RAMMAGREIN VIII-1

Sedlabankinn hefur birt spar um verdbdlgu um érabil. Mikilvaegi pess-
ara spaa jokst verulega pegar bankinn hof ad mida peningastefnu sina
vid formlegt verdbdlgumarkmid i mars arid 2001 en fra peim tima
hefur bankinn birt arsfjordungslega verdbolguspa asamt dhaettumati
sparinnar, tvo ar fram i timann i Peningamalum.

Framan af byggdi bankinn spar sinar & einféldu einnar j6fnu
likani par sem verdbolga raedst af breytingum & verdlagi innfluttrar
voru i innlendri mynt og launakostnadi a framleidda einingu, p.e.
vexti launa umfram voxt framleidni vinnuafls (sja t.d. Gudmund Gud-
mundsson, 1990). betta likan hefur reynst 4gaetlega sem spalikan, sér-
staklega til ad spa verdbolgupréun til tiltdlulega skamms tima. Gallar
pess komu po glogglega i ljés & arinu 1999. Pa var gengi krénunnar
tiltolulega stodugt, alpjodleg verdbolga litil og voxtur launakostnadar
hoflegur. Verdbolga vard hins vegar téluvert meiri en bankinn spadi
og virtist mega rekja vanmatid til pess ad einfalda spalikanid tok ekki
tillit til &hrifa framleidsluspennu sem i alpj6dlegum rannséknum hefur
reynst mikilvaeg skyristeerd framtidarverdbolgu (sja t.d. umfjollun i
Peningamalum, 2004/2, bls. 35-36). Verdbolguspaverk bankans var
pvi endurbeett og til vidbdtar tekid i notkun jofnukerfi sem lysti sam-
spili verdbodlgu og launa og ahrifum spennu 4 voru- og vinnumarkadi
a proun pessara staerda (sja pérarin G. Pétursson, 2002). Til vidbotar
hefur bankinn & sidustu d&rum notad tvo onnur verdbdlguspalikon
sem gera rad fyrir slembileitnihegdun i langtimadkvérdun verdlags
(sja Gudmund Gudmundsson, 2002). bannig hefur bankinn notad
fiogur likon vid ad spa verdbolgu undanfarin ar og hefur grunnspdin
verid vegid medaltal pessara spélikana. Veegi einstakra likana hefur
verid breytilegt eftir pvi til hversu langs tima er verid ad spa: Likon
sem hafa betur grundada hagfradilega eiginleika vega meira til langs
tima en spalikon sem byggjast meira & hreinu tolfraedilegu sambandi
fa meira vaegi i skammtimaspam.

Eins og fjallad er um i vidauka 1 i pessu hefti Peningamadla,
hefur Sedlabankinn tekid i notkun nytt arsfjoroungslegt pjédhags-
likan sem jafnframt er notad vid gerd meginverdbolguspar bankans.
Verdbolguspajafnan i pvi likani er einungis metin frd arinu 1992 og er
akvordun verdbdlgu samkvamt pvi likani med nokkud 60rum heetti
en i fyrri verdboélgulikbnum bankans. Verdbolgujafna pjédhagslikans-
ins er gefin sem eftirfarandi Phillips-ferill:
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par senw, er arsverdbolga arsfjordungs tx;,, er vant verdbolga?
i arsfiordungi t+17" er verdbolgumarkmid Sedlabankans, Vi er
framleidsluspenna i arsfjérdungi t — 1 og x, , er arleg raungengis-
breyting i arsfjoroungi t — 2 (haekkunx taknar leekkun raungengis).

Steerd stikannaa ogf akvardar undirliggjandi hegdun verd-
bolgu. Eftirspurnar- og frambodsskellir (breytingar &Y ogx ) hafa pvi
lengur ahrif & verdbolgu sem stikinna er heerri, dhrif vaentinga um
framtidarhorfur verdbdlgu verda pvi meiri sem stikinng er haerri og
verdbolgumarkmidid verdur peim mun triverdugra sem summax og

B er nar nulli. bar sem summa verdbodlgustikanna priggja er = 1 er
tryggt ad Phillips-ferillinn er 168réttur til langs tima og verdbdlga j6fn
verdbolgumarkmidi bankans.

Kostir pessarar verdbdlgujofnu eru fyrst og fremst peir ad jafn-
an hefur vel grundada fraedilega eiginleika, er sveigjanleg i notkun
og virdist lysa betur verdbdlgupréun sidustu ara en eldri verdbolgu-
likon.

1. Um &hettumat verdbolgusparinnar er fjallad sérstaklega i Vidauka 3, , Ovissumat verd-
bolguspar Sedlabankans” i Peningamalum 2005/1, bls. 59-62.

2. Verdbdlguventingar geta baedi verid adlégunarvaentingar (e. adaptive expectations) ut
fra einfoldu tolfreedilikani eda hagsynisveentingar (e. rational expectations) Gt fra itrek-
unum & likaninu i heild.
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Framvegis mun pvi verdbolguspa Sedlabankans i meginatrio-
um byggjast & ofangreindu likani. Eftir sem 40ur mun po sjalfsteett
mat sérfraedinga bankans gegna mikilveegu hlutverki vid endanlegt
mat & verdbolguhorfum. Eldri verdbdlgulikon bankans munu jafn-
framt framvegis gegna mikilvaegu hlutverki vid mat a évissupattum
sparinnar og vid fraviksspar.
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