Inngangur

Sedlabankinn mun halda gengi kronunnar innan vikmarka

Eftir ad Sedlabankinn haekkadi styrivexti sina um 0,8ekari gengisleekkun krénunnar alls ekki 6umflyjan-
prosentustig 1. névember sl. vard adhald peningéeg. I pridja lagi taldi bankinn mikilvaegt ad koma i
stefnunnar meira i gegnum vaxtastigid en nokkrueg fyrir 6héflega snarpa leekkun gengisins, m.a.
sinni sidan nuaverandi skipan fjarmalakerfis ogegna hugsanlegra sleemra afleidinga fyrir fijarmala-
peningastjérnunar komst & um midjan sidasta aratuggan stodugleika. Hann greip pvi inn i gjaldeyris-
Fra pvi i nbvember hefur adhaldid aukist enn frekanarkadinn i pvi skyni ad hindra ad til pess kaemi
sakir pess ad verdbolga og verdbolguvaentingar hagéada geeti slik framvinda leitt til meiri timabundinnar
minnkad. Skammtimavaxtamunur gagnvart Gtldndsekkunar & gengi krénunnar en samrymist langtima-
um hefur hins vegar haldist mjog svipadur. Undir lokafnvaegi.
jantar voru raunstyrivextir Sedlabankans ramlega Fra pvi ad gengi kronunnar ték ad laekka hefur
6Yv2% ef midad er vid verobodlgualag rikisskuldabréfeSedlabankinn haekkad vexti og selt gjaldeyri i pvi
0og skammtimavaxtamunur gagnvart atlondum hefigkyni ad verja gengid. Sidast seldi bankinn gjaldeyri
ad undanfornu verid teep 6%:%. Bankavextir hafa hirés millibankamarkadi undir lok januar sl. Sedlabank-
vegar haldist ébreyttir eftir haekkun peirra i nGveminn mun beita peim adferdum sem hann raedur yfir til
ber sl. pess ad halda gengi krénunnar innan vikmarka. Ny-
pott styrivextir Sedlabankans hafi heekkad hefuega gerdi Sedlabankinn samning um 6éskilyrta lan-
gengi krénunnar haldid afram ad leekka og var undibkuheimild ad fijarhaed um 21% ma.kr til ad efla getu
lok jantar ordid um 3%% laegra en i byrjun ndvemsina til pess ad verja gengid og beetist pad vid fyrri
ber sl. Leekkun gengis mé ad nokkru leyti skyra me@dbunad.
pvi ad skerding aflaheimilda og lakari efnahagshorf- Verdbdlga & seinni hluta sidastlidins ars var minni
ur folu i sér leekkun a jafnveegisgengi krénunnar. Eigin flestir bjuggust vid. HUn hjadnadi Ur u.p.b. 6% &
ad sidur taldi Sedlabankinn naudsynlegt, midad viéri & vormanudum 2000 i 3¥2% i byrjun pessa ars,
rikjandi efnahagsadsteedur, ad hamla gegn laekkpratt fyrir umtalsverda leekkun & gengi krénunnar a
kronunnar. Asteedur pessa eru einkum prjar. [ fyrsteinni hluta arsins 2000. bott dregid hafi ar verd-
lagi taldi Sedlabankinn ad sakir peirrar miklu spennbolgu breytir pad ekki miklu um verdbélguspa Sedla-
sem hefur rikt i hagkerfinu hafi verid likur & ad leegrébankans til loka pessa ars. Spad er rimlega 4%:%
gengi leiddi til meiri verdbolgu. Jafnvel pott faerahaekkun neysluverds yfir arid, eins og i névember.
meetti einhver rok fyrir pvi ad raungengi kronunnahstaeda pess ad ekki er spad aframhaldandi hjédnun
hafi verid of hatt, er naudsynlegt ad fordast Otimeer st ad reiknad er med ad ahrifa laegra gengis geeti
bzera gengisadlogun. Forsenda pess ad laeekkun geadlokum i verdlagi. Pau komi heegar fram en &dur en
is geti farid saman vid litla verdbolgu er ad adur hafiverfi ekki. Faerd eru rok fyrir pessu i greininni um
verulega dregid Ur spennu i pjédarblskapnum. | 68fréun og horfur i efnahagsmalum. Um petta er aud-
lagi telur Sedlabankinn ad meginorsaka hins miklgitad évissa. Hugsanlegt er ad hluti gengisleekkunar-
vidskiptahalla sé ekki ad leita i hau raungengi. bvi sénar komi ekki fram i verdlagi og einnig ad tafirnar
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verdi meiri en hér er reiknad med. Verobolga yrdi p&j6di. Orsaka hans er liklega fyrst og fremst ad leita i
minni en spad er & naestunni en myndi saekja i diggim pattum sem kynt hafa undir vexti eftirspurnar
vedrid sidar. A moti kemur ad mikil spenna & vorueg dregid ar sparnadarhneigd. Ohoéfleg Gtlanaaukn-
og vinnumarkadi gaeti enn brotist Gt i aukinni verding sem fjarmégnud var ad verulegu leyti med er-
bélgu. Ad gefnu Obreyttu gengi hafa verdlagshorfulendu lansfé & par stéran hlut ad mali. Verdi gripid il
fyrir arid 2002 batnad nokkud fra pvi i nGvember og@dgerda & komandi manudum og misserum sem bein-
er nu spad 2,7% verdbolgu fra upphafi til loka pesast ad rotum vidskiptahallans med pvi ad studla ad
ars. Forsenda pess er ad ofpensla hjadni pegar liounairi pjédhagslegum sparnadi, draga Ur pjédarut-
petta ar. gjéldum, minnka spennu a vinnumarkadi og sla & at-
Sedlabankinn telur ad enn sem komid er séu ekldnapenslu ma koma i veg fyrir frekari gengisleekk-
forsendur til ad slaka & adhaldi i peningamalunun.
Fyrir pvi eru tveer astaedur. | fyrsta lagi, eins og nanar [ aliti sendinefndar Alpj6édagjaldeyrissjodsins er
er rokstutt i neestu grein, hafa enn ekki komid frartagt til ad formleg vikmork gengisstefnunnar veroi
oOtvireedar visbendingar um ad ofpenslan sé tekin afhumin, beint verdbolgumarkmid verdi grundvollur
hjadna. | 6dru lagi er hugsanlegt ad leekkun styrpeningastefnunnar og ad Sedlabankinn fai fullt sjalf-
vaxta bankans myndi vid naverandi adsteedur studzedi til ad beita teekjum sinum til ad vinna ad pvi
ao frekari leekkun a gengi kronunnar og feera pa®darkmidi. Sedlabankinn hefur kannad pennan kost
Opaegilega naerri vikmdrkunum. gaumgeefilega um nokkurt skeid og skrifad hefur ver-
Eins og &dur hefur komid fram er pad skodumd um verdbolgumarkmid i ritum hans. Bankinn telur
Sedlabankans ad hinn mikli vioskiptahalli sem nu emargt maela med pvi ad tekid verdi upp verdbdlgu-
til stadar feli annars vegar i sér visbendingu um ofnarkmid. bad yrdi rokrétt framhald af préun i att til
pensluna i pjédarbliskapnum og hins vegar ahaetueigjanlegri gengisstefnu og aukinnar aherslu a
fyrir stodugleika gengis og fjarmalakerfis. Helstaverdstodugleika, sem hoéfst arid 1995 med vikkun
vidfangsefni islenskrar efnahagsstjornar um pesseikmarka gengisstefnunnar. Akvordun hefur ekki
mundir er pvi ad vinna bug a ofpenslunni sem ererid tekin um ad stiga petta skref og han myndi i
asteeda vidskiptahallans. Jafnvel pétt hatt raungengjiu falli eiga sér addraganda. Leggja verdur
sé ekki meginorsok vidskiptahallans geetu afleidingatherslu a ad verdi tekid upp verdbolgumarkmio er
hans eigi ad sidur ordid 6timabeer leekkun a gengkki gefid ad gengio fari i kj6lfarid Gt fyrir nGverandi
kronunnar og meiri verdbolga en seskilegt er. Miklavikmork. | opnu hagkerfi hefur gengid sterk ahrif &
gengisbreytingar, sem oft eru fylgifiskur 6hoflegsverdlag. Peningastefnan myndi af peirri astaedu eftir
vioskiptahalla, geta grafid undan stddugleika fijarsem adur purfa ad taka tillit til gengispréunarinnar.
malakerfisins. Pad var medal annars alit sendHugsanlegar breytingar & ramma peningastefnunnar
nefndar Alpjédagjaldeyrissjodsins sem birt var hafa heldur engin ahrif & pad mat a stédu gengisins
janldar og er ad finna i pessu h&@ningamala sem greint var fra hér ad framan. Markadsadilar hafa
Sem fyrr segir telur Sedlabankinn ekki ad haekKavi fulla asteedu til ad taka & nesestunni mid af ndver-
un raungengis hafi verid® meginorsék vidskiptahallandi vikmorkum gengisstefnunnar.
ans. Raungengido haekkadi mun minna i peirri upp- Sedlabankinn telur tvimeelalaust porf & adhalds-
sveiflu sem er ad renna sitt skeid en alla jafna i upgamri stefnu i peningaméalum enn um sinn til ad halda
sveiflum sidustu aratuga og er na, eftir umtalsverdéaftur af verdbélgu. Einnig telur bankinn brynt ad hér
leekkun fra sidastlionu vori, komid nidur i 20 aradragi Ur almennri eftirspurn svo vidskiptahalli égni
sogulegt medaltal. Mikill vidskiptahalli na er adekki i senn verdstddugleika og fjarmalastodugleika.
nokkru leyti rddgata i ljési mikils afgangs a rikis-
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