Inngangur

Ofpensla kallar & adhaldssama hagstjorn

Framvinda efnahagsmala a yfirstandandi ari hefd undanférnu. Mikil heekkun hisnaedisverds a poé
stadfest réttmaeti abendinga Sedlabanka islandsekki sist reetur ad rekja til mikillar tekjuaukningar i
haustskyrslu hans sem it kom i névember 1998. Ipfddfélaginu, UtlAanapenslu og audveldari adgangs
varadi bankinn vid pvi ad jafn mikill hagvdxtur og paalmennings ad fyrirgreidslu i gegnum hid opinbera
haféi verid um hrid geeti ekki til lengdar fario samarhisnaedislanakerfi, og ad pvi marki er han pvi tengd
vio litla verdbolgu par sem framleidslugeta pjodaralmennri eftirspurnarpensiu sem hefur kynt undir
busins veeri pa pegar fullnytt. Osennilegt veeri einnigerdbodlgu ad undanfornu. Jafnvel pott litid veeri
ad préun innflutningsverds og gengis myndi studlframhja heekkun bensin- og husnaedisverds hefur
ad minni verobdlgu & arinu 1999 eins og gerdist @erobodlga verid a uppleid. HUn hefdi meelst u.p.b.
arinu 1998. A3 mati bankans var pad brynasta verl8% i névember ef bensin og hisnaedisverd hefoi
efni hagstjornar ad koma béndum a mikinn voxt innhaekkad likt og annad verdlag og Sedlabankinn spair
lendrar eftirspurnar og hemja 6hoflegan voxt Gtlanad obreyttu 4% verdobdlgu & neesta ari. pad hlytur ad
I pvi sambandi taldi bankinn brynt ad draga Gr vidvera meginverkefni hagstjérnar & naestunni ad studla
skiptahalla med pvi ad efla pjodhagslegan sparna@® pvi ad verdbolga minnki a ny.
einkum med pvi ad baeta afkomu rikis og sveitarfé- bjédhagséeetlun og fjarlagafrumvarp fyrir arid
laga. Jafnframt lysti bankinn verulegum ahyggjum a2000 gera rad fyrir ad vOxtur innlendrar eftirspurnar
hugsanlegum &hrifum mikillar atlanapenslu og harrveradi tiltélulega hoflegur & naesta ari og ad hagvoxtur
ar hlutdeildar erlends skammtimalansfjar i fjarmognfari nidur fyrir 3%. Jafnframt er gert rad fyrir ad hag-
un hennar & traust og 6ryggi lanastofnana og innéxtur neestu ar par a eftir verdi enn haegari. Gangi
lenda eftirspurn. pessar &eetlanir eftir mun draga ar peirri ofpenslu sem
Ofpenslumerkin i pjodarbdinu eru reyndar mumu einkennir pjédarbuid. Margt bendir hins vegar til
skyrari nu en fyrir ari og verdstdédugleikanum hefupess ad voxtur eftirspurnar & arinu 1999 sé van-
verid raskad. Vinnumarkadur synir merki vaxandmetinn i pjodhagsasetlun og ad hagvoxtur geti ordid
spennu og hisnaedisverd hefur haekkad umtalsvarteiri & naesta ari en par er spad. Vidskiptahalli verdur
Utlanapenslan vard enn meiri &4 sidustu manudupvi ad likindum meiri i ar en par er gert rad fyrir. Pad
arsins 1998 og framan af pessu &ri en hdn var hauséb pvi verulegt dhyggjuefni ad i pjodhagsasetiun er
1998. Vidskiptahalli stefnir i ad verda sist minni i apvi spad ad vidskiptahallinn muni ad 6breyttu nema
en i fyrra og hann er i minna meeli tengdur stéridjudam 3% af landsframleidslu a naestu arum. petta vitn-
fiarfestingu. Arsverdbdlga i nGvember maeldist 5%.ar um undirliggjandi halla sem ekki mun hverfa eftir
Ad hluta & aukin verdbdlga sér skyringu i ytri edad storidjuframkvaemdum lykur. | pessu sambandi er
timabundnum pattum, svo sem mikilli haekkurpad einnig ahyggjuefni ad vidleitni til ad auka
bensinverds & alpjodlegum morkudum. Heekkun hipjdédhagslegan sparnad hefur enn ekki skilad arangri.
naedislidar visitdlu neysluverds, sem a einnig stérarull asteeda er til ad taka pennan vanda alvarlega par
pétt i haekkun verdlags & pessu éri, er ad hluta til sém vidskiptahallinn getur til lengdar grafid undan
sama toga. Husnaedisverd hefur verid ad heekka efstibdugleika gengis, auk pess sem vaxandi skuldir
leegd i morg ar. Auk pess meelir hisnaedislidurinpjédarbusins sem honum fylgja gera pad vidkvaem-
adeins husneedisverd a hofudborgarsveedinu, sema fyrir aféllum.
hefur heekkad mun meira en annars stadar a landinu



Ohdfleg atlanaaukning undanfarin misseri felur i névember en nokkru sinni fra gengisleekkuninni
sér tvipaettan vanda. | fyrsta lagi drvar hin eftirspurjiini 1993.
og kyndir undir ofpenslunni. | 68ru lagi skapar hin  Stefnan i peningamalum verdur afram adhalds-
haettu fyrir stddugleika fjarmalakerfisins i heild,sém. Sedlabankinn telur naudsynlegt ad skammtima-
sérstaklega par sem voxtur Gtlana hefur ad téluverdextir verdi ndégu hair til ad studla ad gengisheekkun
leyti verid fjarmagnadur med erlendu lansfé tilkronunnar fra pvi sem var pegar bankinn gaf Ut vero-
skamms tima. Heettan i pessu sambandi er tvennm§lguspa sina 25. oktdber sl., enda fél hin i sér meiri
konar. Annars vegar su ad mikil Gtlanaaukning Verdbdélgu en haegt er ad una. Hugsanlegt er ad haekka
gO60aeri auki likurnar & verulegum Gtlanatdpum pegdaurfi sedlabankavexti enn frekar til ad tryggja ad
aftur herdir ad i pjodarbliskapnum. Hins vegar su agengi kronunnar verdi neegilega hatt og innlendir
erfidleikar skapist i endurfjarmdgnun & erlendu lansrextir négu hair til ad draga Ur eftirspurn og atlanum.
fé. Sedlabankinn hefur snuist gegn pessum vandlgvi sambandi parf einnig ad taka tillit til vaxta-
med prenns konar adgerdum. i fyrsta lagi hefur harfreekkana erlendis ad undanférnu.
haekkad eigin vexti sem hefur studlad ad haerri Ut- Stefna stddugs gengis, sem fylgt hefur verio a
lansvoxtum i bankakerfinu. | 68ru lagi hefur hanrundanférnum arum, hefur skilad gédum arangri med
gefid sterkar vidvaranir til lanastofnana og rikisingvi ad studla ad litilli verobolgu og stédugum efna-
sem eiganda sumra peirra. | pridja lagi lagdi bankinnagslegum skilyrdum atvinnurekstrar. Nyjar adstaed-
snemma & pessu ari lausafjarkvéd a lanastofnanir gefa hins vegar hugsanlega tilefni til ad endurmeta
sem midadi m.a. ad pvi ad draga ur fjarmdgnun Ggengisstefnuna. Hjédnun verdbdlgu sem atti sér stad
lana med erlendu skammtimafé. Pessar adgerdir hdyari hluta pessa aratugar, og fastgengisstefna atti
skilad peim &rangri ad fjarmégnun uUtlana er nimikilveegan patt i, er ad baki. | peirri sterku upp-
traustari en adur. Einnig hefur nokkud dregid ar vexsveiflu sem nu er i pjédarblskapnum veeri hins vegar
Gtlana, pétt enn sé hann meiri en til lengdar sanseskilegt ad geta beitt gengi kronunnar til ad hemja
rymist stédugleika og litilli verdbdélgu. Sedlabankinnverdbdlgu. Fjarmagnshreyfingar eru nd ad mestu
mun pvi afram beita sér gegn Ohoflegri Gtlanaéheftar, en alpjédleg reynsla synir ad erfitt getur
aukningu. verid fyrir litid land ad halda gengi neer algerlega

Hagstjorn parf na ad glima vid tvipeettan vand#&dstu vid paer adstaedur. Ad lokum ma nefna ad til-
vidskiptahalla og of mikillar verdbdélgu. Stefnan ikoma evrunnar gaeti gefid tilefni til ad endurskoda
peningamalum getur ekki beinst nema ad 6dru markyrirkomulag gengismala hér a landi, sérstaklega ef
midinu og er edlilegt ad pad sé verdlagsmarkmididnikilveeg vidskiptalond eins og Danmérk, Bretland
Stefnan i rikisfjarmalum parf ad vinna gegn vio-og Svipjéd verda hluti af evrusveedinu. Breytingar
skiptahallanum. par sem eftirspurnarpenslan virdisem kynnu ad verda gerdar & fyrirkomulagi gengis-
meiri en pjédhagsaeetlun gerdi rad fyrir parf afgangunala myndu hins vegar ekki breyta pvi ad verdstoo-
a fjarlogum neesta ars ad verda ad sama skapi meigleiki er meginmarkmid peningastefnunnar. bvert 4
en i fiarlagafrumvarpi. Hallarekstur sveitarfélaga @noéti pyrftu paer ad styrkja pad meginmarkmio i sessi
hatoppi hagsveiflunnar er einnig vandamal sem talay gera pad skyrara.
parf &4, en hann veikir pad adhald sem rikisfjarmalin Med pessu riti hefur géngu sina nytt ars-
veita innlendri eftirspurn. Nai sveitarfélog ekki vid-fiordungsrit Sedlabanka islands. Asamt Hagtélum
unandi arangri i pessum efnum parf afkom&edlabankans, sem nu eru gefnar Gt a vefsidu hans, er
rikissjods ad verda ad sama skapi betri. hinu nyja riti setlad ad koma i stad Hagtalna manao-

Sedlabankinn hefur heekkad vexti sina prisvar arins. Auk pess kemur ritid i stad haustskyrslu Sedla-
pessu ari um samtals 1%% i pvi skyni ad treystaankans sem yfirleitt hefur komid Gt i oktober eda
gengi krénunnar og draga Ur verdbdlguprystinginbvember a hverju ari. Haustskyrslan, arsskyrsla
betta hefur leitt til pess ad vaxtamunur gagnvart Ubankans og arsfundarreeda formanns bankastjérnar
[6ndum er nG meiri en verid hefur fra pvi ad skammhafa uppfyllt akveedi 4. gr. Sedlabankalaga um
tima fjarmagnshreyfingar urdu Gheftar i upphafi arskyrslugerd til radherra. S greinargerd sem adur var
1995. Undanfarna manudi hefur petta skilad sériihaustskyrslu bankans verdur framvegis i Peninga-
styrkingu gengis krénunnar sem vard haerra snemmaalum sem na koma Gt i fyrsta sinn.



