Anrif hagengis & pjodarhag
Gooir fundarmenn.
[ erindi minu er fjallad um sex umraduefni, en pau eru (Glaera 2: Umraduefni):

Afstada Sedlabankans til rekstrarumhverfisins.

Naudsyn vaxtalekkunar.

Vanmat i Utreikningi & raungengi & meelikvarda launa.
Jafnvaegisraungengi og skilgreining pess.

Veantingar sem uppfyllast af eigin voldum, self-fulfilling expectations.
Samanburdur vid Noreg.

oukrwdE

ROk Sedlabankans fyrir slokun peningastefnunnar

| Hagvisum Sedlabankans sem Gt komu 23. jantar var dregin upp mynd sem ekki vard
talkud & annan veg en ad bankinn teldi porf fyrir lekkun vaxta sem um munadi.
Helstu dreettir myndarinnar voru eftirfarandi: (Glaera 3: Skilabod S i lok jandar)

* Verdbdlga er hin minnsta i fjogur ar. Verdbolga er undir verdbolgumarkmidi.
Verdbolga er minni en & EES-sveadinu.

» Landsframleidsla drost saman & pridja arsfjoroungi um 1,5%. Samdréattur hefur
ekki meelst adur i arsfjordungslegum pjédhagsreikningum. Pjédarutgjold drogust
saman sjotta arsfjorounginn i rod. Samdrattur fjarfestingar ageraist.

* Sidustu tolur um veltu innanlands syna samdratt midad vid sama tima arid adur.

o Litlar likur & efnahagsbata & nastunni, ef marka ma vidhorfskannanir.
Ventingavisitala Gallup leekkadi téluvert i desember. Kdénnun SA synir aform
fyrirteekja um 1,6% faekkun starfsmanna. Steerri fyrirteeki feekka 6drum fremur.

» Starfandi folki feekkar skv. vinnumarkadskénnun Hagstofu um 2,5% milli ara.

» Fjoldi lausra starfa hja vinnumidlunum og veittra atvinnuleyfa eru visbendingar
um slaka a vinnumarkadi.

» Gengi krénunnar fer haekkandi.

Samandregid var petta einhver dekksta lysing sem bankinn hefur latid fra sér fara i
seinni tid og virtist edlileg alyktun vera st ad ekki veeri eftir neinu ad bida med
leekkun styrivaxta. Buist var vid endalokum adhaldsstefnu i peningamalum um sinn
og nu hefist timabil slokunar. Nokkur bid vard eftir tidindum af pessum vettvangi en
pann 10. februar tilkynnti Sedlabankinn um 0,5% laekkun styrivaxta. Laekkunin olli
forsvarsmonnum i atvinnulifinu pé vonbrigdum i 1jési pess ad talsvert svigram er til
slokunar peningastefnunnar par sem munur styrivaxta SI og ECB er 2,5% eftir
leekkunina.  Vonbrigdin aukast enn vid pad ad bankarnir tllka adsteedur pannig ad
petta hafi verid sidasta vaxtalekkun bankans a arinu. Telja sumir bankanna ad
vextirnir verdi Obreyttir Ut arid en adrir ad peir muni haekka innan farra manada. Pad
er pannig ordid nokkud ljost ad margbodud baratta Sedlabankans vid hugsanlega
penslu af véldum byggingaframkveemda a Austurlandi eftir 2-3 ar er komin inn i
vaxtamyndunina i pvi formi ad vextir hafa lekkad minna en ella.
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Stefna Sedlabankans na

(Gleera 4: Stefna SI) I inngangi nydtkominna ,,Peningamala® er stefna bankans skyrd
0g gagnrynisrdddum & haa vexti bankans svarad med afdrattarlausum heetti. bar segir:
»Sedlabankinn telur ad ekki sé mikil heetta & eiginlegri verdhjodnun hér & landi ... og
bvi ekki tilefni til snarprar slokunar af peim sokum. Pa telur bankinn ad ekki sé tilefni
til mikillar lekkunar vaxta bankans med pad eitt ad markmidi ad studla ad leekkun &
gengi krénunnar.  Hluta af haekkun pess ma liklega rekja til hakkunar
jafnveegisgengis. Pvi er nasta vist ad pad krefdist téluvert leegri vaxta en samrymist
verdbolgumarkmidi bankans ad vinda ofan af haeekkun gengisins sidustu manudi. Pa
veri hatt vid ad safnad yrdi i balkost naesta ofpenslu- og ostédugleikatimabils i
islenskum efnahagsmalum. Bankinn mun pvi afram akvarda vexti med hlidsjon af
verdbdlgumarkmidinu eins og hann er skuldbundinn til.**

Gengissveiflur og stodugleiki
Markmid Sedlabankans er stédugt verdlag, skilgreint sem haekkun neysluverds um
2%% & 12 manudum. Helsta taeki Sedlabankans til ad na verdbdlgumarkmidinu eru
styrivextir.  Annad teki eru vidskipti & millibankamarkadi med gjaldeyri i pvi
augnamidi ad hafa ahrif & gengi krénunnar og par med verdlag. (Glera 5:
Gengissveiflur og stodugleiki)

Sedlabankinn hefur aukid kaup sin & gjaldeyri undanfarid til ad styrkja
gjaldeyrisfordann. Bankinn hefur po lagt & pad aherslu ad hann sé ekki med pessu ad
reyna ad hafa ahrif 4 gengi kronunnar. Pessi afstada hefur valdid ménnum i
atvinnulifinu adhyggjum pvi menn telja stédugleika i gengismalum allt ad pvi jafn
mikilveegan og stddugt verdlag. Menn tulka pa stadreynd, ad bankinn lati ekki i 1jos
ahyggjur af mikilli haekkun kronunnar og beiti sér opinberlega ekki gegn henni, sem
velpéknun hans & h&u gengi og peirri spennitreyju sem han setur fyrirteeki i
alpjodlegri samkeppni i. Margir telja ad bankinn eigi ad s6dla algerlega um og setja
sér markmid um stéreflingu gjaldeyrisfordans, og er skemmst ad minnast bryningar
Sigurdar Einarssonar, forstjora Kauppings, i reedu sem hann flutti i pessum sal pann
12. febrdar sl.

Verdlaekkun eda verdhjédnun

[ 1j6si mikillar haekkunar gengis kronunnar undanfarid, og medfylgjandi verdlaekkunar
innfluttra vara, hafa menn eygt moguleika a pvi ad almennt verdlag, & 12 méanada
melikvarda, geti hreinlega lekkad. Innfluttar vorur vega beint 36% i visitélu
neysluverds og enn meira 6beint i gegnum innflutt adfong. 1 ljosi pess ad gengi
krénunnar haekkadi um 13,5% & sidasta ari, og hélt afram ad haekka & fyrstu vikum
arsins, pa synist pad ekki fjarleegt ad gera rad fyrir peim moguleika. Hvad sem pvi
lidur pa var verdbdlgan 1,5% sidustu 12 manudi og i naestu melingu geti breytingin
ordid enn minni. Par liggur pvi nerri ad verdbdlgan fari undir skilgreind nedri
polmdork, sem er 1% verdbolga sidustu 12 manudi, og gerist pad ber bankanum ad
gera rikisstjorninni opinberlega grein fyrir astedum pess og leidum til drbéta.
Bankinn hefur brugdist hart vid pessari umredu um verdhjédnun eins o0g
framangreind tilvitnun i nyatkomid rit bankans synir.

! Sedlabanki islands. Peningamal 2003/1.



Hannes G. Sigurdsson
Opinn fundur SA & Grand Hotel
21. febrgar 2003

pad hefur komid fram i ummalum talsmanna Sedlabankans ad gengi kronunnar sé
ekki sérlega hatt par sem raungengido sé ekki mikid hearra en medaltal sidustu 10
ara®>. Nidurstada bankans er pvi st ad niverandi rekstrarskilyrdi séu pokkaleg fyrir
fyrirteeki i alpjodlegri samkeppni. Bankinn telur hvorki astedu til ad hafa ahyggjur af
samkeppnisstodu fyrirteekja né auknu atvinnuleysi.

Eg vil gera tveer alvarlegar athugasemdir vid pennan malflutning. Eg tel ad ekki séu
rok fyrir pvi ad stadhafa ad medaltal raungengis sidustu 10 ara séu akjosanleg
rekstrarskilyrdi fyrir atvinnulifid. Mun eg fara betur yfir pad & eftir. En fyrst &tla ég
ad fara yfir hina athugasemdina, sem er svolitid ,,teeknileg”, en ad minu mati mjég
mikilveeg og a fullt erindi inn i umraeduna nu par sem raungengid er ordid eitt af
lykilhugtokum i rokreedum um peningastefnu Sedlabankans. Pessi athugasemd lytur
ad Utreikningi raungengis & melikvarda launa, en pad er gjarnan lagt ad jofnu vid
samkeppnisstodu fyrirteekja. Af gégnum Sedlabankans verdur ekki annad séd en ad
bankinn noti undirvisitélu launavisitdlu Hagstofu islands fyrir laun & almennum
vinnumarkadi sem malikvarda a launapréun hér & landi. Pad er i sjalfu sér edlilegt,
en gallinn er hins vegar s& ad su visitala syndi talsvert minni hakkanir launa a
timabilinu 1998-2001 en malingar Kjararannsoknarnefndar, sem byggja a mun steerra
Urtaki en launavisitalan, og ég er sannfeerdur um ad fari near hinni raunverulegu préun.
(Gleera 6: Launabreytingar skv. SI i samanburdi vid KRN) Eg etla ekki ad fjalla
nanar um pennan mun hér, sem a sér m.a. adferdafraedilegar skyringar, en pessi munur
er Opeegileg stadreynd. Pessu til vidbotar nddu melingar KRN ekki til peirra
starfsgreina sem mest eftirspurn var eftir & pessum tima, p.e. starfsmanna i
fjarmalageiranum og hugbdnadaridnadinum. pba eru asteedur til ad atla ad kénnunin
nai ekki ad fanga mesta launaskridio hja idnadarménnum og muni aldrei geta pad.
Pad hniga pvi 6ll rok ad pvi ad raunveruleg launapréun & almennum markadi hafi
verid nokkud vanmetin hjd Hagstofunni og ad pad endurspeglist &fram i
raungengisvisitdlu Sedlabankans. Eitt til vidbotar skiptir mali i pessu samhengi en
pbad er ad raungengisvisitalan, eins og hun er reiknud, endurspeglar ekki préun
launakostnadar heldur einungis launaproun. Pad skiptir einmitt mali hin sidari ar pvi
stor hluti haekkunar launakostnadar undanfarin misseri hefur falist i hakkun
launatengdra gjalda. Eins og kunnugt er hefur frjals vidbotar lifeyrissparnadur notid
mikilla vinselda hja launaménnum og motframlag vinnuveitenda haekkad ort af peim
sokum. Kannanir benda til pess ad lifeyrisframlag vinnuveitenda gegn frjalsum
lifeyrissparnadi launamanna geti numid allt ad 1,75% af launum ad medaltali &
almennum vinnumarkadi. P& var tryggingagjald haekkad um sl. aramét um 0,5%. Eg
vil pvi halda pvi fram ad raungengi & malikvarda launa eigi ad reiknast a.m.k. 4,5%
hearra na en fram kemur i visitélu Sedlabankans um raungengi a malikvarda launa.
(Glaera 6: Raungengi & meelikvarda launa)

Ef proun launa er ,leidrétt* med framangreindum hetti fest su nidurstada, a
grundvelli dsetlunar Sedlabankans um raungengishaekkun & pessu ari, ad raungengi a
melikvarda launa verdi herra & pessu &ri en nokkru sinni sl. 10 &r. pad verdur teepum
10% heaerra en ad medaltali sidustu 10 ar. Eg vek sérstaka athygli & pvi ad pa er
reiknad med gildinu 124 & gengisvisitolunni fyrir arié 2003.

2 Mér Gudmundsson, adalhagfradingur SI & fundi FVH midvikudaginn 12. febrdar.
® Ingimundur Fridriksson. Sedlabanki islands og peningastefnan. Rada flutt & fundi Lionskldbbsins
/Egis, 12. febrarar 2003, www.sedlabanki.is.
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| framangreindri tilvitnun i Peningamal og i redu Ingimundar Fridrikssonar,
bankastjora a fundi Lionsklubbsins Agis, er annars vegar fjallad um jafnveegisgengi
og hins vegar um jafnveegisraungengi. Eg kys ad skilja ordid jafnvaegisgengi i
inngangi arsfjordungsritsins Peningamala sem jafnveegisraungengi en i tilvitnuninni
sagdi ad pad hefdi haekkad og pad skyrdi liklega hluta af haekkun & gengi kronunnar.
Um pessa liklegu haekkun jafnveaegisgengis er ekki fjallad frekar i skyrslunni. Pad
blasir nokkurn veginn vid ad jafnvaegisraungengid muni haekka pegar alver Alcoa
tekur til starfa og Gtflutningstekjur pjodarinnar aukast. Pad gerist eftir fjogur til fimm
ar. pangad til geeti jafnveegisraungengid hins vegar farid lekkandi og
nettonidurstadan er alls ekki augljos. Pessi umraeda kallar a nanari greiningu a
raungengi og skilgreiningu & jafnveegisgildi pess, p.e. jafnveaegisraungengi.

Jafnveegisraungengi

Sedlabankinn hefur um aratugaskeid reiknad tveer raungengisvisitolur, annars vegar
raungengi a melikvarda verdlags og hins vegar a melikvarda launa. Pessar visitdlur
syna annars vegar préun innlends verdlags i samanburdi vid proun pess i
vidskiptalondunum og hins vegar launapréun hér & landi i samanburdi vid
vidskiptalondin. Raungengi & melikvarda launa er almennt talid betri mealikvardi &
samkeppnisstdodu atvinnuveganna en raungengi a melikvarda verdlags.

pad er grundvallarspurning fyrir stefnumdrkun i efnahags- og peningamalum hvert
jafnveegisraungengid er. Ef pad liggur skyrt fyrir geta menn gert sér grein fyrir hvort
gengi gjaldmidils sé i jafnveegi eda ekki, hvort pad sé of hatt eda lagt.

Jafnveegisraungengi ma skilgreina sem pad gengi sem samremist jafnveegi i
utanrikisvidskiptum til lengri tima. Jafnveegisraungengid parf helst ad fela i sér ad
samtimis naist innra og ytra jafnveegi i pjodarbdskapnum. Med innra jafnveegi er pa
att vid ad hvorki sé offrambod né skortur & voru- eda vinnumarkadi. Ytra jafnveegi er
hins vegar nd med jafnvaegi i utanrikisvidskiptum nd og i framtid.*

Af pessari skilgreiningu mé& draga nokkrar alyktanir. I fyrsta lagi er
jafnvaegisraungengid ekki fost steerd. Pegar breytingar verda & peim sterdum sem
hafa ahrif & innra og ytra jafnveegid pa verdur breyting & jafnveaegisraungenginu. Sem
demi ma nefna ad pad raungengi sem samrymist jafnveegi er ekki pad sama pegar
heimsmarkadsverd & mikilveegustu Gtflutningsafurdum er hatt og pegar pad er lagt. |
60ru lagi akvardast raungengid ekki adeins af akvordunarpattum pess nd heldur einnig
af ventri préun peirra i framtidinni. Vent breyting & t.d. vidskiptakjorum i
framtidinni hefur pannig ahrif & raungengid nd. Sama gildir pa um breytingar &
heildarafla & islandsmidum. Fyrirséd varanleg aukning utflutningstekna af voldum
alframleidslu alvers Alcoa eftir fimm ar hefur pannig ahrif til heaekkunar a
jafnveegisraungengi 16ngu &dur en framleidslan hefst, i gegnum veentingamyndun. A
moti, til leekkunar, vega sidan adrir peettir eins og mikill kaupmattur launa og horfur
um aukningu hans & naestu arum, sem hefur neikveed ahrif a vidskiptajofnudinn.

Eg vik pa loks ad peirri stadhafingu talsmanna Sedlabankans ad samkeppnisstada
atvinnuveganna sé ageet um pessar mundir, p.e. vid gengisvisitolu 124, par sem
raungengid um pessar mundir sé ,ekki miklu harra“® en pad var ad medaltali &

* Edwards, Sebastian. Real Exchange Rates in the Developing Coutries. Concepts and Measurement.
Working Paper No. 2950. NBER, April 1989.
® Ingimundur Fridriksson, sama og nedanmalsgr. 3.
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sidustu 10 ara. Eg er ad visu 6sammala pvi ad pad sé ,.ekki miklu haerra® nd en ad
medaltali sidustu 10 ar, en litum fram hja pvi og skodum petta medaltal sidustu 10 ara
i 1josi umfjollunarinnar um jafnvaegisraungengi.

Jafnveegisraungengi var skilgreint &dur sem innra og ytra jafnvegi i
pjodarbuskapnum. Ef vid litum fyrst & innra jafnveegi pa4 nam skrad atvinnuleysi sl.
10 &r 3,2% af mannafla. Pad getur ekki talist mjog fjarri jafnveegi & vinnumarkadi ad
medaltali pétt timabilid skiptist algerlega i tvennt med miklu atvinnuleysi a fyrri hluta
pbess og litlu a peim sidari. Verdbolgan var 3,3% ad medaltali sl. 10 &r sem er nokkud
umfram pad sem er samrymanlegt jafnveegi. Pad er hins vegar engum vafa undirorpid
ad islenska pjodarbuio bjo ekki vid ytra jafnvaegi par sem vidskiptahalli nam 2,9% af
VLF ad medaltali & arunum 1993-2002. (Gleera 8: Vidskiptajéfnudur). | sjo af
pessum 10 arum var vidskiptahalli en afgangur i premur. Uppsafnadur vidskiptahalli
samtals a arunum 10 nam 29% af VLF eda sem nemur um 230 milljordum kréna &
naverandi verdlagi. S0 upphad fer nerri skatttekjum rikisins i eitt ar. Af
framangreindum &steedum, einkum peirri stadreynd ad & umraddu tiu ara
viomidunartimabili var mikill vidskiptahalli, er ekki haegt ad halda pvi fram ad
raungengido hafi verid nalegt jafnveegisgildi sinu ad medaltali & pessu timabili.
Vidskiptahallinn bendir pvert & moti til pess ad gengid hafi verid of hatt til ad
samremast ytra og jafnvel innra jafnveegi i pjédarbuskapnum. Sidasta ar rikti
nokkurn veginn jafnvegi i utanrikisvioskiptum. Pa var verdbolgan 1,4% innan arsins
og atvinnuleysi 2,5%. Pad ar virdist pvi falla mjog vel ad skilgreiningunni & ytra og
innra jafnveegi. [ fyrra var gengisvisitalan ad medaltali 131,4. Pad gengi sem
samrymist jafnveegi i pjodarbuskapnum hlytur pvi ad vera i ndmunda vid pad gildi.

Self-fulfilling expectations

S0 hugsun verdur aleitin pessa dagana ad hvort ahrifa fyrirberisins self-fulfilling
expectations, p.e. ventinga sem verda ad veruleika af eigin véldum, sé ekki ad geeta
i gengi islensku krénunnar pessa dagana. Er pa att vid ad veaentingar um mikid
hagstjornarhlutverk harra vaxta og gengis a komandi arum og litid hlutverk opinberrar
fjarmalastjornar séu komnar inn i gengi kronunnar nd. Innifalid i pessar vantingar er
pannig su trd ad stjérnvéldum muni ekki takast ad hemja eftirspurn neaegilega med
tekjum sinum og gjéldum pannig ad meginpungi efnahagsstjornarinnar leggist &
peningastefnuna.  Vaxtamunur verdi pannig mikill &rum saman gagnvart Gtlondum
0g gengi kronunnar hatt. bessi framtidarsyn er hins vegar ekki éumflyjanleg og
mikilveegt ad stjornvold beiti 6llum radum til ad koma i veg fyrir ad hun raetist. Pad
er einmitt helsta gagnsemi peirra framreikninga a grundvelli hagfraedilikana sem
gerdir hafa verid, ad hvetja opinbera adila til dada til ad koma i veg fyrir ad
fyrirteekjum og atvinnu verdi fornad & altari harra vaxta og hagengis medan &
framkveemdum stendur. Meér synist ad flyting vegaframkvemda og annarrar
mannvirkjagerdar a vegum rikisins sé ad fylla betur upp i framtidarmyndina sem og
nylegar akvardanir Orkuveitunnar og Reykjavikurborgar. Pessar akvardanir syna
einbeittan vilja stjérnvalda til pess ad jafna hagsveiflur og etti su stadreynd ad siast
inn i veentingar & gjaldeyrismarkadi sem adra markadi.

Vidskiptahallinn endurvakinn
Greining ISB spadi i pessum manudi® ad gengi krénunnar haekki um 7,7% i &r og um
3,7% & nasta ari. Gengisvisitala kronunnar verdi 120 i arslok pess ars og 115 i i

® Greining islandsbanka. Markadsyfirlit. Efnahagsmal og skuldabréf. Febrdar 2003.
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arslok pess nasta. Raungengi a meelikvarda launa haekki um 9,5% a pessu ari og um
6,1% & pvi naesta. A grundvelli pessara gengisforsendna er tiltélulega litlum
vidskiptahalla spad & pessu ari og pvi naesta eda i kringum 1% af VLF.

Eg hef litla tri & pvi ad pessi spa um vidskiptahallann gangi eftir & grundvelli pessarar
spar um gengi kronunnar. | haglikani sem verid hefur i smidum hja SA faest si
nidurstada ad viodskiptahallinn aukist i 4% af VLF & pessu ari og i 5,5% & nasta ari ef
gengio verdur svona hatt. bad tel ég mun liklegri nidurstédu pott avallt sé rétt ad taka
nidurstddur utreikninga likana med fyrirvara. En ef vidskiptahalli fer vaxandi & ny &
pessu ari munu ahrifin verda til leekkunar & gengi krénunnar. Petta likan sem ég
minntist & spair einnig verdhjodnun & pessu og nesta ari, p.e.a.s. lekkun visitdlu
neysluverds badi arin, ef gengid heldur afram ad haekka a pessu og nasta ari eins og
sumir eru ad tala um.

Stadan i Noregi

(Gleera 9: Verdbdlga i Noregi) beirri stadreynd ad sedlabankavextir eru herri i
Noregi en hér a landi er stundum teflt fram sem rékum fyrir hdum voxtum hér a landi.
Eg tel ad slikur samanburdur eigi ekki vid og naegir ad nefna oliuaud Nordmanna i pvi
sambandi. Sérnorskur audlegdarvandi veldur haum véxtum par i landi.

Heerri vextir i Noregi en i flestum 6drum léndum standa undir miklum styrk norsku
krénunnar.  Pvi valda sérstakar norskar adstedur, einkum meiri launa- og
kostnadarhakkanir en i vidskiptalondunum. Launahakkanir og pensla i efnahagslifi
valda pvi ad vorur og pjonusta par sem innlend vinnulaun vega pungt hafa heekkad um
5% arlega a sama tima og hatt gengi kronunnar veldur pvi ad innfluttar vorur leekka i
verdi. Nidurstadan er verdbodlga i heild sem er i samraemi vid sett verdbdlgumarkmid.

pessi tviskipta verdlagspréun hefur sinar augljosu afleidingar. Stérfum i norskum
ionadi fekkadi um 25.000 & arunum 1998-2002. (Glera 10: Endalok idnadar i
Noregi?). bau eru n um 290.000. Langvarandi hatt gengi norsku kronunnar og meiri
launahakkanir en hja keppinautunum hafa valdid pvi ad norsk fyrirteeki hafa ordid ad
draga saman framleidslu sina. Norski sedlabankinn hefur aztlad ad storfum i
norskum idnadi muni feekka um 60.000 & nastu arum.

Getum vid farid norska leid?

Hatt gengi norsku kronunnar murkar 1ifid dar fyrirteekjum sem berskjoldud eru fyrir
alpjodlegri samkeppni. bensla i efnhagslifinu og miklar launahakkanir valda
verdbdlgu. Norski sedlabankinn er skuldbundinn til ad berja hana nidur med haum
voxtum og pvi fylgir hatt gengi. bvi midur er fyrirteekjum i alpjodlegri samkeppni
férnad en vegna oliuaudsins er alltaf haegt ad bua til fleiri storf hja hinu opinbera,
pannig ad atvinnuleysid vex ekki sem nokkru nemur.

Vid eigum pess ekki kost ad fara ad deemi Nordmanna. (Glara 11: Ahrif hagengis).
Pau fyrirteeki sem munu leggjast af eda flytjast ur landi af véldum ventra harra vaxta
a framkvemdatima Karahnjukavirkjunar og veentra ahrifa gjaldeyrisinnstreymis til
haekkunar & gengi kronunnar, munu ekki lifna vid eda flytjast til landsins aftur. pad
tekur ekki langan tima ad gera ad engu uppbyggingarstarf margra ara og aratuga.
Anrif langvarandi hagengis & sjavardtveg verda 6hjakvaemilega pau ad fiskvinnsla
flyst enn frekar Ut a sjo og Utflutningur 6unnins sjavarfangs til vinnslu erlendis eykst.
Pad sja allir i hendi sér pau kedjuverkandi samdrattarahrif sem slik préun hefdi a peer
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byggdir sem byggja tilveru sina ad verulegu leyti & fiskvinnslu i landi. [ pvi 1josi eru
ahrif hagengis a basetumynstur i landinu verdugt rannsoknarefni.

(Gleera 12: Verkefni hagstjornar). Verkefni hagstjornarinnar & naestunni hlytur ad
vera a0 koma i veg fyrir 6fgakenndar sveiflur i nafn- og raungengi sem skada
samkeppnishafni fyrirtekja i alpjodlegri samkeppni. Markmid um sem stodugast
nafn- og raungengi annars vegar og verdstodugleika til lengri tima hins vegar ettu ad
vera fyllilega samrymanleg. Med tilliti til islenskra adsteedna, par sem innfluttar vorur
vega pyngra i visitdlu neysluverds en annars stadar, pa verdur skilgreining
verdbolgumarkmidsins ad fela i sér meiri aherslu & stddugt gengi en i 6drum léndum.
Samtok atvinnulifsins telja pad pvi eitt brynasta verkefni hagstjornar um pessar
mundir ad studla ad leekkun gengis kronunnar & ny eftir ofris undanfarinna manada.
Um pad mat er ekki &greiningur milli atvinnulifs og lydraedislega kjorinna stjornvalda.
En pad er dliklegt ad gengishakkuninni verdi sndid vid nema med virkum adgerdum
af hélfu Sedlabankans. Atvinnulifid kallar pvi eftir pvi ad bankinn endurskodi
jakvaeda afstodu sina til hins of haa gengis kronunnar sem myndast hefur &
markadnum.



