V Verdbolga

Verdbolga maeldist 2% 4 pridja arsfjérdungi pessa ars sem var nokkru
minna en buist var vid i sidustu spa Peningamdla. Han hefur pé heldur
aukist undanfarna manudi samanborid vid fyrri hluta arsins, einkum
vegna hakkunar & verdi hisnadis og innlendrar véru og pjonustu.
Laekkun oliuverds & heimsmarkadi hefur hins vegar dregid verulega
Gr meldri verdbdlgu. Innlendur verdbolguprystingur hefur aukist i
kjolfar nylegra kjarasamninga a vinnumarkadi pott gengishaekkun
kronunnar og laekkun alpjodlegs véruverds vegi upp 4 moti. Ovist
er pé hve varanleg pau ahrif eru auk pess sem toluverd dvissa er um
préun launakostnadar & naestu misserum vegna hugsanlegrar endur-
skodunar a kjarasamningum. Verdbolguvaentingar eru fyrir ofan verd-
bolgumarkmid Sedlabankans & flesta meelikvarda en préun peirra ad
undanfornu hefur gefid nokkud misvisandi mynd.

Nyleg verdbdlguproun

Verdbolga hefur malst minni en buist var vid

Verdbodlga hefur verid undir markmidi sidan i byrjun arsins 2014.
Han meeldist 2% & pridja arsfjordungi pessa ars sem var heldur
minna en spad var i agusthefti Peningamdla. Verdlag an husnadis
hafdi einungis haekkad um 0,6% & pridja arsfjordungi fra fyrra ari.
Fravikid fra sidustu spa skyrist ad mestu af gengishakkun krénunnar
ad undanférnu og meiri leekkun oliuverds & heimsmarkadi en buist
var vid en laekkun innlends bensinverds hafdi toluverd ahrif & visitdlu
neysluverds & fjoroungnum. Einnig virBast verdlagsahrif af nylegum
kjarasamningum vera minni hingad til en gert var rad fyrir i 4gustspa
bankans, liklega ad hluta til vegna gengishakkunar krénunnar og
batnandi vidskiptakjara undanfarna manudi.

Visitala neysluverds hakkadi um 0,07 % i oktéber fra fyrri man-
udi eftir ad hafa leekkad um 0,4% i september. Lakkun visitdlunnar
var nokkud 6vant og atti reetur sinar ad rekja til mikillar laekkunar flug-
fargjalda. Helsti ahrifapattur i oktober var hakkun a verdi hisnedis.
Arsverdbolga maldist 1,8% eda nanast ébreytt fra sidustu Gtgafu
Peningamala (mynd V-1). Arsverdbélga an husnadis hefur hjadnad lit-
illega sidan pa og var 0,3% i oktober. Verdbdlga midad vid samraeemdu
neysluverdsvisitdluna (sem undanskilur einnig hisnadiskostnad) hefur
meelst heldur meiri undanfarna manudi og var arshakkun visitélunnar
0,9% i september samanborid vid 0,5% i juli 2015.

Undirliggjandi verdbodlga og adrar visbendingar um
verdbolguprysting

Innlendir pattir hafa verid megindrifkraftar ver8bélgunnar
Undirliggjandi verdbdlga hefur einnig aukist fra pvi i arsbyrjun pott
han sé enn litil & flesta malikvarda. Arsverdbolga midad vid kjarnavisi-
tolu 3, sem undanskilur ahrif dbeinna skatta, sveiflukenndra matvoru-
lida, bensins, opinberrar pjénustu og raunvaxtakostnadar hlusnadis-
lana, var 1,9% i oktéber og 0,6% ef markadsverd hiusnedis er einnig
undanskilid. Tolfredilegir malikvardar & undirliggjandi verdbdlgu
benda til pess ad hdn sé & bilinu 2-4% og sé ad medaltali dbreytt fra
pvi i juli sl. (mynd V-2).

Mynd V-1
Ymsir maelikvardar 4 verdbélgu
Jantar 2010 - oktober 2015

12 méanada breyting (%)
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— Visitala neysluverds

— Visitala neysluverds an husnadis
Samreemd visitala neysluverds

— Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-2
Meeld og undirliggjandi verdbdlga’
Januiar 2010 - oktober 2015

12 manada breyting (%)
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— Visitala neysluverds

Verdbolgumarkmid
=2 Bil 1. og 3. fjordungs
1 Bil haesta og leegsta mats & undirliggjandi verdbolgu
1. Skyggda svaedio inniheldur dlika melikvarda a undirliggjandi
verdbolgu par sem hun er maeld med kjarnavisitélum sem horfa fram
hja ahrifum sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjonustu
og reiknadrar husaleigu og med tolfraedilegum malikvordum eins og

vegnu midgildi, klipptum medaltélum og kviku pattalikani.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

Mynd V-3
Undirlidir verdbolgu
Framlag til verdbolgu jantar 2010 - oktober 2015
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1 Almenn pjonusta [ Adrir lidir

—  Visitala neysluverds (12 manada %-breyting)

Heimild: Hagstofa slands.
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Mynd V-4
Innlend og innflutt verdbodlga’
Jantar 2011 - oktéber 2015

12 manada breyting (%)
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Visitala neysluverds

Innflutt verdlag (32%)

Innlent verdlag utan hasnaedis (45%)
— Hulsnaedi (23 %)

= Verdbolgumarkmid
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1. Innflutt verdbdlga er nalgud med verdi innfluttrar mat- og
drykkjarvoru, nyrra bila og varahluta, bensins og annarrar innfluttrar
véru. Innlend verdbélga er nalgud med verdi innlendrar véru og

almennrar og opinberrar pjonustu. Télur i svigum syna ntverandi vaegi

vidkomandi lida i visitélu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd V-5
Innlendur verdbolguprystingur’
1. arsfj. 2010 - 2. arsfj. 2015

Breyting fra fyrra ari (%)

2010 | 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' ‘15

—  Medaltal

1 Efri og nedri mérk visbendinga um innlendan
verdbolguprysting

1. Efri og nedri mérk fimm visbendinga um innlendan verdbolgupryst-

ing. Visbendingarnar eru launakostnadur a framleidda einingu,

verdvisitala landsframleidslu, verd almennrar pjonustu, verd innlendrar

voru og framleidsluverd afurda sem eru seldar innanlands.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd V-6
Dreifing verdhakkana visitdlu neysluverds
Jantar 2010 - oktéber 2015
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—— Hlutfall véruflokka sem haekka i verdi (v. as)?

—— Hlutfall véruflokka sem hakka umfram 2,5% &
arsgrundvelli (v. as)
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1. Hlutfall voruflokka sem haekka i verdi er 3 manada midsett medaltal.

Heimild: Hagstofa islands.

Megindrifkraftar aukinnar verdbdlgu pad sem af er ari hafa verid
verdhakkanir innlendra patta p.e. husnadis, almennrar pjonustu og
innlendrar voru. Verdheakkun hisnadis skyrdi meira en % hluta ars-
verdbdlgunnar i oktober og verdhakkanir & almennri pjonustu og
innlendri voru um 24 hluta hennar en verdlakkun innfluttrar voru,
einkum oliu, hefur dregid verulega r verdbolgu (mynd V-3). Innlendur
verdbolguprystingur virdist hafa aukist nokkud undanfarna manudi en
innlend verdbodlga (an hdsnaedis) var 3,3% i oktober samanborid vid
3% i juli. Aftur & méti hafdi verd a innfluttri voru leekkad fra fyrra ari
um 3,3% i oktéber. A pessa maelikvarda hefur pvi munurinn 4 innlendri
og innfluttri verdbdlgu aukist (mynd V-4). Mynd V-5 synir ennfremur
ad innlendur verdbdlguprystingur 4 meelikvarda medaltals nokkurra
olikra patta sem endurspegla innlendan kostnad hafdi & 6drum ars-
fiordungi aukist jafnt og pétt fra midju ari 2014. Apekk proun kemur i
ljos ef dreifing verdhaekkana & undirlidum visitélu neysluverds er skodud
nanar. bar vekur athygli ad pratt fyrir ad verdbolga maelist enn litil hefur
ad medaltali rimlega helmingur undirlida visitdlu neysluverds hakkad i
verdi i hverjum manudi pad sem af er ari sem er svipad hlutfall og arid
2013 pegar medalverdbdlga var mun meiri eda 3,9% (mynd V-6).

Adrar visbendingar benda einnig til pess ad kostnadarprystingur
hafi aukist. Framleidsluverd afurda sem seldar eru innanlands hafdi
haekkad um 4,3% & pridja arsfjordungi fra pvi & sama tima i fyrra
samanborid vid 3,3% 4 60rum fjérdungi. Samkveemt nidurstédum
haustkonnunar Gallups sem gerd var i 4gUst og september sl. bjuggust
um 42 % stjérnenda fyrirtaekja vid pvi ad verd a voru og pjonustu fyrir-
taekisins myndi haekka & naestu sex manudum samanborid vid 37% i
vorkénnuninni i mars sl. A8 sama skapi téldu teeplega 60% stjérnenda
a0 verd a adfongum fyrirteekisins myndi haekka & naestu sex manudum
samanborid vid 50% i mars (mynd V-7).

Gengishakkun krénunnar og leekkun alpjédlegs voruverds vegur
upp & méti auknum kostnadarprystingi

Aukinn innlendan verdbdlguprysting ma ad toluverdu leyti rekja til
peirra launahakkana sem samid var um i nylegum kjarasamningum.
undanférnum

Hins vegar virist sem gengishakkun krénunnar a
manudum auk leekkunar & verdi innfluttrar voéru hafi hingad til leitt
til pess ad verdlagsahrifin af pessum kostnadarhaekkunum hafi enn
sem komid er meelst litil. Ekki er Gtilokad ad ahrif gengishakkunar
krénunnar til leekkunar verdlags séu nd meiri en oft adur par sem
gengishakkunina ma ad mestu leyti rekja til grunnefnahagspatta (e.
economic fundamentals) og hun hefur att sér stad pratt fyrir mikil
gjaldeyriskaup Sedlabankans (sja kafla Ill). [ ljosi pess gaetu fyrirtaeki
talid gengisheekkunina varanlegri en t.d. & fyrri pensluskeidum.
Samsetning verdbolgunnar minnir pé toluvert & stoduna &
arunum 2003-2005 pegar mald verdbolga var litil m.a. vegna pess ad
gengi krénunnar hakkadi og innflutt verdbodlga var litil & sama tima og
innlendur verdbdlguprystingur, sem kom m.a. fram i miklum haekkun-
um & huasnadisverdi, var téluverdur. begar gengi kronunnar gaf eftir
arid 2006 jokst verdbolga hratt. [ ljosi mikils verdbolguprystings fra
vinnumarkadi niina og vaxandi framleidsluspennu i pjodarbuskapnum
eru pvi nokkrar likur & ad meeld verdbdlga endurspegli ekki ad fullu



pann undirliggjandi verdbolguprysting sem er fyrir hendi. Horfur eru
bvi & ad verdbdlga aukist & ny pegar ahrif leekkunar alpjodlegs voru-
verds fjara Gt (sja umfjollun um aheaettumat verdbolgu i kafla I).

Launakostnadar liklega vanmetinn

Hagstofa lslands birti i september sl. endurskodadar télur um launa-
kostnad & grundvelli pjédhagsreikninga fyrir arin 2007-2014. Tolur
bjodhagsreikninga fyrir laun og launatengd gj6ld breytast gjarnan
nokkud vid hverja endurskodun (mynd V-8). Endurskodunin nd synir
ad laun & arsverk voru ad medaltali heldur haerri & pessum arum en
adur var talid, en ahrif endurskodunarinnar eru nokkud misjéfn eftir
arum. Hlutfall launakostnadar (p.e. launa og launatengdra gjalda) af
vergum pattatekjum var 62,2% i fyrra og hafdi haekkad um riflega 2
prosentur milli ara (mynd V-9). Hlutfallid var pa ordid 1,3 présentum
heerra en tuttugu ara sogulegt medaltal og gangi grunnspain eftir
verdur pad ordid alika hatt arid 2018 og pad var heest arin 2006-2007
i addraganda fiarmalakreppunnar.

Launahakkanir sem kvedid er & um i nygerdum kjarasamningum
hafa komid fram i launavisitolunni i takt vid pad sem gert var rad
fyrir i sidustu spa og launaskrid verid svipad (sja nanari umfjéllum um
hvernig launapréun er metin i rammagrein 4). Launavisitalan haekkadi
um 3,5% milli fijérdunga & pridja fjordungi arsins og nam haekkun
hennar fra pridja fjéroungi sidasta ars 7,9%.

Urskurdur gerdardoms vegna brédurparts félaga i Bandalagi ha-
skélamanna og Félags islenskra hjukrunarfraedinga kvad a um toluvert
meiri launahaekkanir en voru i peim samningum sem gerdir hafa verid a
almennum vinnumarkadi & undanférnum manudum sem pé gerdu rad
fyrir verulegum launaheaekkunum. Kostnadarauki vegna samninga sem
gerdir voru vid stor félog opinberra starfsmanna i lok oktdber er svip-
adur og urskurdur gerdardéms. Pad reynir pvi & endurskodunarakvaedi
kjarasamninganna 4 almennum vinnumarkadi en ein af forsendum
peirra samninga var ad launastefna peirra yrdi stefnumarkandi fyrir adra
kjarasamningagerd. Vidradur hafa pvi verid i gangi medal forsvars-
manna & almennum og opinberum vinnumarkadi par sem reynt hefur
verid ad komast ad samkomulagi um breytingar & launum og réttindum
og leitast pannig vid ad koma i veg fyrir ad samningum verdi sagt upp i
febrdar nk. en pa reynir & endurskodunarakvaedi samninganna. Skrifad
hefur verid undir samkomulag um breytt vinnubrégd vid gerd kjara-
samninga en ekki hefur nadst endanleg nidurstada um hvad gert verdur
i tengslum vid endurskodun kjarasamninga i febrdar & naesta ari. Allar
hugmyndir sem raeddar hafa verid & pessum vettvangi hafa i for med
sér meiri haekkun launakostnadar en gert var rad fyrir i agistspanni og
hefur i forsendum nuverandi spar ad hluta verid tekid mid af pessum
hugmyndum. Einnig eru heaekkanir i samningum opinberra starfsmanna
meiri en gert var rad fyrir i sidustu spa vegna Grskurdar gerdardéms og
peirra samninga sem gerdir voru vid félog rikisstarfsmanna i lok oktéber.

Eins og i sidustu spa er gert rad fyrir ad haekkunin verdi aftur-
virk fra byrjun mai sl. Laun munu pvi haekka meira & samningstima-
bilinu en spad var i agust. Naist hins vegar endanlegt samkomulag
a vinnumarkadi i pa veru sem par hefur verid & bordinu munu laun
haekka meira en n er spad. Midad vid pa spennu sem virdist vera
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Mynd V-7
Veentingar fyrirtaekja um adfanga- og

afurdaverd 4 neaestu sex manudum 2002-2015"

—— Hlutfall stjérnenda sem byst vid ad verd véru og
pjonustu & innlendum markadi hakki

— Hlutfall stjornenda sem byst vid ad adfangaverd hakki

1. Brotalinur syna medaltél fra 2002.
Heimild: Gallup.

Mynd V-8
Laun & arsverk

—— September 2015
— Mars 2015
1 Bil sem tdlur Hagstofu islands hafa legid &

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-9
Hlutfall launa og launatengdra gjalda af
vergum pattatekjum 1995-2018"

Fravik frd 20 ara
medaltali (prosentur)

Bl Fravik fra 20 ara medaltali (h. as)

—— Launahlutfall (v. &s)

1. 20 ara medaltal er 60,9% (1997 grunnur). Grunnspa Sedlabankans
2015-2018.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd V-10
Launakostnadur & framleidda einingu
og framlag undirlida 2008-2018"

Breyting fra fyrra ari (%)
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Il Nafnlaun

[ Launakostnadur annar en laun

Bl Framleidni

— Launakostnadur & framleidda einingu

1. Framleidniaukning kemur fram sem neikvaett framlag til haekkunar &

launakostnadi & framleidda einingu. Grunnspa Sedlabankans 2015-2018.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd V-11
Verdbodlga og verdbdlguvaentingar til eins ars
1. arsfj. 2010 - 4. arsfj. 2015

%

2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015

— Verdbolga

—— Verdbdlguvaentingar staerstu fyrirtakja
Verdbolguveentingar heimila

— Verdbolguvantingar markadsadila

—  Verdbdlgumarkmid

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-12
Verdbolgualag a skuldabréfamarkadi’
Jantar 2010 - oktéber 2015

' 2012 T20']3 ' 2014 T20’]5

— Verdbolgudlag eftir 2 ar
—— Verdbolgudlag eftir 5 ar
Verdbolgualag eftir 10 ar
—  Verdbolgumarkmid
1. Framvirkt verdbolgualag ut fré vaxtarofi verdtryggdra og
overdtryggdra skuldabréfa (manadarleg medaltol). Alagio er visbending

um veentingar um arsverdbolgu eftir tvo, fimm og tiu ar.
Heimild: Sedlabanki islands.

a0 myndast & vinnumarkadi geeti launaskrid einnig verid vanmetio i
spanni. Pott laun heekki heldur meira i ar en gert var rad fyrir i agust er
haekkunin milli arsmedaltala svipud par sem nyjar télur Hagstofunnar
syna ad laun voru ad medaltali haerri arid 2014 en fyrri tolur syndu.
Launakostnadur 4 framleidda einingu eykst pvi um 9% i ar eins og i
agustspanni en heldur meira & naesta ari eda 8,1% i stad 7,4% (sja
kafla IV og mynd V-10).

Verdbolguvaentingar

T6luverd 6vissa um préun verdbélguvantinga
Verdbdlguvantingar hofdu hakkad téluvert & flesta meelikvarda vid
atgafu sidustu Peningamdla. Hins vegar hefur préun peirra sian pa
veri® nokkud misvisandi sem geeti att reetur ad rekja til aukinnar évissu
um innlenda verdlagspréun. Verdbolgudlag 4 skuldabréfamarkadi,
reiknad Gt fra vaxtamun verdtryggdra og 6verdtryggora skuldabréfa,
hefur laekkad sidan i agust. pott leekkun alagsins endurspegli liklega
ad einhverju leyti heekkun & gengi kronunnar, litla alpjodlega verd-
bélgu og minni svartsyni um verdbolgupréun i kjolfar kjarasamninga
en matti sja i addraganda samninganna er erfitt ad tulka préun verd-
bolgualagsins par sem pad litast einnig af miklu innfleedi fijarmagns
ad undanfornu sem hefur leitt til pess ad avoxtunarkrafa & longum
overdtryggdum rikisskuldabréfum hefur leekkad toluvert (sja kafla 111
og rammagrein 1). Verdbodlgualag eftir tvo ar var ad medaltali um
3,3% i oktober og hafdi leekkad um 1 prosentu sidan i 4gust. betta &
hins vegar ekki vid um verdbolguvantingar markadsadila til skamms
tima. Samkvaemt kénnun bankans sem gerd var i lok oktdber, rétt fyrir
atgafu pessara Peningamadla, bjuggust peir vid 3,8% verdbolgu eftir
eitt ar sem er 0,1 présentu minna en i sidustu kénnun i agust (mynd
V-11). Veentingar peirra um arsverdbolgu eftir tvd ar ndamu 4% og hafa
heaekkad um ¥ prosentu sidan i agust. bPessar nidurstédur benda pvi til
pess ad einungis megi rekja litinn hluta laekkunar verdbolguélagsins til
raunverulegrar leekkunar ver8bolguventinga.

Svipada sogu er ad segja af stjornendum fyrirteekja sem gerdu
rad fyrir ad verdbodlga yrdi 3,5% eftir eitt ar i haustkdnnun Gallups og
leekkudu verdbdlguvaentingar peirra um %2 prosentu sidan i sumar. Verd-
bolguveentingar peirra til tveggja ara hakkudu hins vegar litillega en
namu einnig 3,5%. Heimilin virdast veenta ivid meiri verdbolgu 4 naestu
misserum en verdbolguvaentingar peirra til eins og tveggja ara voru 4% i
kénnun sem var framkvaemd i september og voru ébreyttar sidan i sumar.

Langtimaverdbolguvantingar markadsadila hafa litid breyst
Visbendingar um langtimaverdbolguvaentingar gefa einnig nokkud
olika mynd af préun verdbdlguveentinga. Markadsadilar buast vid ad
verdbodlga verdi ad medaltali teeplega 3%2% & naestu tiu arum sem er
svipad og peir gerdu rad fyrir i 4gust. Hins vegar hefur verdboélgualag &
skuldabréfamarkadi eftir tiu ar laekkad og var ad medaltali 2,7 % i okto-
ber eda rimlega 1 présentu laegra en i dgust (mynd V-12). Hér koma
einnig fram ofangreind ahrif innflaedis erlends fjarmagns & innlendan
skuldabréfamarkad. Ad auki er moguleiki & ad skammtimadhrifapaettir,
sem hafa leitt til pess ad verdbolga hefur reynst minni en bdist var vid,
smitist ad einhverju leyti Gt i langtimaverdbdlguvaentingar.



