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Spaum Sbreyttum styrivoxtum

Vio spaum pvi ad Sedlabankinn haldi styrivoxtum obreyttum a vaxtaakvoérdunarfundi sinum 21. mai
naestkomandi. Vid teljum ad verdbolguspa bankans fyrir yfirstandandi ar muni laekka, en han var 2,7% vio
sidustu atgafu Peningamala, en ad afram verdi spad heekkandi verdbdélgu a neesta ari.
Peningastefnunefndin mun byggja akvérdun sina a verdbdlguhorfum fram & vid og teljum vid litlar likur a ad
verobolguspéin leekki pad mikid ad feera megi rok fyrir styrivaxtalsekkun. Einnig hefur komid skyrt fram ad
nefndin hefur ahyggjur af pvi ad verobdlguvaentingar til lengri tima reynast tregbreytanlegar og hafa feerst
haegt nidur & vid. A skuldabréfamarkadi hefur verdbodlguéalag til lengri tima litid haekkad fra sidasta
vaxtaakvordunarfundi og er pad ekki til pess ad auka likur & styrivaxtalaekkun. Jafnframt hafa ordid nokkrar
breytingar a vinnumarkadi par sem «utlit er fyrir launahaekkanir einstakra stétta nokkud umfram
kjarasamninga SA og ASI og dregur pad Ur likum & langtima kjarasamningum med héflegum
launahaekkunum i byrjun ngesta ars. Ad lokum m& nefna ad merki hafa verid um toéluverda aukningu a
kortaveltu innanlands og vaxandi innlenda eftirspurn i byrjun ars, pott télurnar i april hafi vissulega verid
undir veentingum. Vid teljum pvi ad peningastefnunefndin kjosi ad leika hidleik ad sinni og haldi styrivéxtum
Obreyttum eins og peir hafa verid fra pvi i desember 2012.

Var peningastefnunefndin ad opna a styrivaxtaleekkun?

| sidustu fundargerd peningastefnunefndar var dhugavert ad nefndin tok til skodunar pann moguleika ad
leekka styrivexti um 0,25 prosentustig. Voru nefndarmenn sammala um ad verdbdélguhorfur hefdu batnad fra
sidasta fundi en tdldu po6 ekki timabaert ad lsekka vexti medal annars vegna pess ad verdbdlguveentingar til
lengri tima virtust enn téluvert yfir verobélgumarkmidinu. Faera ma rok fyrir pvi ad nefndin hafi opnad a
moguleikann ad leekka styrivexti & naestunni en vid teljum ad ef litid er a fundargerdina i heild sinni sé ad
finna ymsa varnagla sem bendi til pess ad nefndin vilji bida enn um sinn. P4 taldi nefndin ad nyjustu tolur
um hagvoxt, og pa sérstaklega einkaneyslu, kalli & ad raunvextir Sedlabankans haekki pegar horft er lengra
fram & veginn. | hve miklum meeli pad gerist med haekkun nafnvaxta raedst sidan af proun verdbolgunnar ad
mati nefndarinnar.

Verdbodlguvaentingar og verdbdlgualag 8 markadi

Po6tt verdbolguveentingar hafi leekkad til skamms tima hefur peningastefnunefndin talsverdar ahyggjur af pvi
a0 verobolguveentingar til lengri tima eru enn néleegt 4%. Vinstri myndin ad nedan synir hvernig
vaentingakénnun markadsadila, til skemmri og lengri tima, hefur proast sidastlidin ar samanborid vid
medaltals verdbolgu a arsfjoroungum. Sja ma ad pott veentingar markadsadila hafi fario leekkandi til skemmri
tima eru langtima veaentingarnar frekar tregbreytanleg steerd og ber enn téluvert a milli. Vio daetlum ad ny
vaentingakénnun markadsadila skili vissulega aframhaldandi leekkun & verdbolguveentingum til lengri tima
litio en 6liklegt er ad leekkunin verdi svo mikil ad paer fari Ur 4% og nalgist verdbélgumarkmid Sedlabankans.
Heegri myndin synir verdbolgualag a markadi til baedi skemmri og lengri tima. Verdbdlgualag til skemmri
tima hefur leekkad samhlida leegri verdbélgu en til lengri tima hefur hins vegar verébolgualag haekkad um
sem nemur 20-30 punktum og er pvi ekki jakvaed préun ef peningastefnunefndin leggur aherslu & laekkun
verdbdlguvaentinga.



Verdbolguvaentingar Verdbolga og verdbolgualag
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Ovissa framundan & vinnumarkadi

Poétt nylega undirritadir kjarasamningar eigi vido um meirihluta vinnumarkadarins er ljost ad ef paer
kjaravidreedur sem eiga sér stad um pessar mundir leida af sér launahaekkanir sem eru verulega umfram
kjarasamninga SA og ASI, grefur pad undan gerd langtimasamninga i byrjun naesta ars. Ténninn hefur
breyst toluvert a vinnumarkadi fra pvi i byrjun ars pegar mikil ahersla var 16gd a samstédu um hoéflegar
launahaekkanir og undirbldning ad gerd langtima kjarasamninga. Nokkur ovissa er framundan um hverjar
launahaekkanirnar verda hja einstaka stéttum og vid teljum ad peningastefnunefnd muni lita til pess vid
akvoroun styrivaxta. Ef nefndin er framsyn vid akvoroun styrivaxta geta launahaekkanir a pessu ari, og hvert
stefnir i undirblningi ad kjarasamningum i byrjun naesta ars, haft ahrif & akvéroun nefndarinnar. Vio teljum
pvi meiri rok fyrir pvi ad bida um sinn og hafa styrivexti 6breytta en ad laekka vexti.

Innlend eftirspurn hefur farid vaxandi en kortaveltutolur i april undir veentingum

Nyjustu télur um hagvoxt a sidasta ari voru umfram pad sem gert var rad fyrir i sidustu Peningamalum og
einnig hafa télur um kortaveltu a fyrstu manudum pessa ars bent til pess ad innlend eftirspurn sé ad vaxa
umfram fyrri forsendur. Kortaveltutélurnar fyrir april manud koma pvi nokkud & o6vart en heildarvelta
innlendra debet- og kreditkorta drést saman um 2,6% milli ara. Til ad skoda breytinguna ad raunvirdi milli
ara er betra ad skoda veltuna innanlands raunvirta med visitélu neysluverds an hisnaedis og pa dregst
veltan saman um 3,6% likt og sja ma a myndinni hér ad nedan. betta er pvi nokkud Ur takt vid télurnar a
fyrstu manudum arsins en ein skyring kann p6 ao vera ad i fyrra voru paskarnir i mars manudi en i april
manudi i ar. | fyrra var veltan einnig litil yfir paskana og ef paskamanudirnir eru bornir saman milli ara er pé
nokkur aukning a veltunni ad raunvirdi i stad samdrattar. Einnig ef skodud er breyting & uppsafnadri veltu yfir
heilt ar ad raunvirdi er p6é enn 1,4% aukning a veltu milli ara. Pad er pvi ekki vist ad slakar kortaveltutolur i
april manudi bendi sértaklega til pess ad voxtur a einkaneyslu sé ad gefa undan.
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Heimildir: Sedlabanki islands, Hagstofa islands

Betri verdbdlguhorfur framundan en bidleikur i bili

Vid birtingu Peningaméla pann 21. mai nk. mun Sedlabankinn birta nyja verdbdlguspa og gerum vid rad fyrir
bvi ad spain laekki nokkud fyrir yfirstandandi ar. A fyrsta arsfjordungi reyndist verdbolgan 2,5% i stad 2,7%
likt og gert var rad fyrir i sidustu Peningamalum. Fyrir naestu prja arsfjérounga gerdi Sedlabankinn rad fyrir
verdbolgu & bilinu 2,6-2,8% og er liklegt ad spain verdi feerd po nokkud nidur. Ef horft er i baksynisspegilinn
pyoir pad vissulega ad raunstyrivextir haekka og fara i eda yfir 3%. Vido teljum pod liklegra ad
peningastefnunefndin horfi fram & vid og liti pa til verdbdlguhorfa og verdbdélguveentinga vid mat a
raunstyrivixtum. pPa teljum vid ad Sedlabankinn viki ekki verulega fra fyrri spa sinni ad pvi leyti ad verobdlga
fari heekkandi & naesta ari i tengslum vid skuldaleidréttingaradgerdir stjérnvalda. Vaxtaferill m.v. framsyna
Taylor-reglu mun pvi hlidrast nidur a vio pegar laegri verdbdlguspa litur dagsins 1jés en vid teljum 6liklegt ad
leekkunin verdi pad mikil ad pad kalli & styrivaxtaleekkun. Myndin hér ad nedan synir framsyna Taylor-reglu
annars vegar m.v. spa um verdobolgu og framleidsluslaka i sidustu Peningamalum og hins vegar ef
verdbolguspain er hlidrud nidur um 0,4 présentustig en framleidsluslakinn ébreyttur. | einfaldri mynd gefur
pad til kynna ad verdboélguspain parf ad leekka umtalsvert ef Taylor-reglan a ad rokstydja styrivaxtalaekkun.
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Heimild: Peningamal 2014/1 og utreikningar Greiningardeildar

Eins og vié hofum komid inn & adur mé feera rok fyrir pvi ad par sem bankinn birtir spa fyrir verdbolgu og
framleidsluslaka, asamt Taylor-reglunni sem bankinn adhyllist, sé€ hann i raun ad birta akvedna framvirka
leidstgn. Vaxtaferlar samkveemt framsynni Taylor-reglu hafa &dur gefio nokkud goda visbendingu um légun
vaxtaferilsins pegar horft er fram a veginn. Ef eitthvad er hefur verid vanmat a verdbdlgu i framtidinni frekar
en ofmat sem stydur pa roksemdafeersiu ad Sedlabankinn purfi ad fara varlega i styrivaxtaleekkanir,
sérstaklega ef 6vissa er framundan um ahrif skuldaleidréttingaradgerda stjérnvalda, breyttar horfur eru a
vinnumarkadi og langtima verdbdlguveentingar mjakast haegt nidur a vid. Vid teljum pvi ad Sedlabankinn
haldi styrivéxtum 6breyttum ad sinni og vinni sér inn tima til ad sja hver préunin verdur pegar lidur & arid.
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