hjallann i ofpenslunni og aderlendum verdbréfum sem namu teeplega 40 millj-
timabeert sé ad slaka nokkud a i peningastefnunni ditdum kréna nett6 a arinu. par eru lifeyrissjéair fyrir-
pess m.a. ad komast hja pvi ad samdrattur verdi fefrdarmestir. Raungengi kronunnar var i lok arsins
mikill. Bankastjornin hefur pvi i dag akvedid ac2000 komid nidur fyrir medaltal sidustu tuttugu ara.
leekka vexti sina i endurhverfum vidskiptum vid
lanastofnanir um 0,5 prosentur. Pessi breyting er ge s
i ljési pess ad horfur eru & ad verdbolga muni lsekk
a neesta ari samhlida pvi ad heegja mun & efnaha
starfseminni. Verdbolguhorfur eru innan peirrg 122
marka sem midad er vid i sameiginlegri yfirlysingy 73,1
rikisstjornar og Sedlabanka um verdbélgumarkmig 104 - / ‘
Vid mat & pessari akvordun hefur einnig verid tekic o 8 [\ -/ N
mid af vaxtaleekkunum undanfarna manudi i ymsur %3y Y\~ 2- /- -~ -"N -~ -

Arsfi6rdungslegt raungengi krénunnar 1980 - 2000

1980=100

—M.v. hlutfallslegt verdlag
~ —M.v. hlutfallsleg laun

vidskiptaléndum islendinga. A VI 0 I W WPV
863 - - -k AAN - - - - ;

) 8253 - - - W T Yoo - ; - -
Gengi 784 - - - Yoo N
EII’]S Og fyrr Segll’ er meg'nmarkm|6 Stefnunnar I’ per 74 :\L\Q\éwou\\\ég\m\giumggmuég\\mé\am\\8\2\Hmé\4\m\\\Q\éwwwwwgémuzoo
ingamalum ad studla ad stddugu verdlagi. Gen Heimild: Sedlabank islands.
Mynd 5 ihlutun & gjaldeyrismarkadi

Gengi krénu og vaxtamunur vid Gtlénd 1997-2000 Sedlabankinn taldi naudsynlegt vid rikjandi efna-
Vikulegar télur hagsadstaedur ad sporna vid leekkun kronunnar. Auk

%

vaxtaheekkana Iét bankinn pvi prettan sinnum til sin
taka & gjaldeyrismarkadi fra midju ari 2000 til ad
koma i veg fyrir sndggar verdbreytingar. bessi ihlut-
un markadi nokkur timamét pvi ad Sedlabankinn
hafdi ekki att vioskipti a millibankamarkadi med
gjaldeyri frd midju ari 1999. Bankinn seldi Banda-
] ST rikjadali fyrir 15,6 milljarda kréna & pessu timabili.
.4 1 MFravik gengisskraningarvisitolu fra midgildi - - - _ _ _ X . X
.51 —Vaxtamunur (3 mén. rikisvixla) - - - - - - - - |} Pad sem af er pessu ari hefur Sedlabankinn brugdist
: 07| 9% | 999 | 2000 vid a gjaldeyrismarkadi 6 sinnum, og gengid hefur
Heimild: Seslabanki islands. | Si@id um 2,3% midad vid skraningu i dag.
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pvi er ekki ad neita ad ihlutun Sedlabankans hedérlendra lana — ad gengi kronunnar laekki ekki ad
ur reynt & gjaldeyrisforoann. Bankinn heldur ford-marki. Pessara sjonarmida hefur medal annars geett i
anum i tilteknu lagmarki sem na er 34 milljardampeningastefnu bankans. Laekkad gengi krénunnar
kréna. Ef fordinn stefnir nidur fyrir lagmarkid tekur myndi valda 6llu i senn, aukinni verdoboélgu ekki sist
Sedlabankinn lan til ad halda honum uppi. Skamm#d peer adsteedur ofpenslu sem rikt hafa ad undan-
timalan Sedélabankans eru na 24,2 milljardar kronédrnu, kjaraskerdingu sem henni fylgir og erfio-
Sedlabankinn hefur mikinn vidbunad til ad geta stuteikum fyrirtaekja og lanastofnana.
vid gengi kronunnar pegar & parf ad halda, og er
skemmst ad minnast nylegs samnings vio pyskddreytt gengisstefna
banka um adgang ad nyrri lanalinu ad fjarheed 230m alllangt skeid hefur Sedlabankinn kannad pann
milljon dollara. ba er rétt ad geta pess ad rikissjoolost ad afnema formleg vikmork gengisstefnunnar
leitadi i geer eftir lantoku & Evrépumarkadi adog taka upp beint verdbdlgumarkmid sem grundvoll
fijarheed 250 milljon evrur, og munu 180 millj6npeningastefnunnar. Um petta hafa m.a. birst greinar i
evrur af pvi ganga til ad endurfjarmagna lan sem feltitum bankans & undanférnum misserum og alpjéda-
ur senn i gjalddaga. Umframfjarhaedin, 70 milljérstofnanir hafa maelt med pvi ad alvarlega verdi ihug-
evrur (eda um 5,6 milljardar kréna) verdur 16gd inn @0 ad taka upp verdbélgumarkmid sem meginpatt
gjaldeyrisreikning i Sedlabankanum til ad styrkjgeningastefnunnar. Smam saman hefur verid slakad a
gjaldeyrisfordann. Vidreedur hafa farid fram vid fjar-fastgengisstefnu og vikmork verid vikkud i aféngum
malaradherra um fleiri slikar adgerdir til styrktareins og ég gat um adur. Raunar mé halda pvi fram ad
gjaldeyrisfordoanum. Meginhluti hinna samnings-med vikkun vikmarkanna haustio 1995 hafi verid
bundnu erlendu lanamdguleika Sedlabankans er estigio fyrsta skref i att til annars gengisfyrirkomulags
onyttur. og hid naesta sidan i februar i fyrra. Sedlabankinn

begar stofnad var til millibankamarkadar medelur margt maela med pvi ad taka upp verdbdlgu-
gjaldeyri i mai 1993 var midgengi kronunnar fest ognarkmid, og er pad rokrétt framhald af peirri
jafnframt akvedid ad Sedlabankinn héldi genginsveigjanlegu gengisstefnu sem hér hefur verid fylgt.
innan vikmarka sem voru 2¥%% i hvora éatt frA mioPeningastefna med formlegu verdbdlgumarkmidi
gengi. | september 1995 var petta svigram vikkadriytur sifellt meira fylgis, og i e fleiri IdGndum hefur
6% til hvorrar attar. | febrGar & sidastlidnu ari vorthin verid tekin upp. Medal idnrikja ma nefna
vikmorkin enn vikkud i 9% til hvorrar handar. Astraliu, Bretland, Kanada, Nyja-Sjaland, Sviss og
Gengissveifla kronunnar reyndi & fyrra ari & allt pa&vipj6d. Ymis dnnur riki hafa einnig tekid upp pessa
svigram sem gengisstefnan leyfdi fyrir sidustwstefnu, og med nokkrum rékum ma segja ad banda-
vikkun vikmarka. riski sedlabankinn og 12 adildarriki Myntbandalags

Sem fyrr segir laekkadi gengi krénunnar veruleg&vropu fylgi slikri stefnu p6 ad peningastefna peirra
eftir mitt ar i fyrra. Eins og Sedlabankinn hefur aduberi einnig dnnur einkenni.
lyst telur hann ekki ad meginorsaka vidskiptahalla sé Ppetta fyrirkomulag felur pad i sér ad Sedlabank-
ad leita i hau raungengi. Raungengio er sem fyemum eru sett tiltekin verobdlgumarkmid og honum
segir komid nidur fyrir medaltal sidustu tuttugu aragert ad halda verdbolgu i samraemi vid pau innan til-
Frekari laekkun pess er ekki likleg til ad leida tilsettra timamarka. Jafnframt er horfid fra pvi ad nota
skj6ts bata & vidskiptajofnudi. bvert a maéti feelgengi krénunnar sem millimarkmid og vikmork af-
leekkun & gengi krénunnar i sér haettur fyrir innlendumin. Rétt er p6 ad leggja a pad aherslu ad i opnu
fyrirteeki sem skuldsett eru i erlendum gjaldmidlumhagkerfi hefur gengid sterk ahrif & verdlag. Peninga-
einkum pau sem ekki hafa erlendar tekjur. bvi er palefnan mun pvi afram taka mid af gengisproun.
mikid hagsmunamal pessara fyrirteekja — og peirr8tefnunni verdur framfylgt med peim heetti ad Sedla-
lanastofnana sem haft hafa milligbngu um ad aflbankinn gerir verdbolguspa og ef han bendir til pess
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ad verdbolga fari ut fyrir tiltekin mork ber bankanumog mikilli umraedu um hugsanlegar breytingar yfir i
ad bregdast vid med adgerdum i peningamalum. baérdbolgumarkmid. Sedlabankinn telur ekki efna-
er skilyroi fyrir traverdugri framkveemd pessararhagslegar forsendur fyrir pessari leekkun gengisins
stefnu ad Sedlabankinn fai fullt sjalfstaedi til ad notag nu pegar 6vissu hefur verid eytt eru forsendur til
teeki sin i pagu pess markmids sem sett hefur verid pgss ad r6 komist a gjaldeyrismarkadinn ad nyju og
ad stjorn peningamala sé gagnsae og upplysingaflag@ngisleekkunin geeti jafnvel gengid til baka.
sé greitt fra Sedlabanka til almennings og stjérn-
valda. betta fyrirkomulag gerir og miklar kréfur til Gooir fundarmenn!
bankans par sem verdbolguspar verda mikilveegar
vid motun peningastefnunnar, og skiptir mali ad padiér a pessum fundi hafa verid kynntar prjar mikil-
séu byggdar & traustum grunni. Sedlabankinn hefugegar akvardanir sem snerta stjorn peningamala.
um nokkurt skeid buid sig undir pessar breytingar, Rikisstjornin hefur sampykkt ad leggja fyrir
m.a. med pvi ad treysta teekjakost sinn. Alpingi frumvarp til nyrra laga um Sedlabankann

I nGgildandi lbgum um Sedlabanka islands er ra8em felur i sér natimalega 16ggjof um bankann og
fyrir pvi gert ad akvordun gengisstefnunnar sé sanstyrkir mjog stodu hans til ad fast vid stjérn peninga-
eiginlegt viofangsefni rikisstjornar og Sedlabankamala. Bankastjérn fagnar pessu frumvarpi.
Um petta hafa um nokkurt skeid farid fram vidreedur Rikisstjornin og Sedlabankinn hafa gefid ut
milli adila. Nidurstadan liggur nu fyrir, og kynnti for- sameiginlega yfirlysingu um verdbélgumarkmid og
seetisradherra hana i raedu sinni hér & undan. Sedieeytta gengisstefnu. Reynsla annarra pj6da synir ad
bankinn fagnar pvi ad pessi breyting & gengisstefslik vinnubrogd hafa lagt géda kjolfestu ad stjorn
unni hefur verid afradin og er pess fullviss ad hlupeningamala og studlad ad stédugu verdlagi.
muni styrkja grundvéll efnahagslifsins. Pad er mjog Pa hefur Sedlabankinn kynnt akvordun sina um
mikilveegt ad haft sé i huga ad i opnu hagkerfi hefleekkun styrivaxta bankans um 0,5 présentur. bad er
gengid sterk ahrif a verdlag. Peningastefnan mun afsbending um pad mat bankans ad ofpensla muni
beirri astaedu purfa ad taka tillit til gengispréunar. Egjadna & pessu ari og ad verdbolgumarkmid pad sem
vek sérstaka athygli & pvi ad i yfirlysingu rikisstjornnu hefur verid sett krefjist ekki svo harra vaxta og
arinnar og Sedlabankans segir ad pratt fyrir afnanerid hafa ad undanférnu. Vextir eru pé afram hair og
vikmarka muni Sedlabankinn lata til sin taka & gjaldadhaldsstig peningastefnunnar mikid.
eyrismarkadi til ad studla ad settum markmidum um Allt eru petta akvardanir sem vonandi eiga eftir
verobdlgu, ef bankinn telur ad gengissveiflur getad treysta fjarmagnsmarkadi hér a landi, studla ad
6gnad fjarmalalegum stddugleika. stddugu verdlagi og styrkja grundvoll beettra lifs-

Undanfarna daga hefur myndast nokkur oréi &jara.
gjaldeyrismarkadi og gengid leekkad nokkud. bessi Eg vil ad lokum pakka anaegjulegt samstarf vid
Oroi tengist vafalitid dvissu um breytta gengisstefnstjornvold og fjarmalastofnanir i landinu.
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