Vidauki 3 Skekkjur i verdbolguspam Sedlabanka slands

Verdbolguspa og greining a efnahagshorfum er einn
mikilveegasti pattur i akvordunarferli Sedlabankans i
peningamalum. Ahrif adgerda i peningamalum geta
tekid allt ad ari a0 koma fram med miklum punga og
allt ad tveimur arum ad koma fram ad fullu. bvi er
mikilvaegt fyrir bankann ad hafa sem gleggsta syn a
préun verdbolgu og efnahagsmala 4 hverjum tima.
Fra pvi ad verdbolgumarkmid var tekid upp i
mars 2001 hefur Sedlabankinn birt verdbolguspa til
tveggja ara i arsfjordungsriti sinu Peningamdlum.
Spain hefur verid birt med 6vissubili enda rikir jafhan
mikil 6vissa um efnahagsframvinduna og pvi misvis-
andi a0 birta eingdngu punktspa. Med ovissubilinu er
tekid tillit til ymissa Ovissupatta sem geta leitt til
verulegra fravika fra punktspanni. Nefna ma astand i
heimsbuskapnum og préun gengis auk ymissa inn-
lendra patta. Sedlabankinn leggur jafnframt aherslu a
ad vid mat bankans a verdbolguhorfum til nestu
tveggja ara og akvordun um moguleg vidbrogd
peningastefnunnar vid spanni er horft til ahaettumats
sparinnar ekki sidur en til punktsparinnar.
Verdbolguspain er sett myndraent fram pannig ad
hun birtist eins og prilitur ,.bleevengur®. Blevang-
urinn er dekkstur i midjunni og eru taldar 50% likur
4 ad verdbolga verdi & pessu svadi. Hann lysist svo
til beggja hlida i tveimur skrefum og eru taldar 75%
og 90% likur 4 ad verdbolga meelist 4 peim svaeedum.
Taldar er 10% likur a4 ad verdbodlga verdi utan vid
litada bleevaenginn. betta ma sja 4 medfylgjandi mynd

Mynd 1
Likindadreifing verobdlguspar Sedlabankans
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sem synir likindadreifingu verdbodlgu tvo ar fram i
timann samkvamt nyrri spa bankans.

Tafla 1 Dreifing meeldrar verdbolgu med tilliti til
ovissubils verdbolguspar Sedlabankans fra pvi
hann for & verobolgumarkmio

Fjoldi innan
Fjoldi hvers ovissubils
meelinga  50%  75%  90%
Fjorir arsfjoroungar
fram { timann..............cccccee 9 4 7 8
Atta arsfjoroungar
fram { timann...............cococcee 5 4 5 5

Sedlabankinn birtir einu sinni & ari samantekt &
skekkjum i verdbolguspam sinum, sidast i Peninga-
malum 2003/1. NU er jafnframt i fyrsta sinn gerd
uttekt & ovissubili sparinnar med dreifingu meldrar
verdbolgu. 1 toflu 1 ma sja hve nalaegt spar Sedla-
bankans hafa verid meldri verdbolgu eftir ad hann
tok upp verdbolgumarkmid. Fyrir liggur saman-
burdur 4 niu spam fjora arsfjordunga fram i timann
vid melda verdbolgu. Af peim hafa fjorar verid innan
50% o6vissubils, sjo innan 75% O&vissubils og atta
innan 90% ovissubils. Ein spa var utan 90% 6vissu-
bils en hiin var unnin & 60rum arsfjordungi 2001 rétt
adur en su mikla gengisleekkun kronunnar sem vard
2001 hofst. Dreifing spaskekkja & pessu timabili er
pvi i agetu samremi vid gefna likindadreifingu.
Adeins fimm spar sem na atta arsfjordunga fram i
timann liggja fyrir. Af pessum fimm voru fjorar innan
50% 6vissubils og allar fimm innan 75% Ovissubils.

betta eru faar melingar og pvi 6radlegt ad draga
sterkar alyktanir. Spar sem na atta arsfjorounga fram
i timann hafa po verid tiltélulega nalegt midju
ovissubilsins. I spanum er gengid at fra ad styrivoxt-
um verdi haldid obreyttum a spatimanum. Ef spa
bendir til pess ad verdbolga viki verulega fra verd-
bolgumarkmidi ber bankanum ad bregdast vid og
studla ad pvi ad verdbolga verdi sem nest verobolgu-
markmidi bankans. Verdbolga fyrstu misserin eftir ad
verdbolgumarkmid var tekid upp var mun meiri en
Sedlabankinn gerdi rad fyrir og ma einkum rekja pad
til pess ad gengisproun kronunnar vard allt onnur en
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gengid var ut fra i spam bankans, p.c.a.s. gengid
leekkadi en var ekki dbreytt eins og avallt hefur verid
reiknad med i spam Sedlabankans fram ad pessu.
Aukid adhald i peningamalum leiddi po til pess ad
innlend eftirspurn minnkadi, gengio styrktist 4 ny og
bondum var komid & verdbolguna a skommum tima.

Tafla 2 Mat 4 skekkjum i verobolguspam
Sedlabankans fra pvi hann for &4 verobolgumarkmid

Fjoldi Medal- Stadal-
meelinga  skekkja (%)  fravik (%)
Fjora arsfjordunga

fram i timann...............c.......... 9 0,13 1,46
Atta arsfjorounga
fram i timann...............c.......... 5 0,60 0,67

Medalskekkja i spam sem na fjéra arsfjordunga
fram i timann hefur verid téluvert minni en i spam til
lengri tima. Tilt6lulega litil medalskekkja i saman-
burdi vio lengri spar og hatt stadalfravik helgast af
pvi ad verdbodlgu var vanspad fyrst eftir ad bankinn
for a verdbolgumarkmid en ofspad & arinu 2002 par
sem tokum var nad & verdbolgunni mun fyrr en gert
var rad fyrir i spam bankans, en of- og vanspar vega
hverjar adrar upp. Stadalfravik i verdbolguspam
Sedlabankans til eins ars er svipad eftir ad hann for a
verobolgumarkmid (1,46) og i spam bankans fra ar-
inu 1994 (1,63).

Mynd 2
Verdbolguspér Sedlabankans: spaskekkjur og fravik
medalgengis yfir spatimabilio fra gengi & spadegi
Spér unnar &timabilinu 1998:1-2003:1
Tolugildi spaskekkju (présentur)
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A mynd 2 eru spaskekkjur bankans bornar saman
vid medalgengi pess timabils sem spad var til. Nokk-
ud skyrt samband virdist milli gengisprounar og
spaskekkju. Fra pvi ad bankinn for a verdbolgu-
markmid hefur hann birt verdbolguspar til tveggja
ara. Nu er spatimabil fimm fyrstu verobolguspanna
til tveggja ara 1idid og spaskekkja peirra er borin
saman vid medalgengi spatimabilsins. bessar spar eru
birtar sem raudir ferningar & myndinni. Blair tiglar
eru skekkjur i spam til eins ars og medalgengi pess
spatimabils. Skekkjur flestra spanna eru nokkud
nalegt nullinu. Skekkjur i spam sem voru gerdar
seint & arinu 2000 og 4 arinu 2001 eru miklar, enda
leekkadi gengi kronunnar mikid & peim arum. Tvar
spar skera sig Ur ad pvi leyti ad skekkjurnar eru
miklar poétt ner engin gengisbreyting hafi ordid a
spatimabili peirra. Pessar spar voru unnar & sidasta
fjoroungi arsins 1998 og fyrsta arsfjordungi 1999. A
pessum tima var vinnu vid verdbolguspalikon sem
taka betur tillit til eftirspurnarpenslu i pjédarbu-
skapnum ekki lokid, en hun var mikil 4 pessum tima,
og likan sem pa var notad var 6fullkomid ad pessu
leyti. Likonin voru tekin i notkun nokkru sidar og
hafa verid notud sidan og endurbatt eftir pvi sem
purfa pykir. Ad pessum tveimur spam fratoldum ma
sja & myndinni ad staerstu spaskekkjurnar hafa ordid
pegar gengisbreytingar hafa verid miklar og skyra
peer fravikin ad miklu leyti.

[ t6flu 3 ma sja medalskekkju og stadalfravik i
verobolguspam bankans fra arinu 1994. Badi medal-
skekkja og stadalfravik aukast eftir pvi sem sparnar
na lengra fram i timann, pvi ad edlilega eykst dvissan
pvi lengra sem horft er fram & veginn. Engin merki
eru um ad Sedlabankinn van- eda ofspai verobolgu
kerfisbundid & pessu timabili.

Tafla 3 Mat & skekkjum i
verdbolguspam Sedlabankans

Spd fram i timann um

einn tvo prja  fjora
1994:1-2003:1 arsfj. arsfj. arsfj. arsfj.
Medalskekkja...........ccccueee 0,00 -0,07 -0,09 -0,19
Stadalfravik.........coovveinenne 0,39 0,85 1,32 1,63
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