V Verdbolga

Verdbdlga var 1,3% 4 pridja fjéroungi pessa ars sem er i takt vid
agustspad Peningaméla og hefur verid undir verdbolgumarkmidi
Sedlabankans i hatt & pridja ar. Husneedisverd haekkar enn og er sem
fyrr helsti drifkraftur verdbdlgunnar. pratt fyrir kroftugan efnahags-
bata og umtalsverdar launahaekkanir undanfarin misseri hefur innlend
verdbolga haldist litil par sem vidskiptakjarabati og gengishakkun
krénunnar hafa vegid 4 méti. Undanfarna manudi hefur hins vegar
dregid ur alpjédlegri verdhjodnun og oliuverd haekkad og er atlit fyrir
ad st préun haldi afram neestu misseri. Langtimaverdbolguvaentingar
hafa smam saman pokast nidur & vid og virdist kjolfesta verdbolgu-
markmids Sedlabankans hafa styrkst.

Nyleg verdbdélgupréun

Verdbolga er undir markmidi en hefur aukist fra atgafu sidustu
Peningamaéla

Verdbdlga hefur verid undir markmidi samfleytt i neer prjd ar. Hun
meeldist 1,3% & pridja arsfjordungi sem var i takt vid agustspa
Peningamdla en hefur aukist nokkud sidan. Ad hluta ma rekja meelda
aukningu til mistaka Hagstofu lslands vid atreikning visitdlu neyslu-
verds a timabilinu mars til 4gust sl. sem voru leidrétt i september.
Vegna mistakanna var haekkun reiknadrar husaleigu fyrir marsmanud
ekki hofd til grundvallar vid Gtreikning visitdlunnar i mars heldur i
april. bannig vard til eins manadar timatof & pessum id 1 visitolunni.
Mistokin uppgotvudust i september og voru leidrétt med pvi ad leggja
heekkanir reiknadrar husaleigu beedi i 4gust og september til grund-
vallar septembermeelingunni. Ver8bdlga var pvi i raun vanmetin 4
timabilinu og voru ahrifin mest i juli og 4gust. Verdbolga i agust hefdi
bvi att ad meelast 1,2% en ekki 0,9% eins og tolur Hagstofunnar
s6gdu og for verdbolga pvi aldrei nidur fyrir 1% nedri fraviksmork
verdbolgumarkmidsins.

Visitala neysluverds var obreytt fra fyrri manudi i oktdber og
meeldist arsverdbdlga 1,8% eins og i oktéber i fyrra (mynd V-1).
Helstu ahrifapeettir i oktdber voru haekkun husneedisverds og leekkun
verdlags innfluttrar voru. Visitala neysluverds an hisneedis laekkadi
hins vegar um 0,5% fra fyrra ari. Verdbolga midad vid samreemda visi-
télu neysluverds, sem undanskilur einnig husnadiskostnad, meeldist
1,1% i september sl.

Undirliggjandi verdbodlga og adrar visbendingar um
verdbolguprysting

Haekkandi husnzdisverd er ein helsta birtingarmynd innlends
verdbolguprystings ...

Undirliggjandi verdbdlga & meelikvarda kjarnavisitolu 3, sem undan-
skilur &hrif 6beinna skatta, sveiflukenndra matvoérulida, bensins, opin-
berrar pjénustu og raunvaxtakostnadar husnaedislana, hefur haldist
undir eda vid verdbolgumarkmid sidan snemma ars 2014. Meldist
hun 2,1% i oktéber sl. og hefur aukist fra utgafu Peningamadla i 4gust.
Tolfreedilegir meelikvardar & undirliggjandi verdbdlgu segja svipada
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Mynd V-1
Ymsir meelikvardar 4 verdbolgu
Januiar 2012 - oktéber 2016

12 ménada breyting (%)
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— Visitala neysluverds
— Visitala neysluverds an husnadis

Samraemd visitala neysluverds

—  Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.
Mynd V-2

Meeld og undirliggjandi verdbolga’
Jantiar 2012 - oktdber 2016

12 manada breyting (%)
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2012 2013 2014 2015 2016

— Visitala neysluverds
Verdbolgumarkmid
3 Bil 1. og 3. fjordungs mats 4 undirliggjandi verdbolgu

1. Skyggda svaedid inniheldur bil 1. og 3. fjordungs mats a undir-
liggjandi verdbolgu par sem han er meld med kjarnavisitélum sem
horfa fram hja ahrifum sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar
pjénustu og reiknadrar husaleigu og med télfreedilegum maelikvordum
eins og vegnu midgildi, klipptum medaltdlum og kviku pattalikani.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-3
Undirlidir verdbolgu
Jantiar 2012 - oktéber 2016

. Framlag til verdbolgu (présentur)

2012 | 2013 | 2014 = 2015 ' 2016

Bl Innfluttar vorur an afengis, tobaks og bensins
[ Bensin  HE Husnaedi

Il Innlendar vorur &n bavoru og graenmetis

1 Almenn pjénusta [ Adrir lidir

—  Visitala neysluverds (12 manada %-breyting)

Heimild: Hagstofa fslands.
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Mynd V-4
Veentingar fyrirtaekja um adfanga- og
afurdaverd & naestu 6 manudéum 2002-2016'
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— Stjornendur sem buast vid ad verd voru og
pjonustu & innlendum markadi hakki

— Stjornendur sem buast vid ad adfangaverd hakki
1. Brotalinur syna medaltél fra arinu 2002.

Heimild: Gallup.

Mynd V-5
Innlend og innflutt verdbdlga’
Jantiar 2012 - oktéber 2016

12 manada breyting (%)

T

2012 ' 2013 | 2014 | 2015

2016

Visitala neysluverds

Innflutt verdlag (33 %)

Innlent verdlag utan hasnaedis (45%)
— Huasnadi (22%)

— Verdbolgumarkmid

| 0O

1. Innflutt verdbélga er nalgud med verdi innfluttrar mat- og drykkjar-
voru, nyrra bila og varahluta, bensins og annarrar innfluttrar véru. Inn-
lend verdbolga er nalgud med verdi innlendrar véru og almennrar og
opinberrar pjénustu. Tolur i svigum syna nuverandi vaegi vidkomandi
lida i visitdlu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd V-6
Innflutningsverd og alpjodlegt utflutningsverd?
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2016

Breyting fra fyrra ari (%)

T T T T

2012 2013 2014 2015 2016

— Verdvisitala ttflutnings helstu vidskiptalanda i
erlendum gjaldmidli

— Verdvisitala ttflutnings helstu vidskiptalanda i
islenskum krénum

Verdvisitala innflutnings véru og pjonustu

1. Grunnspé Sedlabankans 3. arsfj. 2016.
Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki islands.

sogu. Flestir peirra benda til pess ad hin hafi verid um 2% i oktéber
(mynd V-2)."

Enn sem komid er sjast ekki afgerandi merki um vaxandi al-
mennan innlendan verdbdlguprysting pratt fyrir aukinn kaupmatt
og kroftugan efnahagsbata. bess sjast pd skyrari merki i préun hus-
nadisverds sem hefur verid helsti drifkraftur verdboélgu undanfarin
misseri (mynd V-3). Par vegur takmarkad frambod einnig pungt en
fjarfesting i ibddarhtsnaedi hefur verid fremur litil og mikil aukning
hefur verid i utleigu ibuda til feramanna, sérstaklega 4 hofudborgar-
svaedinu (sja kafla I1). Fleiri visbendingar um ad spenna sé ad aukast
& husnadismarkadi ma sja i haustkénnun Gallup medal 400 sterstu
fyrirteekja landsins. Par kemur fram ad um 60% fyrirteekja i bygginga-
starfsemi buast vid ad innlent afurdaverd peirra muni haekka & naestu
sex manudum. Hins vegar virdast greinar sem reida sig i rikari maeli &
innflutning ekki telja somu asteedu til ad hakka verd a naestunni. T.d.
bjuggust adeins 13% fyrirtaekja i verslun vid ad hakka verd & naestu
sex manudum en i fyrri kdnnun bjost taeplega helmingur peirra vid ad
burfa ad hakka verd. A heildina litid leekkar hlutfall fyrirteekja sem telja
borf & ad heaekka verd ar 50% i fyrri konnun i 34% nd (mynd V-4).
Soému sogu er ad segja um ventingar stjérnenda til adfangaverds en
35% beirra bjuggust vid verdhakkunum adfanga & naestu sex man-
udum samanborid vid 57 % i mars sl.

... en harra gengi kréonunnar vegur & moti

Eins og fjallad er um i rammagrein 5 i Peningamdlum 2016/2 hefur
haekkun & gengi kronunnar og laeekkun & verdi innfluttrar véru verid
meginastaeda pess ad verdbodlga hefur verid undir markmidi siGan
snemma ars 2014. bréunin hefur lagst 4 sveif med adhaldssamri pen-
ingastefnu vid ad halda aftur af verdbdlguprystingi fra vinnumarkadi.
Framlag innflutts verdlags hefur enn nokkur ahrif til lekkunar visitélu
neysluverds (mynd V-5) pétt oliuverd hafi nyverid tekid ad haekka
og dregid hafi ur verdlekkunum utflutnings helstu vidskiptalanda i
erlendum gjaldmidlum (mynd V-6). A méti vegur haekkun & gengi
krénunnar sem hefur leitt til pess ad arsleekkun Gtflutningsverds helstu
vidskiptalanda i kronum hefur haldist i riflega 10% allt petta ar og
hefur innflutningsverd préast med apekkum haetti.

Heegt hefur & arshakkun innlends verdlags an hdsnaedis fra
atgéafu sidustu Peningamdla. | oktober nam haekkun pess 1,1% en
medalhakkunin fyrstu sex manudi arsins var 2,4%. bar vegur pyngst
lidurinn almenn pjonusta sem heekkadi einungis um 0,9% i oktdber.
Fra og med juli sl. hefur framlag almennrar pjonustu til arsverdbdlgu
verid afar lagt i sogulegu samhengi. Hins vegar hefur opinber pjéonusta
haekkad meira i verdi en almenn pjonusta (mynd V-7). Laun eru i
flestum tilvikum steersti kostnadarlidur pjonustufyrirtaekja og meetti
pbvi buast vid ad afurdaverd i pjonustugeirunum hefdi hackkad meira
en raun ber vitni pegar horft er til launahakkana undanfarid. par
geetir po6 sennilega talsverdra ahrifa af gengishakkun kronunnar pvi

1. Rétt er ad benda & ad vegna mistaka Hagstofunnar var undirliggjandi verdbdlga einnig

vanmetin & timabilinu mars til agust sl. A sama skapi munu opinberar tolur Hagstofunnar
ofmeta verdbolgu (hvort sem litid er til visitdlu neysluverds, kjarnavisitalna eda tolfraedi-
maelikvarda) yfir sama timabil & naesta ari.



ad pétt pjonustugreinar séu almennt mannaflsfrekari en adrar greinar
nota peer einnig innflutt adféng.? Leekkandi adfangaverd hefur aud-
veldad innlendum fyrirteekjum ad taka & sig aukinn launakostnad an
pess ad hakka verd og pannig haldid aftur af verdbdlgu. Innlendur
verdbdlguprystingur virdist hins vegar hafa aukist fra pvi i byrjun
ars, pott hann sé enn hoflegur & flesta meaelikvarda (mynd V-8). Sem
fyrr eru pad helst visbendingar af vinnumarkadi sem benda til aukins
verdbdlguprystings sem sést af pvi ad launakostnadur & framleidda
einingu hefur heekkad langt umfram adra melikvarda & innlendan
verdbolguprysting.

Laun talin hafa hekkad meira arid 2015 en bradabirgdatélur
Hagstofunnar gefa til kynna ...

Laun samkveemt launavisitdlunni hafa haekkad i takt vid pad sem gert
var rad fyrir i sidustu spa og launaskrid hefur verid svipad og spad var.
Launavisitalan haekkadi um 1,6% milli fjordunga & pridja fjéroungi
arsins og nam hakkun hennar fra sama fjérdungi sidasta ars 11%.
Ef liti0 er til sogulegrar reynslu er launaskrid enn 6verulegt midad vid
hversu stér hluti fyrirtaekja telur sig baa vid skort & starfsfolki. Liklegt
er ad litid launaskrid skyrist af pvi ad atvinnurekendur flytja inn vinnu-
afl i stad pess ad keppa um starfsmenn med yfirbodum i launum (sja
kafla V).

Eins og fjallad var um i rammagrein 2 i Peningamdlum 2016/2
syndu fyrstu deetlanir Hagstofunnar i mars um hakkun launa og
launatengdra gjalda ad heekkun launa & timaeiningu hafi verid 5,5%
arid 2015 sem er um helmingi minna en pau 10,4% sem gert hafdi
verid rad fyrir i spa Peningamadla i febriar. Mat Hagstofunnar i sept-
ember sl. & hakkun launa i fyrra var ébreytt fra marsbirtingunni og er
lagt 7 ljosi mikilla umsaminna launahakkana og rimar illa vid aeetlanir
samningsadila sem byggdar eru & peim. Haekkunin er einnig minni en
heaekkun launavisitélunnar milli ara, sem nam 7,2%, en telja verdur
oliklegt ad laun & timaeiningu hafi haekkad minna en launavisitalan
i lj6si vanmats hennar & launahaekkunum & arinu 2015 (sjd ramma-
grein 4 i Peningamalum 2015/4). Tolur Hagstofunnar gefa til kynna
ad launahlutfallid hafi lekkad um teplega 1 prosentu arid 2015 sem
verdur einnig ad teljast oliklegt midad vid sdgulegt samband fram-
leidsluspennu og launahlutfalls. [ ljési vaxandi spennu i pjédarbuinu
atti launahlutfallid ad jafnadi ad vera ad hakka en ekki leekka (mynd
V-9). Ef litid er til prounar launahlutfallsins fra pvi ad pad tok ad hakka
aftur arid 2010 hefur pad heekkad ad medaltali um 1,6 présentur &
ari. Hefdi hlutfallid haekkad jafn mikid i fyrra hefdu laun & timaeiningu
haekkad um 10,2%, en 7,3% hakkun hefdi purft til ad launahlutfallid
héldist obreytt milli ara i fyrra. P4 birti Hagstofan i september télur um
radstofunartekjur heimilageirans sem eru ad mestu byggdar a skatt-
framtolum einstaklinga, en samkvaemt peim télum heekka laun & tima-
einingu & arinu 2015 toluvert meira en samkveemt framleidsluuppgjori

2. Samkvaemt adfanga-afurdatdlum (e. input-output) OECD fra arinu 2011 (http://stats.
oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IOTS) nam hlutfall erlendra adfanga i almennum
pjonustugreinum hér & landi allt ad 15%. Hlutfallid var i flestum tilfellum talsvert laegra i
opinberri pjonustu (t.d. um 5% i menntun og opinberri stjornsyslu) sem skyrir ad einhverju
leyti af hverju verd opinberrar pjonustu hefur haekkad meira en pjonustu & almennum
markadi.

VERDBOLGA

Mynd V-7
Laun og verdlag pjonustu
1. 4rsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2016

Breyting fra fyrra ari (%)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Launavisitala
— Almenn pjonusta

Opinber pjénusta
Heimild: Hagstofa [slands.
Mynd V-8

Innlendur verdbolguprystingur’
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2016

o Breyting fra fyrra ari (%)

0 S
-2
2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016
—  Midgildi
1 Bil 1. og 3. fj6rdungs
1 Efri og nedri mork visbendinga um innlendan

verdbolguprysting

1. Skyggda svaedid inniheldur fimm visbendingar um innlendan
verdbolguprysting. Visbendingarnar eru launakostnadur a framleidda
einingu (hreyfanlegt medaltal), verdvisitala landsframleidslu, verd
almennrar pjonustu, verd innlendrar véru og framleidsluverd afurda sem
eru seldar innanlands. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2016 fyrir
verdvisitolu landsframleidslu og timabilid 2015-2016 fyrir launakostnad
& framleidda einingu.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd V-9
Launahlutfall og framleidsluspenna 2005-2015

Fravik fra 20 ara medaltali
(prosentur) % af framleidslugetu 5

B Launahlutfall skv. mati Hagstofu islands (v. 4s)?
[ Launahlutfall PM 2016/4 (v. &s)
— Framleidsluspenna PM 2016/4 (h. &s)

1. Hlutfall launa og launakostnadar af vergum pattatekjum. 20 ara medal-
tal er 60,8% (1995-2014, 1997-grunnur).
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
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Mynd V-10
Ahrif kjarasamninga & rekstur fyrirtekja
og vidbrogd peirra
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Kjarasamningar ~ Faekkudu Onnur Gerdu
hofdu mikil dhrif — starfsfolki vidbrogd ekkert

mm  Utflutningsfyrirtaeki
mm A innanlandsmarkadi i samkeppni vid innflutning

== Ainnanlandsmarkadi i takmarkadri samkeppni vid
innflutning

B Samtals
Heimild: Samtok atvinnulifsins.
Mynd V-11

Launakostnadur & framleidda einingu
og framlag undirlida 2008-2016"

Nafnlaun

|
[ Launakostnadur annar en laun
B Framleidni

Launakostnadur a framleidda einingu

1. Framleidniaukning kemur fram sem neikvztt framlag til haekkunar &

launakostnadi a framleidda einingu. Grunnspé Sedlabankans 2015-2016.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd V-12
Verdbodlga og verdbdlguveentingar til eins ars
1. arsfj. 2012 - 4. 4rsfj. 2016

2012 | 2013 | 2014 | 2015 ' 2016

— Verdbolga

—— Verdbolguvaentingar staerstu fyrirtaekja
Verdbolguvantingar heimila

— Verdbolguventingar markadsadila

— Verdbolgumarkmid

Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki slands.

Hagstofunnar eda um 7,4% milli ara sem er i takt vid hakkun launa-
visitdlunnar. Ad lokum bendir kbnnun Samtaka atvinnulifsins medal
adildarfélaga sinna til pess ad algengara hafi verid ad fyrirtaeki hafi
gripid til annarra adgerda til ad draga ur kostnadi vegna umsaminna
launahakkana en ad segja upp félki (mynd V-10). Nefna morg peirra
ad pau hafi dregid ur yfirvinnu, en pad geeti skyrt ad laun & vinnustund
hafi ekki haekkad eins og fyrstu aeetlanir gerdu rad fyrir.

i ljosi pessara visbendinga er afram gert rad fyrir ad laun hafi
haekkad meira i fyrra en bradabirgdatolur framleidsluuppgjors Hag-
stofunnar benda til. Talid er ad pau hafi haekkad um 8% i fyrra sem er
minna en gert var rad fyrir i 4gast. bPetta hefur i for med sér ad launa-
hlutfallid er talid hafa verid um 61%:% af vergum pattatekjum i fyrra
og hafa hakkad um 34 prosentur fra arinu 2014.

... og afram horfur & mikilli haekkun launakostnadar i ar

Ekki hafa verid gerdar breytingar & mati & launapréuninni i ar eda a
spatimanum fra sidustu spa og er pvi gert rad fyrir sambaerilegum
heekkunum milli fjordunga og pa var. Par sem talid er ad laun hafi
haekkad minna i fyrra en talid var i agust verdur hakkunin milli ars-
medaltala einnig minni i ar. Gert er rad fyrir ad laun haekki um teep-
lega 10% milli arsmedaltala i &r og ad launahlutfallid haekki i um
64%:% sem er 3% prosentu umfram medaltal sidustu tuttugu ara. A
méti miklum launahaekkunum vegur teplega 2% framleidnivoxtur.
Launakostnadur & framleidda einingu hakkar pvi um 7%2% i ar sem
er um 1% présentu minni voxtur en gert var rad fyrir i 4gast (mynd
V-11). Eins og &dur er ekki gert rad fyrir ad endurskodun kjara-
samninga i febriar & nasta ari leidi til frekari launahaekkana en pegar
hefur verid samid um. Blikur vir8ast p6 & lofti hvad pad vardar og pa
geeti launaskrid einnig verid vanmetid i ljési peirrar spennu sem hefur
myndast & vinnumarkadi.

Verdbolguvaentingar

Skammtimaverdboélguvantingar nélgast ver8bolgumarkmid ...
Verdbolguveentingar til eins og tveggja ara hafa laekkad talsvert
undanfarin misseri samfara hjodnun verdbdlgu (mynd V-12). Sam-
kveemt konnun Gallup i september & verdboélguveentingum heimila
leekkudu peer verulega milli kannana og hafa aldrei melst laegri.
Verdbolguveentingar peirra til eins ars meelast nd 2,5% og laekkudu
um 0,7 présentur milli kannana. Verdboélguveentingar peirra til tveggja
ara laekkudu um 1 présentu milli kannana og eru nti 3%. Svipada ségu
er ad segja af stjornendum fyrirtekja en verdbdlguvaentingar peirra
til eins ars hafa ekki maelst laegri ef undan eru skildar kannanir strax i
kjolfar fiarmalakreppunnar. Gera peir rad fyrir ad verdbdlga verdi 2%
eftir eitt &r sem er leekkun um 1 présentu fra sambeerilegri kénnun {
mai. Verdbdlguvaentingar peirra til tveggja ara voru 3% og laekkudu
um % présentu frd kénnuninni sem var framkvaemd i mars og hafa
aldrei meelst laegri.

Verdbodlguveentingar markadsadila hafa einnig lekkad undan-
farid. Samkvamt kénnun bankans sem gerd var i byrjun névember
bjuggust markadsadilar vid ad verdbolga yrdi 2,2% eftir ar sem er
svipad og peir gerdu rad fyrir i sambeerilegri kdnnun i agust. Verd-



bélguveentingar peirra til tveggja 4ra eru 3% sem er dbreytt fra pvi i
agust. Verdbdlgudlag 4 skuldabréfamarkadi til skamms tima, reiknad
ut fra vaxtamun verdtryggdra og overdtryggdra skuldabréfa, laekk-
adi einnig i kjolfar vaxtaleekkunar Sedlabankans i 4gtst en haekkadi
aftur eftir birtingu & verdbolgumalingu Hagstofunnar i september.
Medaltal verdbolgualags til eins og tveggija ara var 2,4% i oktober sl.?

... og kjolfesta langtimaverdbélguventinga i verdbolgumarkmidi
virdist styrkjast

Verdbolguventingar markadsadila til langs tima hafa smam saman
pokast nidur i verdbolgumarkmid bankans. Samkvaeemt névember-
kénnun bankans vaenta markadsadilar um 2,8% verdbolgu ad med-
altali & neestu tiu &rum sem er lekkun um 0,2 présentur fra fyrri
konnun (mynd V-13). Verdbdlguadlag & skuldabréfamarkadi segir
svipada sogu en tiu ara alagid hefur verid um 2,4% pad sem af er
fiéréa arsfjéroungi. Athyglisvert er ad vaxtalekkun Sedlabankans i
agust og leidrétting 4 mistokum Hagstofunnar vid meelingu visitolu
neysluverds hofdu mun minni &hrif & verdbdlgualag til langs tima en
til skamms tima. Bendir pad, 4samt nylegri préun verdbdlguveentinga
og verdbolgudlags, til pess ad verdbolguveentingum hafi verid skopud
traustari kjolfesta.

3. Varlega parf p6 ad fara i tulkun & alaginu par sem pad inniheldur einnig ahaettupoknun sem
tengist seljanleika bréfanna auk ahattupoknunar vegna dvissu um verdbdlgu.

VERDBOLGA

Mynd V-13
Langtimaverdbolguveentingar
1. arsfj. 2012 - 4. arsfj. 2016

0
2012 7 2013 | 2014 | 2015 | 2016
— Verdbolgualag til 10 ara’
— Verdbolguveentingar markadsadila til 10 ara
Verdbolgumarkmid

1. Talan fyrir 4. arsfjordung 2016 er medaltal pad sem af er fjordungnum.

Heimild: Sedlabanki {slands.

N
m

¥e91L0Z TYWVYDNINId



O

4 ve910C TYWVYONIN3Id



