152. loggjafarping 2021-2022. Prentad upp.
Pingskjal 531 — 2. mal. Leidréttur texti.
Sidari umrzeda.

Nefndaralit

um tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2022-2026.
Fra meiri hluta fjarlaganefndar.

Umfjollun nefndarinnar.

Tillaga til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2022-2026 var 16gd fram 30. nov-
ember 2021 og visa0 til fjarlaganefndar 7. desember ad lokinni fyrri umraedu. Alls barust tolf
umsagnir um malid. Fulltraar fjarmala- og efnahagsraduneytis komu 4 fund nefndarinnar og
kynntu efni tilldgunnar. Einnig komu fulltraar fjarmalarads og gerdu itarlega grein fyrir aliti
sinuum tilloguna. Fulltraar fra Oryrkjabandalagi islands, Landssambandi eldri borgara, Sam-
tokum idnadarins, Bandalagi haskoélamanna, Samtokum atvinnulifsins, Alpydusambandi fs-
lands, BSRB og Sambandi islenskra sveitarfélaga komu a fund nefndarinnar.

Lagarammi fjarmalastefnu.

Tillagan byggist 4 4. gr. laga um opinber fjarmal, nr. 126/2015 (LOF). bar kemur fram a0
markmio stefnunnar skuli sett fram sem hlutfall af vergri landsframleidslu (VLF) og ad stefn-
an skuli vera 1 samremi vid grunngildi um sjélfbaerni, varferni, stodugleika, festu og gagn-
s&i, sem skilgreind eru i 6. gr. sdmu laga.

Pingsalyktanir um fjarmalaaaetlun skulu byggjast 4 sampykktri fjarmalastefnu. Mikilveegi
pinglegrar medferdar stefnunnar felur i sér ad eftirlit Alpingis med framkvamd stefnumork-
unar i opinberum fjarmalum verdur markvissara en ella enda felur stefnan 1 sér heildarmark-
mid til fimm ara sem eru Gtfaerd nanar i arlegri fjarmalaaatlun.

Mikilvaegt er ad fjarmalastefna hins opinbera og peningamalastefna séu i takt hvor vio
adra og studli saman ad pvi markmiodi ad halda verobolgu nidri og vidhalda stoougleika i
hagkerfinu.

Meginatrioi tillogunnar.

bingsalyktunartillaga pessi byggist 4 4. gr. laga um opinber fjarmal, nr. 123/2015 (LOF).

Leidarljos stefnunnar er ad haekkun 4 skuldum hins opinbera sem hlutfall af VLF stodvist
a arinu 2026.

Tillagan er sett fram i einni t6flu en med henni fylgir itarleg greinargerd. Tillagan neer til
aranna 2022-2026 og felur i sér sex meginatridi. Pau eru:

1. Isamrami vid bradabirgdaakvaedi i LOF er heimilt ad vikja fra skilyrdum um heildar-
j6fnud og skuldahlutfall hins opinbera skv. 7. gr. laganna til og med 2025. Skilyrdin taka
aftur gildi arid 2026 og stefnan skal taka mid af pvi.

2. Heildarafkoma hins opinbera verdur neikvad allt timabil stefnunnar, eda sem nemur
6,5% af VLF ario 2022, en fer batnandi ar fra ari uns hallinn nemi ad hamarki 1% af
VLF arid 2026.

3. Heildarskuldir sem hlutfall af VLF verda ad hamarki 49,5% arid 2026 en fari laekkandi
fra pvi ari 1 samremi vio skilyrdi sem fram koma i 7. gr. LOF.
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4. Arleg markmid um halla 4 rekstri hins opinbera i tillogunni eru hamarksvidmid. Reynist
hagvoxtur verda umtalsvert meiri en stefnan midast vio, og tekjur aukast i sama meeli,
er gert rad fyrir ad heildarafkoma batni sem pvi nemur.

5. Ttillogunni kemur fram 6vissubil. Gildir pad gagnvart peim markmidum um heildaraf-
komu sem akvedin verda i arlegum uppfeerslum 4 fjarmalaaatlun. Reynist hagbréoun og
efnahagsforsendur lakari en nu er gert rad fyrir er heimilt a0 adlaga stefnumid um af-
komu- og skuldapréun hins opinbera i sama mzli innan 6vissubilsins. Ovissubilid verd-
ur endurreiknad og birt 1 arlegri fjarmalaaatlun fyrir komandi fimm 4r.

f greinargerd med tillogunni kemur fram ad stefnumidin taki mid af dzetlunum um undir-
liggjandi afkomu- og skuldaproun en feli jafnframt i sér tiltekin vikmork fram ad markmioi
lokaars stefnunnar. Afpessari astedu kemur fram litils hattar mismunur 4 télusettum stefnu-
midum um hlutf6ll afkomu og skulda af landsframleidslu midad vid paer tolur sem tilgreindar
eru i greinargerdinni 4 grundvelli Utreikninga i 4ztlanagerdinni sem hofo er hlidsjon af.

Pessi vikmork i stefnumiounum veita nokkurn sveigjanleika i arlegum fjarmaladsetlunum
hvad vardar framgang meginmarkmiodsins um ad skuldahlutfall hins opinbera hetti a0 heekka
arid 2026, til ad mynda hvort afkomubati verdi adeins meiri eda minni 4 fyrri hluta timabils-
ins.

Bent er 4 a0 markmid stefnunnar fela i sér lagmark fyrir afkomuproéun og hamark fyrir
skuldapréun milli ara en ad utfersla i arlegri fjarmaladatlun kann pvi ad syna hagfelldari
nidurstdoou 4 gefnu ari.

Toélugrunnur stefnunnar.

Stefnan er [6gum samkvamt eingdngu sett fram sem hlutfall af VLF en nefndin hefur
reiknad hlutfllin i fjarhadir midad vid pjodhagsspa Hagstofu Islands og pannig kemur fram
fjarhagslegt umfang stefnunnar i milljordum kr. skyrt fram.

I milljordum k. 2022 2023 2024 2025 2026

Al-hluti hins opinbera

Heildaratkoma -232 180 142 -99 43
bar af rikissjodur (A 1-hluti) -196 -150 -118 -82 =35
bar af sveitarfélog (A-hluti) -36 -30 24 -16 -9

Ovissubil -53 75 -98 123 151

Skuldir 1479 1.652 1.848 2.016 2.138
Par af rikissjodur (A1-hluti) 1.212 1352 1513 1.646 1.750
bar af sveitarfélog (A-hluti) 267 300 334 370 389

Opinberir adilar i heild

Heildaratkoma -214  -150 -102 —58 0
Par af Al-hluti hins opinbera -232 180 -142 -99 43
Par af fyrirteeki hins opinbera 18 30 39 41 43

Skuldir 2.299 2441 2634 2.798 20959
bar af Al-hluti hins opinbera 1479 1.652 1.848 2.016 2.138

bar af fyrirtaeki hins opinbera 820 789 786 782 821



Efnahagshorfur.
Helstu forsendur fjarmalastefnunnar koma fram i pjédhagsspa Hagstofu Islands fra pvi
i névember 2021. Hagkerfid er tekid ad na sér eftir umtalsverdan samdratt 2020.

Hagvoxtur.

Horfur eru 4 ad hagvoxtur 2021 hafi verid um 4% og 4 pessu ari er gert rad fyrir um 5,3%
hagvexti. Helsti drifkraftur hagvaxtar i ar verdur aukinn utflutningur og einkaneysla.

Langtimaleitni hagvaxtar til 2026 er dtlud um 2,2-2,3%. betta er nokkud legra en til ad
mynda i pjodhagsspa sem fylgdi fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022 en par var langtima-
leitni hagvaxtar um 2,6%. bad er i samraemi vid mat Sedlabanka {slands um ad framleidslu-
geta islenska hagkerfisins hafi minnkao, p.e. pad sem hagt er ad nd med edlilegri nytingu
framleidslupatta sem pjoédarbuskapurinn hefur adgang ad.

Eins og fjarmalarad bendir 4 i umsdgn sinni er po alitamal hvort pessi lekkun a langtima-
leitni hagvaxtar gangi eftir. Ymis jakvad skilyrdi eru til stadar a fslandi sem stydja vid 6flugt
hagkerfi, svo sem fjarmagnad lifeyrissjodakerfi, aldursdreifing pjédarinnar og lag skulda-
stada hins opinbera.

Atvinnuleysi.

Atvinnuleysi hefur farid lekkandi og stendur nii i teeplega 5%. Aztlad er ad atvinnuleysi
i ar verdi ad jafnadi um 5,3%. A timabilinu fram til 2026 er aztlad ad atvinnuleysi verdi yfir
4% og um 4,1% arid 2026. I sogulegu samhengi er petta nokkud hatt atvinnuleysi 4 fslandi.
Nokkur umrada hefur verid um pad ad jafnvagisatvinnuleysi sé hugsanlega ad aukast 4 fs-
landi. Telja mé ad jafnvaegisatvinnuleysi 4 Islandi hafi hingad til verid lzegra en 5%. Meiri
hlutinn bendir 4 ad fylgjast parf vel med préoun mala 4 nastu manudum og sja til pess ad
vinnumarkadurinn sé skilvirkur til ad lagmarka atvinnuleysi pegar neeg atvinna er i bodi.

Verobolga.

Verdbolgan verdur eitt helsta dhyggjuefnid i proun efnahagsmala 4 naestu misserum. Ars-
breyting verdbolgu i ar hefur verid yfir 4% og nam arsbreytingin vid sidustu meaelingu i janu-
arum 5,7%. Helstu atrioi sem hafa ahrif & verdlag til hakkunar hafa t.d. verio husnadisverd,
hakkanir 4 hravorumérkudum og flutningskostnadur. Hagstofa {slands spair pvi ad verd-
boélga 4 pessu ari verdi um 3,3% sem er i samraemi vid spar flestra annarra greiningaradila.
Midad vid stddu mala ni er mogulegt ad verdbolgan gaeti ordid herri i ar en spar gera rad
fyrir. Pad er i samreemi vid nyja spa Sedlabankans sem spdir 5,3% verdbolgu nu i ar. P4 eru
Hagstofan og adrir greiningaradilar sammala um ad verdbolga verdi komin ad verdbolgu-
markmidi Sedlabankans & neesta 4ri, eda um 2,5%. b0 skal pess getid ad Sedlabankinn spair
pvi sjalfur ad verdbodlga 4 naesta ari verdi um 3,4%.

bjoohagsspar.
Hér ad aftan ma sja samanburd a pjodhagsspa Hagstofunnar fra pvi i november 2021 og
nyjustu spa Sedlabankans fra pvi i februar 2022.



Pjodhagsspa nov 2021 (%)
Hagstofa Islands 2022 2023 2024

Hagvoxtur 5.3 2,2 23
Verdbdlga 3,3 2,6 2:5
Atvinnuleysi 5.3 48 4,5
Pj6dhagsspa feb 2022 (%)

Sedlabanki Islands

Hagvoxtur 4,8 24 2.5
Verdbdlga 5,3 3,4 29
Atvinnuleysi 47 4,5 43

Eins og sja ma er nokkur munur & spa um verdbolgu par sem Sedlabankinn spair mun
heerri verdbolgu i ar midad vid spa Hagstofunnar. Einnig spair Sedlabankinn heldur leegra
atvinnuleysi midad vio Hagstofuna. Spa Hagstofunnar er grundvéllur ad stefnunni eins og
melt er fyrir um i 16gum.

Skuldir hins opinbera.

Samkvemt fyrirliggjandi fjarmalastefnu er aztlad ad skuldir hins opinbera muni aukast
ur rimlega 40% 1 allt ad 51,5% af vergri landsframleidslu til arsins 2026, sem er pak skulda-
vidmidsins 4 timabilinu. Aztlun gerir p6 rad fyrir ad skuldir A1-hluta hins opinbera fari ekki
alveg upp i skuldapakid heldur verdi um 49,5% af vergri landsframleidslu vio lok timabils
fjarmalastefnunnar. A arinu 2026 er radgert ad skuldaaukning hins opinbera stodvist, melt
sem hlutfall af VLF.

A timabili fjarmélastefnunnar munu lantékur standa ad hluta til undir fjszrmégnun & rekstri
hins opinbera. Skuldastyring hins opinbera snyst ad miklu leyti um endurfjarmégnun lana.
Par verdur ad hafa i huga hvernig matsfyrirtaki bregdast vid efnahagsproun 4 Islandi og
hvada lanskjor eruibodi. Eins og sakir standa getur hid opinbera tekid lan 4 hagsteedum kjor-
um. Avoxtunarkrafa 6verdtryggdra skuldabréfa rikissjods er ni um 4,6% og 0% 4 verd-
tryggdum skuldabréfum. Sveitarfélog geta fengio verdtryggo lan 4 um 1,2% voxtum. Til
skamms tima geetu alpjodlegir vextir heekkad 1 1j6si mikillar verobolgu. Til lengri tima litid
er po liklegt ad afram muni bjoédast g60 kjor 4 skuldabréfum hins opinbera.

Midad vid flest onnur 16nd i Evropu er skuldastada hins opinbera 4 {slandi god. Ljést er
a0 skuldahlutfallio sem kynnt er i fjarmalastefnunni er vioradanlegt eins og fram kemur i aliti
fjarmalarads.

Hafa ber p6 1 huga ad samkvamt skuldareglu laganna um opinber fjarmal eru 6fjarmagn-
adar lifeyrissjodsskuldbindingar ekki taldar med skuldum. Ofjarmagnadar lifeyrissjodsskuld-
bindingar rikissjods ndmu um 746 milljoroum kr. vid lok ars 2020. Umtalsverdar fjarhaedir
eru arlega i fjarlogum til a0 koma til moéts vid pennan halla 1 lifeyrisskuldbindingum, t.d. 8
milljardar kr. 1 ar. Peer duga po ekki til ad lekka skuldbindingar 4 nestu drum.



Fjarmalareglur og grunngildi.

{ 16gum um opinber fjarmal segir ad heildarskuldir ad fratoldum lifeyrisskuldbindingum
og vioskiptaskuldum og a0 fradregnum sjodum og bankainnsteedum eigi ad vera lagri en sem
nemur 30% af vergri landsframleidslu. Ef skuldahlutfallid verdur heerra en 30% skal sé hluti
sem umfram er laekka ad medaltali & hverju priggja ara timabili um a.m.k. 5% a hverju ari.
i 1j6si erfidrar stodu vegna heimsfaraldurs koronuveiru sampykkti Alpingi bradabirgda-
akvedi vio 16g um opinber fjarmal par sem vikio var fra pessu skuldaviomidi.

Hins vegar eru 1 16gum tilgreind fimm grunngildi, sem eru sjalfbaerni, varfaerni, stodug-
leiki, festa og gagnsai. Grunngildin eru akvedin viomid eda meginreglur sem fylgja ber vid
moétun og framfylgd fjarmalastefnu og fjarmalaaaetlana. Grunngildin eru nli peim mun mikil-
vaegari i stefnumorkuninni pegar tolulegar fjarmalareglur hafa verid teknar tr sambandi. beg-
ar vikio er fré fjarmalareglum eda par settar til hlidar bendir fjarmalarad 4 ad pad kalli 4 vel
skilgreint og gagnseett ferli til ad vidhalda truverdugleika med festu, sem er hluti grunngild-
anna, a0 leidarljési. ba bendir fjarmalarad 4 ad nu, pegar stefni i pjoohagslegt jafnvagi, legg-
ist grunngildin um stéougleika og sjalfbaerni 4 eitt.

Eodlilegt er par med ad draga ur motvagisadgeroum vegna heimsfaraldurs kéronuveiru og
vinna a0 pvi a0 rétta af halla i rekstri hins opinbera. Med pvi er dregid ur framleidsluspennu
sem stydur vio peningastefnuna. Fjarmalarad telur a0 adgerdir sem studla ad stodugleika
sty0ji nu einnig vid sjalfbaerni.

Askoranir til framtidar.
Aldurssamsetning pjodarinnar.

Til arsins 2026 verdur ekki veruleg breyting 4 aldurssamsetningu pjédarinnar samkveaemt
mannfjoldaspa Hagstofu Islands. Um pessar mundir er hlutfall 65 4ra og eldri um 15% af
pjodinni og peir sem eru 85 ara og eldri eru um 1,8% af pjodinni. Til lengri tima litid, fram
yfir 2026, munu pessi hlutf6ll haekka. Samkvamt alpjédlegum stéolum, t.d. hja Efnahags-
og framfarastofnuninni (OECD), teljast aldradir vera 65 ara og eldri en folk 4 vinnualdri 20—
64 4ra. Hlutfall aldradra 4 moti folki & vinnuferum aldri er nd um 24,4% og verdur ordid
25,4% arid 2026. A naestu aratugum mun petta hlutfall haekka um nar 14% eda i um 38%
ario 2050. Skyringarmynd um petta ma sja ao aftan.

Hlutfall 65 ara og eldri 4 méti 20-64 ara

40,0%
38,0%
36,0%
34,0%
32,0%
30,0%
28,0%
26,0%
24,0%
22,0%
20,0%
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betta hlutfall er og verdur p6 mun hagstedara 4 {slandi midad vid 6nnur Evropulond, eins
og fram kemur i eftirfarandi t6flu.

Hlutfall % 2021 2050
fsland 24,4 38,0
Danmork 35,6 44,6
Finnland 41,4 51,4
Noregur 30,7 43,4
Svipj6o 37,5 45,5
ESB meoaltal 33,3 56,3

Heekkun hlutfalls 65 ara og eldri verdur p6 askorun sem parf ad takast 4 vid i opinberum
fjarmalum. I pvi samhengi parf t.d. ad lita til atvinnupatttoku, framleidni og fjarmégnunar
a velferdarpjonustu.

Framleioni og hagvoxtur til framtidar.

Ymis teekifzeri eru til ad stydja vid aukna framleidni og hagvoxt 4 naestu arum. Aukin fjar-
festing i rannséknum og préun, fjarfesting i stafreenum innvidum og einféldun starfsumhverf-
is fyrirtekja getur stutt vid framleidnivoxt. { pvi samhengi parf ad hltia ad grunnmenntun &
fslandi pannig ad godur jardvegur myndist fyrir betri vaxtarsprota i nyskdpun og taekni. ftrek-
ad hefur t.d. verid bent 4 ad drangur grunnskolanema 4 Islandi meatti vera betri midad vid
nidurstodur alpjodlegra kannana 4 bord vid Pisa-kannanir.

ba geta godar fjarfestingar i innvidum stutt vio aukna framleidslugetu og framleidni til ad
undirbyggja hagvoxt til framtidar. Einnig parf ad huga a0 skattalegum hvétum fyrir fjarfest-
ingar atvinnuvega, m.a. green verkefni vegna orkuskipta.

Allit fjarmalarads.

Hlutverk fjarmalarads er ad leggja mat a hvort fjarmalastefna og fjarmaladatlun fylgi
peim grunngildum sem fram koma i 6. gr. LOF, sem eru sjalfbaerni, varfeerni, stoougleiki,
festa og gagnsaei. Med bradabirgdadkveedi vid 16gin er heimilt ad vikja fré tolulegum skilyro-
um 7. gr. laganna fyrir arin 2023-2025 en 4 medan svo er skal fjarmalarad leggja mat & hvort
yfirlyst markmio stjérnvalda i opinberum fjarmalum og framfylgd peirra muni gera kleift ad
tolulegu skilyrdin i 7. gr. taki aftur gildi fra og med arinu 2026.

Nokkrir punktar 1 alitinu sem meiri hlutinn vekur sérstaka athygli 4 eru:

+ R40i0 telur ad markmid um stodvun skuldaséfnunar 2026 standist midad vid forsendur
stefnunnar.

* Fjarmalarao fer yfir breytingu 4 16gum um opinber fjairmal par sem gildistoku fjarmala-
reglna var frestad. R40id bendir hins vegar 4 a0 stodvun skuldahlutfallsins hafi verid
frestad um eitt ar i vidbot eda til 2026.

« Aréttad er ad undirliggjandi afkoma hins opinbera hafi verid ordin neikvad 2019, ari
adur en koronuveirufaraldur hofst.

* Benter 4 a0 utgjold hins opinbera hér a landi séu mun sveiflukenndari en i samanburdar-
16ndum. Visast um pad i mynd nr. 3 i aliti radsins par sem kemur fram hversu mikill
munur er 4 stadalfraviki og midgildi utgjalda 4 fslandi midad vid Snnur Evropulond inn-
an OECD.
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* Bent er 4 ad pjodhagsspa Hagstofunnar, sem liggur til grundvallar fjarmalastefnunni,
hafi ekki motast af samspili vid stefnumorkunina.

* Rao0id aréttar mikilvaegi laga um opinber fjarmal vardandi adhald og aga.

* béaerbentaad sértaekar radstafanir eru ekki bodadar 1 fjarmalastefnunni, hvorki 4 tekju-
né gjaldahlid. Betri malikvardar hefou matt fylgja 4 markmid um umfang tekna og ut-
gjalda. R4010 telur ad betur hefdi farid ad setja skyr stefnumid um tekjur og utgjold i
tolusettum lidum stefnunnar.

* Benter 4 a0 fjarfestingarstig fari lekkandi samkvaemt peim t6lum sem birtast 1 fjarmala-
stefnunni. b4 kallar fjarmalarad eftir skyrari stefnu um fjarfestingar og verklag vardandi
eignir hins opinbera. Par eiga langtimasjonarmid, ardsemi og forgangsrédun ad rada for.

* baerbentdad leggja purfi grunn a0 kerfi sem er sjalfbeert til lengri tima litid hvad varo-
ar tekjudflun sem standi undir atgjoldum yfir hagsveifluna. Fjarmalarad telur ad petta
sé ekki negilega gagnsatt i stefnunni.

* Fjarmalarao bendir 4 a0 ekki sé vist ad langtimaleitni hagvaxtar fari leekkandi, sbr. hag-
spar Sedlabankans og Hagstofunnar. [ pvi samhengi er bent & ymis jakvaed skilyrdi 4 Is-
landi, svo sem fjairmagnad lifeyrissjodakerfi, aldursdreifingu pjodarinnar og laga skulda-
stodu.

* Fjarmalarao telur ad ekki verdi heegt ad endurtaka utgjaldavoxt aranna 2016-2019 an
pess ad gripa til frekari tekjuéflunar. Timabundinn voxtur umfram langtimaleitni hag-
vaxtar skapar po ekki rim fyrir 6fjarmognud aform til lengri tima litid.

+ Dba telur fjarmalarad framfaraskref ad stjornvold hafi sett ovissubil sem byggist & tol-
freedilegum utreikningum. Pessir utreikningar koma i stad setts golfs a4 afkomunni.

* Auk pess er bent 4 a0 prong aftkoma sveitarfélaga geri pad ad verkum ad 1itid ram verdur
til fjarfestinga, en pad getur komid nidur 4 sjalfbaerni.

+ Fjarmalarad bendir 4 naudsyn pess ad tengja umradu um sjalfbarni opinberra skulda vid
préun frumjafnadar, vaxtastigs og hagvaxtar. Me0d pvi samhengi er haegt a0 leggja mat
a sjalfbaerni skuldanna hvao stodvun vaxtar skuldahlutfallsins snertir.

« botelur fjarmalardd ad sjalfberni skulda hins opinbera sé ekki dhyggjuefni eins og sakir
standa en pad er vegna pess ad skuldahlutfallid verdur afram tilt6lulega lagt.

* A0 lokum bendir fjarmalarad & a0 stada opinberra fjarmala sé almennt g6d, baedi i
samanburdi vio onnur 16nd og fortidina. bar hefur sa lagarammi sem gildir um stefnu-
morkun 1 opinberum fjarmalum og um verklag sannad gildi sitt.

Abendingar og breytingartillaga meiri hluta.
Ovissusvigriim.

Fjarmalastefnur paer sem birtust fyrst eftir gildistoku laganna byggdust 4 settu markmidi
um lagmarksatkomu fyrir hvert ar & gildistima stefnu an ovissusvigrams.

Til a0 fylgja grunngildum, sem kveda 4 um varferni i stefnumdrkuninni, reyndist pvi
naudsynlegt ad hafa svigram i gélfi afkomunnar negilega mikio til ad taka tillit til 6vissu um
efnahagsframvinduna. Eins og fjarmalardd hefur bent & hefur petta i for med sér pann
freistnivanda ad tilhneiging vard til ad afkoman lenti i golfi stefnunnar enda pott framvindan
yroi betri en rad var fyrir gert.

[ greinargerd med tillogunni er bodad ad verdi hagvoxtur umtalsvert meiri en gert er rad
fyrir muni afkoman batna sem pvi nemi. Meiri hlutinn bendir 4 ad pott sett hafi verid tolulegt
markmid um afkomugdlf stefnunnar med ovissu, ef framvindan verdur verri en gert er rad
fyrir i pjoohagsspa, pa hefur ekki verio sett tolulegt vidmid jafnhlida, ef framvindan verdur
betri.
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{ framlagdri stefnu er sett fram mat 4 6vissu um framvindu afkomunnar i steekkandi skref-
um fram i timann. Hin tekur miod af 6vissu um hagproun par sem baedi tekjur og utgjold eru
upp a0 vissu marki had proun landsframleidslunnar.

Meiri hlutinn bendir 4 a0 umfj6llun um svidsmyndir parf ad vera enn itarlegri en nu er og
taka parfafstodu til pess hvernig bregdast a vid verdi efnahagshorfur betri en grunnspain ger-
ir ra0 fyrir. ba eigi ekki a0 vera sjalfgefio ad ef hagbroun reynist hagstaedari en spad er haekki
utgjoldin ad sama skapi. Viomio stefnunnar midast vid hamark titgjalda sem hlutfall af VLF.

Fjarfestingar hins opinbera.

Meiri hlutinn tekur sérstaklega undir abendingar fjarmalarads um fjarfestingar par sem
bent er & a0 fjarfestingarstig fari laekkandi og kallar eftir skyrari stefnu um fjarfestingar og
verklag vardandi eignir hins opinbera.

bar eiga langtimasjonarmid, ardsemi og forgangsrodun ad rada for. Meiri hlutinn hefur
ahyggjur af pvi a0 litil fjarfestingargeta sveitarfélaga geti komio 4 sjalfbaerni med pvi ao
svokollud innvidaskuld safnist upp eins og gerdist i allt of miklum meeli i kjolfar bankahruns-
ins 2008, baedi hja riki og sveitarfélogum.

Umrada um hvernig fjarfesting hins opinbera birtist i fjarmalastefnu parf nanari greining-
ar vio. Framsetningin tekur til heildaratgjalda an tillits til pess hvers edlis ttgjoldin séu, p.e.
ekki er gerdur greinarmunur 4 rekstrarkostnaoi, tilfaersluitgjoldum og fjarfestingu. Meiri
hlutinn leggur til ad framvegis verdi meiri umfjollun um fjarfestingar i greinargerd med
stefnunni.

Aroberar fjarfestingar eru mikilveegar fyrir framtidarsamkeppnisstéou landsins og til ad
undirbua framtidarhagvoxt. Naudsynlegt er ad auka ardsemisutreikninga og gera betur grein
fyrir pvi hvernig peir hafa dhrif 4 forgangsrodun verkefna. Bent er 4 ad fjarveitingar til vid-
halds geta verid mjog hagkvaemar til pess ad hindra porf fyrir meiri hattar fjarfestingar sidar.

Pad er pvi alit meiri hlutans ad gjalda beri varhug vid lekkandi fjarfestingarstigi. Fjarfest-
ingar geta verid mikill aflvaki i samdreaetti og mikilvaegar sem vidnam vid honum. En til
lengri tima getur samdrattur i fjarfestingum unnid gegn moguleikum til vaxtar. Pegar hag-
sveiflan kallar 4 ad naudsynlegt sé ad auka adhaldsstig opinberra fjarmala parf pvi ad horfa
til utgjalda sem fara i daglegan rekstur rikisins, og til pess hvernig hann préast, fremur en til
ardsamra langtimafjarfestinga. bPar med er enn brynna en 40ur ao itarlegri ardsemisutreikn-
ingar liggi ad baki fjarfestingarvalkostum.

Samspil opinberra fjarmdla og peningastefnu.

Eins og fram kemur i kaflanum um hlutverk fjarmalastefnu er eitt af markmioum laganna
a0 fjarmalastefna og peningamalastefna séu i takt hvor vid adra, en nokkur misbrestur var
a pvi fyrir gildistoku LOF.

Meiri hlutinn bendir 4 ad 4 undanférnum arum hefur stjornvéldum tekist vel upp vid ad
na pessu markmidi. Eftir mikla skuldsetningu i kjolfar bankahrunsins, par sem skuldir hins
opinbera urdu mest 92% af VLF arid 2011, voru hagvaxtararin par 4 eftir og stodugleika-
framldgin nytt til ad leekka opinberar skuldir. Paer ndmu teeplega 1.100 milljordum kr., midad
vid skuldareglu laga um opinber fjarmal, i arslok 2021, sem eru um 36% af VLF.

bessi hagsteda skuldastada hefur gert pad kleift ad bregoast vio heimsfaraldrinum med
peim hetti ad auka opinbera fjarfestingu og stydja vid badi fyrirtaeki og einstaklinga, auk
pess sem unnt hefur verid ad lata sjalfvirka sveiflujafnara virka til fulls og vega pannig upp
4 moti nidursveiflunni. A sama tima beitti Sedlabankinn einnig &hrifum sinum, t.d. med
leekkun styrivaxta, sem studdi vio rikisfjarmalastefnuna. Meiri hlutinn tekur undir meo fjar-
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malaradi i pvi ad lagaramminn sem gildir um stefnumoérkun i opinberum fjarmalum hafi
sannad gildi sitt.

Nu pegar efnahagsleg ahrif faraldursins eru i rénun snyst petta vid og naudsynlegt ad
aframhald verdi & pvi ad opinber fjarmalastefna og peningamalastefnan séu i takt hvor vid
adra i adgerdum til pess ad vidhalda stodugleika og jafnvagi i hagkerfinu. Studla parf ad ao-
haldi i opinberum rekstri eftir pvi sem efnahagsbatanum vindur fram samhlida pvi sem
Sedlabankinn hefur nt haekkad styrivextii2,75% likt og var fyrir heimsfaraldur. Grunngildin
i 16gum um opinber fjarmal eru hér h6fo ad leidarljosi, sérstaklega vardandi stodugleika og
sjalfbarni.

Breyttar forsendur vegna skulda rikissjoos.

Nefndin afladi sér vidbotarupplysinga fra fjarmala- og efnahagsrdduneyti um breytingar-
tillogu um haekkun 4 hamarksskuldahlutfalli rikissj60ds. Innlendar skuldir voru 1.117 millj.
kr. um dramotin og vega mun pyngra en erlendar skuldir, eda 76% af heildinni. Stor hluti
peirra er verdtryggour og aukin verdbolga hefur pau ahrif ad hofudstoll pessara lana hakkar
og vaxtagjold aukast. Forsendur hafa pvi breyst nokkud fra pvi ad stefnan var 16gd fram.

Afkoma samkvamt fjarlogum fyrir arid er 0,5% lakari sem hlutfall af VLF en gert var rad
fyrir i frumvarpi til fjarlaga og pvi haekkar lansfjarporfin. Auk pess parf ad fjarmagna haekk-
un gjalda um 0,2% af VLF sakir utvikkadra radstafana vegna heimsfaraldurs & pessu ari.
betta tvennt, 4samt endurmati 4 verdbdtum i arslok 2021 vegna haerri verdbolgu en spad var,
leidir til pess ad ohjakvaemilegt er ad gera rad fyrr haekkun skulda rikissjods sem hlutfalli af
VLF.

Breytingartillaga.

Framlogd stefha byggdist m.a. a fjarlagafrumvarpi fyrir arid 2022. Med sampykkt fjarlaga
fyrir arid breyttust forsendur allnokkud. I frumvarpinu var afkoman aatlud neikved um
168,5 milljarda kr., eda um 4,7% af VLF, en endanleg fjarlog voru meod 186,4 milljarda kr.
halla, eda sem nemur 5,2% af VLF. bPar me0 er afkoman pvi sem neest vid mork stefnunnar
auk pess sem vid baetast vidbotarradstafanir 4 pessu ari til ad bregdast vid heimsfaraldrinum,
sem meta ma 4 um 0,2% af VLF. A0 6llu samanlégdu er pvi ekkert svigrim, fyrir utan hid
formlega utgjaldasvigram, til ad bregdast vid nuverandi aatlun um heildarafkomu arsins.

Afpeim sdkum gerir meiri hlutinn tilldgu um breytingu 4 stefnunni sem felur i sér adlog-
un ad pessum veruleika med pvi ad hamarkshalli 4 afkomu rikissjods og fyrir opinbera adila
i heild sinni verdi aukinn um 0,5% af VLF fyrir 4rid 2022. Pannig verdi hamarkshalli fyrir
hid opinbera—6,5% af VLF i stad pess a0 vera—6,0%. Afkomumarkmid sidari ara stefnunnar
verda obreytt.

Pa er einnig lagt til ad hamark skulda hins opinbera samkvamt stefnunni verdi haekkad
um 2% af VLF fyrir 611 arin 2022-2026. bad byggist 4 pvi sem 4dur hefur komid fram um
lakari afkomu arsins 2022 auk endurmats 4 skuldum rikissjods midad vio arslok 2021.
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Afgreiosla.
Meiri hlutinn leggur til a0 tillagan verdi sampykkt meod peim breytingum sem skyrdar eru
i aliti pessu og gerd er tillaga um & sérstoku pingskjali.

Alpingi, 21. febraar 2022.

Bjarkey Olsen Gunnarsdoéttir, — Haraldur Benediktsson, Stefan Vagn Stefansson.
form. frsm.

bérarinn Ingi Pétursson. Bryndis Haraldsdottir. Asmundur Fridriksson.
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