Inngangur

Vaxandi likur 4 ad verdbolgumarkmid bankans naist 2003

— vextir lekka

bjodarutgjold eru tekin ad dragast saman og frekari
leekkun peirra er naudsynleg til ad eyoda framleidslu-
spennu og na vidskiptahalla nidur & sjalfbaert stig.
Betra jafnveegi mun pa komast a i islenskum pjodar-
buskap og forsendur stodugleika og litillar verobolgu
munu styrkjast. Samdrattur umsvifa i efnahagslifinu,
sem birtast mun & nesta ari i minni landsframleioslu
en i ar, er ohjakvaemilegur fylgifiskur pessarar pro-
unar. Ovist er hve mikill samdratturinn 4 nasta ari
verdur. Mjog mikill hagvoxtur & arinu 2000 og a fyrri
hluta pessa ars eykur likurnar 4 snarpari samdreetti en
ella.

Ymis merki eru um ad ofpensla sé ad hjadna.
Nefna ma samdratt i innflutningi og i veltu i verslun-
argreinum. Pa er mikilveegt ad gifurleg Gtlanapensla
sidustu ara er nu ad verulegu leyti hjodnud ef horft er
framhja sjalfvirkri haekkun utistandandi lana vegna
verdbolgu og laekkunar 4 gengi. An slikrar uppfaerslu
jukust utlan innldnsstofnana 4 sex manudum til loka
september adeins um 5% midad vid heilt ar og
nokkur samdrattur vard sidustu prja manudi. Vis-
bendingar eru reyndar um ad lifeyrissjodir og fjar-
festingarldnasjodir hafi aukid utlan sin meira en inn-
lansstofnanir sidustu manudi. Eigi ad sidur bendir
flest til pess ad undirliggjandi utlanavoxtur lana-
kerfisins i heild hafi minnkad verulega. Hjodnun
utlanapenslu er visbending um frekari hjodnun eftir-
spurnar a4 naestunni. Vinnumarkadur er enn toluvert
spenntur og nadi launaskrid 4 almennum markadi
hamarki 4 pridja arsfjordungi. Glogg merki eru hins
vegar um ad spenna & vinnumarkadi minnki &
komandi manudum.

Verdbolguspa Sedlabankans fyrir pridja ars-
fjéroung gekk i meginatrioum eftir. Bankinn spair

eigi ad sidur meiri verdbolgu & pessu og & nasta ari
sakir meira launaskrids og leegra gengis en midad var
vid 1 sidustu spa. Nu er spad 8%% verdbolgu fra
upphafi til loka pessa ars en 4% 4 pvi nasta saman-
borid vid teplega 3% 1 spa bankans 1 dgust. Likurnar
4 ad verdbolgumarkmid bankans naist & arinu 2003
eru samt sem adur meiri nu en adur par sem merki
um hjoonun ofpenslu eru 6tviredari og utlit er fyrir
a0 framleidsluslaki muni leysa spennu af holmi pegar
lidur 4 naesta ar. Afram er po 6vissa um framvindu
verdlags vegna hugsanlegrar endurskodunar kjara-
samninga a nasta ari.

Gengi kronunnar hefur verid undir nokkrum
prystingi 4 undanfornum vikum. { lok oktéber var
pad ordid rimum 5% leegra en i lok juli sl., pratt fyrir
ad Sedlabankinn hafi selt gjaldeyri & timabilinu sem
nemur samtals naerrri 10 ma.kr. til studnings krén-
unni. Til skemmri tima litid gaetu markadsadstaedur
ordid 6hagstadar kronunni, sérstaklega ef innstreymi
fjar sem naudsynlegt er til ad fjarmagna vioskipta-
hallann dregst hradar saman en vidskiptahallinn. bvi
er engin leid ad spa fyrir um préun gengisins til
skamms tima, fremur en gengi annarra gjaldmiola.
Sedlabankinn hefur 4dur lyst peirri skodun sinni ad
raungengi kronunnar sé ordid mun lagra en pad jafn-
vaegisgengi sem reikna ma med til lengdar. Raun-
gengi kronunnar mun pvi haekka & nastu misserum.
Hins vegar er ovist hvener pessi proun muni eiga sér
stad og i hvada meli hun verdur fyrir atbeina haerra
nafngengis kronunnar eda meiri verdobolgu en i
vidskiptalondum.

Utlit er fyrir ad afkoma rikissjods versni 4 pessu
ari umfram pad sem minni hagvoxtur gefur tilefni til.
Astzdurnar eru mikil aukning utgjalda vegna
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sérstakra dkvardana og mikilla launahaekkana i opin-
bera geiranum og samdrattur i tekjum sékum minni
neyslu og innflutnings. Ad Obreyttu getur pessi
proun, asamt efnahagsleegd, ryrt afganginn sem
stefnt er ad i fjarlagafrumvarpi neesta ars. Sedla-
bankinn itrekar pa skodun sina ad enn sé ekki tima-
baert a0 slaka a 1 rikisfjarmalum eda gripa til annarra
eftirspurnarhvetjandi adgerda. Pjodarutgjold eru of
ha og verda pad enn samkvemt fyrirliggjandi spam a
nesta ari. bvi er mikilvaegt ad vid afgreidslu fjarlaga
verdi teknar dkvardanir sem tryggja betur pann
afgang sem stefnt er ad i fjarlagafrumvarpi fyrir
nasta ar.

Eins og adur sagoi hefur Sedlabankinn ekki talid
timabeert ad gripa til eftirspurnarhvetjandi adgerda. i
greinargerd bankans til rikisstjornarinnar vegna
verdbolgumarkmids i juni sl.! taldi hann ad adgerdir
»sem styrkja frambodshlid hagkerfisins, p.e. auka
frambod framleidslupatta (vinnuafls og fjarmagns),
auka framleidni og efla sparnad myndu hins vegar
samtimis skapa forsendur varanlegs hagvaxtar og
stydja vid verdbolgumarkmid bankans®. Tillogur ad
skattkerfisbreytingum sem rikisstjornin kynnti i
byrjun oktéber sl. uppfylla ad hluta pessi skilyroi.
bar fela i sér minni skattlagningu fjarmagns sem
bundid er i atvinnurekstri en meiri skattlagningu
vinnuafls, sem er skynsamlegt i hagkerfi sem hefur
einkennst af umframeftirspurn eftir vinnuafli og of
littum pjodhagslegum sparnadi. Per munu einnig
studla ad fjarmagnsinnstreymi vegna beinnar fjar-
festingar pott oljost s¢ hve mikil pessi ahrif verda,
sérstaklega framan af. Pad er hins vegar mat bankans
a0 askilegt s¢ midad vid rikjandi adsteedur ad haekka
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adra skatta meira til motvaegis eda skera nidur rikis-
utgjold, sérstaklega vegna arsins 2002. Tekjutap
rikissjods kemur hins vegar ekki ad fullu fram fyrr en
2003 en samkvemt fyrirliggjandi spam tti pa ad
hafa myndast nokkur slaki i pjodarbuskapnum.
Bankinn telur pvi ekki ad ofangreind aform raski
pjodhagslegu jafnvaegi eda stefni verdbolgumark-
midi bankans i haettu.

Verdbolguvantingar meldar med verdbolgualagi
rikisskuldabréfa hafa leekkad ad undanfornu. Vero-
bolgudlag rikisskuldabréfa er nl i samraemi vid verd-
bolguspa bankans. Trin 4 ad verdbolgumarkmid
bankans naist hefur pannig styrkst. A sama tima
hefur skammtimavaxtamunur gagnvart utlondum
vaxi0 verulega. Adhaldsstig peningastefnunnar hefur
pvi aukist og voru raunstyrivextir Sedlabankans
undir lok oktdber ordnir ivid heerri en i kjolfar vaxta-
leekkunar bankans 27. mars sl. Herri raunvextir
Sedlabankans, laegri verobolguvantingar, skyr merki
um hjodnun ofpenslu, mun minni Gtlanavoxtur,
versnandi efnahagshorfur og vaxtalekkanir i vio-
skiptalondum, horfur 4 slaka i hagkerfinu og auknar
likur & ad verdbdlgumarkmid bankans ndist 4 arinu
2003 studlar allt ad pvi ad heegt verdi ad hefja feril
vaxtalekkana & ny. Sedlabankinn hefur pvi akveoio
a0 leekka vexti 1 endurhverfum vidskiptum vid lana-
stofnanir um 0,8 prosentustig. Adhald peninga-
stefnunnar verdur po afram mikid enda raunvextir
bankans um 6%2% eftir breytinguna. Timasetning og
umfang frekari laekkunar vaxta rddast nil sem
endranar af framvindu efnahagsmala og likum & ad
verdbolgumarkmid bankans naist 2003.



