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Efni: Umsdgn um tilldgu pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022, 2. mal.

Alpydusamband Islands hefur fengid til umsagnar tillogu til pingsalyktunar um fjarméalastefnu
fyrir arin 2018-2022, 2. mal.

Alpydusambandid telur framlagningu & langtimastefnumotun i opinberum fjarméalum, sem
I6g um opinber fjarmal gera rad fyrir, mikid framfaraskref og til pess fallna ad styrkja
hagstjornina og baeta yfirsyn yfir rekstur hins opinbera. Til pess ad fjarmalastefnan pjéni
tilgangi sinum og veiti naudsynlegar upplysingar og adhald er mikilvaegt ad framsetning
hennar sé skyr og skilmerkileg. ASI telur talsvert skorta 4 til pess ad svo sé i fyrirliggjandi
stefnu.

Alvarlegustu annmarkarnir eru eftirfarandi:

e Stefnumdérkun fyrir tekjur og atgjold er ekki ad finna i stefnunni.

e Forsendur fyrir skuldanidurgreidslu eru dutskyroar. Tolusett markmid um ad Ollu
oreglulegu og einskiptis fjarstreymi skuli varid til nidurgreidslu skulda eda leekkunar
a ofjarmognudum lifeyrisskuldbindingum hefur verid fellt brott. Afram er po fjallad
um petta i greinargerd en vid pad ma atla ad skuldbindingin sé veikt.

e Ekki er gerd grein fyrir pvi hvernig stefnan uppfylli grunngildin um sjalfbaerni,
varfaerni, stodugleika, festu og gagnseei.

e Greinagerdin med stefnunni er mjég almenn og almennt 6ljést hvernig stefna nyrrar
rikisstjornar endurspeglast i fjarmalastefnunni.

e Fjarmalastefnan byggir & hagspa fra sl. hausti sem ték mid af fjarmalastefnu fyrri
rikisstjornar.

e Ekki er gerd nein grein fyrir &hrifum af peirri fraviksspa sem pé er tilgreint ad hafi
verid gerd vegna vinnu vid fjarmalastefnuna. Svidsmyndagreiningu vantar pvi pratt
fyrir ad talad sé um aukna 6vissu um préun efnahagslifsins i stefnunni.

i alitsgerd fjarmalarads um stefnuna koma fram ymsar abendingar sem ASi tekur undir.
Fjarmalarad fer med l6gbundio hlutverk og pvi er tlad ad leggja mat & hvort fjarmalastefna
og fjarmalaaeetlun fylgi peim grunngildum sem kvedid er & um i [6gum um opinber fjarmal.
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ASI telur pad andsteett markmidum laganna, um géda, styrka og abyrga hagstjorn, ad Alpingi
hunsi itrekad dbendingar i umsdgnum fjarmalarads. Mikilveegt er ad Alpingi bregdist vid
abendingum fjarmalarads til ad studla ad pvi ad 16g um opinber fjarmal hafi pau ahrif sem
peim er aetlad.

Alpydusamband islands leggur i mati sinu & stefnu stjornvalda i rikisfjarmalum aherslu & ad
hin undirbyggi & hverjum tima annars vegar hinn efnahagslega st6dugleika sem ver
kaupmatt launafélks og hins vegar hinn félagslega stédugleika sem tryggir velferd og lifskjor.
Samspil pessara tveggja patta er lykilatridi til ad skapa grundvoll ad satt og stdédugleika a
vinnumarkadi.

ASi telur tvisynt hvort ad su fjarméalastefna sem hér er sett fram muni stydja vid
efnahagslegan og félagslegan stddugleika @ komandi arum sékum peirra annmarka sem &
henni eru. Samkveemt stefnunni & fyrst og fremst ad auka Gtgjéld med pvi ad draga ar afgangi
af rikisrekstrinum & sama tima og dregid er ur tekjudflunaraformum fyrri rikisstjornar. Heett
er vio aform um ad feera ferdapjonustutengda starfsemi i efra prep virdisaukaskatts og
fyrirhugadar eru frekari skattaleekkanir. Engin aform virdast hins vegar uppi um ad styrkja
tekjugrunn rikisins til frambudar til ad standa undir auknum utgjoéldum. Rikisstjornin setlar
pvi ad draga ar adhaldi i opinberum fjarmalum og getu peirra til ad standa undir Gtgjoéldum
til frambudar. Heett er vido pvi ad ef haegir & i efnahagslifinu munu tekjur rikissjods ekki duga
til ad fjarmagna naverandi 0tgjold og vid blasir nidurskurdur eda aukin skattheimta pvert &
hagsveifluna. Einn helsti veikleiki stefnunnar er ad i hana vantar greiningu &
hagsveifluleidréttum frumtekjum og frumgjoéldum sem veldur pvi ad ekki er haegt ad meta
adhaldsstig hennar med fullnaegjandi heaetti. P er ljést ad adhaldsstigio fer minnkandi og
sjalfvirk sveiflujofnun er veikt. Likt og fjarmalardd bendir &, vaxa baedi tekjur og gjold i takt
vid vOxt ivergri landsframleidslu.

Mat greiningaradila & efnahagspréuninni er samdéma um ad toppi hagsveiflunnar hafi verid
nad en ad afram verdi po géour voxtur i hagkerfinu a naestu arum og gerir s pjédhagsspa
sem stefnan byggir 4 sémuleidis rad fyrir pvi. Afram er pvi naudsynlegt ad efnahagsstefna
stjornvalda sé ekki pensluhvetjandi og sé samstillt peningamalastefnu Sedlabankans. Ad
6drum  kosti verda afleidingarnar og viobrégd  Sedlabankans  fyrirsjaanleg.
Verdbdlguprystingur eykst, vextir haekka og prystingur & kronuna eykst.

i greinagerd pingsalyktunarinnar er fjallad um efnahagsleg Grlausnaratridi. SG umfjéllun er
mjog dmarkviss og felur fyrst og fremst i sér stadhafingar um st6du mala en litid er fjallad
um aetlanir stjérnavalda til ad bregdast vid pessum &skorunum og &hrif peirra &
stefnumotun i rikisfjarmalum. ASi vill koma nokkrum atridum & framfeeri vardandi pessa
umfjollun.

Vinnumarkadur
i umfjéllun um vinnumarkad er fjallad um mikilvaegi pess ad satt naist um breytt skipulag vid
gerd kjarasamninga. ASI minnir & ad forsenda slikrar sattar er ad rikisvaldid midi

2

ALPYDUSAMBAND iSLANDS = GUDRUNARTUNI 1 e 10S REYKJAVIK =« SiMI: S35 S600 < FAX: 5355601 < ASI®ASI.IS « WWW.ASI.JS


http://WWW.ASI.JS

launasetningu rddamanna og eedstu stjornenda vid gildandi launastefnu og ad stefna i
opinberum fjarmalum stydji vid efnahagslegan og félagslega stédugleika

Framleioni og launapréun

ASI lysir furdu & peim stadhaefingum sem fram koma i pessum kafla. Minni samkeppnishaefni
atflutningsgreina ma fyrst og fremst rekja til styrkingar & nafngengi kronunnar sidastlidinn ar
en ekki launapréunar. pa syna peer launahakkanir sem verid hafa umfram kjarasamninga a
sidustu arum berlega ad hlutdeild launafélks i hagvextinum er sist of stér.

Félagsleg velferd ogjofnudur

[ umfjollun um jofnud verdur ad huga ad tekjujofnunarhlutverki skattkerfisins sem hefur
verid veikt & undanférnum arum eins og nyleg skyrsla ASI um préun skattbyrdi synir. Stefna
stjornvalda i skattamalum hefur i raun unnid gegn &herslu verkalydshreyfingarinnar & ad
beeta kjor laglaunafélks sérstaklega. Naudsynlegt er ad bregdast vid pessu med pvi ad styrkja
tekjujofnunarhlutverk skattkerfisins.

BUsetuproun og husnaedismarkadur

AS saknar pess ad ekki sé fjallad um hvernig maeta eigi hdsnadisvanda vegna hakkunar
fasteignaverds sem og huasnadisskorti sem vido blasir a héfudborgarsvaedinu og vida a
landsbyggdinni. Stjornvold eettu ad nyta almenna ibudakerfid til ad meeta husneaedisvanda
ungs folks og lagtekjufolks, sem fyrir liggur ad verdur verst uti vid adstaedur sem pessar.
Stofnframldg til almennra ibGada auka frambod af nidurgreiddu husnzdi og vinna gegn
haekkun husnaedisverds Olikt mdérgum peirra adgerda sem stjornvold hafa gripid til i
hasnaedismalum a undanférnum arum sem midad hafa ad pvi ad yta undir eftirspurn og
verdhaekkanir. Umtalsverd fjolgun almennra ibuda er skynsamleg efnahagsstjorn og brynt
velferdarmal. ASI telur porfina ad lagmarki 1.000 ibudir & ari naestu fimm arin.

Lydfraedilegar breytingar

Eitt af peim efnahagslegu Grlausnarefnum sem raett er um i stefnunni ad muni ipyngja
fjarmalum hins opinbera til framtidar eru fyrirsédar breytingar & aldurssamsetningu
pjédarinnar pegar haegir & folksfjélgun samhlida pvi sem argangar eldri kynsléda verda sifellt
steerri hluti mannfjoldans. | pvi samhengi ma nefna ad skynsamleg langtimasyn i
efnahagsmélum feeli i sér ad nyta pau hagstjornarteeki sem geta haft jakveed ahrif &
aldurssamsetninguna til framtidar, ss. barnabaetur, feedingarorlof og hasnaediskerfi sem
pjonar ungu félki.

Henny Hinz
hagfraedingur ASI
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A~ haskolamanna

Fjarlaganefnd Alpingis
Nefndarsvid skrifstofu Alpingis
Austurstreeti 8-10

150 Reykjavik

Reykjavik, 19. februar 2018

Efni: Vegna frumvarps til pingsélyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022, 2. mal.

Bandalag haskolamanna fagnar pvi ad 10go sé fram fjarméalastefna med pad ad markmidi ad
studla ad efnahagslegum stddugleika. pad veikir hins vegar pau aform agd fjarmalastefnan eins og henni
er lyst i pingsalyktunartillégunni byggist a efnahagsspa sem verdur ad teljast nokkud bjartsyn. i ljosi
viokveemrar stddu i efnahags- og atvinnumalum hefdi verid rdd ad stefnan byggdi & varfeernari
efnahagsspé en raun bervitni.

i greinargerd med frumvarpinu segir ad markmid fjarmalastefnu sé ad studla ad sjalfbeerni og
stodugleika i opinberum fjarmalum auk pess sem bent er & naudsyn pess i hagstjérnarlegu tilliti ad
fijarmélastefna hins opinbera og peningamélastefna Sedlabankans studli samhlida ad markmidi um
jafnveegi i pjédarbiskapnum & sem flestum svidum. i pessu sambandi bendir Bandalag haskélamanna
& mikilveegi samréds stjérnvalda og adila vinnumarkadarins vio allar meirihattar dkvardanir um
hagstjornina.

i vioreeoum adila vinnumarkadarins og stjornvalda um nytt vinnumarkadslikan a islandi hefur BHM
bent 4 ad abyrgdin & stédugu efnahagsumhverfi er ekki einvéréungu & herdum launafélks i landinu.
par vegur stjorn efnhagsmala og peningastefnan i landinu einnig pungt. A sama tima og rikisvaldid i
hlutverki vinnuveitanda gerir pa kréfu ad kjarasamningar studli ad stodugleika i efnahagsmalum bendir
fjarmalarad a pa stadreynd ad i islenskri hagsveiflu séu mjdkar lendingar undantekning fremur en regla.
Fjarmalarad telur aeskilegt vaeri ad gerd sé greining & afleidingum pess ef adstaedur verdi adrar en gert
er rao fyrir i pjodhagsspa Hagstofunnar. Undir petta sjonarmid tekur BHM.

Nytt vinnumarkadslikan

pad vekur athygli ad ny rikisstjorn skuli ekki lysa pviyfir med afdrattarlausum haetti ad markmid
hennar sé ad koma & nyju og beaettu vinnumarkadslikani a islandi. S& kafli fjarmalastefnunnar sem fjallar
um vinnumarkadinn er stuttur og mjog almennur. BHM telur ad rikisstjérnin verdi ad hafa skyrari syn
& framvindu umbota & vinnumarkadi. i frumvarpinu segir adeins ad kallad hafi verid eftir samraemdri
adferdafraedi vid gerd kjarasamninga en enn sem komid er hafi ekki nadst satt um breytt skipulag og
samraemd vidmid um launabreytingar fyrir vinnumarkadinn i heild likt og pekkist annars stadar &
Nordurldndunum.

BHM er &fram um umbaetur & vinnumarkadi og itrekar pa afstodu sina ad slikar breytingar feli jafnframt
i sér endurrédun &kvedinna stétta haskdlamenntads folks hja rikinu. A3 auki hafa riki og sveitarféldg
skuldbundid sig, skv. samkomulagi vid BHM, BSRB og Ki, ad jafna laun & milli opinbera og almenna
vinnumarkadarins vegna samraemingar lifeyrisréttinda i landinu.

Bandalag haskélamanna
Borgartini 6, 105 Reykjavik
Simi 595 5100
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Bandalag
haskdlamanna

Utgjaldastefna

BHM fagnar pvi ad fjarmalastefnan bodi aukin Gtgjold til heilbrigdismala en bendir & mikilveegi
varanlegrar tekjutflunar til ad standa straum af peim. P4 minnir BHM & sameiginlega yfirlysingu
forsaetisradherra, fjarmala- og efnahgasradherra og heilbrigdisradherra sem undirritud var 12. febraar
2018 itilefni af kjarasamningum nokkurra adildarfélaga BHM vid samninganefnd rikisins. Um langa hrio
hefur fjarsvelti opinbera heilbrigdiskerfisins ordid til pess ad stofnanir eru ekki samkeppnishafar um
laun eda starfskjor sérfreedinga. Yfirlysingin gefur von um breytingar til hins betra. Malefnid tengist
einnig umraedunni um launamun kynjanna og kynskiptan vinnumarkad. Margar fagstéttir sem starfa i
heilbrigdispjénustu eiga pad sameiginlegt ad vera ad mestu skipadar konum. Veromeeti
haskélamenntunarinnar sem pessar stéttir hafa aflad sér endurspeglast ekki i launasetningu peirra.
Endurmeta parf laun pessara stétta med tilliti til peirrar menntunar. BHM hefdi gjarnan vilja sja & pessu
verkefni tekid i fjirmalastefnunni.

Hlutfall atvinnulausra haskélamenntadra

i greinargerd med frumvarpinu segir ad atvinnulausum med erlent rikisfang hafi fjélgad mun
hradar en erlendum adilum & vinnumarkadi. i pessu sambandi bendir BHM & ad hlutfall
hask6lamenntadra medal atvinnulausra hefur vaxid gifurlega & undanférnum arum. pannig var hlutfall
atvinnulausra sem hoféu héaskélamenntun 7% arid 2000 en nadi 26% &rid 2017. BHM undrast ad i
fjarmalastefnu rikisstjornarinnar skuli ekki birtast neinn vegvisir ad mennta- og atvinnustefnu sem taki
med skilvirkum haetti & pessari préun.

Bandalag haskélamanna
Borgartini 6, 105 Reykjavik
Simi 595 5100

www.bhm.is
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148. loggjafarping 2017-2018.
2. mal.

Umsogn

um tillogu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022.
Fra efnahags- og vioskiptanefnd.

Hinn 30. januar sl. 6skadi fjarlaganefnd eftir pvi ad efnahags- og vioskiptanefnd veitti umsogn um tillégu
til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022. Efnahags- og vidskiptanefnd hefur kynnt sér
malid og fengid a sinn fund Gunnar Haraldsson og Axel Hall ur fjarmalaradi.

Nefndin tekur undir abendingar fjarmalarads um mikilvagi pess ad fjarmalastefna endurspegli
fyriretlanir stjornvalda um préun opinberra fjarmala med hlidsjon af hagspam og minnir 4 ad stefnunni er
@tlad ad standa obreytt Gt kjortimabilid. 1 alitsgerd fjarmalarads um pingsalyktunartilloguna segir m.a.:
betta pyoir ad stefnumal pau sem rikisstjorn hefur lagt fram og hafa efnahagsleg ahrif verda ad
endurspeglast i stefnunni med endurvarpi til og fra hagspa. Framsetning fjarmalastefnu krefst ad tekid sé
mid af fjarhagslegum og efnahagslegum ahrifum af aformum stjornvalda og gerir rika kréfu um gagnsaei
hvad vardar hver pessi aform eru, ahrif peirra og hvernig pau birtast. Rétt er ad benda a ad si pjodhagsspa
sem liggur ad baki framlagdri fjarmalastefnu var gerd i ndvember sidastlionum, p.e. adur en gengid var fra
stjornarsattmalanum. Pad liggur pvi 1 hlutarins edli ad spain tekur ekki tillit til breyttra stefnumida sem ny
stjornvold hafa sett sér.*

Nefndin er sammala abendingum um naudsyn pess ad bata samspil spagerdar og stefnu. Einnig deilir
nefndin dhyggjum fjarmalarads af peirri einsleitni sem getir i haglikonum og spagerd 4 Islandi.

Nefndin beinir pvi til fjarlaganefndar og fjarmala- og efnahagsradherra ad beita sér fyrir pvi ad
framsetningu fjarmalastefnunnar verdi breytt pannig a0 markmid séu sett fram i bilum sem séu skilyrt og
uppfylli grunngildi og fjarmalareglur. Nefndin tekur pannig undir med fjarmalaradi sem segir i alitsgerd
sinni m.a.: ,Login um opinber fjarmal segja ad markmidin skuli vera 4 formi hlutfallstélu af vergri
landsframleidslu. Login kveda ekki a um hvort pad form skuli vera ein tala, bil eda hve nakveem framsetning
télugildisins s¢, t.d. hvort pad skuli sett fram med einum aukastaf eda ekki. ba fzli framsetning an aukastafs
i sér bil par sem um namundun veri ad raeda. Einnig parf ad huga ad pvi ad markmiodin eru ekki sett fram i
cinangrun heldur eru faerd rok fyrir peim i greinargerdinni.

Nefndin tekur a0 60ru leyti ekki efnislega afstoou til tillogunnar i pessari umségn en mun i umségn um
tillogu til pingsalyktunar um fjarmalaaatlun fjalla sérstaklega um pjodhagsforsendur fjarmalastefnunnar.

Alpingi, 20. febraar 2018.

Oli Bjorn Kérason, form.
Bryndis Haraldsdottir.
Brynjar Nielsson.
Helgi Hrafn Gunnarsson.
Oddny G. Hardardéttir.
Olafur P6r Gunnarsson.
Silja Dogg Gunnarsdottir.
Porsteinn Viglundsson.
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Umgjoro stefnumaorkunar i opinberum
flarmalum

Fjarmalastefna til 5 ara

» Meginmarkmidasetning stjornvalda um opinber fjarmal, p.m.t. fyrir rikissj6d
e Afkomu- og skuldamarkmid til 5 ara
e Grunngildi og fjarmalareglur

!jérmélaéaetlun til 5 ara

e Néanari Gtfersla & markmidum fjarmalastefnu
e Néanari stefnumdrkun um proun tekna, gjalda og efnahags (pb.m.t. radstafanir)
s Stefnumaotun og deetlanagerd - forgangsrédun Gtgjalda og utgjaldarammar fyrir mélefnasvio akvednir

Fjarlog

e Nanari Gtfeersla & markmidum fjarmaladaetlunar fyrir komandi fjarlagaar

« Utgjold eftir malefnasvidum og malaflokkum auk sundurlidunar i fjarveitingar til stofnana i fylgiriti
« Utfaersla 4 adgerdum fyrir komandi fjarlagaar



Umgjoro stefnumorkunar i opinber flarmalum

e 4. gr. laga um opinber fjarmal: rikisstjorn skal, eftir ad hun er myndud, mota fjarmalastefnu sem
radherra leggur fram & Alpingi iformi tillogu til pingsalyktunar svo fljott sem audid er, en po eigi
sidar en samhlida framlagningu naesta frumvarps til fjarlaga.

e Fjarmalastefnunni skal skipt nidur i eftirfarandi peaetti:

1. Stefnu um umfang, afkomu og proun eigna, skulda og langtimaskuldbindinga opinberra adila i heild og hins opinbera, til
eigi skemmri tima en fimm ara. Markmid skulu sett fram sem hlutfall af vergri landsframleidslu. Skilgreining & afkomu
og efnahag skal taka mid af alpjodlegum hagskyrslustadli um opinber fjarmal.

2. Greinargerd um hvernig grunngildum veradi fylgt, baedi hvad vardar stefnumorkun um préun gjalda og skattastefnu og
adra tekjudflun hins opinbera

« Alyktun Alpingis um fjarméalastefnu skal leggja til grundvallar vid gerd fjarméalaasetlunar sem 169
er fyrir Alpingi ar hvert.

e Megintilgangur fjarmalastefnu er ad studla ad efnahagslegu jafnvaeqi til lengri tima litid svo ad
sem mestur stodugleiki verdi i efnahag fyrirtaekja og heimila sem og opinberra adila.



Samanburodur a fjarmalastefnu og
flarmalaaaetiun

Lykilpattur Fjarmalastefna Fjarmalaaeaetlun
pingleg afgreidsla pingsalyktun pingsalyktun
Timasetning Svo fljott sem audid er eftir ad ny rikisstjorn er myndud en Eigi sidar en 1. april ar hvert
framlagningar b6 eigi sidar en samhlida framlagningu neesta frumvarps til
fjarlaga
Tidni framlagningar Einu sinni & kjortimabili* Arlega
Timalengd am.k. 5ar am.Kk.5ar
Umfang Hid opinbera og opinberir adilar i heild A-hluta rikissjods, A-hluta sveitarfélaga, B- og C- hluta rikissj6ds, B-hluta

sveitarfélaga og hid opinbera i heild

Markmidasetning Afkoma, préun eigna, skulda og langtimaskuldbindinga Afkoma og efnahagur rikis og sveitarfélaga og fjarmal fyrirtaekja og sj6da
sem % afVLF peirra, nafnvirdi utgjalda og brattéskuldir asamt lifeyrisskuldbindingum sem %
afVLF
Skilyroi Grunngildi og fjarmalareglur um afkomu og skuldsetningu Grunngildi og fjarmalareglur um afkomu og skuldsetningu
Hagraenar forsendur Opinberar hagtolur og pjodhagsspar med hlidsjon af Opinberar hagtolur og pjodhagsspar med hlidsjon af hagspadm vidurkenndra
hagspam vidurkenndra fagadila fagaoila

* Nema ef grundvallarforsendur fjarmalastefnu bresta eda fyrirsjdanlegt ad peer muni bresta vegna efnahagsafalla,
11. pjédarvar eda annarra adsteedna, sem dgerlegt er ad bregdast vid med tilteekum rddum



Grunngildi stefnumaorkunar

Grunngildi stefnumaorkunar i opinberum fjarmalum:

Sjalfbaerni: opinberar skuldbindingar séeu vidradanlegar til skemmri og lengri tima og leggi ekki
6sanngjarnar byrdar a komandi kynslodir

Varfeerni: haefilegt jafnveegi milli tekna og gjalda og ad ekki séu teknar akvardanir eda adstaedur
skapadar sem geta haft 6fyrirsédar og neikveedar afleidingar.

. Stodugleiki: felst i ad stefna i opinberum fjarmalum studli ad jafnveegi i efnahagsmalum

Festa: felst i ad fordast oveentar eda fyrirvaralitlar breytingar fra gildandi stefnu og aaetlunum
um proun opinberra fjarmala

Gagnseei: felst i pvi ad sett eru audsae og meaelanleg markmio til medallangs tima um proun
opinberra fjarmala i samraemi vid grunngildi 1-4.



Skilyroi fjarmalastefnu og fjarmalaaaetlunar
(fjarmalareglur)

Markmid fjarmalastefnu (og fjarmalaaaetiunar) um afkomu og efnahag hins opinbera skulu
samraemast eftirfarandi skilyroum:

I.  Afkomuregla: kvedur a um ad heildarjéfnudur hins opinbera yfir fimm ara timabil skuli avallt
vera jakveedur og ad arlegur halli & heildarj6fnudi verdi aldrei meiri en 2,5% af VLF.

ii. Skuldaregla: kvedur & um ad heildarskuldir hins opinbera, ad fratoldum lifeyrisskuldbindingum
og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjodum og bankainnsteedum, verdi laegri en 30% af VLF.

iil. Skuldalaekkunarregla: kvedur a um ad skuldir skuli lseekka um a.m.k. 5% af pvi sem ber i milli
heildarskulda og skuldahamarks (sbr. 2. télul.) ad medaltali arlega a hverju priggja ara timabili.



Fjarmala-og

EFNAH AGSRADPUNEYTID

Efnahagsleg stada og horfur



Lykilstaerdir og proun helstu hagstaeroa

_ o _ _ o Framleidsluspenna i hamarki a sidasta ari og fer dvinandi
Landsframleidsla & fostu verdlagi er ordin 11% heerri arid %

2016 en ario 2008

Atvinnuleysi hefur ekki verid minna sidan arid 2008, vinnuafl
er flutt inn i miklum meeli til ad anna eftirspurn

Mikil kaupmattaraukning hefur ekki leitt til aukinnar
verdbolgu vegna hagsteedra ytri adsteedna

Heimild: Sedlabanki islands Framleidsluspenna PM 2017/4
\ préun helstu hagsteerda Verdbodlga undir markmidi iteep fjoégur ar
Hagvoxtur Atvinnuleysi Voxtur kaupmattar VNV VNVanhaGsnae dis Verdbdélgumarkmid Si

Heimild: Hagstofa islands
Heimild: Hagstofa islands

Fjdrmala-og efnahagsrdduneytid Stada og horfur i efnahagsmalum



Fjarmala-og

EFNAH AGSRADPUNEYTID

Efnahagsleg urlausnarefni



Efnahagsleg urlausnarefni

e \Vinnumarkaour

» Askorun ad innleida samraemda adferdafraedi vid gerd kjarasamninga og samraemd vidmid
um launabreytingar fyrir vinnumarkadinn i heild likt og pekkist annars stadar a
Nordurldondunum.

e Framleidni og launajproun
e Sterkt raungengi dregur ar samkeppnisheefni utflutningsgreina.

e Skilvirk opinber starfsemi

 Askoranir i tekjuoflun vegna breytinga & vidskiptahattum t.a.m. vegna aukinna rafreenna
vidskipta med litlum landfreedilegum afmdrkunum. Endurmat atgjalda (e. budget review) i
athugun.

e Felagsleg velferd og jofnudur
« Askoranir tengdar sveigjanlegum vinnumarkadi og vidkveemum hépum.

e Busetuproun og husnadismarkadur
e Stada yngri kynsléda er sérstakt urlausnarefni i ljosi verdhaekkana sidustu missera



Efnahagsleg urlausnarefni

e Gengisproun og utanrikisvidskipti
e Vidsnuningur i utanrikisvidskiptum geeti leitt til efnahagssamdrattar og 6stédugleika.
e Lydfreedilegar breytingar

e Fyrirséd ad fjolgun eldra félks muni verda hrdd, feerri standa undir almannapjénustu sem
fleiri einstaklingar med floknari vandamal nyta.

e Teeknipréun og nysképun

» Askoranir og teekifeeri til vaxtar og baettrar nytingar framleidslupatta. Alpj6dleg samkeppni
mun aukast og fjarfesting i pekkingarinnvidum getur skipt sképum.

e Styrkur efnahagur hins opinbera
e Skapa efnahagslegt 6ryggi med pvi ad greida nidur skuldir og safna i pjodarsjod.

e Sjalfbeaer voxtur

e Nyting audlinda og umhverfispaettir Iuti sjonarmidum um ad forna ekki nattdrulegum gaedum
fyrir skammtimaavinning.



Fjarmala-og

EFNAH AGSRADPUNEYTID

Stefnumorkun 1 opinberum fjarmal



Fjarmalastefna 2018-2022:

Stefnumorkun iopinberum fjarmalum

Hlutfall af vergri landsframleidslu 2018 2019
Hid opinbera, A-hluti: % %
Heildarafkoma 1,4 1,2
b.a. rikissjodur, A-hluta 1,2 1,0

pb.a. sveitarfélog, A-hluta 0,2 0,2

Heildarskuldir 33,8 31,0

p.a. rikissjodur, A-hluta 27,5 25,0

6,3 6,0

p.a. sveitarféldg, A-hluta

Opinberir adilar i heild (riki, sveitarfélog og fyrirtaeki peirra):
2,9 3,0

59,8 55,0

Heildarafkoma

Heildarskuldir

2020

%
1,1
0,9
0,2
28,5
23,0
55

3,0
50,5

2021

%
1,0
0,8
0,2
27,3
22,0

5,3

3,0
48,3

2022

%
1,0
0,8
0,2
25,0
20,0
5,0

3,0
45,0



Afkoma 2018-2022

e Meginmarkmid fjarmalastefnunnar er ad umtalsverdur afgangur verdi a afkomu
opinberra adila i heild a timabilinu, eda um 3% af VLF oll arin

e en par af verdi afgangur A-hluta rikis og sveitarfelaga 1,4% af VLF ifyrstu en
laekki smam saman nidur i 1%

e Til tvenns er ad lita i pvi sambandi: Annars vegar gera efnahagsspar rad
fyrir heldur dvinandi hagvexti pegar litid er til naestu ara og horfur eru um
margt tvisynni en adur, einkum pegar lidur a asetlunartimabilid. Hins vegar
endurspeglar markmidssetningin breyttar aherslur nyrrar rikisstjornar,
sem fram koma i stjornarsattmala hennar.

e markmidid ad haegja a fremur en ad yta undir aframhaldandi eftirspurnarvoxt
i hagkerfinu



Tekju- og skattastefna

e Breytingar undanfarinna ara hafa gert skattkerfid einfaldara og skilvirkara en aour
e Timasetning kerfisbreytinga a naestu arum er lykilatrioi
Eftirspurn er enn mikil i hagkerfinu

| forgrunni eru markmid fjarmalastefnunnar um afkomu hins opinbera og
efnahagslegur stdédugleiki

e Stefnt ad leekkun tryggingagjalds og nedra preps tekjuskatts einstaklinga
e Baratta gegn undanskotum: rikur vilji til ad efla eftirlit og rannsoknir
e Umfang tekna hins opinbera: 43% (riki 30,8%, sveitarfélog 13,1%)



Utgjaldastefna

e Umtalsverour voxtur utgjalda hins opinbera a undanférnum arum
e Ekki markmio isjalfu ser ad haekka utgjaldastigido og ekki trygging um baetta
bjonustu né aukna velferd

e Bryn nauosyn til ad baeta forgangsrooun utgjalda og ahersluverkefni a
naestu arum ao vinna ad kerfisbundinni greiningu og endurmati a
utgjoldum rikissjoos

e Umfang hins opinbera aaetlad um 41% af VLF ario 2018

e Almennt gert rad fyrir nafnvoxtur frumgjalda hins opinbera og samneyslunnar
verdi apekkur vexti landsframleidslunnar



Skulda- og eignamarkmio

e Markmido um ad heildarskuldir hins opinbera, p.e. A-hluta, fari jafnt og
pétt laekkandi eda Ur um 38% af VLF i arslok 2017 i um 25% af VLF i
lok ars 2022

e Stefnt ad pvi ad maeta skuldaviomidi laga um opinber fjarmal fyrir arslok 2020

« Ari seinna en fyrri aaetlanir gerdu rad fyrir en meginskyringin eru auknar skuldir
sveitarfélaga vegna uppgjors peirra gagnvart lifeyrissjodnum Bra.

e Skuldir rikissjods laekki ur um 31% af VLF m.v. arslok 2017 i um 25% af VLF i
arslok 2022

e Fleira parf ad koma til en afgangur af rekstri rikissjoos

e Toluleg markmid vardandi umfang og préun eigna rikis og
sveitarfelaga ekki sett fram



Reykjavik 29. desember, 2017

Herra
Willum Pér Porsson, formadur fjarlaganefndar
Alpingi

Alitsgerd pessi er samin af fjarmalaradi { samreemi vid 16g nr. 123/2015 um opinber fjarmal
og fjallar um tillogu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu 2018-2022 sem 16g0 var fram 14.
desember 2017 sem pingskjal numer 2, 2. mals a 16ggjafarpingi 148, 2017-2018.

Virdingarfyllst,
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Gunnar Haraldsson
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Alitsgerd pessi er samin af fjarmalaradi i samreemi vid 16g nr. 123/2015
um opinber fjarmal og fjallar um tillogu til pingsalyktunar um
fjarmaladeetlun 2018-2022 sem 16gd var fram 14. desember 2017 sem
pingskjal nimer 2, 2. mals & 16ggjafarpingi 148, 2017-2018.
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Aodfaraord

Alitsgerd pessi er samin af fjarmalaradi i samremi vid 16g nr. 123/2015 um
opinber fjarmal og fjallar um tillégu til pingsalyktunar fyrir arin 2018 til 2022
og 16gd var fram af fjarmala- og efnahagsradherra pann 14. desember 2017.

Fjarmalardo er skipad af fjarmala- og efnahagsrddoherra. R46i0 er skipad premur
adalmoénnum og premur varaménnum. Formadur og varaformadur eru tilnefndir
af forsatisradherra en adrir rddsmenn skipadir af radherra samkvamt
tilnefningu Alpingis. Varaformadur er varamadur i radinu.

pora Helgadéttir Frost, adalmadur, sagdi sig Gr fjarmalarddi med bréfi til
Alpingis dagsettu 4. desember 2017.

RA&0id er pannig skipad nu:

Gunnar Haraldsson, formadur

Axel Hall, varaformadur

Asgeir Brynjar Torfason, adalmadur
Arna Olafsson, varamadur

Hjordis Drofn Vilhjalmsdéttir, varamadur

Allir rddsmenn, bzdi adalmenn og varamenn, hafa unnid jafnt ad peirri
alitsgerd sem hér birtist.



Inngangur

Alitsgerd pessi fjallar um tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin
2018-2022, sem var 16gd fram af fjarmala- og efnahagsradherra pann 14.
desember 2017. Fjarmalastefna pessi byggir a 4. gr. laga um opinber fjarmal
123/2015. Samkvamt légum skal skipta fjarmalastefnu i tvo petti. I fyrsta lagi
skal setja fram stefnu um umfang, afkomu og proun eigna, skulda og
langtimaskuldbindinga opinberra adila i heild og hins opinbera, til eigi skemmri
tima en fimm ara. | 6dru lagi kveda login 4 um ad fjarmalastefna skuli innihalda
greinargerd um hvernig grunngildum peim sem nefnd eru i 6. gr. somu laga
verdi fylgt, badi hvad vardar stefnumérkun um proun gjalda og skattastefnu og
aodra tekjudflun hins opinbera.

P& er kvedid a um ad i stefnunni skuli stadfest ad hin sé samkvem grunngildum
peim sem kvedid er & um i l6gum auk sérstakra skilyrda um heildarjéfnud,
heildarskuldir og préun skuldahlutfalls, eins og nénar er tilgreinti 7. gr.

Samkvemt 6. gr. laganna skal stefnumdérkun i opinberum fjarmalum byggjast &
eftirfarandi grunngildum:

e Sjalfbeerni
Varferni

. Stédugleika
. Festu

e Gagnsai

Sjéalfbarni visar til pess ad opinberar skuldbindingar séu vidradanlegar til
skemmri og lengri tima og leggi ekki ésanngjarnar byrdar a komandi kynsl4dir.

Varferni midar ad hefilegu jafnveegi & milli tekna og gjalda og ad ekki séu
teknar akvardarnir eda adstedur skapadar sem geta haft ofyrirsédar og
neikvedar afleidingar.

Stoougleiki visar til pess ad stefna i opinberum fjarmalum studli ad jafnvagi |
efnahagsmalum.

Festa kallar & ad fordast beri 6vantar og fyrirvaralitlar breytingar fra gildandi
stefnu og aetlunum.

Gagnsai felst i a0 sett séu audsae og malanleg markmio til medallangs tima i
samremi vid grunngildi. Birta skal reglulega samanburd & markmidum og
arangri meo skyrum melikvéroum.

Samkvemt 13. gr. laganna er pad hlutverk fjarmalarads ad leggja mat a hvort
fjarmélastefna fylgi framangreindum grunngildum og skilyrdum 7. gr sem oft
eru nefndar fjirmalareglur. Fjarmélardd hefur tvaer vikur til ad skila alitsgerd
sinni og skal han birt opinberlega.

SG éalitsgerd sem hér birtist er pridja alit rddsins og onnur alitsgerd um
fjarmalastefnu. Fyrsta alitsgero radsins fjalladi um tillégu til pingsalyktunar um
fjarmalastefnu fyrir arin 2017-2022. Han birtist pann 9. febrGar 2017. Annad
alit rddsins fjalladi um fjarmaladatlun fyrir &rin 2018-2022 og birtist pann 14.
april 2017.

Samkvemt l6gum ber rikisstjorn ad leggja fram tillégu til pingsalyktunar um
fjarmalastefnu til Alpingis eins fljétt og kostur er eftir ad hdn hefur verid
myndud og eigi sidar en samhlida framlagningu frumvarps til fjarlaga. 1 ar for
pbad svo ad mjog skammur timi leid fra myndun rikisstjornar til pess tima er
leggja purfti fram fjarlog. Af peim sékum gafst nyrri rikisstjéorn litill timi til
motunar fjarmalastefnunnar. [ greinargerd med 4. gr. laganna er sérstaklega
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tekio fram ad pessar adstadur geti myndast en engu ad sidur er aréttad aod
undirbuningur hennar taki 6hjakvamilega nokkurn tima, enda felur stefnan 1 sér
markmidssetningu at kjortimabilid sem ekki er gert rad fyrir ad taki breytingum
a medan su rikisstjorn situr sem leggur tilloguna fram. Pa er aréttad ad
flarmalastefnan sé grundvollur bacoi flarmaladatlana og frumvarpa til fjarlaga.
Strong skilyroi eru fyrir endurskodun fjarmalastefnu.

Fjarmalastefnan er grundvollur allrar stefnhumérkunar 1 opinberum fjarmalum en
um hagrznar forsendur hennar er fjallad sérstaklega i 8. gr. laganna. 1 peirri
grein segir ad stefnumorkunin skuli byggjast & traustum forsendum og gégnum
sem unnin eru hlutlegt og kerfisbundid, opinberum hagtélum og pjédhagsspam.
Sérstaklega er tekid fram ad stefnumoérkunin skuli taka mid af fjarhagslegum og
efnahagslegum ahrifum af aformum stjérnvalda.

I greinargerd med framlagdri pingsalyktunartillégu segir ad fjarmalastefnunni
s¢ xtlad ao leida fram, 1 storum drattum, hvada hagstjérnarlegu ahrif verodi af
fyriretlununum um préun opinberra fjarmala med hlidsjon af fyrirliggjandi
hagspa, og hvernig stjorn opinberra fjarmala muni samrymast badi
grunngildunum og tolulegum fjarmalareglum. bPa er sagt ad i1 arlegn
flarmaladzetlun komi politiskar aherslur og aztlanir fram med utfzerdari heetti.

Mikilvaegt er ad hafa 1 huga ad fjarmalastefna 4 ad endurspegla fyriretlanir
stjornvalda um préun opinberra fjarmala med hlidsjon af hagspam. betta pyoir
a0 stefnumal pau sem rikisstjorn hefur lagt fram og hafa efnahagsleg ahrif verda
a0 endurspeglast i stefnunni med endurvarpi til og fra hagspa.

Framsetning fjarmalastefnu krefst ad tekid s¢é mid af fjarhagslegum og
cfnahagslegum ahrifum af aformum stjornvalda og gerir rika kréfu um gagnsaei
hvad vardar hver pessi aform eru, ahrif peirra og hvernig pau birtast.

Rétt er ad benda & ad si pjodhagsspa sem liggur ad baki framlagori
fjarmalastefnu var gerd i névember sidastlidonum, p.e. adur en gengid var fra
stjornarsattmalanum. Pad liggur pvi i hlutarins e¢dli a0 spain tekur ekki tillit til
breyttra stefnumida sem ny stjornvold hafa sett sér.

Hér hefur pegar verid nefnt ad i petta skiptid veittu 16g um opinber fjarmal
stjornmalunum og stjornvoldum mjég skamman tima til ad mota
flarmalastefnuna. baer adstadur eru skiljanlegar en vekja upp spurningar um
hvort skuli ganga fyrir, innihald eda form.

Pad alit fjarmalarads sem hér birtist skiptist i sex télusetta kafla. 1 fyrsta kafla er
fjallad um umgjord stefnumoérkunar i opinberum fjarmalum. I 6drum kafla er
gerd grein fyrir framsetningu fjarmalastefnu. Fjallad er sérstaklega um
cfnahagslegar forsendur og urlausnarefni 1 prigja kafla en um stefnumorkun og
afkomumarkmid i fjorda kafla. Skulda- og eignamarkmid eru vidfangsefni
fimmta kafla en i sjétta kafla er fjallad um sveitarfélogin. I lok alitsgerdarinnar
eru dregnar fram helstu abendingar fjarmalarads an pess pé ad um temandi lista
s¢ ad reda.



bad er adkallandi ad
hefd myndist um
verkferli stefnumdrkunar

Med sampykkt
fjarmalastefnu
setur Alpingi
framkvemdarvaldinu
markmid i
opinberum fjarmalum

1. Umgjo6rd stefnumoérkunar i opinberum fjarmalum

[ alitsgerd sinni um sidustu fjarmalastefnu fjalladi fjarmalarad um stodu hennar
i nyrri lagaumgjord og porfina & ad festa fengist i form og efni stefnumérkunar i
opinberum fjarmalum. | framlagdri fjarmalastefnu er ad finna nyjan kafla er
lytur ad pessu. bar leitast stjérnvold vid ad tulka og skyra l6gin um opinber
fjarmal er varda fjarmalastefnuna og skyra um leid stadsetningu hennar i ferli
stefnumdrkunarinnar. Adkallandi er ad hefo myndist um allt verkferlid eftir pvi
sem timi lidur fra gildistéku laganna. Fjarmalarad getur tekid undir margt sem
fram kemur i umfjolluninni, annad parfnast frekari umraedu. bvi er rétt ad fara
yfir ymislegt i &kveedum laganna vardandi stefnumdérkunina og lita i kjolfarid &
framsetningu stjoérnvalda hvad petta varoar.

Samhengifjarmalastefnu, fjarmalaastlunar ogfjarlaga

I 1ogunum um opinber fjarmal er akvedid samhengi & milli fjarmalastefnu,
fjarmaladatlunar og fjarlaga. Oroferid i l16gunum sem fjallar um allt ferlid er
nefnt stefnumérkun i opinberum fjarmalum og fjallar annar kafli m.a. um
verklag vio hana. Légin kveda & um ad eftir myndun hverrar rikisstjérnar skuli
han méta fjarmalastefnu og leggja fram sem pingsalyktunartillégu svo fljott
sem audid er. Fjarmalastefnan skal vera til minnst fimm ara. | fjarmalastefnunni
birtast fyriretlanir stjornvalda um st6du og préun opinberra fjasrmala og ahrif
pbeirra & adra hluta hagkerfisins. I stefnunni eru sett fram téluleg markmid um
umfang, afkomu og efnahag hins opinbera, p.e. rikis, sveitarfélaga og félaga i
meirihlutaeigu peirra. I greinargerd med fjarmalastefnu skulu feerd rok fyrir pvi
hvernig fjarmalareglur og grunngildi eru uppfyllt. Markmio sem sett eru fram i
stefnunni standa Gt kjortimabilid og skulu ekki taka breytingum & medan su
rikisstjérn situr sem lagdi stefnuna fram. Med sampykkt & alyktun um
fjarmalastefnu er Alpingi ad setja skyr og hlutleg markmid fyrir opinber
fjarmal og skilgreina mork framkvemdarvaldsins vid stefnumérkun og
aetlanagerd til nestu ara.

Samkvemt I6gunum ber rikisstjérn sidan ad leggja fram fjarmaladatlun fyrir 1
april &r hvert og skal vera til fimm ara hid minnsta. Vio gerd fjarmalaastlunar
skal alyktun Alpingis um fjarmalastefnu 16gd til grundvallar og i
fjarmalaaetluninni  skal stadfest a0 han sé i samremi vid gildandi
fjarmalastefnu. I greinargerd med fjarmalaaatlun skal kynna stefnumotun fyrir
einstok malefnasvio A-hluta rikissjdds og hvernig hdn samramist markmidum
um proéun tekna og gjalda. Fjarmaladatlun felur pannig i sér itarlega atferslu &
markmidum fjarmalastefnu og stefnumorkun um tekjur og gjéld opinberra adila
0g proun peirra.

Fjarmalastefna er sampykkt i upphafi kjortimabils til minnst fimm ara likt og
aour er lyst en fjarmaladaetlun arlega og alltaftil nestu fimm &ra hid skemmsta.
pegar liour & kjortimabilid er pvi ljéost ad markmid i opinberum fjarmalum i
fjarmaladeatlun na til lengri tima en gildandi fjarmalastefna. Slik aztlun er alltaf
had fyrirvara um breytingar a stefnu peirrar rikisstjérnar sem myndud verdur ad
afstodnum kosningum til Alpingis. petta fyrirkomulag tryggir ad alltaf liggur
fyrir aztlun um opinber fjarmal til nokkurra ara sem hefur fengio umfjollun
Alpingis. Slikt studlar a0 aukinni festu i opinberum fjarmalum og skapar
stodugra umhverfi fyrir aetlanagerd opinberra adila. Aztlanagerdin skapar lika
gagnsai fyrir opinbera umraedu pegar ny rikisstjorn tekur vid og setur fram
eigin stefnu.

Vid gero frumvarps til fjarlaga og fjarhagsaatlana sveitarfélaga fyrir komandi
fjarlagaar skal alyktun Alpingis um fjarméladetlun liggja til grundvallar.
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Akvedin hringrés er i
stefnumérkun i
opinberum fjarmalum

Stjornvoldum ber ad
meta ahrif
stefnumdrkunarinnar a
efnahagslifid

Samkvemt framangreindu er pvi akvedin hringras i stefnumdérkun opinberra
fjarméla eins og han birtist i I6gunum. Fjarméalastefnan, sem snyr ad
meginsterdum opinberra fjarmala, liggur til grundvallar fjarmalaaetlunar, par
sem sundurlidunin er mun meiri. Fjarméladetlunin liggur svo aftur til
grundvallar fjarlaga og fjarhagsaetlana sveitarfélaga par sem framkvemdin
birtist.

A mynd 1 er pessi hringras synd og um leid lysir myndin adkomu fjarmalarads
ad henni. Myndin lysir pvi hvernig fjarmalastefnan er bain til i samspili vid
efnahagsforsendur og orin par & milli visar pvi i badar attir. Orin fra
fjarmalastefnu til fjdrmaladetlunar visar i eina att fra stefnu til &stlunar enda
breytist stefnan ekki og aztlunum ber ad fylgja stefnunni. Fjarmalardo veitir alit
a fjarmalastefnu og fjarmaladatlunum og pad skyrir érvarnar tengdar pvi. Til ad
tryggja farsela framkvemd stefnumdrkunarinnar er eftirfylgni med 6llum
pessum pattum naudsynleg.

Mynd 1: Stefnumdrkun ilégum um opinber fjarmal

Skuldbindingfjarmalastefnu

Likt og &dur hefur verid nefnt felst mikil skuldbinding fyrir stjornvold i
fjarmalstefnu sem hlotid hefur sampykkt Alpingis. Ef forsendur fjarmalastefnu
bresta eda fyrirsjdanlegt er talio ad svo muni fara eru stréng skilyrdi fyrir
endurskodun hennar. Ekki er gert rad fyrir almennum fyrirvérum i
fjarmalastefnu um hvad purfi til ad endurskodun eigi sér stad. Slikt myndi ekki
samremast grunngildi um festu. P& ber ad leita alits fjarmalarads a pvi hvort
tilefni sé til endurskodunar. Ef skilyrdi fyrir endurskodun fjarmalastefnu eru
ekki fyrir hendi er gert rdd fyrir ao rikisstjérn setji fram adgerdir i
fjarmaladetlun sem leidi til pess ad markmidum gildandi fjdrméalastefnu sé nad.
Fjarmalastefna verdur ekki endurskodud af peirri &stedu einni ad markmid
hennar néist ekki vegna almennra veikleika i fjdrmalastjorn hins opinbera vid
framkvaemd peirrar stefnu sem sampykkt hefur verid. Med stefnunni skuldbinda
stjornvald sig til ad fylgja henni eftir vio stjorn opinberra fjarmala.

I greinargerd um umgjord stefnumdérkunar i opinberum fjarmalum i stefnunni er
stutt yfirlit um l6gin. bar er vikid ad mikilveegi heildstedrar stefnumoérkunar
sem stydji vid almenn hagstjornarmarkmid. | greinargerdinni kemur fram pad
alit stjornvalda ad framkvemd laganna eigi ad gera betur kleift ad meta
efnahagsahrif af starfsemi opinberra adila i heild & pjédarbiskapinn og par med
beita opinberum fjarmalum i pagu settra hagstjérnarmarkmida. Likt og &dur
hefur komid fram i alitum fjarmalarads og afram eru ferd rok fyrir i pessu aliti
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[ fjarmalastefnu
birtist almenn talkun
a kréfum til hennar

umform og efni

Enn er outkljao
hvadfelst
i umfangi

Grunngildi og
fjarmalareglur
hafajafnhdan sess
i Il6gunum

pba er pad ekki einungis ad stefnumdrkunin eigi ad gera betur kleift ad meta
efnahagsahrifin. Samkvemt I6gunum um opinber fjarmal ber stjornvéldum ad
meta pau.

I greinargerd segir ad stefnan skuli byggd & grunngildunum. EkKi er vikid ad
krofunni um ad i greinargerd skuli feerd rék fyrir pvi ad grunngildunum sé fylgt.
par skal gerd grein fyrir forsendum peirra markmida og stefnumdrkunar sem
fjarméalastefna felur i sér og hvernig hdn samremist grunngildunum.
Fjarmalardd hefur i pessu samhengi kallad eftir grunngildamioudum
vinnubrégdum. Greinargerdin & einnig ad lysa hvernig markmid hennar verdi
tryggd. Han & samkvamt 16gunum ao fjalla um stefnumdérkun um préun gjalda
og skattastefnu og adra tekjudflun hins opinbera. [ alitsgerd um
fjarmalastefnuna skal stadfest ad han uppfylli grunngildin og skilyrdin prja i 7.
gr. laganna.

i greinargerdinni birtist almenn talkun stjornvalda a pvi hvada krofur séu gerdar
til fjarméalastefnunnar um form og efni &n pess pé ad pvi séu gerd temandi skil.
par er t.a.m. ekki gerd grein fyrir hvernig tdlka beri dkveadi greinargerdar med
4. gr. laganna um pad hvernig meta skuli &hrif opinberra fjarméala & adra hluta
hagkerfisins, t.d. fyrirteeki og heimili. bar er heldur ekki fjallad um hvernig gera
skuli grein fyrir &hrifum hinna télulega markmida i hagstjornarlegu tilliti. |
greinargerdinni med 4. gr. laganna er t.d. hnykkt & pvi sidar ad alpjédlegur
hagskyrslustadall leggur aherslu & ad meld séu efnahagsleg ahrif rikisfjarmala
0g opinbera geirans & adra geira hagkerfisins. bar er nefnt ad pad sé mikilvagt
til a0 meta ahrif dkvardana i opinberum fjarméalum og slikt sé i samraemi vid
hvernig adrar pjodir og alpjédastofnanir beri sig ad. Fjarmalarad hefur adur
fjallad um petta og ad pessu verdur vikid sidar.

Stefnumid vardandi umfang

Enn er outkljad hvad felist i umfangi 1. malsgreinar 4. gr. laganna, p.e. hvort
umfang sé einungis Gtgjold hins opinbera eda be&di tekjur og Utgjéld hins
opinbera. Fjarmalardd hefur &dur fjallad um petta. Samkvamt greinargerdinni
med 4. grein laganna um opinber fjarmal ber ad draga fram umfang og edli
opinberrar starfsemi i hagkerfinu til nestu ara og syna aztlad umfang opinberra
Utgjalda. Velta méa fyrir sér hvort ad i framangreindu umfangi felist ad badi
skuli sett fram stefnumérkun um tekjur og tgjold. I sidustu fjarmalastefnu var
petta tilkad med peim hatti ad sett voru fram markmid med paki um Utgjold.
Ad pessu verdur vikid sidar. P& er heldur ekki ad finna i tdlulegum
stefnumidum framlagdrar fjarmalastefnu ad settar séu fram skuldir samkvamt
skilgreiningu laganna um opinber fjdrmal annars vegar og langtimaskuld-
bindingar hins vegar. Toluleg stefnumid vardandi skuldapréun eru sett fram en
ekki samsvarandi vardandi langtimaskuldbindingar p6 fjallad sé um par i
greinargerdinni.

Talkun grunngilda

Fjarmalardd hefur i fyrri alitum sinum fjallad um pérfina & grunngildamidadri
stefnumdérkun og 6gudum vinnubrégoum i 6llu ferlinu likt og 6. gr. laganna um
opinber fjarmal kvedur & um. bad er pvi fagnadarefni ad stjornvdld leggi sig
fram vid ad skyra og tulka grunngildin og studla pannig ad malefnalegri
umraedu um pau. Fjarmalarad sér fyrir sér ad pessi vinna haldi afram og pannig
myndist frekari festa um hvada krofu grunngildin kalla & i greinargerdum
stjornvalda um fjarmalastefnu og fjarmaladatlun. Réttilega er sagt ad
grunngildin og fjarmalareglurnar hafa jafnhdan sess i ldgunum um opinber
fjarmal og grunngildin fela i sér skyra leidségn um &skilegar forsendur og leitni
dkvardanatdokunnar. Fjarmalardd tekur hér undir ad p6 grunngildin sndi ekki
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Geeta parf ad varfoerni
Vid tulkun
grunngildanna

beinlinis ad malanlegum staerdum er varda rekstur hins opinbera beri pau engu
ad sidur med sér fremur skyra forskrift fyrir mati & pvi hvort framlogo
fjarmalastefna og -aeetlun midi 1 rétta att.

Geta parf ad varferni vid tilkun grunngildanna Slikt krefst pess ad fyrst sé
tekio fram hver pau eru samkvamt laganna hljodan og i kjolfarid s¢ fjallad
itarlega um hvad hvert og eitt peirra feli i sér samkvaemt greinargerd. I lokin ma
svo hugsa sér talkun, utferslur og alyktanir. I framlagdri fjarmalastefiu er ekki
a0 finna slika formfestu i umfjollun um grunngildin og stundum er umfj6llunin
jafnvel i 6fugri 169, p.e. byrjad er a ad tilka og draga alyktanir.

Hvad grunngildid um varfaerni vardar er ahersla laganna tam. 4 hefilegt
jafnveegi milli tekna og gjalda en svo fjallad um ad akvardanataka eda adstaedur
skuli ekki skapadar sem geti haft 6fyrirsédar og neikveedar afleidingar. Enga
tilvisun til timalengdar er ad finna i logunum eda greinargerd med peim
vardandi petta grunngildi. Pad er fagnadarefni ad stjornvold geri sér grein fyrir
pvi ad 1 ljosi grunngildis um varfeerni s¢ porf a aheettugreiningu. Slikt gerir
krofu um vel igrundada sviosmyndagreiningu. En pad er ¢kki noég ad
framkveema svidsmyndagreiningar heldur parf einnig ad skyra hvort og hvernig
nidurstodur peirra hafa haft ahrif & akvoérounartokuna.

Vardandi talkun stjérnvalda a sjalfbeerni tekur fjarmalarad undir pad sjonarmid
a0 1 umfjollun um fjarmalastefnu beri ad meta hvort hun s¢ sjalfbaer 1 peim
skilningi ad tekjur muni standa undir Gtgjéldum pannig ad ekki purfi ad koma
til skuldsetningar til lengri tima litid. Pad ad stefnan leidi ekki til aukinna
langtimaskuldbindinga er eitt birtingarform sjalfbeerni. Velta ma fyrir sér fleir
sjonarmidum vardandi tilkun & sjalfbami i opinberum fjarmalum.

Vidamesta athugasemd fjarmalarads vardandi grunngildaumfj6llun stjornvalda
snertir stodugleikann. Stjornvold talka hér grunngildi um stédugleika sem
forsendu fyrir hagkvamri nytingu framleidslupatta sem byggi a pvi ad vel pekkt
framvinda bui til 6rvggi og vissu. betta er réttilega afleiding efnahagslegs
stodugleika en akvacdi laganna er otvirett og snyst i meginatridum ekki um
petta. Stéougleiki felst i pvi ad stefna i opinberum fjarmalum studli ad jafnvagi
i efnahagsmalum. Hlutverk stjornar opinberra fjarmala er ad studla ad
stodugleika i pjodarbiskapnum a grunni jafnvagis i efnahagsmalum. Krafan um
virka sveiflujofnun er eitt hryggjarstykkjanna i 16gunum um opinber fjarmal og
leidarljés 1 allri stefnumorkuninni. Grunngildid 4 retur ad rekja til kenninga {
pjodhagfraedi sem fjalla um samspil framleidslugetu annars vegar og
eftirspurnar- og frambodspatta hins vegar. Séu pessar steerdir ekki i takti verdur
til framleidsluspenna eda framleidsluslaki med tilheyrandi ahrifum a verdlag,
laun og adrar hagstaerdir. Hlutverk stjornvalda i pessari sveiflujofnun birtist i
stefnum6rkum 1 opinberum fjarmalum annars vegar og peningamalum hins
vegar.

Réttilega er bent 4 ad gagnsai hefur margactta skirskotun. I fjarmalastefnunni
er t.d. skyrt med dami hvernig gagnsai hefur samspil vid sjalfbeerni. begar
kemur a0 pvi a0 skyra gagnsaishugtakid sjalft er ekki fjallad um hvernig
almennt gagnsei styour vid hin grunngildin og gerir kleift ad sannreyna pau.
Akvadi laganna um gagnsai fjallar um petta og visar i hin grunngildin og par
med samspilsins vid pau.



Umfjollun um
grunngildi
Darfad vera almenn
Dvi pau eiga vio
stefnumorkunina alla

ba parf ad hafa 1 huga ad umfjéllun um grunngildi parf ad vera almenn pvi pau
ciga vid stefnumoérkunina alla en ekki einungis vid gerd og framsetningu
fjarmalastefnu.

Tulkun grunngildanna er audvitad mikilveeg en 4 endanum verdur pad eitt
steersta vidfangsefnid vardandi grunngildin hvernig peim verdur framfylgt. Ad
6llu pessu virtu parf ad fara fram med festu og varfaemi 1 a0 skilgreina, skyra og
utfaera hvad grunngildin i 16gunum um opinber fjarmal fela i sér.



Enginfjarmalastefna
hefur gilt Gt
heilt kjortimabil

Stuttur timi vio gerd
fjarmalastefnu
erfjAirméalaradi
umhugsunarefni

2. Gerd og framsetning fjarmalastefnu

I pessum kafla er fjallad um gerd og framsetningu fjarmalastefnu. Fyrst er
almenn umfjollun um pessi atridi en sidan er sjonum beint ad framlagdri
fjarmalastefnu.

Gerd og framsetning fjarmalastefnu raedur Grslitum um hversu vel tekst til vid
framkvemd hennar. Fjarmélardd hefur i fyrri alitsgerdoum sinum bent & ad
naudsynlegum innvioum sé abdtavant til ad framkvaemd laganna um opinber
fjarmal gangi snurdulaust fyrir sig i stefnumdérkuninni. bvi til vidbotar er
fjarmalarad sjalft ad foéta sig i umhverfi sému laga. Fyrir tepu ari sidan kom
fjarmalarad meo fyrstu d4bendingar er varda gerd og framsetningu
fjarmalastefnu. P& hefur ymislegt sem nefnt var i aliti radsins um fjarmala-
aetlunina skirskotun til innvida fjarmalastefnu. Gengio var Gt fra ad stjornvold
fengju neegan tima til ad bregdast vid pessum d4bendingum enda er
fjarmalastefna i venjubundnu arferoi 16go fram & fjogurra ara fresti. NG hafa mal
hins vegar skipast med peim hetti ad sidan 16gin um opinber fjarmal téku gildi i
arsbyrjun 2016 hafa prjar fjarmalastefnur verid lagoar fram. Fyrsta stefnan var
ekki 1690 fram til ryni rddsins enda radid skipad eftir framlagningu hennar.

Engin fjarmalastefna hefur gilt Gt pad timabil sem pingsalyktun peirra melti
fyrir um og l6gin gera rdd fyrir. bannig hefur ekki reynt & panpol og pa auknu
ovissu sem Ohjakvemilega einkennir seinni hluti timabils fjarmalastefnu. Ad
pessu er vikid sidar.

Stuttur timi

Stuttur timi er lidinn fra pvi ad abendingar fjarméalarads komu fram. Pad er pvi
skiljanlegt ad morg peirra sjénarmida sem radio setti fram hafi ekki ndd fram ad
ganga. Fjarmalarad hefur i pessu samhengi verid upplyst um ad margs konar
Urbatur séu enn i vinnslu innan stjérnsyslunnar. Ldgin um opinber fjarmal gefa
radinu pé ekki svigram til eftirgjafar vardandi ryni sina a4 pessum pattum i
framlagori fjarmalastefnu, pratt fyrir stuttan tima til battrar innvidagerdar.
Aukinheldur er naudsynlegt ad skilabod radsins séu skyr, geett sé ad
samkvamni peirra, festa sé i vinnubrégdum og ad hugad sé ad sem flestum
pattum. pad & lika vid um pad sem ekki hefur nddst ad hrinda i framkvaemd
timans vegna.

pad er ekki einungis stuttur timi lidinn fra framlagningu sidustu fjarmalastefnu.
Framlégo fjarmalastefna var einnig unnin & afar skdmmum tima.
Fjarmalastefnan fyrir &ri sidan kom fram ijantar eda um tveimur vikum eftir ad
rikisstjérn var mynduo. Fjarmalastefnan na er einnig 16gd fram halfum manudi
eftir myndun rikisstjornar, samhlidoa framlagningu frumvarps til fjarlaga.

Hinn knappi timi sem farid hefur i gerd fjarmalastefnu er fjarmalaradi
umhugsunarefni. bad er ekki etlun radsins ad setja fram eigin efnahagsspar og
aztlanir. Af peim sdkum er naudsynlegt ad radid hafi gédan adgang ad
forsendum fjarmalastefnu & hveijum tima sem og ferli stefnumdérkunarinnar.
Traustar og nagar upplysingar eru naudsynlegar til ad heaegt sé ad leggja mat a
arangur og préun opinberra fjarmala. Fjarmalarad hefur skylausan rétt & adgengi
ad slikum upplysingum samkvemt 13. gr. laganna. Hradinn vid vinnslu
fjarmalastefnunnar hjalpar ekki i pessu tilliti. Hvad stefnumdérkunina vardar
skiptir p6 mestu ad hett er vio ad gedi greinargerdarinnar, setning markmida
og traverdugleiki fjarmalastefnunnar lidi fyrir svo skamman tima.
Undirbaningur fjarlagafrumvarps samhlida gerd fjarmalastefnu hefur enn
fremur reynt & panpol stjérnsyslunnar.



Vio gerdfjarmalastefnu
& sér stad samspil
milli stjérnmala
sem leggja linur og
stjornsyslu sem Utfaerir

Politiskar aherslur sem
hafapjoohagsleg ahrif
e@ttu ao birtast
med skyrum hatti
ifjarmalastefnu

Adur hefur verid fjallad um ad hlutverk stjornvalda i sveiflujéfnun birtist i
stefnumdrkun i opinberum fjarmalum annars vegar og stjorn peningamala hins
vegar. Stuttur timi gerir samtdél og samvinnu stjérnvalda erfidari en ella.
Fjarmalardo kalladi i Alitsgerd um sidustu fjarmaladatlun eftir pvi ad
pekkingarfleedi etti sér stad milli pessara tveggja turna i hagstjérninni. bannig
myndist samlegdarahrif sem geri pad ad verkum ad pekking & vexti og vidgangi
hagkerfisins eykst og geri bada adila betur i stakk bdna til ad takast & vid sinn
patt i hagstjérninni. Vid pensluadstedur leidir aukid adhald opinberra fjarméla
til pess ad pad dregur Ur porf & heaerra vaxtastigi og o0fugt. Stédugt samtal
pessara adila gerir pad ad verkum ad peir atta sig betur & samspili
hagstjornartekjanna hveiju sinni sem eykur likur & farselli hagstjéorn. Vidbuio
er ad stuttur timi vid motun fjarmalastefnu hamli sliku samspili.

[ légunum um opinber fjarmal er skylaus krafa um ad radherra leggi
fjarméalastefnu fram til pingsalyktunar & Alpingi svo fljott sem audid er eftir
myndun rikisstjérnar og eigi sidar en med framlagningu nastu fjarlaga. |
greinargerd med 4. gr. laganna er vikid ad timaferlinu og bent & ad vid
ovenjulegar adstedur geti komid upp erfidleikar. bar er fjallad um hvernig
undirbUningur fjarmalastefnu taki éhjakvamilega nokkurn tima en um leid ad
brynt sé ad fyrirkomulagid sem légin mela fyrir um vardandi tengsl
fjarmalastefnu, fjarmalaaztlunar og fjarlaga sé virt. Um leid er pad askorun
fyrir vettvang stjornmala ad setjajafn bindandi markmid og stefnumérkun felur
i sér & svo skommum tima. Vid gerd fjarmalastefnu parf ad snida hana og mata
vio stjornarsattméla svo hian endurspegli hina politisku stefnumdorkun.
Stefnumorkun & svo stuttum eykur likur & ad eitthvad gefi eftir, annadhvort i
formi eda innihaldi.

Fjarmalarao vill jafnframt itreka abendingu sina Gr fyrri alitsgeroum um
naudsyn samspils spagerdar og ferlis stefnumorkunar. Vid slikt verklag veeri
Utbdin ny spa sem byggdi a fyrirhugadri stefnumdérkun og i kjolfar pess veri
unnt ad taka akvardanir grundvalladar & spa er byggoi & efnahagslegum
nidurstédum stefnumdorkunarinnar. Vid gerd fjadrmalastefnu a sér jafnframt stad
samspil milli stjérnsyslunnar sem Gtferir stefnuna og stjornmalanna sem leggja
linurnar um hana. Farsal nidurstada Ur pvi samtali kallar & itrun. Slik itrun tekur
tima, felur i sér igrundun og krefst samvinnu. Stefnumdorkunin snyst pannig ad
miklu leyti um samradur stjornmala og stjornsyslu um markmid, leidir og ahrif
hennar. Knappur timi vid gerd fjarmalastefnu getur leitt til pess ad ofangreind
samspil verdi takmorkud sem kemur nidur & grunngildum um varfarni,
stédugleika og gagnsei.

Politiskar aherslur i stefnumorkun

I upphafi greinargerdar framlagdrar fjarmalastefnu er visad til pess ad henni sé
®tlad ad leida fram i stérum drattum annars vegar hvada hagstjornarlegu ahrif
verdi af fyriretlunum stjérnvalda a svidi opinberra fjarmala med hlidsjén af
fyrirliggjandi hagspam og hins vegar hvernig stjorn peirra muni samrymast
grunngildum og fjarmalareglum. Sidan er vikid ad pvi ad i Aarlegri
fjarmalaaaetlun séu pdlitiskar aherslur og aztlanir stjérnvalda settar fram med
mun Gtferdari hatti. Ad aliti fjarmalarads er pad rétt ad fjarmalaaztlun atti ad
endurspegla politiskar aherslur itarlegar en gert er i fjarmalastefnu. Engu ad
sidur kallar gerd fjarmélastefnunnar & ad politiskar aherslur birtist par med
markvissum hetti pegar par fela i sér pjédhagsleg markmid og hafa ahrif a
efnahagsframvinduna. betta alit fjarmalarads byggir medal annars & grunngildi
um festu sem vardar fyrirsjdanleika opinberra fjarméala og ad breytingar séu
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Grunngildin kalla &
ftarieika...

. enporfin & itarleika
getur einnig
reynstfjotur umfot

Setja ma markmidinfram
med margvislegum hatti

markvissar og vel igrundadar. Skammur timi vid gerd fjarmalastefnu hjalpar
ekki til hér.

I samstarfssattmala rikisstjornarinnar eru sett fram ymis markmid sem hafa i for
med sér pjédhagsleg ahrif. Hér er hvorki tom né asteda til ad fara yfir pau
fjolmdrgu markmid sem nefnd eru i sattmalanum. bannig er ymislegt nefnt um
heilbrigdismal, hasnadismal, orkumal og samgdngumal. P& eru bodadar
breytingar & skattkerfinu.

Hér er um ad reoda politiska stefnumdétun sem byggir a politiskum forsendum.
Han er ekki til umraedu i pessu aliti. Hins vegar hefur st pélitiska stefnumoétun
sem par birtist i sumum tilfellum pjodhagsleg ahrif. Af peim s6kum veeri rétt, i
[jési grunngildis um gagnsai, ad gera skilmerkilega grein fyrir pvi hvernig pau
politisku markmid endurspeglast i fjarmalastefnu rikisstjornarinnar til nastu
fimm &ra. Sum markmidin horfa lengur fram i timann en pad, en engu ad sidur
er ljost ad breyttar aherslur nyrrar rikisstjérnar @ttu ad birtast med skyrum hatti
i fjarmalastefnunni par sem vid & Fjarméalastefna er ekki einungis vélrenn
framreikningur, heldur ber ad greina og Utskyra hvernig stjornvold hyggjast na
stefnumidum sinum, i samremi vid grunngildi og fjarméalareglur par sem lég
um opinber fjarmal tilgreina sérstaklega.

Itarleikifjarmalastefnu

Somu grunngildi og fjarmalareglur gilda fyrir fjarmalastefnu og fjarmaladatlun.
Grunngildin kalla & &kvedinn itarleika i stefnumdrkuninni og an hans er
omaogulegt ad uppfylla pau. P6 verdur ad hafa i huga ad fjarmalastefnan felur i
sér pjoédhagslega nalgun en fjarmalaaztlun felur i sér itarlegri Gtfaerslu a
markmidum fjarmalastefnu og par birtist frekari sundurgreining markmida um
tekjur og gjold opinberra adila og préun peirra. itarleikinn i ryni grunngilda
verdur pvi aldrei jafn mikill i alitsgeroum um fjarmalastefnur eins og i
alitsgerbum um fjarmaladatlanir. Engu ad sidur er stefnan ekki bara
birtingarform stefnumérkunar stjérnvalda, han parf lika ad vera raunsa.
Raunsei er hins vegar ekki eitt grunngilda laganna um opinber fjarmal.

porfin & itarleika getur einnig reynst fjotur um fot. Fjarmalastefna er til
medallangs tima og ad pvi parf ad huga. Midad vid hversu mikla dvissu
framtioin ber i skauti sér pa telur fjarmalarad ad jafnvel pé itarleiki leidi til
gagnszis pa gangi pad gegn 6drum grunngildum ad nidurnjérva alla lidi
fjarmalastefnunnar. Slik geirnegling markmida getur leitt til pess ad stjérnvdld
festist i atburdaras par sem pau fa ekki rond vid reist ef proun efnahagsmaéla
reynist énnur en rdd var fyrir gert. Slikt samraemist hvorki grunngildum um
stédugleika, festu né varferni.

Framsetning stefnumida

Miklu mali skiptir hvernig markmidin eru sett fram. Login um opinber fjarmal
segja ad markmidin skuli vera & formi hlutfallstélu af vergri landsframleidslu.
Login kveda ekki & um hvort pad form skuli vera ein tala, bil eda hve ndkvem
framsetning télugildisins sé, t.d. hvort pad skuli sett fram med einum aukastaf
eda ekki. ba faeli framsetning an aukastafs i sér bil par sem um namundun veeri
ad reda. Einnig parfad huga ad pvi ad markmidin eru ekki sett fram i einangrun
heldur eru feerd rok fyrir peim i greinargerdinni.

pad er oObreytt alit fjarmalarads ad 16gin gefi svigram til ad setja markmidin
fram med margvislegum heetti, t.d. med punktmati, einhlida- eda tvihlida bilum
med eda an skilyrda. Lég um opinber fjarmal fjalla po ekki sérstaklega um
petta. Ad aliti rddsins getur stefnumdrkunin pannig ordid vid eda prong og i
greinargerd ber ad fara rok fyrir pvi ad han sé nagjanlega vio til ad uppfylla
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Heatta er &
aod stjérnvold
festi afkomu
vid lagmarksmarkmid

stédugleika og gefa stjornvéldum sveigjanleikja til ad bregdast vid 6fyrirsédum
atburoum. Stefnumdérkunin méa hins vegar ekki gefa of vitt svigrim til ad
stefnan verdi marklaus og verdur pvi ad vera nagilega prong til uppfylla
grunngildi um varferni, festu og stddugleika. Framsetning stjornvalda hér
einkennist, eins og adur hefur verid lyst, af einhlida bilum, p.e. af pékum og
golfum. Afkomupréun skal vera ad lagmarki og skuldapréun ad hdmarki. Segja
ma ad tdlkun stjornvalda & akvadi laganna um framsetningu markmidanna
birtist med pessum hatti. EkKi er ndnar vikid ad talkun peirra i stefnunni.

pad er enn fremur umhugsunarefni ad téluleg markmid stefnunnar, einhlida
bilin, byggja sidan i meginatridum a punktmati pjédhagsspar fram i timann sem
segja ma ad teljist medalspa fremur en lagmarksspa. Samkvemt verklaginu
birtist varfernin i ad varpa medalspa til tdlulegra markmida um afkomu og
skuldir. Med framsetningu peirra er reynt ad hafa negilegt bord fyrir baru i 1jési
grunngildis um varferni en um leid parf ad vidhafa sjonarmid um
efnahagslegan stéougleika, 6nnur grunngildi og fjarmalareglur. betta er talsverd
askorun enda reynist pad sifellt erfidara eftir pvi sem lengra er litid fram i
timann og ovissan eykst. | pessu samhengi ma ekki gleyma ad spain er med
innbyggda leitni til jafnvaegishagvaxtar.

Jafnframt parf ad huga ad pvi ad stjéornvold geta freistast til ad festa afkomuna
vid tblulega stefnumidid frekar en ad lita & pad sem lagmarkskréfu & timabili
stefnunnar. | betra arferdi en rad var fyrir gert skapast pvi hatta 4 ad afkoman
verdi ekki umfram lagmarkskrofuna pratt fyrir ad slikt veeri i samraemi vid
stefnuna og stefndi jafnvel grunngildinu um stédugleika i heettu. Fjarmalarad
hefur 4dur fjallad um pennan vanda og bent a ad gaumgefa purfi hvers konar
markmidssetning pjonar grunngildunum, fjarmalareglunum og pannig stefnu-
maorkuninni i heild sinni.

Opinberfjarmal og sveiflujofnun

Hlutverk hins opinbera eru margpett og opinber fjarmal marka rammann um
pau. Hlutverk opinberra fjarmala, sem motad er & vettvangi stjérnmala, er
samkvamt 16gum atlad ad uppfylla akvedin skilyrdi um badi sveiflujofnun og
bvi hvernig buinu er skilad til komandi kynsl6da. Stjorn opinberra fjarmala ber
p6 ekki ein pessa byrdi sveiflujofnunar. Stjérn peningamala gegnir einnig
vidamiklu hlutverki vid hana. Sveiflujéfnunarteki opinberra fjarmala og
peningamala eru pé élik. borfin til greiningar er engu ad sidur um margt svipud.

Hvad vardar sveiflujéfnun hafa stjornvold ahrif & hana med afkomunni. Ahrifin
birtast p6é oObeint i afkomunni pvi henni ma skipta i frumjéfnud og
fjarmagnsjéfnud. pad er frumjofnudurinn, tekjur og utgjold hins opinbera, sem
hefur ahrif & heildareftirspurnina i hagkerfinu og stjornvold geta beitt honum til
sveiflujofnunar. Sama afkoma, en 6lik ad samsetningu, getur pannig haft 6lik
ahrif til sveiflujéfnunar eftir pvi hvort hdn birtist i frumjofnudi eda
flarmagnsj 6fnudi.

Eins og fjarmalarad hefur 4dur bent & neegir ekki ad horfa bara til frumjafnadar
heldur parf einnig ad leidrétta hann fyrir 4hrifum hagsveiflunnar svo hagt sé ad
meta ahrif breytingar & afkomu & adhaldsstig opinberra fjarmala. Tekjur hins
opinbera vaxa med hagsveiflunni og i sumum tilfellum minnka atgjold. petta er
oft nefnt hin innbyggda sjalfvirka sveiflujofnun opinberra fjarmala. Fjarméalarad
og aodrir adilar hafa i pessu samhengi kallad eftir leidréttingu & frumjoéfnudi par
sem tekid er tillit til hagsveiflunnar. Pannig sést hvort framlag opinberra
fjarmala til eftirspurnarinnar sé hlutlaust pegar hvorki er pensla eda samdrattur.
Fjarmalardd er Obreytt i peirri afstdou ad Oleidrétt afkoma sé ekki godur
melikvardi 4 adhaldsstig.
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| naverandi verklagi
geta stjérnvold
lent i spennitreyju
eigin stefnu

Sérstakar adsteour
gefaferi a
meiri samanburdi

Verklag vid stefnumdrkun

I stuttu mali ma segja ad naverandi fyrirkomulag markmidasetningarinnar sé
pannig ad stjérnsyslan atferi fjarmalastefnu  samkvamt fyrirmalum
stjornmalanna par sem punktmat pjédhagsspar ad viohéfoum sjénarmidum um
grunngildi eru latin birtast i markmidi um afkomu sem sidan hefur ahrif &
skuldaprounina.

Fjarméalardd hefur 4dur bent & heettuna & ad i pessu vinnuferli geti stjornvold
lent i spennitreyju eigin stefnu. Svipad fyrirkomulag vid stjorn peningamala
feeli i sér ad par birtist &kvérdun um vaxtastig a hverjum tima byggd & hagspa
fimm ar fram i timann. Pott stjorn peningamala sé vissulega 6lik viofangsefnum
opinberra fjarmala er pessi samanburdur umhugsunarverdur.

Fjarmalardo telur ad heaegt ad sé ad setja fram markmid & bilum sem eru skilyrt
af atburdaras og hafa pannig skirskotun til pess ad uppfylla grunngildi og
fjarmalareglur. pad verkferli kallar & fleiri verkferi og adra nalgun en nu er
beitt. Ef skilningur stjérnvalda er sa ad téluleg markmid séu einhlida bil ma
Utfeera slikt i verklagi. Fjadrmalaradd hefur 4dur bent & pérfina & svidsmyndum ut
frd pjodhagsspa. bad veri t.d. bot fra pvi sem nd er ef birtar veru prjar
svidsmyndir sem byggdust & lagspa, midspa og haspa. Hin tdélulegu markmid
myndu pa endurspegla sviosmynd lagspar i anda grunngildis um varferni. Um
leid yroi ad vera fest og nidurnjorvad ad afkoman & gildistima stefnunnar fylgi
pvi hvernig spar sem fjarmalastefnan byggist & ganga eftir. bannig yrdi afkoman
breytileg eftir atburdarasinni, télulegum markmidum um hana avallt matt og
dregid 0r heettunni & ad festast i spennitreyju, sérstaklega pegar lidur a
gildistima stefnunnar.

Framsetning og innihald fjarmalastefnu 2018-2022

Alpingiskosningar og stjornarskipti hafa gert pad ad verkum ad nu hefur verid
16gd fram ny fjarmalastefna sem skarast & vid hina eldri i fimm ar. pad gefur
feeri & samanburdi sem settur er fram i t6flu 1

Tafla 1: Samanburdur & fjarmalastefnu 2018-2022
og fjarmalastefnu 2017-2022 (i svigum)

Hlutfall af vergri landsframleidslu, % 2018 2019 2020 2021 2022
Hid opinbera, A-hluti
Heildarafkoma 14(16) 12(16) 11(15 10(1,4) 10(13)
par af rikissjodur, A-hluta 1,2(15) 10(14) 09(,3) 08(,2) 08(11)
par af sveitarfélog, A-hluta 0,2 (0,1) 0,2 (0,2) 0,2(0,2) 0,2(0,2) 0,2(0,2)
Skuldir* 33,8 (34) 31,0 (30) 28,5 (28) 27,3 (27) 25,0 (26)
par af rikissjédur, A-hluta 27,5 (28) 25,0 (24) 23,0 (23) 22,0 (22) 20,0 (21)
par af sveitarfélog, A-hluta 6,3 (5,8) 6,0(,5 55(5,2) 53 (50 50(5,0)
Opinberir adilar i heild
Heildarafkoma 2,9 (1,6) 30(2,1) 30¢(25) 30(24) 3,0(23)
par af hid opinbera, A-hluta 14(6) 12(16) 11(15 10(1,4) 10(13)
par af fyrirteki hins opinbera 15(0,0) 18(0,55 19(1,0) 2,0(1,0) 2,0 (1,0)
Skuldir* 59,8 (55) 55,0 (50) 50,5 (47) 48,3 (45) 45,0 (43)
par afhid opinbera, A-hluta 33,8 (34) 31,0 (30) 28,5 (28) 27,3 (27) 25,0 (26)

par af fyrirteki hins opinbera 26,0 (21) 24,0 (20) 22,0 (19) 21,0 (18) 20,0 (17)

* Heildarskuldir, ad fratéldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum
sjédum og bankainnstedum.

Heimild: Fjarmala- og efnahagsraduneytio.

Hvad téflu 1 snertir parf ad hafa i huga hinar sérstoku adstedur ni sem gefa
feeri & samanburdi vid fyrri fjarmalastefnu. I venjubundnu arferdi tti einungis
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Login binda ekki hendur
nyrra stjiornvalda
sem taka vio buinu

Oljost samspil er milli
tolulegra stefnumioa
i toflu og
tolusettra stefnumioa

eitt ar, p.e. fimmta ar eldn stefnu og fyrsta nyrrar, ad gera slikan samanburd
mogulegan. Med gagnsai ad leidarljosi er dhugavert ad bera saman hvernig
eldri stefna rimar vid hina nyju. Vid pennan samanburd verdur ad hafa i huga ad
16gin um opinber fjarmal binda ekki hendur nyrra stjornvalda sem taka vid
buinu. Aherslan hér er pvi 4 ad meta hvernig hin nyja stefna uppfyllir
grunngildin og fjarmalareglurnar. Samanburdurinn stydur vio malefnalega
umradu og adhald.

bott ekki verdi 1 framtidinni jafn mikil skérun milli tveggja stefna og nii mun ny
stefna 4 hverjum tima og fyrirliggjandi 4actlanir skarast. I framtidinni vari
askilegt a0 1 greinargerd med nyrri fjarmalastefnu verdi fjallad um hverju skuli
breytt og hvad standi 6haggad.

Framlégd stefha setur fram toluleg stefnumio i t6flu og ad auki prju tolusett
stefnumid. Pad er umhugsunarefni hvernig hattad er samspili tolulegra
stefnumida sem sett eru fram i t6flu og peirra fyrstu tveggja tolusettu
stefnumida sem einnig eru hluti flarmalastefnunnar. Tolusettu stefnumidin setja
annars vegar golf fyrir afkomu hins opinbera 61l arin og hins vegar pak a
heildarskuldir hins opinbera fyrir tvo ar. Ekki kemur skyrt fram hvort gélf eda
pok, par sem vid 4, eigi vid um adra lidi hinna t6élulegu stefnumida i toéflunni.
Hér veeri 1 ljosi gagnsais porf a skyrari framsetningu. Pridja tolusetta
stefnumidio felur i sér markmidssetningu um utgjold i einungis eitt ar.
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Byggter & ndvemberspéa
Hagstofunnar
um hagvoxt

Mikil dvissa
rikir um
efnahagshorfur

3. Efnahagslegar forsendur og urlausnarefni

Akvardanir i opinberum fjarmalum geta haft mikil efnahagsleg ahrif. Stada og
horfur i hagkerfinu setja stjornvéldum akvedin takmork ef tryggja & samtimis
vOxt og vidgang hagkerfisins og efnahagslegan stddugleika. beir valkostir sem
standa stjornvéldum til boda eru m.a. hadir peim efnahagslegu adstedum sem
til stadar eru. Pad er pvi mikilveegt ad unnid sé med bestu mogulegu
upplysingar um st6du og horfur i hagkerfinu i stefnumdérkunarferlinu. begar
talad er um efnahagslegar forsendur stefnumdorkunar er i raun verid ad visa til
spar Hagstofu Islands um hagvéxt og undirlidi hans.

Hagspar

Framlégo fjarmalastefna byggir a punktmati Hagstofunnar a hagvexti fra pvi i
ndvember 2017 en fyrri stefna byggdi & sams konar mati frd pvi i névember
2016. 1 8. gr. laganna um opinber fjarmal kemur fram ad hagrenar forsendur
stefnumdorkunar skuli byggja & opinberum hagtdélum og pjédhagsspam en
jafnframt skuli hafa til hlidsjonar hagspar frd vidurkenndum fagadilum og
alpjodastofnunum. A pad einkum vid ef munur er & forsendum eda nidurstédum
pbeirra samanborid vid pjodhagsspa Hagstofu Islands. Vid framsetningu
fjarméalastefnunnar nd, likt og vid framsetningu sidustu stefnu, er p6 hvorki gerd
grein fyrir breytingum fra sidustu pjédhagsspa Hagstofunnar né fyrir spam
annarra. Slikt vaeri &skilegt og myndi auka gagnsei.

I pessu samhengi er gagnlegt ad skoda préun spar Hagstofu islands um hagvoxt
yfir tima sem sja ma i téflu 2. peaer spar sem lagu til grundvallar fyrri
fjarmalastefnu og framlagdri stefnu eru skyggdar i téflunni. bar ma jafnframt
finna hagvaxtarspar Sedlabankans sem lagu fyrir pegar pessi fjarmalastefna var
16gd fram. Sedlabankinn spair jafnan prja &r fram i timann en spar
Hagstofunnar na til fimm ara.

Tafla 2. Spar Hagstofu Islands og Sedlabanka Islands um hagvoxt

Dagsetning utgafu 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Hagstofa Islands

NG6v-17 7.4 4,9 31 2,6 2,5 2,6 2,6 2,5
Mai-17 72 6,0 33 2,8 2,7 2,6 25

Feb-17 59 43 3,0 28 2,7 2,6 2,6

N6v-16 4,8 4.4 3,0 2,9 2,7 2,6 2,6

Mai-16 4,3 35 29 2,8 2,7 2,7

Feb-16 4,0 31 2,9 28 2,7 2,7

N6v-15 35 28 2,6 25

Jin-15 3,0 27 2,6 25

Apr-15 3.2 28 2,7 25

Mar-15 31 28 2,7 25

NG6v-14 2,9 2,5 2,6
Jal-14 2,9 2,8 2,9

Sedlabanki slands

NG6v-17 7.4 3,7 34 2,5 2,5
Agu-17 72 5,2 33 2,5

Mai-17 72 6,3 35 25

Feb-17 6,0 53 31 2,6

NG6v-16 5,0 45 29 2,7

N6v-15 32 29 2,6

No6v-14 2,8 2,3

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki Islands.
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Allir greiningaradilar
vanspaou hagvexti
arsins 2016

Linsleitni i spalikonum
lgir su heetta ad allir
geri s6mu mistok

Mjukar lendingar
eru undantekning
frekar en regla
hérlendis

A9 undanfornu hafa hagvaxtarspar Hagstofunnar einkennst af pvi ad sifellt er
spad meiri hagvexti eftir pvi sem nar dregur spatimabilinu, p.e. hagvexti hefur
verid vanspad. bessi tilhneiging virdist po hafa snuist vid 1 ar par sem na litur t
fyrir a0 hagvoxtur fyrir arid 2017 hafi verid ofmetinn um mitt petta ar. bPegar
horft er lengra fram i timann einkennast sparnar af pvi ad per leita hratt {
langtimaleitni. Pad sama ecinkennir spar Sedlabankans enda i
grundvallaratridum um sama likan ad reda og verdur hér a eftir fjallad um
veikleika sem pvi tengjast. Sedlabankinn hefur i névemberriti Peningamdila
tekid saman hagspa sina, borid saman vid hagsspar annarra og rynt spaskekkjur.
bar er litid til arsins 2016 og skodud medaltalsspa annarra b.e.
Alpjodagjaldeyrissjodsins, Alpydusambands Islands, storu vidskiptabankanna
priggja, Hagstofunnar og framkvaemdastjornar Evropusambandsins. Spar
pessara adila eru bornar saman vid spa Sedlabankans um hagvoxt. Mynstrio er
hio sama og ad ofan, allir vanspadu hagvexti arsins.

Til vidboétar ofangreindu telur fjarmalarad brynt a0 arétta ad akvedinnar
cinsleitni gaetir i haglikénum og spagerd 4 Islandi. Allir helstu adilar hér 4 landi
notast vid likan Sedlabankans vid spagerd sina. betta er ahyggjuefni. Edli
malsins samkvamt leidir petta til pess ad spar eru svipudum eiginleikum
gaeddar sem leidir til einsleitrar umraedu um efnahagsmal og eykur heettu & pvi
ao allir geri sému mistok.

Fjarmalarad hefur i pessu samhengi bent 4 ad likén eru almennt smidud i
samreemi vid per parfir sem peim er tlad ad meta. Spar sem liggja til
grundvallar stefnumérkun i opinberum fjarmalum purfa ad taka tillit til hinna
sérstazdu adsteedna hins opinbera hvad snertir tekjuoflunina annars vegar og
utgjalda- og margfoldunarahrif hins vegar. Likan Sedlabankans, sem Hagstofan
notar, er ekki hannad med petta i huga. bPad er pvi ekki einungis brynt ad huga
ad bettu verklagi heldur parf einnig ad smida ny likén vid hafi og studla ad
fiolbreytni vardandi greiningu og umrasou.

bao er vidbuid ad dnakvamni s¢ i pjoodhagsspam vegna galla i likonum, skekkju
i gbgnum og vegna ovissunnar sem er til stadar. Samhljéomur 6likra spaa verour
meiri eftir pvi sem spad er til lengri tima og 6vissa um efnahagshorfur eykst. Af
ofans6gdu ma vera ljost a0 pad er ymsum vandkvadum had ad byggja
aetlanagerd og stefnu 4 ¢inni spa og 16g um opinber fjarmal kveda jafnvel & um
a0 adrar spar eigi einnig ad hafa til hlidsjonar. Greining & afleidingum pess ef
atburdarasin yroi énnur en lagt er upp med i1 pjéodhagsspa Hagstofunnar myndi
auka traverdugleika stefnumoérkunarinnar. Vikid verdur ad fraviksspa sem
nefnd er i greinargerd stefnunnar sidar.

bjo6dhagsspain um hagvoxt fyrir 2017 hefur haekkad um 0,5 prosentustig fra
spanni sem sidasta stefna byggodi 4. Eins og sja ma a mynd 2 liggja spar
greiningaradila um hagvoxt 2017 og 2018 & frekar breidu bili, en medaltal spaa
fyrir arid 2017 er 4.8% og 3,4% 2018 a4 medan stadalfravik spaa er 0,7
prosentustig badi arin. Svo miklar breytingar 4 spa vfir tima og eftir pvi vid
hvada greiningaradila er midad teljast miklar i alpjédlegum samanburdi.
Ovissan hefur jafnvel aukist fra pvi sidasta stefna var 16gd fram par sem
breytileikinn 1 spam er meiri nil en pa. Sedlabankinn benti 4 1 sidustu utgafu
Peningamdla ad framleidsluspennan hafi ad 6llum likindum nad hamarki. bvi
ma velta fyrir sér hvort lending hagkerfisins verdi jafn mjuk og gert er rao fyrir
i peirri spa sem stefnan tekur mid af. Mjakar lendingar eru undantekning fremur
en regla i islensku efnahagslifi og pvi telur fjarmalarad, eins og fram kom ad
ofan, ad askilegt vaeri ad i stefnunni vaeri ad finna greiningu a afleidingum pess
cf adstaedur yrou adrar en gert er rao fyrir i pjodhagsspa Hagstofunnar.
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Afgangur afrekstri
endurspeglar
ekki endilega

adhaldsstig

Mynd 2. Spar greiningaradila um hagvoxt 2017-2019

Heimild: Hagstofa islands, Sedlabanki islands, Alpjédagjaldeyrissjédurinn, OECD, Arion banki,
islandshanki, Landsbankinn og Alpydusamband islands.

Adhaldsstig opinberrafjarmala

Fjarmalardo vill itreka abendingar sinar sem fram komu i fyrri alitsgerdoum ad
afgangur af rekstri hins opinbera endurspeglar ekki endilega adhaldsstig
opinberra fjarmala. pott afgangur af rekstri hins opinbera aukist getur verio ad
adhaldsstigid slakni & sama tima. Asteda pessa er st ad sveiflur i
pjédarbliskapnum geta skekkt myndina. Innbyggdir pattir i tekju- og
gjaldalidum hins opinbera auka tekjur og draga Ur Gtgjéldum i uppsveiflu og
ofugt i nidursveiflu. pannig verdur til sjalfvirk sveiflujofnun sem dregur ar
samdréattar- og pensludhrifum hagsveiflunnar. bvi parf ad leidrétta fyrir stigi
hagsveiflunnar til ad meta hid undirliggjandi adhaldsstig opinberra fjarmala.
Adhaldsstig opinberra fjarmala & hveijum tima endurspeglast pannig i
hagsveifluleioréttum frumjéfnudi og s& melikvardi atti pvi ad vera notadur
pegar adhaldsstig opinberra fjarmala er metid.

SG venja hefur myndast ad Sedlabankinn birtir nidurstédur Gtreikninga sinna um
breytingar i adhaldsstigi en ekki adhaldsstigid sjalft, p.e. hinn hagsveiflu-
leidrétta frumjofnud. I 1j6si gagnsais veri heppilegt ad stjornvold reiknudu og
birtu adhaldsstigio sjalft svo unnt sé ad leggja mat a stédugleika i stefnunni.

Sakir sjalfvirkra sveiflujafnara i rekstri hins opinbera felur frumjéfnudur sem
hlutfall af vergri landsframleidslu i uppsveiflu ekki i sér sama adhald og sami
frumjofnudur i nidursveiflu. Hagsveifluleidréttur frumjofnudur redst af pvi
hver afkoma af reglulegum rekstri hins opinbera er vid pau skilyrdi pegar
hvorki er pensla né samdrattur. Frumjéfnudur sem hefur verid leidréttur fyrir
hagsveiflunni etti pannig ad haldast Obreyttur yfir hana ef stjorn opinberra
fjarmala er hlutlaus. Utgjaldadkvardanir sem eru ekki fullfjarmagnadar yfir
hagsveifluna fela i sér ad leidréttur frumj6fnudur dregst saman og pad slaknar &
adhaldi. Hid sama a vio um sérteka lekkun tekna sem ekki haldast i hendur vid
samsvarandi Utgjaldalekkun.

Meiri hagvoxtur 2016 og 2017 en fyrri spar gerdu rdd fyrir leidir ad 6dru
Obreyttu til pess ad poétt afkoma hins opinbera hefdi haldist 6breytt fra fyrri
stefnu til fjarlagafrumvarps fyrir ario 2018 pa hefdi hagsveifluleidréttur
frumjéfnudur dregist saman og par af leidandi adhaldsstigid. Af pessu leidir ad
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afkoman parf ad batna pegar hagvdxtur reynist meiri en gert hefur verid rad
fyrir svo undirliggjandi adhaldsstig haldist dbreytt.

Stefnumio um afgang af rekstri hins opinbera 2018 og sidari ar dregst nd saman
i samraemi vid spar um minni hagvoxt og fyriretlanir um aukin rikisatgjold.
Afkomug6lf fyrri fjarmalastefna hafa wverid 16gd til grundvallar i
fjarlagafrumvorpum fyrir 2017 og fyrra fjarlagafrumvarp 2018, enda pott nyrri
spar gerdu rad fyrir meiri hagvexti en par spar sem stefnurnar byggdu a. bad
gefur visbendingu um ad vid framkvamd fjarlaga sé tilhneiging til ad horfa til
télulegra markmida eins og pau birtast i fjarmalastefnunni og festa sig i pkum
eda golfum eftir pvi sem vid a. Til ad vidhalda pvi adhaldsstigi sem stefnurnar
bodudu hefdi purft ad draga Ur Gtgjoldum eda auka skatttekjur svo afgangurinn
yrdi meiri en lagt var upp med i stefnunum og hagsveifluleidréttur frumjoéfnudur
héldist 6breyttur.

I framlagdri fjarmalastefnu benda stjornvéld & ad afgangur & afkomu opinberra
adila i heild verdi umtalsverdur eda um 3% af VLF 6ll éarin, en afgangur af
rekstri A-hluta rikis og sveitarfélaga minnkar & timabilinu. par halda stjérnvéld
pvi fram ad pessi afgangur sé til pess fallinn ad heegja a fremur en yta undir
aframhaldandi eftirspurnarvoxt i hagkerfinu. Pad er ekki alls kostar rétt.
Afkoma opinberra fyrirtekja gegnir ekki sveiflujéfnunarhlutverki i jafn rikum
meli eins og afkoma hins opinbera i A-hluta. Eins og segir ad ofan er
hagsveifluleidréttur frumjofnudur sa maelikvardi sem segir til um adhaldsstigid
og engar upplysingar eru gefnar um hann i stefnunni. Adhaldsstigid i A-hluta er
bvi éljost po fullyrda megi ad pad fari minnkandi.

I pessu samhengi er vert ad minna 4 ord fjarmalarads Gr élitsgerd pess um
sidustu fjarmaladatlun. bar sagdi ad svo virtist sem stjornvéld veeru ad stiga
lausar & bensingjofina pegar pau attu ad vera ad bremsa og afram yrdi slakad a
aohaldsstiginu. NG virdist sem verid sé ad gefa aftur i & sama tima og Ovissan
hefur aukist.

Samspil spagerdar og stefnu

Fjarmalarad hefur bent & ad beeta purfi samspil spagerdar og stefnu. Spar
Hagstofunnar sem lagdar eru til grundvallar fjarmalastefnunni eru ekki peim
eiginleika geddar ad greint sé hvernig ny fjarmalastefna geeti hnikad
efnahagspréuninni og hagspanni sem yrdi afleiding peirrar stefnu sem sett veeri
fram. Hér er samspilid i eina att, p.e. fra spa til stefnu en ekki hringras eins og
askilegt vaeri.11 spa Hagstofunnar sem framlgd fjarmalastefna byggir & var t.d.
gert rad fyrir ad samneysla héldist dbreytt fra sidasta fjarlagafrumvarpi. I spanni
var jafnframt gert rad fyrir lekkun & almennu prepi virdisaukaskatts i arsbyrjun
2019 sem bodud var i sidustu fjarmaladztlun. 1 framlagdri fjarmalastefnu er slik
lekkun ekki bodud og af stjornmalasattmalanum ma rdda ad fra henni sé fallid.
A sinum tima var metid ad lekkun virdisaukaskatts myndi leida til leekkunar &
visitolu neysluverds um 0,4 présentustig. Spa Hagstofunnar um verdbolgu fyrir
ario 2019 vanspair pvi verdbdlgunni ad 6dru Obreyttu sem pessu nemur. bad er
pvi ljést ad forsendurnar ad baki pjodhagsspanni sem fjarmalastefnan byggir a
eru ekki i samremi vid peer upplysingar sem nu eru til stadar og pa
stefnumdrkun sem liggur fyrir.

Stefnumorkun sem byggir & spa sem grundvallast a sidustu fjarmaladatlun um
opinber fjarmal og tekur pannig ekki tillit til breyttra &herslna nyrrar

1Spégerd Sedlabankans felur t.d. i sér slika hringrés par sem pad tekur mid af stefnu i
fjarmalum hins opinbera og hefur um leid ahrif 4 stefnuna i peningamalum & hverjum
tima.
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rikisstjornar er abotavant. | pessu samhengi ma nefna ad i greinargerd med 4.
gr. laganna segir ad fjarméalastefna sé ,aztlun rikisstjémar um stédu og préun
opinberra fjarmala yfir tiltekid timabil og ahrif peirra & adra hluta hagkerfisins,
t.d. heimili og fyrirteeki. I fjArmalastefnu eru sett fram téluleg markmid [_] og
gerd grein fyrir dhrifum peirra i hagstjérnarlegu tilliti.“ Samkvamt pessu skulu
forsendur stefnunnar byggja & greiningu par sem tekid er tillit til sliks samspils
spéa og stefnu.

Svidsmyndir

I fjarmalastefnunni er greint fra pvi ad fjarmala- og efnahagsraduneytid hafi
Oskad eftir pvi a0 Hagstofan gerdi fraviksspd par sem midad var vid pad sem
kallao er varfernari svidsmynd. Fjarmalarad hefur &dur bent & ad forsendur
svidsmynda geti verid politiskar og smidi peirra og utreikningar & ahrifum
peirra eigi pvi heima i fjarmala- og efnahagsraduneytinu. Fjarmalarad hefur
jafnframt bent & ad mikilveegt sé ad pekking & pjodhagslikani verdi ad vera til
stadar i raduneytinu og geta til ad framkvema svidmyndagreiningar. b6 er
ekkert sem melir gegn pvi ad stadladar sviosmyndir, t.d. lagspa, medalspa og
haspa, yrou fastur lidur i pjodhagsspa Hagstofunnar.

Fjarmalarao hefur i fyrri alitum sinum kallad eftir svidsmyndagreiningu. pad er
pvi vel ad stjornvéld hugi ad sviosmyndum. Fjarmalardo telur ekki nagjanlegt
a0 greina fra pvi ao fraviksspa hafi verio framkvaemd. Gera parf grein fyrir
peim forsendum sem lagdar eru til grundvallar svidsmyndum og syna med
skyrum hetti hver ahrif olikra svidsmynda eru, til a8 mynda a afkomuna, og
samspil peirra vid stjérn opinberra fjarmala og pau markmid sem stefnan bodar.
Svidsmyndir eru adfong i stefnumdrkunarferlinu og gera parf grein fyrir pvi
hvort peer hafi ahrif & hana og hvernig krafan um grunngildamidud vinnubrégd
hafi verid i heidri hofd i pvi ferli.

Efnahagsleg Urlausnarefni

[ umfjéllun stefnunnar um efnahagsleg arlausnarefni er stiklad a storu um helstu
peetti sem stjérnvold telja ad huga purfi ad. Umfjéllunin einkennist af frasogn
og lysingu. bar er hvorki ad finna greiningu, né mogulegar lausnir a hinum
efnahagslegu drlausnarefnum. Stefnumdérkunin, sem er pdlitisk, skal vera skyr
pannig ad unnt sé ad greina hvort han uppfylli grunngildi og fjarmalareglur.
Han er unnin innan stjornsyslunnar en &kvardanir er varda hana eru teknar a
vettvangi stjornmalanna og &byrgdin liggur par. | fjarmalastefnu birtist
stefnumdérkunin @ endanum i hinni pjédhagslegu markmidasetningu med
skyrum heetti, studd af greinargerd.

I greinargerd med fjarmalastefnunni er fjallad um ad efnahagslifid einkennist af
mikilli framleidsluspennu og ad mikilvegt sé ad rekstur hins opinbera til
skamms tima yti ekki frekar undir penslu i hagkerfinu. Einnig er bent 4 ad a
samatima sé upps6fnud fjarfestingarpdrfa ymsum svidum og ad timasetning og
edli slikra fjarfestinga sé lykilatridi.

Nauosynlegt er ad fjarmalastefnan og peningamalastefnan leggist a4 eina sveif
um ad tryggja stédugleika i efnahagslifinu. I fyrri stefnu var meiri ahersla 16gd a
mikilveegi pessa en i peirri stefnu sem nd er 16gd fram. [ 1j6si grunngildis um
stodugleika er brynt ad enginn vafi leiki & ad stjornvold gangist vid peirri
abyrgd sem a peim hvilir vid ad tryggja ad radstofun opinberra fjarmuna leidi
ekki til ofhitnunar og stydji pannig vid sameiginlegt markmid
peningamalastefnunnar og stjorn opinberra fjarmala. Lengra pyrfti ad ganga i
greiningum til ad syna fram 4 ad fjarmalastefnan sé pessum eiginleikum geedd.
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Sem dami ma nefna ad visad er i mikla framleidsluspennu an pess ad hun sé
metin.

I greinargerd fjarmalastefnunnar er vikid ad launahackkunum undanfarid og ad
paer hafi ekki leitt til aukinnar verobolgu vegna hagfelldra ytri adstaedna. Par er
flallad um pa askorun ad raunlaun megi ekki hakka umfram framleidnivoxt.
Slikt er naudsynlegt til ad tryggja stodugleika. Aukin framleioni er grundvollur
pess ad haegt s¢ ad baeta kjorin til lengri tima 1itid og um leid tryggja sjalfbeerni.
Enda munu lydfreedilegar breytingar, pa sérstaklega 6ldrun pjédarinnar, hafa
tilhneigingu til ad draga Gr hagvexti. Voxtur framleidni hérlendis hefur 16ngum
verid slakur. I fjarmalastefounni er ekki ad finna umfjéllun um hvernig studla
megi ad aukinni framleidni.

Einnig er vikid a0 pattum er almennt varda sjalfbaeerni annars vegar og ovissuna
sem framundan er hins vegar. Hvad sjalfberina snertir skiptir mali ad hér er
16g0 fram stefna sem eetti ad leida til pess ad skuldir laekka. bad skyrist po ekki
af miklu adhaldi i rikisfjarmalum heldur af pvi ad nu arar vel. I fyrri stefau, sem
midadi ad meiri afgangi en ni er gert og gerdi jafnframt rad fyrir minni
hagvexti undanfarin 2 ar, kom fram ad ef leidrétt veeri fyrir hagsveiflunni veeri
afkoman 1 jarnum. S¢é pad rétt ma xtla ad ef leiorétt veeri fyrir hagsveiflunni na
vaeri afkoman neikveed. Slik rekstrarnidurstada getur ekki talist sjalfber til langs
tima.

Ymsir adrir pattir hafa ahrif 4 sjalfbaerni rekstrar hins opinbera. Par ma nefna
breytingar a Iydfracdilegum pattum, atvinnupatttoku og fleira. 1 stefaunni eru
raeeddar par askoranir sem lyofracdilegar breytingar hafa i for med sér og er pad
vel. Fjarmalarad kallar eftir frekari greiningu a pvi hvernig megi bregdast vid
pessum askorunum og minnir a 9. gr. laganna um opinber fjarmal sem kvedur a
um ad préun og horfur séu greindar til lengri tima.
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4. Stefnumorkun um afkomu

Fjarmalastefnan felur i sér umfjéllun um 4aform stjérnvalda og
markmidasetningu peirra. bar eru bodadar breytingar fra fyrri fjarmalastefnu,
samspili peirra breyta sem parfad huga ad er lyst og leitast er vio ad syna fram
& ad stefnumdrkunin byggi & grunngildunum. Lysingin er p6 um margt opin og
stydst ekki vid mikla greiningu.

Vikid er ad uppbyggingu pjodarsjods sem nefndur var varidarsjodur i stefnu
fyrri rikisstjornar. 1 stjornarsattmala er bodad ad pjodarsjodurinn verdi
fjarmagnadur med ardi af audlindum landsins. par kemur fram ad hlutverk hans
verdi ad byggja upp vidnam til ad meta fjarhagslegum aféllum. Jafnframt verdi
hlutverk sjédsins ad efla nyskdpun og stydja vid voxt og proska
sprotafyrirteekja. Einnig verdi hluti sjodsins nyttur til ataks i uppbyggingu
hjakrunarryma fyrir elstu kynslédina. Slikur sjodur geeti ordid mikilvegur vid
stjorn opinberra fjarmala en frekari stefnumorkunar er porf. Jafnframt er
mikilvegt ad hugsa hvernig slik 6fyrirséd afoll eru skilgreind. Slikur sjodur
getur skapad freistnivanda og mikilvaegt er ad huga ad grunngildi um varfeerni i
pvi samhengi.

Helstu tioindi framlagdrar fjarmalastefnu eru legri afkomumarkmid en birtust i
fyrri stefnu. Hér segja stjornvold ad tveir peattir rddi for. Annars vegar
endurspegli markmidasetningin dvinandi hagvaxtarspar og ad horfur séu
tvisynni en &dur. Hins vegar endurspegli hdn breyttar aherslur nyrrar
rikisstjornar. begar peer hagvaxtarspar sem stefnurnar tvaer byggja a og sjama i
toflu 2, eru bornar saman sést ad gert er rdd fyrir meiri hagvexti en adur i
upphafi timabilsins en ad hann sé adeins minni 2019 og 2020 og s& sami og
aour i lok timabilsins. Af pessu ma alykta ad politisk markmid fremur en
dvinandi hagvaxtarspar vegi pyngra vido lekkun afkomumarkmida. Hatt er po
vid ad ef efnahagsframvindan verdur ekki i samraemi vid spar sem fela i sér
adlogun ad leitnivexti og mjakri lendingu purfi eitthvad ad gefa eftir. |
fjarmalastefnunni er ekki ad finna umfjollun um samspil pessara breyttu
aherslna vid spa um dvinandi hagvoxt.

I umfjéllun um afkomu 2018-2022 er sagt ad gangi hagspar eftir kunni ad
skapast svigram til ad rekstur rikissjods skili afkomu umfram t6lulegt
stefnumid. bad gefur til kynna a0 afkomumarkmid hafid verid sett fram af
varfarni en engin greining liggur fyrir og pvi erfitt ad meta hvort liklegt sé ad
svigramio verdi til stadar.

Tekju- og skattastefna

I upphafi umfjéllunar um tekju- og skattastefnu eru reifadir ymsir pettir
stefnumdrkunar vardandi skattaumhverfid. P& er bodad ad stjérnvold séu til
vidredu um breytingar & tryggingagjaldi og grunnprepi tekjuskatts. pad er vel
ad stjornvold bodi hér adgerdir i skattamalum og er til béta fyrir gagnsai og
festu stefnunnar. Tryggingagjaldsumredan & sér nokkurn addraganda enda
hefur atvinnuleysi verid litid um nokkurt skeid og atvinnulifio hefur pvi kallad
eftir pessari breytingu. Hvao skattprepid ahrerir eru stjornvéld hér ad lysa pvi
yfir ad pau séu reidublin ad taka & sig auknar byrdar til ad lioka fyrir
kjarasamningum. Groflega ma aeetla ad hvert présentustig i grunnprepi
tekjuskatts svari til 10-15 milljarda i tekjum hins opinbera. Skattalekkun &
timum mikillar framleidsluspennu getur vart talist framlag til stédugleika i
efnahagsméalum nema hdn sé sett i samhengi vid annad. Slikt er ekki gert i
stefnunni.
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I greinargerdinni kemur fram otti um ad yfirvofandi kjarasamningalota muni
fela 1 sér launahakkanir umfram voxt framleidslugetu og med tilheyrandi
verdbolgu og samdratti i framleidslu pegar fram lida stundir. Adurnefndri
skattaleekkun er @tlad ad studla ad hoflegri kjarasamningum en ella. Lackkun
skatta vi0 pessar adsteedur leidir til aukinnar verdbolgu og er par ad auki
pensluhvetjandi p.e. ef 6nnur tekjuéflun er ekki aukin eda dregid ur utgjéldum
hins opinbera 4 sama tima. Stefnan utlistar engar slikar adgerdir. Pess er pod
getid ad skattalekkunin megi ekki stefna efnahagsstodugleika eda markmidum
stefnunnar i tvisynu. Skoda parf stefnumérkun i pessum efnum med varferni ad
leidarljosi. Einnig er bodad ad samhlida pessum skattkerfisbreytingum verdi
radist i adgerdir til ad efla félagslegan stodugleika. Enga utfaerslu er ad finna
hvao petta vardar.

Likt og fram kemur i greinargerd med fjarmalastefnunni er meginmarkmid
efnahagsstefnunnar ad vidhalda og treysta efnahagslegan stodugleika og skapa
forsendur til vaxtar og fjolbreytni i efnahagslegu tilliti. I pessu samhengi er vert
ad velta fyrir sér stoou ferdapjonustunnar. Eins og kom fram i alitsgerd
fjarmalarads a sidustu fjarmaladzetlun er erfitt ad finna haldbeer rok fyrir pvi hvi
skattlagning ferdapjonustu etti ad vera frabrugdin skattlagningu annarra
atvinnugreina. Afleiding hins mikla vaxtar greinarinnar & undanférnum arum
hefur birst 1 hearra raungengi, versnandi samkeppnisstodu annarra
utflutningsgreina og rudningsahrifum. ba er vert ad benda 4 ad su skattalega
ivilnun sem greinin hefur baid vid er til pess fallin ad beina takmoérkudum
adfongum, p.m.t. mannaudi, pjodarbusins inn i greinina. Ef slik bjogun veeri
ekki til stadar myndu pau adfong leita i paer greinar par sem ventur jadarabati er
hvad mestur og pannig hamarka pjédhagslegan abata og jafnframt gera adrar
greinar samkeppnishafari. St stefnubreyting sem nu er bodud og felst i pvi ad
viohalda skattaivilnun greinarinnar er pvi ekki til pess fallin ad auka voxt og
fiolbreytni i islensku atvinnulifi. Um petta er ekki fjallad i stefnunni pott pad
komi skyrt fram 1 stjérnarsattmalanum ad breytt stefnumorkun s¢ nu sett fram
vardandi ferdapjonustuna. Vert er ad huga ad pessu i ljosi grunngildis um
varfeerni.

Olik skattlagning atvinnugreina tengist jafnframt stefiu i menntamalum. bad
skytur skokku vio ad stydja sérstaklega vio akvedna atvinnuvegi par sem litil
porf er fyrir sérmenntad vinnuafl og kallar a ad flutt sé inn ofaglaert vinnuafl.
Samrema parf stefnumoérkun 1 menntamalum og atvinnumalun 1 ljosi
grunngildis um varfaerni.

Hér ad framan hefur verid fjallad um ad sjalfvirkir sveiflujafharar séu vel til
pess fallnir ad dempa sveiflur i hagkerfinu. Sjalfvirkir sveiflujafnarar eru ekki
vel til pess fallnir a0 bregdast vido vandamalum er lita ad einstokum
atvinnugreinum. Adrar adgerdir purfa ad koma til svo hagt sé a0 taka a peim
vanda sem voxtur ferdapjonustunnar hefur haft 1 for med sér og draga pannig ur
sveiflum og jafna samkeppnisstodu atvinnugreina landsins. [ stjornar-
sattmalanum er bodao ad sérstok gjold verdi 16go a ferdapjonustu og pau komi i
stad heekkunar virdisaukaskatts 4 hana. Ad pessu er ekki vikio 1 fjarmala-
stefnunni og heldur enga greiningu ad finna & fyrirhugudum ahrifum a
ferdapjonustuna og opinber fjarmal. Hér er petta nefnt par sem &tla ma ad slikar
fyrireetlanir hafi pjoohagsleg ahrif.

I stefnunni er bodad ad a timabilinu 2019-2022 vaxi tekjur hins opinbera ad
miklu leyti i takti vid nafnvoxt VLF og verdi ad jafnadi svipad hlutfall af VLF
og 4 arinu 2018. A sama tima er gert rad fyrir talsverdum hagvexti. Svipad
markmid er sett fram vardandi utgjoldin. Fjarmalarad bendir a ad i pessu felst
a0 dregio er ur ahrifum hinnar sjalfvirku sveiflujéfounar.
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Utgjaldastefna

I umfjollun um Gtgjaldastefnu er vikid ad pvi ad voxtur Gtgjalda hefur verid
mikill ad undanférnu og A&stedur pess raktar. Réttilega er bent &4 ad
Utgjaldaaukning er i sjalfu sér ekki markmid heldur hvad er gert og hvad ekki.

I sidustu fjarmalaaaetlun segir ad raunvoxtur rammasettra Gtgjalda milli fjarlaga
2016 og 2017 hafi verid 8,5% en slik aukning & sér ekki hlidsteedu & sidustu
aratugum. [ frumvarpi til fjarlaga 2018 er &aframhald & pessari miklu
Utgjaldaaukningu bodad par sem raunvoxtur er um 8% fra fyrra ari.

St abyrgd ad mota stefnu er fetar einstigi milli pess ad mata kréfum
samfélagsins og uppfylla pau skilyrdi sem 16g um opinber fjdrmal setja hvilir a
herdum stjornvalda. Aukning utgjalda sem jafnframt felur i sér ad adhaldsstigi
sé vidhaldio vid pensluadsteodur kallar a frekari tekjudéflun eda nidurskurd
annarra Gtgjalda eda blondu beggja. Pad ad stjornvold geri hvorugt felur i raun i
sér ad pau velti abyrgdinni yfir a stjorn peningamala og er liklegt ad slikt muni
tefja naverandi vaxtalekkunarferli ad 6dru Gbreyttu.

I framlagdri fjarmalastefnu kemur fram ad forgangsrodun verkefna purfi ad
byggja a skyrum og vel skilgreindum forsendum. Til ad slik forgangsrédun
takist vel verdur hin m.a. ad byggjast & mati & &hrifum o6likra verkefna &
framleidni og eftirspurn.

pegar stofnad er til varanlegra ttgjalda verdur ad tryggja 6flun tekna & moti svo
studlad sé ad sjalfberni. Um leid parf ad hafa i huga ad flest Gtgjold hins
opinbera eru summa af margfeldi magns og verds fjolda patta. Markmid
stjornvalda er avallt ad hamarka pad magn sem fast fyrir Gtgjoldin, p.e. auka
magn an pess ad pad hafi ahrif til verohaekkana. bad vill oft brenna vid ad
launaskrio fari af stad i kjolfar atgjaldaaukningar. Heilbrigdismal eru einn
peirra malaflokka par sem huga parf ad pessu. Pad er ekki n6g ad velja magn
eda Utgjaldaupphaed med forgangsrédun, pad parf lika ad koma i veg fyrir
hekkun verdsins til ad tryggja stodugleika.

Naudsyn & innvioafjarfestingu vegna nidurskurdar i kjolfar efnahagshrunsins
birtist na i breyttri markmidasetningu stjérnvalda. Sé slik fjarfesting latin sitja &
hakanum er hett vid ad pad komi a endanum nidur & framleidni og par med
lifskjorum auk sjalfberni innvida. Um leid krefst hin breytta markmidasetning
pess ad hugad sé ad stodugleika. Til skamms tima hafa 6ll Gtgjold ahrif a
eftirspurn en &hrifin eru 6lik og ardsém fjarfesting sem byggir & hagkvemri
forgangsrooun mun til medallangs tima auka framleidni sem aftur dregur Ur
framleiosluspennu og styour pannig vid stdédugleika ad ©6dru Obbreyttu.
Forgangsrdéoun verkefna parf pvi ad endurspegla ardsemi peirra.

Mikilvaegt er ad hafa i huga ad framleidni i efnahagslifinu reedur miklu um pad
hver framleidsluspennan i hagkerfinu er. Aukin framleidni dregur ar
framleidsluspennu og par af leidandi einnig ar porfinni & adhaldi. Framl6gd
fjarmalastefna felur i sér markmid um innvidafjarfestingu sem getur, ad 6dru
Obreyttu, haft ahrif til beettrar framleidni til lengri tima litid. Ahrif 6likra
innvidafjarfestinga a4 framleioni eru ekki pau sému. Fjarmalarad kallar eftir
greiningu a framleidniahrifum peirra verkefna sem fyrirhugud eru, ekki sist i
ljési gagnseis.

Fjarmalardd benti i alitsgerd sinni um sidustu fjarmaladeatlun & ao til pess ad
meta pérfum samfélagsins & skilvirkan hatt skuli m.a. stydjast vio kostnadar-
og &batagreiningu pegar kemur ad fjarfestingardkvérounum hins opinbera og
fjarmdgnun peirra. Erlendis er st adferd notud kerfisbundid t.d. vid dkvardanir
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um fjarfestingu i innvidoum og vid flestar meirihattar dkvardanir i opinberum
rekstri.2 Abending fjarmalarads i alitsgerd um sidustu fjarmalaaztlun ad litid
feeri fyrir umfjéllun um slika greiningu peirra verkefna sem bida & jafn vel vid
nd og pa. Arosemismat veeri til pess fallio ad auka gagnseai vid dkvardanatoku,
stydja vio sjalfbarni og auka framleioni og framleidslugetu efnahagslifsins til
lengri tima litio. petta & jafnvel enn frekar vid nd en 4dur med hinni breyttu
markmidasetningu stjornvalda sem birtist i framlagdri fjArmalastefnu.

I lok umfjéllunar um dtgjaldastefnu hins opinbera verdur ad minnast &
umfangshugtakid eins og pad birtist i 4.gr. laga um opinber fjarmal. Login
kveda & um ad sett s¢ markmid um umfang. Umfangid i sidustu stefnu birtist i
markmioi um hamark Gtgjalda sem hlutfall af VLF. NU er kvedio & um 0,6%
aukningu & arinu 2018 og ad utgjold skuli studla ad efnahagslegum stédugleika
eftir pad. Seinni hluti hins pridja télusetta stefnumids felst i raun i grunngildi
laganna um stédugleika og er pannig 6parfur. Fyrri hlutinn setur ekki stefnu um
arin eftir 2018. Fjarmalardd hefur 4dur bent a ad itarleiki i markmidasetningu
geti reynst fjotur um foét. Stefnumid um préun atgjalda annars vegar og
afkomumarkmio hins vegar fela dbeint i sér markmid um proun tekna vegna
skilyrda laganna. Ad sama skapi fela afkomu- og tekjumarkmid dbeint i sér
adkveedi um préun atgjalda. Stjérnvéld verda pvi ad velja annan hvorn pessara
kosta vilji pau ekki tilgreina skyr stefnumid um tekjur og gjold.

Afkomutengdfjarmalaregla

Fjarmalaradi ber ad meta hvort fjarmalastefna og markmid hennar samrymist
fjarmalareglum eins og per birtast i 7. gr. laganna. | 1. tolulid greinarinnar er
afkomureglan. Samkvemt henni skal heildarjofnudur yfir fimm ara timabil
avallt vera jakvedur og arlegur halli avallt undir 2,5% af vergri
landsframleidslu. Fjarméalardd stadfestir ad framlogd fjarmalastefna uppfyllir
afkomureglu laga um opinber fjarmal. | pessari stadfestingu felst ekki mat a pvi
hversu liklegt sé ad afkomureglan verdi uppfylit.

2Sja t.d. skyrslur Hagfraedistofnunar: Forgangsrédun fjarfestinga i innvidoum I (2005),
Forgangsrddunfjarfestinga i innvidum I1 (2007).
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5. Fjarmal sveitarfélaga

pad er eitt meginstef i Il6gum um opinber fjdrmal ad pau taka jafnt til rikis sem
sveitarfélaga. Pott i 16gunum sé ekki gert rad fyrir beinni adkomu sveitarfélaga
ad undirblningi og framsetningu fjarméalastefnu er skyrt tekid fram ad
fjarmaladaetlun skuli liggja til grundvallar vio aetlanagerd sveitarfélaga og
fjarméladatlunin skal byggja & fjarmalastefnu. Samkvemt pessu mé draga pé
alyktun ad hendur sveitarfélaga séu bundnar af markmidum sem pau attu ekki
patt i a0 setja sjalf.

Samrad rikis og sveitarfélaga

Samkvemt upplysingum fjarmélardds hefur samvinna rikis og sveitarfélaga
aukist vio gerd fjarmalastefnu fra pvi sem adur var og hefur verid sérstakri
samradsnefnd um opinber fjarmal verid komid a fot. A£tla ma ad pannig sé
komin meiri festa i samrdoid sem leidir til pess ad verkferlid verdi badi nanara
og hnitmidadra. bad er ef hinu géoda.

P& hefur einnig verid & pad bent i fyrri alitum fjarmalarads ad sveitarféldg eru i
rekstri sinum bundin af peim fjarmalareglum sem 16g um sveitarfélog setja
peim, p.e. afkomureglu og skuldareglu. Samkvamt afkomureglunni mega
samanldgd heildaratgjold til rekstrar vegna A- og B-hluta & hverju priggja ara
timabili ekki vera harri en sem nemur samanlégoum reglulegum tekjum. P&
segir skuldareglan ad heildarskuldir og skuldbindingar A- og B-hluta skuli ekki
vera harri en 150% af reglulegum tekjum. pessar reglur mida vid upplysingar
um fjarhag sveitarfélaga eins og per birtast i reikningum peirra en ekki
samkvamt hagskyrslustadli um opinber fjarmal. NG er verid ad vinna skipulega
ao pvi ad birta fjarmaladatlanir sveitarfélaga samkvaemt hagskyrslustadli. Slikt
tekur 6hjakvaemilega tima en mun ad lokum skila sér i betri stjorn opinberra
fjarmala, badi i fjarmalastefnu og i peim fjarméalaaztlunum sem fylgja.

Mikilveegt er ad hafa i huga ad fjarmalareglur sveitarfélaga eru varadarreglur
fyrir einstok sveitarfélog sem atlad er ad koma i veg fyrir ad pau lendi i
oyfirstiganlegum fjarhagslegum vandredum. Log um sveitarfélog rima illa vid
16g um opinber fjarmal. bau hafa ekki hagstjéornarleg markmido og eru ekki
grunngildamidud. Samanburdur & markmidum um afkomu sveitarfélaga fyrir
ario 2017 i fyrri fjarméalastefnu og sidustu fjarmaladatlun leidir i 1jos ad
afkomumarkmid i stefnunni héldu ekki. petta gefur tilefni til ad huga ad pvi
hvort og hvernig megi tengja 16g um sveitarfélég og 16g um opinber fjarmal
bannig ad samspil peirra sé tryggt.

Afkoma og dvissa

Vidsnaningur hefur ordio i fjarmalum margra sveitarfélaga a sioustu arum, ekki
sist eftir ad ofangreindar fjarmalareglur voru settar i 16g um sveitarfélog. Arid
2017 er buist vio ad heildarafkoma sveitarfélaganna verdi i jarnum og gangi
hagspa eftir er baist vid ad tekjur peirra muni aukast enn frekar. I framlagdri
fjarmalastefnu er sett fram pad markmid ad heildarafkoma sveitarfélaganna
verdi jdkvaed um 0,2% af VLF Gt timabil stefnunnar. bPad er i samraemi vid
tillogu samradsnefndar um opinber fjarmal. Engu ad sidur er ljost ad frekari
vinna parf ad eiga sér stad til ad treysta grunn stefnumérkunarinnar. 1 pvi
sambandi ma lita sérstaklega til peirrar 6vissu sem rikir, ekki sist um framvindu
kjarasamninga & neestu arum. Launakostnadur vegur pungt i Gtgjéldum
sveitarfélaga og pott tekjur sveitarfélaga aukist vid hakkandi tekjur i
pjédfélaginu geta aukin launadtgjold vegna taxtahekkana ad einhveiju leyti
breytt forsendum vardandi hvad raunhaft getur talist vardandi afkomu i rekstri
sveitarfélaga & nastu arum.
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I framlagdri fijarmalastefnu er bent 4 ad stjornvold hyggjast radast i vidhald og
fjarfestingar i innvidum. 1 pessu sambandi er rétt ad minna 4 ad sveitarfélogin
standa einnig undir hluta fjarfestinga i innvidum, s.s. i gatna- og veitukerfi. Vid
mat & uppsafnadri fjarfestingaporf parf pvi jafnt ad lita til sveitarfélaganna sem
rikisins. Hér er mikilvagt a0 skilja & milli vidhalds og fjarfestinga innvida sem
bata framleioni i hagkerfinu og annarra framkvaemda, sem ad 6oru dbreyttu
mattu bida til ad koma i veg fyrir frekari penslu. Forgangsrédun hvad vardar
flarfestingar 1 innvidoum e&tti ad skodast heildrent, p.e. badi hja riki og
sveitarfélogum og radast af umfangi og eoli o6likra framkvamda, frekar en eftir
pvi & hvoru stjornvaldsstiginu fjarfestingarnar liggja.

Tafla 3: Samanburour 4 fjirmalastefnu 2018-2022
og fjarmalastefnu 2017-2022 (i svigum)

Hlutfall af vergri landsframleioslu, % 2018 2019 2020 2021 2022
Heildaratkoma A-hluta sveitarfélaga 0,2(0,1) 0,2(0,2) 0,2(0,2) 0,2(0,2) 0,2(0,2)
Skuldir A-hluta sveitarfélaga 6,3(5.8) 6,0(5,5 55(52) 53(50) 5,0(50)

* Heildarskuldir, ad fratoldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sj6oum
og bankainnsteedum.
Heimild: Fjarmdla- og efnahagsraduneytio.

begar sidasta fjarmaladectlun var unnin 14 fyrir a0 pacr adgerdir sem farid var i
vardandi uppgjor lifeyrissjodsskuldbindinga rikis og sveitarf¢laga i lok ars
2016, myndi leida til skuldaaukningar hja sveitarfélogum. Liklegt potti pa ad
um 70 makr. skuldbindingu vari ad raeda sem pyrfti ad greida eda skuldfara.
Oljost var nakvaemlega hver fjarhadin yroi. I framlagdri fjarmalastefau er gert
rad fyrir a0 um 45 makr. verdi skuldfardir og pad sem a vantar verdi greitt.
bessi skuldfersla er helsta astzda pess ad opinberar skuldir aukast og ad
skuldahlutfalli pvi sem fjarmalaregla kvedur & um, naest ari sidar en midad var
ao i fyrri stefnu.
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6. Skulda- og eignamarkmid

I framlagdri fjarmalastefnu er ad finna télusett stefnumid um skuldamarkmid
hins opinbera og hvenar pvi skuli ndd. Su breyting hefur ordid fra fyrri stefnu
ad markmidi um 30% skuldahlutfall verdur nad ari sidar. I fyrri fjarmalastefnu
var auk pess tolusett stefnumid um ad o6llu odreglulegu og einstreymis
fjarstreymi i rikissj6o yroi varid til lekkunar skulda og lifeyrisskuldbindinga.
betta stefnumid er ekki ad finna i framlagdri stefnu. I greinargerdinni segir pd
a0 mikilveegt sé ad oreglulegum tekjum & bord vid ardgreioslur og s6luhagnad
af eignum &asamt afkomubata vegna lekkunar skulda verdi varid til
nidurgreioslu skulda. Hér virdist pvi ekki mikil breyting fra fyrri stefnu.
Vissulega felur pad po i sér aherslumun ad ekki er um ad reda eitt af télusettum
stefnumidum stefnunnar eins og fyrr var heldur markmidid einungis almennt
ordad i greinargerd. Brottfall tdlusetts stefnumids fyrri fjarmalastefnu felur pvi i
sér veikari skuldbindingu en &dur. bessu til vidbotar er ekki lengur ad finna i
fyrsta tolusetta stefnumidi ad jakveaedri afkomu verdi varid til nidurgreidslu
skulda likt og var ad finna i sidustu fjarmalastefnu. Jdkved afkoma minnkar
hreina skuldastddu og hagt er ad auka vid peningalega eign eda greida nidur
skuldir med henni. P4 er jafn 0ljost og &dur hvadan fjarstreymid til
nidurgreioslu skuldanna & ad koma og samsetning pess. Einnig er rétt ad minna
a ad malt er fyrir um radstéfun stoougleikaframlaga slitabdanna i sérstokum
I6gum.

Skuldir hins opinbera

i framlagdri fjarmalastefnu er birt tafla med télulegum markmidum um préun
hlutfalls skulda hins opinbera af VLF. Gert er rad fyrir ad skuldahlutfall A-hluta
lekki ar 38% i arslok 2017 i 25% 4&rid 2022 og verdi komnar undir
hamarksviomid fjarmalareglunnar arid 2020. par af attu skuldir A-hluta
rikissjoos ad laekka um 11 présentustig en skuldir sveitarfélaganna um 2
prosentustig. Hér er um ad reda heildarskuldir ad fratéldum
lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum og
bankainnstedum i samremi vid skilgreiningu laganna. begar litid er til hins
opinbera i heild er &xtlad ad skuldahlutfallid lekki Gr teplega 60% af VLF i
arslok 2017 i 45% i arslok 2022. bad svarar til pess ad skuldahlutfall opinberra
adila i heild leekki um fjéroung.

Tafla 4: Samanburdur a fjarmalastefnu 2018-2022
og fjarmalastefnu 2017-2022 (i svigum)

Hlutfall af vergri landsframleidslu, % 2018 2019 2020 2021 2022
Hid opinbera, A-hluti
Skuldir* 33,8 (34) 31,0 (30) 28,5 (28) 27,3 (27) 25,0 (26)
par af rikissjédur, A-hluta 27,5 (28) 25,0 (24) 23,0 (23) 22,0 (22) 20,0 (21)
par af sveitarfélog, A-hluta 6,3 (5,8) 6,0(,5) 55(5,2) 53 (50) 50(5,0)
Opinberir adilar i heild
Skuldir* 59,8 (55) 55,0 (50) 50,5 (47) 48,3 (45) 45,0 (43)
par afhid opinbera, A-hluta 33,8 (34) 31,0 (30) 28,5 (28) 27,3 (27) 25,0 (26)
par af fyrirt. hins opinbera 26,0 (21) 24,0 (20) 22,0 (19) 21,0 (18) 20,0 (17)

* Heildarskuldir, ad fratdldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum
og bankainnstedum.

Heimild: Fjarmala- og efnahagsraduneytid.

Stefnumidi um skuldir hins opinbera verdur ekki ndd med jakvadri afkomu
eingdngu. Jafnframt er axtlad ad skuldahlutfallio muni lekka med auknum
vexti landsframleidslunnar og med pvi ad soéluandvirdi eigna verdi varid til
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uppgreioslu skulda. Heegt er ad sundurlida grdoflega pessa lekkun
skuldahlutfallsins i A-hluta midad vid framlag peirra priggja patta sem etlad er
ad muni rdda pessari proun. Skuldahlutfallid p.e. hlutfall skulda af VLF er
samkvamt stefnumidi atlad ad leekka um pridjung & timabilinu, p.e. fer Gr 38%
i 25%. A@tladur voxtur VLF & timabili stefnunnar er 14% sem felur i sér aatlun
um hvernig nefnarinn, p.e. VLF, proast. Samkvamt pessu mun teljarinn, p.e.
skuldir, einnig lekka um tep 25% sem er samanlagt framlag afkomu og
oreglulegra tekna. par sem pessir pettir eru talsverdri dvissu hadir 4 pad sama
vid um proun skuldalekkunar.

I greinargerd fjarmalastefnunnar kemur fram ad 140 ma.kr. fjarinnstreymi i
rikissjod af oreglulegum tekjum sé forsenda markmida um skuldalekkun. bad
er slemt ad svo stor lidur sé jafn Oskilgreindur i greinargerd stefnunnar og raun
ber vitni. I pessu sambandi ber ad nefna ad Bankasyslan hefur sent fra sér
minnisblad um ardgreioslugetu banka sem hin fer med eignarhlut i og aréttar ad
mikilveegt sé ad setja akvedna fyrirvara, sem getu haft ahrif til lekkunar a
Utgreidslum eigin fjar.3Fjarmalarad kallar eftir sundurgreiningu a pvi hvadan
oreglulegar tekjur, arogreidslur og/eda eignasala sem gert er rad fyrir komi,
pannig ad leggja megi mat & skuldalekkunaraform stjérnvalda og ryna pau
m.t.t. grunngilda.

Fjarmalardo greindi fra pvi i alitsgerdo sinni um sidustu fjairmalastefnu ad pad
gerdi rdd fyrir ad i fjarmaladeetlun yrdi greint fra hvernig og hvenar afrakstri af
solu eigna og dreglulegum ardgreidslum verdi radstafad til greidslu skulda. Su
vard ekki raunin en fjarmélardd bindur vonir vid ad Gr pessu verdi bett i
komandi fjarméaladeetlun.

Mynd 3: Vaxtakostnadur hins opinbera i Evropusambandsrikjunum
og Islandi 2016

Heimild: Eurostat.

Aberandi er hve ipyngjandi vaxtakostnadur hins opinbera & islandi er i
samanburdi vid énnur 16nd eins og sja ma a mynd 3. P6 skuldir hins opinbera
hér a landi séu vel undir medaltali i alpjéolegum samanburdi pa er
vaxtakostnadur har sem skyrist af dhagstedari lanakjérum en 6drum bjédast.

3 https://www .stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=1138bd53-b97c-11e7-9420-

005056bc530c
28


https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=1138bd53-b97c-11e7-9420-

. en skuldahlutfallid
lagt

Sjalfbaerni skulda
er ekki &hyggjuefni
um pessar mundir

Vaxtakostnadur sem hlutfall af tekjum hins opinbera er t.d. um fjérfalt harri &
islandi en i Finnlandi & medan skuldahlutfallid er fimmtungi harra i Finnlandi,
eins og sést a myndum 3 og 4. Ef nidurgreiosla skulda heldur &fram eins og
stefnumid gera rad fyrir mun lanshefi islenska rikisins batna og leida til beettra
vaxtakjara fyrir hid opinbera ad 6dru Obreyttu. Nidurgreidsla skulda leidir pvi
ekki einungis til pess ad heildarkostnadurinn minnkar, kjorin batna lika. Beett
kjor leioa til pess ad ekki er einvéroungu heegt ad draga Ur vaxtabyrdi med
frekari nidurgreidslu lana heldur einnig med endurfjarmégnun skulda 4 sama
tima og geatt er ad hafilegri bléndu innlendrar og erlendrar fjarmégnunar.

i greinargerd med framlagdri fjarmalastefnu er afkomubati sem leidir af lekkun
skulda flokkadur sem 6reglulegar tekjur pé um varanlega leekkun utgjalda sé ad
reeda. Radstéfun hans til varanlegra utgjalda kemur ekki nidur & sjalfbaerni. b6
ber ad benda & ad ef baettum fjarmagnsjéfnudi er beint i frumjofnud dregur pad
Ur adhaldsstiginu. Sé beettum fjarmagnsjofnudi radstafao til fjarfestingar veldur
hann penslu til skamms tima en ahrifin til medallangs tima velta a peim
fjarfestingum sem honum verdur varid til. Samkvemt pessu mun lekkun
vaxtakostnadar sem varid er til verkefna sem studla ad framleidniaukningu til
medallangs tima draga ar framleidsluspennu og stydja par med vid stddugleika.
Beattur fjarmagnsjofnudur sem beint er i frumjofnudinn eykur ekki sjalfkrafa
framleidslugetu efnahagslifsins og veldur penslu til medallangs tima aukist
framleidslugetan ekki.

Mynd 4: Heildarskuldir hins opinbera i Evropusambandsrikjum
og 4 Islandi 2016

% afVLF

Heimild: Eurostat.

Umfjéllun um skuldir hins opinbera vekja 6hjakvemilega upp spurningar um
sjalfbaerni. 1 greinargerd stefnunnar er pvi haldid fram ad fjarmalastefna teljist
sjalfber ef tekjur standa undir Gtgjéldum og pannig purfi ekki ad koma til
skuldsetningar til lengri tima litid. T pvi felst ad langtimaskuldbindingar aukast
ekki. Sjalfbarni skulda er ekki ahyggjuefni um pessar mundir par sem skuldir
hins opinbera sem hlutfall af VLF fer nd lekkandi. Fyrirferd umfjéllunar um
grunngildid sjalfbeerni i tengslum vid skuldir hins opinbera er pvi ekki jafn
mikil og ella. T pessu samhengi ber p6 ad nefna ad lakari vaxtakjor hér en
annars stadar og fyrirferd vaxtagjalda i Gtgjoldum hins opinbera felur i sér
byradar.
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Skuldsetning er
skynsamleg ef
arosemifjarfestingar
er negileg

Grunngildio sjalfberni er opid fremur en afmarkad i I6gunum um opinber
fjarmal. T lI6gunum segir ad hugtakid feli i sér ad hid opinbera geti avallt stadid
undir vaxtabyrdi skuldbindinga sinna og ad ekki séu lagdar 6sanngjarnar byroar
4 komandi kynslodir. Osanngjarnar byrdar er gildishladid hugtak og kallar &
frekari skodun i framtidinni. P4 segir i greinargerdinni um grunngildid ad pad
feli i sér ad hver kynslod lifi ekki & kostnad annarra kynsloda.

P& er mikilveegt ad huga ad sampili skulda- og eignahlidar efnahagsreiknings
hins opinbera i heild. Ahersla & skuldal&kkun ma ekki valda ryrnun gada eigna.
Samkvemt fjarmalastefnunni verdur radist i innvidauppbyggingu og vidhald
eigna. I henni er p6 ekki skyrt hvernig peirri innvidauppbyggingu verdur hattad
og pvi ekki haegt ad meta hvort par fjarfestingar séu fullnegjandi til ad koma i
veg fyrir ryrnun eigna. Grunngildid um sjalfbaerni kallar & ad slik greining sé
framkvemd.

Um pessar mundir snyst stefnumoérkunin um nidurgreidslu skulda. Pad pjonar
grunngildunum og fjarméalareglunum vel. Spurningunni um hvad telst
akjésanleg skuldsetning hefur pé ekki verid svarad. Horfa verdur til
skuldsetningar i 1josi peirra verkefna sem skuldirnar eru notadar til ad
fjarmagna. Skuldsetning telst pannig skynsamleg ef ardsemi hennar stendur
undir fyrirhuguou verkefni p.e. er meiri en kostnadur vegna fjarmégnunar og
eykur par med verdmati i samfélaginu. | pessu samhengi er visad til fyrri
umfjollunar um ardsemismat verkefna.

Langtimaskuldbindingar

[ fyrri alitum sinum hefur fjarmalarad fjallad um porf & stefnu vardandi
lifeyrisskuldbindingar og ad 6vissa riki um pad hvernig beri ad tilka muninn &
skuldum og langtimaskuldbindingum. Fjarmalarad telur ad i langtima-
skuldbindingum felist skuldbindingar sem eru umfram par sem skilgreining
skulda i 16gunum kveda & um, t.d. lifeyrisskuldbindingar. bvi felist i akvedinu
krafa um ad sett sé fram stefna um préun slikra langtimaskuldbindinga.

Anzgjulegt er ad sja ad stada & A og B deildum Lifeyrissjods starfsmanna
rikisins hefur batnad verulega. P& er uppgjor vegna skuldbindinga
lifeyrissjdosins Brlar einnig gagnlegt skref i pa att ad skyra stdou
langtimaskuldbindinga mead tilliti til skuldastédu hins opinbera.

Eignir hins opinbera

I fjarmalastefnunni eru ekki birtar upplysingar eda sett fram téluleg markmid
vardandi préun eigna rikis og sveitarfélaga eins og malt er fyrir um i 16gunum.
I bradabirgdadkveedum laganna segir ad reikningsarid 2017 verdi fyrsta arid par
sem rikisreikningur verour birtur samkvaemt IPSAS reikningsskilastadli.4 pad
felur i sér ad stofnefnahagsreikningar skulu ferdir fra Aarsbyrjun 2017.
Fjarmalaradherra hefur lagt fram tillogu til pingsalyktunar um gerd
stofnefnahagsreikninga fyrir rikissjdd i heild og einstaka rikisadila i A-hluta.
Samkvemt pingsalyktunartillégunni mun pad taka 3 &r ad innleida ad fullu
nyjan reikningsskilastadal. Rikisreikningur arsins 2019 verdur fyrsti
reikningurinn sem verdur ad fullu samkvamt breyttum reikningsskilastadli. A
innleidingartimanum verdi gerd grein fyrir breytingum hvers ars i sérstakri
umfjéllun i rikisreikningi fyrir hvert &r & innleidingartimanum.

41PSAS stendur fyrir International Public Sector Accounting Standard sem byggist &
svokdlludum IFRS (International Financial Reporting Standard) reikningsskilastadli.
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Upplysingadflun hefur
batnad og unnid er ad
fjarhagslikani

Varasamt er ad varpa
sveiflujéfnunarhlutverki
yfir & opinberfyrirtaeki

Fyrst pegar stofnefnahagsreikningur samkvamt nyjum reikningsskilastadli
liggur fyrir munu vera til upplysingar um eignir rikisins og par med unnt ad
uppfylla skilyrdi laganna um framsetningu markmida vardandi proun eigna. bad
mun gefa feri & ad ryna astand eigna hins opinbera med sjalfbeerni i huga.
Fjarfestingar skiptast almennt i tvennt, nyfjarfestingu og viohald. Til ad unnt
verdi ad staofesta ad umfang og préun eigna hins opinbera uppfylli skilyrdi
grunngildis um sjalfberni parf ad syna fram & ad vidhaldi sé sinnt pannig ad
gadi eignanna ryrni ekki. Enn fremur parf nyfjarfesting ad haldast i hendur vid
vOxt og préun efnahagslifsins. pPad verdur verkefni stjérnvalda ad gera grein
fyrir aformum sinum vardandi umfang og proun eigna i komandi
fjarmalastefnum og -aetlunum meo itarlegri hatti en gert hefur verid hingad til.

Fyrirtaeki i opinberri eigu

Samkvemt légum um opinber fjarmal skal fjarmalastefna ekki einungis
innihalda markmid um A-hluta hins opinbera heldur einnig stefnu um umfang,
afkomu og préun eigna, skulda og langtimaskuldbindinga opinberra adila i heild
til eigi skemmri tima en fimm é&ra. P& skal gerd grein fyrir &hrifum
markmidanna i hagstjornarlegu tilliti. Fra pvi 16g um opinber fjarmal toku gildi
hefur verid unnid ad uppbyggingu peirra innvida sem naudsynlegir eru til ad
framfylgja 16gunum. pegar kemur ad uppfyllingu laganna vardandi fyrirteki i
eigu hins opinbera hefur upplysingadflun batnad og unnid er ad fjarhagslikani
til a0 meta afkomu og aetlanir sveitarfélaga og fyrirtekja i opinberri eigu.

Toluleg markmio um afkomu og skuldir fyrirtekja i opinberri eigu eru sett fram
i téflu en greiningu & efnahagslegum ahrifum af starfsemi peirra er ekki ad finna
i stefnunni. P4 kemur ekkert fram um umfang eda préun eigna fyrirtekjanna.

Tafla 5: Samanburdur & fjarmalastefnu 2018-2022
og fjarmalastefnu 2017-2022 (i svigum)

Hlutfall af vergri landsframleidslu, % 2018 2019 2020 2021 2022
Heildarafkoma fyrirt. hins opinbera 15(0,0) 18(0,5) 19(1,0) 2,0(1,0) 2,0(1,0)
Skuldir fyrirteekja hins opinbera 26,0 (21) 24,0 (20) 22,0 (19) 21,0 (18) 20,0 (17)

* Heildarskuldir, ad fratéldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum
og bankainnstedum.

Heimild: Fjarmala- og efnahagsraduneytid.

I fjarmalastefnunni er fjallad um ad umtalsverdur afgangur verdi & afkomu hins
opinbera i heild eda um 3% af VLF 6ll arin og ad pessi afgangur sé til pess
fallinn ad hagja & fremur en yta undir &framhaldandi eftirspurnarvoxt. Af pessu
mé& draga pa Aalyktun ad rekstur fyrirteekja i eigu opinberra adila gegni
samberilegu sveiflujofnunarhlutverki og A-hluti hins opinbera. pad er ekki rétt.
Afkomu peirra opinberu fyrirtekja, sem starfa & vidskiptalegum forsendum
fremur en  hagstjéornarlegum, & almennt ekki ad jafna vid
sveifluleidréttingarhlutverk hins opinbera i A-hluta. Stjornvold geta alla jafna
ekki varpad &byrgd & hagstjornarlegu hlutverki A-hluta yfir & fyrirteki i
opinberri eigu.

I sidustu fjarmalastefnu var komid inn & naudsyn & samhafdri og heildstedri
stefnu i fjarmalum hins opinbera og opinberra adila sem leitast vid ad tryggja ad
umsvif fyrirtekja i opinberri eigu vinni med en ekki gegn settum
hagstjérnarmarkmidum. E&li og tilgangur fyrirtekja i eigu hins opinbera er
margbreytilegur og huga parf ad pvi. Mikilvaegt er ad stefnumérkun opinberra
fyrirtekja verdi Otferd pannig ad &byrgdinni & sveiflujofnun i opinberum
fjarmalum verdi ekki varpad yfir & fyrirteekin pannig ad pad dragi Gr getu peirra
til sjalfbeers og hagkvems rekstrar. Geta parfad varferni i ardgreidslustefnu og
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huga ad festu i rekstrarumhverfi peirra. Med &drum ordum parf ad tryggja ad
skammtimasjonarmid stjornvalda geti ekki skadad langtimahagsmuni.
Fjarmalarao telur mikilvegt 1 pessu tilliti ad fyrir liggi hvernig
stefnumdérkuninni sem vardar fyrirteeki i opinberri eigu er hattad, ekki sist i 1josi
grunngilda um sjalfbarni, varfaerni og gagnsai. Edlilegt er ad tekid sé a pessum
atridum i eigendastefnum med skyrum hatti.

Skuldaregla og skuldalzekkunarregla

Fjarmalaradi ber ad meta, samkvemt logum um opinber fjarmal, hvort
fjarmélastefna og markmido hennar samrymist fjarmdalareglum eins og per
birtast i 7. gr. laganna.

i 2.t6lulid 7. gr. er skuldareglan. Samkvamt henni skulu heildarskuldir A-hluta
rikissjdds og sveitarfélaga, ad fratdldum lifeyrisskuldbindingum og
vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum og bankainnstedum, vera legri en
nemur 30% af vergri landsframleidslu. Fjarméalarad bendir & ad skuldahlutfall
A-hluta hins opinbera verdur yfir settu marki a fyrri hluta gildistima
fjarmalastefnunnar og fer undir 30% viomidid & A&rinu 2020 samkvemt
stefnunni. Fjarmalastefnan mun pvi uppfylla skuldaregluna fra arinu 2020.

[ 3. t6lulid 7. gr. er skuldaleekkunarreglan. Séu skuldir meiri en sem nemur 30%
af vergri landsframleidslu skal sa hluti sem umfram er lekka ad medaltali a
hverju priggja ara timabili um a.m.k. 5% (1/20) & hveiju ari. Fjarmalarad
stadfestir ad arleg skuldalekkun & fyrri hluta gildistima fjarmalastefnunnar,
pegar skuldahlutfallid er yfir 30% vidmidi skuldareglunnar, er pad mikil ad
fjarmalastefnan uppfyllir skuldaleekkunarregluna.

I pessari stadfestingu felst ekki mat & pvi hversu liklegt sé ad pessi stefnumid
néist.
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Helstu 4bendingar

Alitsgerd fjarmalarads a framlagdri fjarmalastefnu tekur & ymsum pattum. Hér
er ekki ad finna nidurstddur heldur einungis stiklad 4 storu um helstu
dbendingar rédsins. Fleiri dbendingar er ad finna i einstokum koéflum hér ad
framan.

Stjornvoldum ber ad meta &hrif stefnumérkunar a efnahagslifid. 1 1j6si gagnsais
og annarra grunngilda telur fjarmalarad mikilvaegt ad pau politisku stefnumid
rikisstjornar sem hafa pjédhagsleg ahrif birtist med skyrum hetti i
fjarmalastefnu.

Huga parf ad samspili spagerdar og ferlis stefnumdérkunar. Ef vel atti ad vera
byrfti ad uppfera efnahagsspar med tilliti til fyrirhugadrar stefnumdérkunar.

Nuaverandi fyrirkomulag stefnumadtunar getur sett stjornvold i spennitreyju eigin
stefnu, sérstaklega pegar lengra lidur a timabil hennar. Af peim sdkum telur
fjarmalarad ad huga metti ad breytingum a framsetningu stefnumida fra pvi
sem nu er um leid og haldid er i ramma, skilyrdi og anda laga um opinber
fjarmal.

pad er dhyggjuefni ad einsleitni gatir hvad vardar pjodhagslikén pau sem notast
er vid hér a landi. betta leidir til pess ad spar eru svipudum eiginleikum geaeddar
sem aftur leidir til einsleitrar umraedu og eykur heettu & ad allir geri sému mistok
vid spagerdina. Pau likdn sem notast er vid eru ekki hénnud med stjorn

opinberra fjarmala i huga. Smida pyrfti sérstok pjoohagslikén til ad nota vid
stefnumérkun i opinberum fjarmalum.

Enn kallar fjarmalardo eftir pvi ad byggt sé & hagsveifluleidréttri afkomu hins
opinbera til ad meta adhaldsstig opinberra fjdrmala & hverjum tima. Slikt er
naudsynlegt i lj6si grunngildis um stédugleika.

I fyrirliggjandi pjodhagsspa er gert rad fyrir mjukri lendingu hagkerfisins, en
mjdkar lendingar eru undantekning frekar en regla i islensku efnahagslifi.
Kerfisbundin  notkun svidsmyndagreininga myndi auka traverdugleika
stefnumdorkunarinnar og audvelda ryni hennar i ljési grunngilda.

Stefnumid um afgang af rekstri hins opinbera 2018 og sidari &r, dregst ni saman
fra fyrri fjarmalastefnu i samraemi vid spar um minni hagvoxt og breyttar
aherslur nyrrar rikisstjérnar. Birta pyrfti hagsveifluleidréttan frumjofnud til ad
heaegt veeri ad meta adhaldsstig hins opinbera.

Framldgd fjarméalastefna bodar auknar fjarfestingar i innvidum. Leidi per
fjarfestingar til aukinnar framleioni i hagkerfinu draga peer einnig or
framleidosluspennu og minnka porfina & adhaldi til lengri tima, ad 6dru dbreyttu.

Mikilvegt er ad fram fari greining a framleidnidhrifum peirrar
innvidafjarfestingar sem fyrirhugud er til ad stydja vid hagstjérnina og
forgangsrooun verkefna. Vid forgangsrédunina er jafnframt mikilvegt ad huga
ad ardsemi.

Hvad vardar hagkvema uppbyggingu og vidhald innvida er rétt ad hafa i huga
ad mikilvaegur hluti peirra liggur & herdum sveitarfélaga. bad kallar & samrad
rikis og sveitarfélaga pegar dkveda skal forgangsrédun verkefna.

I stefnunni er bodad ad & timabilinu 2019-2022 vaxi tekjur hins opinbera ad
miklu leyti i takti vid nafnvoxt VLF og verdi ad jafnaoi svipad hlutfall af VLF
0g & arinu 2018. A sama tima er gert rad fyrir talsverdum hagvexti. Svipad
markmio er sett fram vardandi Gtgjoldin. Fjarmalardd bendir & ad i pessu felst
ad dregid er ar ahrifum hinnar sjalfvirku sveiflujéfnunar.
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Sjalfvirkir sveiflujafnarar eru ekki vel til pess fallnir ad bregdast vid
vandamalum er luta ad einstokum atvinnugreinum. Mikilvaegt er ad jafna
samkeppnisstodu atvinnugreina i stad pess ad beita sérstokum ivilnunum.

Stjornvold boda framhald utgjaldaaukningar, sem a sér ekki hlidsteedu a sidustu
aratugum. Aukning utgjalda sem jafnframt felur i sér ad adhaldsstigi sé
viohaldid vid pensluadstadur kallar & frekari tekjuoflun eda nidurskurd annarra
utgjalda eda blondu beggja. Ef stjornvold gera hvorugt felur pad i raun i sér ad
pau velta abyrgodinni yfir 4 stjérn peningamala, ad 60ru obreyttu.

Stefnumidi um lakkun skulda hins opinbera verdur ekki eingéngu nad med
Jakvaedri afkomu. I framlagdri fjarmalastefnu er gert rad fyrr toluverdu
fjarstreymi vegna oOreglulegra tekna til laekkunar skulda. Oljost er hvadan petta
fjarstreymi a ad koma og hver samsetning pess er. I 1jési gagnsais kallar
fjarmalarad eftir itarlegri upplysingum og greiningu i nastu fjarmaladzetlun.
Varasamt er ad varpa sveiflujofnunarhlutverki yfir 4 opinber fyrirteeki og lata
pannig skammtimasjénarmid ganga gegn langtimahagsmunum pegar akvardanir
eru teknar um afkomu fyrirtackja i opinberri eigu.

bar krofur sem gerdar eru til fjarmala sveitarfélaga i sveitarfélagalogum eru

varudarreglur frekar en a0 par beinist ad hagstjorn. Huga maetti ad pvi hvort og
hvernig tengja megi betur 16g um opinber fjarmal og 16g um sveitarfélog.
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Zurich, Sviss, 18. februar 2018
Til: Fjarlaganefndar Alpingis

Efni: Fjarmalaaaetiun 2018 — 2022

Almennt um ramma fjarmalaaaetlunar

Eftirfarandi jafna gildir 8llum stundum i hvada opnu hagkerfi sem er (jafnan er sénn samkvamt
skilgreiningu, enginn hagfraedingur neitar pvi ad han sé algild):"

S-N-G-T)-X-M)=0
Joéfnuna ma umorda a eftirfarandi mata:

Netté aukning fiarmélalegra eigna innlenda einkageirans (S — ) minus netté aukning
fiarmalalegra eigna innlenda opinbera geirans (G — T) minus vidskiptajéfnudur (X — M) er jafnt

og null.

Med 16gum nr. 123/2015 hefur verid sett pak a staerd svigans (G —T), p.e. hann ma ekki fara
nidur fyrir 2,5% af landsframleiésiu a hverju ari og a, ad jafnadi yfir 5 ara timabil, ad vera
jakvaedur (sja 7. gr. laganna). bar med er samstundis, 16gum samkvaemt, buidé ad takmarka
moguleika einkageirans til pess ad byggja upp netté fjarhagslegar eignir i innlendum gjaldmidgli
af peirri einféldu asteedu ad fjarhagslegar skuldir hins opinbera eru fjarhagslegar eignir

einkageirans.

Mikilvaegt er ad atta sig a ad ef sviginn (G — T) ,¥fir fimm ara timabil skuli avallt vera jakvasdur*
(2. mgr. 7. gr. laga nr. 123/2015) er buié ad pvinga svigann (S — I), p.e. netté aukningu
flarmalalegra eigna innlenda einkageirans, til ad vera neikvadur nema jakvaedur
vioskiptajofnudur (X — M) sé yfir sama timabil. Petta er bokhaldsleg og steerdfracdileg
stadreynd, mismunandi skodanir eru ekki i bodi fyrir petta atridi.

Nefndarm&énnum er bent & ad halli & rekstri rikissjods er rangur og villandi maelikvardi & hversu
adhaldssém fjarmalastefna rikissjods er 4 hverjum tima. Astaeeduna ma einfaldlega sja med

1S = sparnadur einkageirans, | = fjarfesting einkageirans, G = utgjold hins opinbera, T = tekjur hins opinbera, X =
utflutningur (p.m.t. pattatekjur), M = innflutningur (p.m.t. pattagjold). ,Netto” er hér notad til ad koma pvi & framfaeri ad
horft er 4 geira hagkerfisins sem heildar. Ef J6n skuldar Skula 100kr. eru netté fjarhagslegar eignir innlenda einkageirans
Okr. en ef rikissjodur skuldar Skala 100kr. eru netté fjarhagslegar eignir innlenda einkageirans 100kr. og netto fjarhagslegar
eignir opinbera geirans -100kr.



fyrrgreindri jofnu: pad fer eftir vilja einkageirans til pess ad spara, p.e. byggja upp netté
fijarhagslegar eignir, hvort 2,5% halli & rikissjodi sé pensluvaldandi eda ekki. Ef einkageirinn
vill spara igildi 2,5% landsframleidslu er 2,5% halli a rikissjééi ad maeta peirri eftirspurn eftir
auknum fjarhagslegum eignum einkageirans i ISK, hvorki meira né minna. En ef einkageirinn
vildi spara upphad sem veeri igildi, segjum, 1% landsframleidslu vaeri 2,5% halli & rikissjooi

vissulega pensluvaldandi.

Einnig veréur adé benda a ad ef einkageirinn vill spara svo mikié af tekjum sinum aé pad er
meira en igildi 2,5% af landsframleidslu hindra 16gin rikissj6d i pvi ad geta brugdist vid slikum
efnahagslegum samdraetti (pvi mikill sparnadur minnkar sdlu og par med framleiésiu og
hagvoxt). Légin beinlinis koma i veg fyrir ad rikissjéour geti stuélad ad efnahagslegum vexti
hagkerfisins a alvarlegum krepputimum, pad eina sem myndi halda hagkerfinu gangandi veeri

eftirspurn erlendra adila a islenskum vérum, p.e. ef afgangur veeri & vidskiptum vid utiénd.

Pvi veréur ad skoda halla & rekstri rikissjods i pessu ljosi yfir hvert timabil. Pvi pétt pad geti
verid svo ad halli & rikissjédi aukist ur 1% af landsframleidslu i, segjum, 2% af landsframleiésiu
segir pad okkur ekkert um hvort rikisfiarmalastefnan sé adhaldssém eda ekki pvi vidé veréum
aod vita sparnadarhneigd einkageirans a sama tima.

Ldg nr. 123/2015 setja islenska hagkerfid i spennitreyju. Vegna laganna er dmogulegt fyrir
innlenda einkageirann ad byggja upp netté fjarhagslegar eignir i innlendum gjaldmidli, nema
svo Oliklega vildi til ad erlendir adilar byrjudu aftur a pvi ad gefa ut skuldabréf i islenskri krénu.

Vegna pessa annmarka eru nefndarmenn eindregié hvattir til pess ad breyta [dgum nr.
123/2015, séri lagi 7. gr. sem maelt er med ad verdi alfarid felld dr gildi.

Sérstok atridi vegna fjarmalastefnu
Rikissjodur er utgefandi islenskrar krénu; hann & aldrei vid skuldavanda i ISK ad strida

Onnur efnahagsleg l6gmal gilda fyrir dgfgefendur gjaldmiéla en fyrir notendur gjaldmidla.
Notendur gjaldmiéla eru t.d. heimili og fyrirtaeki & islandi en hié opinbera, i gegnum
Sedlabanka [slands, er utgefandi [6geyrisins & islandi.

Heimili og fyrirtaeki purfa ad koma héndum sinum yfir ISK adur en pau geta eytt peim. begar
heimili eda fyrirtaeki borgar fyrir einhverja véru eda pjénustu gerist ekkert fyrir peningamagn i
umferd, pad faerist eingdngui til.



Annad er uppi a teningnum pegar rikissjéour borgar fyrir eitthvad. begar rikissjédur, i gegnum
Sedlabanka islands, borgar fyrir véru eda pjénustu til innlends adila eykst peningamagn i
umferd um nakveemlega upphadina sem rikissjodur borgar. Petta er vegna pess ad
rikissjodur, i gegnum Sedlabanka islands, er Gtgefandi islenskrar kronu: i hvert skipti sem
rikissjodur borgar fyrir eitthvad eykst peningamagn i umfero.

Pad er mikilvaegt ad skilja ad rikissjédur sampykkir ekki hvaéa krénur, p.e. skuldbindingar,
sem er pegar folk og fyrirtaeki borga skatta. Kronur sem bankar gefa ut i gegnum
utlanastarfsemi sina eru ekki sampykktar sem fullnadargreiésla a skottum til rikissjdoés.
Eingdngu skuldbindingar sem hid opinbera, i gegnum Sedlabanka islands, hefur gefié ut eru
sampykktar sem fullnadargreidsla & skéttum til rikissjods islands

Pad er ut af pessu sem eftirfarandi gildir: til pess ad notendur islenskra kréna, p.e. almenningur
og fyrirtaeki, geti borgad skatta til rikissj6ds verdur hid opinbera, i gegnum Sedlabanka Islands,
ad gefa ut, p.e. bua til, kronur fyrst. bad er ekki svo aé folk borgi skatta fyrst sem rikissjodur
sidan notar til pess ad borga fyrir opinber Gtgjéld.?

Pessi stadreynd hefur paer afleidingar ad rikissjéoéur, sem er utgefandi islenskra krébna (munié
aod peningamagn i umferd eykst alltaf pegar rikissjodur borgar fyrir eitthvad, skattar taka svo
petta peningamagn aftur ar umferd), getur aldrei, vegna efnahagsasteedna, lent i gjaldproti &

skuldbindingum i islenskri kronu.

Hins vegar getur hid opinbera lent i greidsluvandraeéum pegar kemur ad skuldbindingum i
erlendri mynt. Astaedan er su ad hid opinbera er notandi viskomandi myntar, likt og islensk
heimili pegar kemur ad islensku krénunni, en ekki utgefandi hennar.

Markmié stefnu fjarmalaasetlunar — ,ad studla ad sjalfbaerni og stdédugleika i opinberum
fiarmalum til skemmri og lengri tima*“ likt og segir i tilldgu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu
fyrir arin 2018 — 2022 — parf ad skoda i pessu ljési. Eindregid eetti ad draga ur opinberum
skuldum i erlendri mynt! En um opinberar skuldir i innlendri mynt — mynt sem hié opinbera
gefur at — gildir annad: rikissjédur mun aldrei eiga i vandraedum, vegna efnahagslegra
asteedna, ad standa vid peer pvi rikissjédur er Gtgefandi hinnar islensku krénu 3

2 Hid sama gildir ekki um sveitarfélog pvi pau eru, likt og almenningur og fyrirtaeki 4 islandi, notendur islenskrar krénu en
ekki utgefendur hennar.

3 Rétt er ad taka pad fram ad skuldir hins opinbera i innlendri mynt hafa engin ahrif til haekkunar a innlendu vaxtastigi né
innlendri verdbolgu. Raunar ma frekar bera rok fyrir pvi ad verdbélguprystingur innlands laekki pegar rikissjédur gefur at

skuldabréf sem einkageirinn kaupir pvi peningamagn i umferd laekkar pegar rikissjodur gefur at rikisskuldabréf sem keypt
eru af almennum fyrirtaekjum (ekki bonkum) og heimilum. betta er vitanlega gomul vitneskja: utgafa rikisskuldabréfa var
m.a. ein adferd sem Bandarikjamenn og Bretar notudu til pess ad draga 0r verdbolguahaettu a timum seinna strids.

3



Afkomu-, skulda- og skuldalaekkunarreglur i fjarmalastefnu veréur ad raeéa og akvarda med
pbessa stadreynd i huga. ba er pad mikilvaegt ad muna aé hvada regla eda markmid sem sett
er vardandi staerd svigarins (G — T), p.e. nettd aukning fjarmalalegra eigna innlenda opinbera
geirans, mun 4fravikjanlega koma fram sem spegilmynd i hinum svigunum tveimur, p.e. nett6
aukningu fjarhagslegra eigna innlenda einkageirans (S — 1) eda viéskiptajofnudi (X — M). Ef

vioskiptajofnudur er null og erlend stada pjodarbusins ébreytt milli timabila gildir eftirfarandi:

- Afkomuregla um ad heildarjéfnudur hins opinbera yfir fimm ara timabil skuli vera
jakvaedur og arlegur halli aldrei meira en 2,5% af VLF pydir ad nettdé aukning
fijarhagslegra eigna innlenda geirans skal vera neikvaeé yfir fimm ara timabil og aldrei
jakvaedari en sem nemur 2,5% af VLF a hverju ari.

- Skuldaregla um ad heildarskuldir hins opinbera, aé fratdldum lifeyrisskuldbindingum
og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum og bankainnstaedum, verdi laegri en
30% af VLF pydir ad fjarhagslegar nettd eignir einkageirans i islenskri krénu, aé
fratdldum ofangreindum opinberum skuldbindingum og eignum, skuli vera minni en
sem nemur 30% af VLF.

- Skuldalaekkunarregla sem kvedur a um ad skuldir skuli leekka um a.m.k. 5% af pvi sem
ber i milli heildarskulda og skuldahamarks ad medaltali arlega & hverju priggja ara
timabili pyoir aé netté fjarhagslegar eignir innlenda einkageirans skuli laeskka um sému
télu yfir sama timabil.

Opinberar skuldbindingar rikissjods i ISK eru alltaf vidradanlegar ut fra efnahagslegu
sjonarmidi. Pad er engin porf fyrir rikissjod ad spara i dag til pess ad ,eiga fyrir* opinberum
framkvaamdum pegar nuverandi hagvaxtarskeidi lykur. AS minnka opinberar skuldir i ISK i dag
hefur engin ahrif & getu rikissjods til pess aé inna af hendi greidslur i ISK i framtidinni ,pegar
hardna fer & dalnum*® i efnahagslegui tilliti. Peningaleg og fjarhagsleg markmid sjalfstaeds rikis
sem gefur Ut sinn eiginn 16geyri eiga fyrst og fremst ad snua ad pvi adé valda ekki verébdigu
en ekki ad draga ur peningalegum opinberum skuldum, p.e. peningalegum eignum
einkageirans. A0 hafa markmid um afgang a rekstri rikissjods eda lagalegt hamark a
peningalegum skuldum rikissjéds brytur i baga vié grunngildi fjarmalastefnunnar um varfaerni:
.[Flordast [skal] akvardanir sem haett er vid ad geti haft fyrirsédar eda éfyrirsédar neikvasdar
afleidingar i samfélagslegui tilliti.*

Grunngildi fidrmélastefnunnar og hvernig best er ad na peim

Grunngildi fjarmalastefnunnar eru fimm: sjalfbaerni, varfaerni, stédugleiki, festa, gagnsaei.
Petta eru géo gildi en sa misskilningur ad stilla rikissjédi upp sem notenda islenskrar krénu en



ekki utgefanda hennar leidir til 6rékréttra markmida og reglna um hvernig skuli na pessum

grunngildum.

Ein besta og einfaldasta leidin til pess ad na pessum grunngildum er atvinnubdtavinna (e. job
guarantee eda employer of last resort).

Atvinnubédtavinna er vinna vid veitingu & opinberri pjonustu eda afurd. Hver sem er getur tekid
aod sér atvinnubdtavinnu vegna hvada astaedna sem er: atvinnuleysi, porf a aukatekjum, ill
medferd & 66rum vinnustad, vilji til pess ad lata gott af sér leida, vilji til pess ad samlagast
samfélaginu, o.s.frv. Daemi um atvinnubdtavinnu eru skégraekt, fegrun og vidhald
almenningsgaréa, uppbygging skblagarda, vidhald og uppbygging hjblreidastiga, uppbygging
a aodstdou a ferdamannastdédum, o.fl. Laun i atvinnubdtavinnu aettu ad midast vid
lagmarksframfaersluviomid i pvi beegjarfélagi sem atvinnubétavinnan er i. Athugido aé

atvinnubodtavinna kemur i stadinn fyrir atvinnuleysisbastur sem myndu leggjast alfarié af.

Audvelt er ad benda a kosti atvinnubétavinnu i sambandi vié takmark fijarmalastefnunnar ad
na fram ofangreindum grunngildum:

Sjalfbaerni: Markmid hverrar kynslddar fyrir sig aetti ad vera, likt og kemur i fram i tilldgu til
pingsalyktunar fra fjarmala- og efnahagsradherra, ad ,hag[a] akvérounum sem varéa eigin
efna- og fjarhag pannig ad hvorki s€ gengio a eignir eda gaedi né kostnadi varpad a komandi
kynslédir eda afkomu og lifsskilyréum peirra stefnt i tvisynu. Um leid sé pess geett ad
skapadar séu forsendur fyrir naudsynlegri endurnyjun og vexti.“ Atvinnubétavinna sem myndi
studla ad aukinni og umhverfisvaenni framleidslugetu einkageirans innan islenska
einkageirans myndi na pessu markmidi. Dami: skograekt, uppgraedsla lands, staekkun og
vidhald pjodgarda, uppbygging endurhledslustddva fyrir rafbila, betri hjdlreidastigar, o.s.frv.

Varfaerni: Atvinnubétavinna er einstaklega ahrifarik leid til pess ad basta og vidhalda tekjum
einstaklinga, par med ad vidhalda vexti hagkerfisins. Atvinnubétavinna er stééugt dryggisnet.
Pad er nakvaemlega eins stért og parf 4 ad halda a hverjum tima, p.e. hvenar sem
einstaklingur parf & pvi ad halda. Rekstur pess er pvi édyr fyrir rikissj6o.

Stodugleiki: | tilldgu fiarmala- og efnahagsradherra segir: ,Stddugleiki i efnahagslegu tilliti er

forsenda pess ad nyta vel mannafla, fiarmagn og audlindir. Fjarmalastefna hins opinbera

4 Atvinnubotavinna hefur verid profud med gédum arangri, m.a. a islandi (m.a. vegalagning 4 5. aratugnum). Fraegasta
daemid er p6 liklega Civilian Conservation Corps (CCC) sem var hluti af The New Deal i kjolfar Kreppunnar miklu. Meira en
500.000 manns unnu innan CCC pegar mest lét vid meira en 100 mismunandi verkefni i riflega 2.600 vinnubddum um ol
Bandarikin. Vinnufélk innan CCC plantadi meira en premur milljordum af trjam, byggdi 700 pjéd- og almenningsgarda og
lagdi meira en 150.000km af vegum svo fatt eitt sé nefnt. CCC var einstaklega vinsaelt medal bandarisku pjodarinnar en var
lagt af arid 1942 til ad nyta mannaflann i stridinu.



gegnir lykilhlutverki i pvi ad skapa almenningi og fyrirtackjum pekkt og areidanleg skilyroi ad
pessu leyti.“ Atvinnubétavinna er augljés og einféld aéferd sem hid opinbera hefur til pess ad
veita folki 6ryggi og stédugleika. Atvinnumissir, sem er liklegur pegar hasgist 4 hagkerfinu,
verour léttvaegari en ella. Atvinnubétavinna er einnig kjoérin byggdastefna par sem félk i hverju
basjarfélagi fyrir sig getur fundid atvinnu og tekjur i viskomandi basjarfélagi, jafnvel pott t.d.
stér atvinnuveitandi a svaedinu fari i gjaldprot eda faeri starfsemi sina. Einkageirinn i
viokomandi baegjarfélagi nytur gbds af sliku pvi hinu stadbundna hagkerfi er vidhaldid og styrkt.

Festa: Atvinnubétavinna skapar festu fyrir alla innan viokomandi hagkerfi pvi folk veit ad pad
getur treyst & ad vinnu og tekjur sé aé finna pratt fyrir haagagang i hagkerfinu sem heild.
Atvinnubétavinna naer pannig vel pvi markmidi ad ,skapa fullvissu og raunhasfar vasntingar
um efndir og athafnir hins opinbera“ likt og segir i tilldgu fjarmala- og efnahagsradherra.

Gagnsei: Mjog audvelt er ad sja og meta steerd atvinnubdtavinnu & hverjum tima med pvi
einu aod telja hversu margir eru meé slika vinnu. Atvinnubétavinna og markmié hennar eru pvi
audskilin og einfalt er ad leggja mat a framvindu og framkvaemd hennar.

Med ofangreint i huga vill undirritadur masla med eftirfarandi:

- fjarmalastefnan byggir sinn grundvéll a Iégum nr. 123/2015. 7. gr. peirra laga er
bskynsém vegna peirrar stadreyndar aé hié opinbera & islandi er Utgefandi l6geyris

hagkerfisins. Sem slikur getur rikissjédéur aldrei lent i skulda- eda greidsluvandrazéum

vegna skuldbindinga sinna i islenskri krénu. bvi er maslt med pvi ad fella alfarid nidur
7. gr. laga nr. 123/2015.

- Alfarid setti ad greida upp 6ll [an opinberra adila i erlendum myntum.

- Grunngildi fjarmalastefnunnar (sjalfbaerni, varfeerni, stéougleiki, festa, gagnsaei) eru
g060. Atvinnubétavinna myndi na fram 6llum peim grunngildum & 6dyran og ahrifarikan

hatt. bvi er maelt med bvi ad préa og taka upp atvinnubétavinnu a islandi.

Virdingarfyllst,

Dr. Olafur Margeirsson, hagfraedingur



Zurich, 18. mars 2018

Til: Fjarlaganefndar Alpingis

Efni: Minnisblad til fjarlaganefndar i kjélfar simafundar undirritads med nefndinni pann 7. mars par
sem o6skad var eftir skyringum & pvi hvi haar rikisskuldir eda hallarekstur a rikissj6édi valda ekki hau
vaxtastigi & islandi.

Ageetu nefndarmenn,

pad er Osjaldan sem vid faum ad heyra ad skuldir rikissjods eigi ad leida til pess ad vaxtastig hakki
innan viokomandi hagkerfis. Einnig heyrist oft ad ef skuldir rikissj6ds haekka sé astaeda til pess ad Ottast
ad fjarfesting innan viokomandi hagkerfis minnki.

Eftirfarandi eru nokkur deemi i pessum dur:

pad er mat Vidskiptarads ad hagkveemast veeri ad nota pa auknu fjarmuni sem rikissjéodur
kann ad afla & komandi arum til ad greida nidur skuldir rikissj6ds. Med peim heetti skapast
sterkari pjédhagslegar forsendur fyrir afnami hafta, auknum fjarfestingum og baettum
vaxtakjorum.

Vidskiptarad islands, 2014, min skéletrun

STEFNT er ad pvi ad leekka skuldir rikissj6ds a arinu 1999 um 21 milljard kr. Fyrirhugadar
afborganir af lanum rikissjods & innlendum lanamarkadi & arinu eru um 16 milljardar kréna
umfram lantékur, og jafnframt er stefnt ad pvi ad leekka erlendar skuldir um fimm
milljarda kr. & arinu.

Geir H. Haarde fjarmalaradherra segir ad pessi préun hafi i for med sér ad prystingur
rikissjods & vaxtastig & innlenda lansfjaArmarkadinum fari stédugt minnkandi og
tilhneigingin eigi pvi ad vera st ad vextir muni leekka.

Morgunbladid, 1999, min skaletrun

,0g ef okkur tekst ekki ad koma bondum & pennan hallarekstur er audvitad haetta 4 pvi
ad vextirnir & islenska rikid hekki og pad fari meiri og meiri fjarmunir fra okkur i
vaxtagreidslurnar og pad verdi minna og minna eftir i velferdarkerfid, heilbrigdiskerfio,

menntakerfid og rannséknirnar," segir lllugi Gunnarsson menntamalaradherra.
Visir, 2013, min skaletrun

po pessi ahrif séu umdeild er engu ad sidur nokkud ljost ad laekkun skulda [rikissj6ds] er
varla til pess fallin ad haekka vexti, einkum par sem pad geeti leitt til frekari haekkunar
lanshaefismats, sem leidir frekar til laekkunar vaxta heldur en hitt.

Arion banki, 2016, min skaletrun



bessi hugmynd — ad haar skuldir rikissjods eda halli & rekstri rikissjé8s — yti beinlinis upp vaxtastigi i
vidkomandi hagkerfi er byggd a kenningunni um tiltaekan sparnad (e. loanable-funds theory).

Samkvamt kenningunni um tiltaekan sparnad ma hugsa um fjarmagnsmarkad, par sem peir sem spara
lana sparnad sinn til peirra sem vilja taka lan, a ndkvaamlega sama hatt og adra markadi. Med 68rum
ordum er horft a figrmagn sem véru og par sem hagfradin hefur sett upp paegileg likon (sem eru
misrétt, en latum pad liggja milli hluta) um verdmyndun a vérumarkadi ma einfaldlega heimfaera
samskonar likan yfir a fjaArmagnsmarkad.

Pannig er fjdrmagnsmarkadur, p.e. markadurinn med tiltaekan sparnad til lantoku, settur upp a
svipadan hatt og vérumarkadir almennt. Pad er frambod af sparnadi og eftirspurn eftir lansfé, p.e.
sparnadi, ogi skurdpunkti frambods- og eftirspurnarkurfanna er vaxtastig innan hagkerfisins akvardad.

A mynd 1 hér ad nedan er viskomandi fjarmagnsmarkadur settur upp. Athugid ad til einféldunar er
eingéngu horft 8 magn af sparnadi sem endar & fjarmagnsmarkadi fyrir einkaadila, p.e. hér er
frambodsfallid magn af sparnadi sem er eftir i hagkerfinu eftir ad rikissjodur hefur tekid lan til pess ad
fjarmagna hvad sem rikissjodur er ad fjarmagna.

Mynd 1 — Fjarmagnsmarkadur med tiltaekan sparnad

Vaxtastig
A Frambod af

sparnadi

Eftirspurn
eftir lAnum

| .
Ll
Magn sparnadar, magn Utlana

Hugmyndin a8 baki pess ad vaxtastig haskki ef halli rikissjédur eykst er st ad pad 4 ad draga ar frambodi
af tiltaekum sparnadi handa einkaadilum i hagkerfinu. Frambodskurfa tiltaeks sparnadar handa
einkageiranum, sem parf & pessum tiltaeka sparnadi ad halda til ad fjarmagna fjarfestingu, kaup a
hasnaedi, neyslu o.s.frv., breytist pvi a eftirfarandi hatt:



Mynd 2 - Vid aukinn halla a rekstri rikissjods & frambod af tilteekum sparnadi ad minnka

Vaxtastig

Ahrifin af pessum aukna halla rikissj6ds samkvaeemt médelinu um tilteekan sparnad eru pau ad vextir
haekka og magn tilteks sparnadar fyrir einkageirann til ad taka ad l&ni minnkar. Og par sem
einkageirinn & ad hafa verid ad taka pennan tiltaeeka sparnad ad lani til ad fjarmagna fjarfestingu, kaup
a hisna0i, o.s.frv., eiga pessir peettir ad minnka pegar halli rikissj6ds eykst.

A0 sama skapi a magn af tilteekum sparnadi ad aukast pegar rikissjodur skilar afgangi & sinum rekstri.

pannig a vaxtastig i kjolfarid ad leekka, tilteekur sparnadur handa einkageiranum til ad taka ad lani ad
aukast, fjarfesting i kjolfarid og svo koll af kolli.

Mynd 3 - Vid afgang a rekstri rikissj6ds a magn tilteeks sparnadar ad aukast

Vaxtastig

Gallinn vid kenninguna um tilteekan sparnad er ad petta er ekki svona i raunveruleikanum.

Gogn ar raunveruleikanum eru 6sammala kenningunni um tilteekan sparnad

pad fyrsta sem skoda verdur, viljum vid beita visindalegri adferd vido myndun skodana okkar, er ad
skoda gdgn. Ef kenningin um tilteekan sparnad vari sénn veeri jakvee tt samband milli l1antoku rikissjods,



p.e. hallareksturs rikissjods, og vaxtastigs i hagkerfinu. En stadreyndin er st ad pad er oftar en ekki
neikveett samband & milli pessara patta, p.e. hallarekstur rikissj6ds a oftar en ekki samleid med leegra

vaxtastigi en ekki herra.

Mynd 4 - Breytingar & raunvaxtastigi 4 islandi milli ara og lantaka rikissjods ividkomandi ari
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Gogn: Sedlabanki islands, télur fyrir timabilid 1995 - 2016, langtimavextir
Gogn syna einnig ad lantaka rikissjods innan eins ars hefur engin ahrif a vaxtastig arid par a eftir:

Mynd 5 - Lantaka rikissj6ds og breyting a raunvaxtastigi ario eftir
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P4 ma einnig sja ad pad er neikveett samband milli hreinnar eignar rikissj6ds og vaxtastigs, p.e. god

skuldastada rikissj6ds og lagt vaxtastig fara ekki saman likt og kenningin um tiltaekan sparnad segir ad

eigi ad gerast. Mynd 6 synir petta vel.



Mynd 6 - Sambandid milli hreinnar eignarstodu rikissj6ds og vaxtastigs
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Rétt er ad benda 4 ad island er ekki einstakt i pessum malum. Eftirfarandi eru deemi um nokkur hagkerfi
par sem stadreyndin er su ad fylgnin milli vaxtastigs og skulda rikissj6ds eru neikveed, p.e. pvi heerri
sem skuldir rikissj6ds eru, pvi leegra er vaxtastigid.

Mynd 7 - Raunvaxtastig iJapan og skuldir rikissjods Japan
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Mynd 8 - Raunvaxtastig i Bandarikjunum og skuldir rikissjo&s Bandarikjanna
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Mynd 9 - Raunvaxtastig a Bretlandi og skuldir rikissjods Bretlands
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Rétt er ad taka pad fram sérstaklega ad pad er ekki svo ad steerd hagkerfa skipti mali i pessu samhengi,
p.e. ad fylgnin sé neikveed milli raunvaxta og skulda rikissjéds iJapan, Bandarikjunum og a Bretlandi
pvi um er ad raeda stor hagkerfi. Hér eru nokkur deemi um litil hagkerfi par sem sama samband er til
stadar:



Mynd 10 - Raunvaxtastig i Tékklandi og skuldir rikissjods Tékklands
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Mynd 11 - Raunvaxtastig i Noregi og skuldir rikissj6ds Noregs

8.0%

7.0%

0 y =0.0082x +0.0304
R2 =0.0002
-eccemay *\/

o

0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0% 30.0%

Skuldir rikissj6ds sem % af landsframleidslu, Noregur

Gogn: FRED, timabilid 1990 - 2015, langtimavextir

Eftir stendur ad utskyra hvers vegna kenningin um ad heerri rikisskuldir leidi til heerra vaxtastigs bregst
jafn illa og raun ber vitni.

[ fyrsta lagi er rétt ad benda & ad pad er vaxtastefna sedlabankans & hverjum tima sem reaedur
vaxtastiginu i hagkerfinu. Einféld gdgn syna pad svart & hvitu ad vaxtakjor rikissjods eru had pvi hvert
styrivaxtastig Sedlabanka islands 4 hverjum tima frekar en hverjar skuldir rikissj6ds eru. Athugid, likt
og vid sdum & myndunum hér & undan, ad pad er neikvaed fylgni milli rikisskulda og vaxtastigs &
myndinni hér a eftir. Hins vegar er fylgnin milli vaxtastigs & skuldum rikissj6ds (vixlar) og styrivaxta
Sedlabanka islands nzer fullkomin.



Mynd 12 - Skuldir rikissjods Islands, styrivextir Sedlabanka islands og vaxtakjor & rikisskuldum
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Og engu mali skiptir pott horft sé a hreina peningalega eign, p.e. netté skuldir rikissj6ds, nidurstadan
er enn st sama: pad er styrivaxtastefna Sedlabanka islands sem raedur vaxtakjorum rikissjods &
markadi en ekki skuldastada hans - ella hefdu vextir verid leegri & arunum fyrir 2008 en peir voru a
arunum eftir 2008.

Mynd 13 - Hrein peningaleg eign rikissj6ds, styrivextir Sedlabanka islands og vaxtakjor & rikisskuldum
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bpetta samband er vitanlega vel pekkt annars stadar i heiminum. Eftirfarandi myndir syna vel ad
vaxtakjor pau sem viokomandi rikissjédur feer & markadi er hadur styrivoxtum vidkomandi sedlabanka.



Mynd 14 - Japan, skuldir og vaxtakjor a rikisskuldum og styrivextir sedlabanka Japans
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Mynd 15 - Bandarikin, skuldir og vaxtakjor a rikisskuldum og styrivextir sedlabanka Bandarikjanna

25.0%

Styrivextir Sedlabanka Bandarikjanna Vextir & rikisvixlum, Bandarikin

Gdogn: FRED, BIS



Mynd 16 - Bretland, skuldir og vaxtakjor & rikisskuldum og styrivextir sedlabanka Englands
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Sem sja méa er pad ekki magn rikisskulda sem hefur ahrif a vaxtastigio i viokomandi hagkerfi heldur
styrivaxtastefna viokomandi sedlabanka. Eftir er pa ad skyra Gt hvi pad er svo ad hallarekstur a
rikissjodi eda haar rikisskuldir hafa neikvae da fylgni vid vaxtastig i viokomandi landi.

Astaedan hefur ekkert med skuldir rikissjods ad gera, hvorki magn peirra né breytingu innan akvedins
timabils.

Fylgnin kemur til af peirri stadreynd ad pegar heegist a4 hagkerfinu og atvinnuleysi eykst, fara sjalfvirkir
sveiflujafnarar rikisfjairmalastefnunnar (t.d. atvinnuleysisbatur) i gang. Slikt veldur sjalfkrafa auknum
Utgjéldum hja rikissj6di sem pydir ad afgangur a rekstri hans minnkar. Skuldir geta audveldlega aukist
samhlida slikri préoun. Sparnadur einkaadila sem hlutfall af tekjum eykst einnig, sem pydir ad peir vilja
byggja upp fjarmalalega eign. Eini adilinn i hagkerfinu sem getur buid til innlenda fjarmalalega eign
handa einkageiranum sem heild er hid opinbera. En par sem fjarmalaleg eign eins er skuld annars - i
fullu samraemi vid bokhaldslegar stadreyndir - verdur pad ad vera svo ad pegar innlendi einkageirinn
vill auka netté innlendar fjarmalalegar eignir sinar verda opinberir adilar ad minnka netté fjarmalalegar
eignir sinar, p.e. auka skuldir sinar.

A sama tima er sedlabankinn ad laekka vexti par sem hagst hefur & hagkerfinu.

par sem petta tvennt gerist 4 sama tima - meiri halli & rekstri rikissj6ds vegna sjalfvirkra sveiflujafnara
og leegra vaxtastigs vegna styrivaxtaleekkanna sedlabankans -myndast jakvaed fylgni milli hallareksturs
rikissjods og laegra vaxtastigs.

Sannleikurinn er hins vegar sa ad pad er ekkert orsakasamhengi parna a milli, p.e. milli rikisskulda og
vaxtastigs, sé rikissjodur utgefandi viokomandi l6geyris.1Rikissjodur tekur ekki lan i kronum vegna pess
ad vaxtastig er lagt né er vaxtastig lagt vegna pess ad rikissjodur ad taka lan. Fylgnin getur verid hver
sem er og hun komid fram sé horft 4 gogn. En orsakasamhengid er eftir sem adur ekkert, ekki frekar

1Sé rikissjodur ekki atgefandi heldur notandi viskomandi I6geyris, likt ogt.d. i tilviki allra landanna innan evrusvedisins, er
orsakasamhengi milli harra rikisskulda og vaxtakjara rikissj6ds, likt og i tilviki heimila og almennra fyrirteekja & islandi pegar
pau taka lan i krénum. En hid opinbera, i gegnum Sedlabanka Islands, er atgefandi I6geyrisins & islandi og getur alltaf, sama
hversu haar skuldirnar eru, stadid undir sinum skuldbindingum ividkomandi mynt.

10



en ad pad sé orsakasamhengi milli s6lu ajapdnskum bilum i Bandarikjunum og sjalfsmorda par i landi
med pvi ad lenda i bilslysi jafnvel pott fylgnin par & milli sé mjég ha.

Mynd 17 - Tidni sjalfsmorda med bilslysum og sala ajapdnskum bilum i Bandarikjunum
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P4 er pad ekki heldur svo, finnist hagkerfi par sem fylgnin er jakvae d milli vaxtastigs og skulda rikissjods,
ad pad sé orsakasamhengi par & milli, p.e. ad haar rikisskuldir valdi haum véxtum. Svipj6d er eitt daemi
um slikt hagkerfi.

Mynd 17 - Raunvaxtastig i Svipj6d og skuldir rikissjods Svipjédar
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Gogn: FRED, timabilid 1991 - 2015, langtimavextir

Grundvallarvirknin er si ad vaxtastig breytist vegna pess ad viokomandi sedlabanki akvedur ad pad
eigi ad breytast og pad hefur ekkert med skuldir rikissjods ad gera, hvort sem peer eru ad aukast eda
minnka & sama tima.

pad er rétt ad benda & i pessu samhengi ad sedlabanki getur radid beedi langtima- og
skammtimavéxtum, jafnvel poétt einhverjir innan Sedlabanka islands séu 6sammala pessari
fullyrdingu.2 Sannleikurinn er ad sedlabankar t.d. Bandarikjanna, Englands og Japans hafa allir gert

2,bad er af og fra ad peir [sedlabankar] geti stjornad vaxtakurfunni alla leid. Pad er bara faranleg fullyrding!"
Asgeir Danielsson, forstédumadur 4 hagfreedi- og peningastefnusvidi Sedlabanka Islands, ividtali i
sjonvarpspaettinum Markadstorgid & Hringbraut sjonvarpsst6d, febrdar 2018.
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petta, p.e. stjornad vaxtakdrfunni (sambandi skammtima- og langtimavaxta) & rikisskuldabréfum eins
og peir telja rétt.

Fyrst ber ad telja upp japanska sedlabankann sem, i dag, stefnir ad pvi ad vextir a 10 ara
rikisskuldabréfum séu 0%. Pbarlendur sedlabankastjori, Haruhiko Kuroda, er peirrar skodunar ad
hugmyndin um ad sedlabankar geti stjornad besedi skammtima- og langtimavéxtum sé ,vel
framkveemanleg".3

Bandariski sedlabankinn stefndi ad 2,5% nafnvoxtum & 10 ara rikisskuldabréfum milli aranna 1942 -
1951. Skammtimavextir (styrivextir) voru festir i 0,375% mest allt timabilid.

Enski sedlabankinn rak pad sem var kallad ,stefna 6dyrra peninga” milli aranna 1932 og 1946 par sem
nafnvextir langra rikisskuldabréfa leekkudu & markadi Ur 4,4% ario 1931 i 2,6% arid 1946. Raunvextir
langra rikisskuldabréfa leekkudu ar 9,1% &rid 1931 {-0,5% &rido 1946. Skammtimavextir (nafnvextir)
voru 2%. Yfir sama timabil, vegna stridskostnadar, haeekkudu skuldir hins opinbera & Englandi Gr 190%
af landsframleidslu i260% af landsframleidslu.4

Asteedan fyrir pvi hvi vextir rikisskuldabréfa leekkudu & sama tima og skuldir jukust var einféld:
sedlabanki Englands vildi ad vextirnir leekkudu og pvi l&ekkadi hann vextina - pvi sedlabanki Englands
stjornar vaxtastiginu & parlendum rikisskuldabréfum. Hid sama gildir vitanlega & Islandi pegar kemur
ad rikisskuldabréfum i islenskri krénu: pad er Sedlabanki islands sem reedur vaxtastiginu &
rikisskuldabréfum i islenskri krénu.

Mynd 18 - Raunvextir i Bretlandi og skuldir rikissj6ds sem % af landsframleidslu
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En hvadan fa pa einkaadilar lansfjarmagn?

Ad lokum er rétt ad uUtskyra hvers vegna ekki myndast skortur & markadi med lansfjarmagn pott
rikissjéour sé rekinn med halla, likt og kenningin um tiltaekan sparnad segir ad eigi ad gerast.

3byding héfundar & "quite doable”. Sja heimild.
4Sja FRED, heimild 1 og 2.
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Astaedan er afskaplega einféld: innan natima bankakerfis er sparnadur ekki naudsynlegur til pess ad
banki geti veittlan. Hvort halli sé & rikissj0di eda ekki hefur pannig engin ahrif & hvort frambod af lansfé
til einkageirans sé til stadar eda ekki.

begar bankar veita lan til lantaka sem peir treysta til pess ad geta borgad vidkomandi lan til baka bda
peir til baedi innlanid og Utlanid & sama tima. Um petta eru helstu sedlabankar heimsins sammaéla:

i raun eru peningar banir til i gegnum boékhaldsfaerslur: pegar banki veitir lan, uppfeerir
hann innlansreikning vidskiptavinarins og par med skuldahlid efnahagsreiknings bankans
sjalfs um vidkomandi upphad. betta hrekur pa algengu rangtilkun ad bankar séu
eingbngu milligénguadilar vid lantdku - p.e. ad bankar geti adeins veitt lan med fjarmagni
sem hefur p4 pegar verid geymt hja peim iformi innlagna.

Sedlabanki pyskalands, 2017

i likénum um banka sem milligonguadila tilteeks sparnadar taka bankar vid innlanum af
peningum sem pegar eru til og lana pa Gt til lantaka. | raunveruleikanum baa bankar til
fjarmagn med peningamyndun, p.e. peir bda til innlan af nyjum peningum i gegnum
lanastarfsemi sina.

Sedlabanki Englands, 2015

Afleidingin af pessari stadreynd, p.e. ad bankar taka ekki vid innlanum (sparnadi) sem peir svo lana
aftur Ot til lantaka heldur bua til peningana & sama tima og peir veita Gtlanid, er vitanlega su ad
hallarekstur rikissj6ds, sem a ad draga ur tilteekum sparnadi til lantdku, hefur engin ahrif 4 frambod af
lansfé til einkaadila f gegnum bankakerfid.

Hallarekstur & rikissj6di haekkar pvi ekki vaxtastig i hagkerfinu likt og kenningin um tilteekan sparnad
segir til um. pad er vaxtastefna viokomandi sedlabanka sem radur grunnvaxtastigi i hagkerfinu.

Tekid skal fram ad pad getur vel verid skynsamlegt ad rikissjodur haldi ad sér hdndum til ad draga ur
verdbolguprystingi i hagkerfinu en verdbdélguprystingur getur ytt sedlabankanum i ad haekka vexti.

bpad verdur ad meta & hverjum tima fyrir sig og pad er allt eins liklegt ad telji rikissjodur pad
skynsamlegt ad draga Ur eigin umsvifum til ad fordast verdbdlgu pa geti pad leitt til pess ad skuldir
rikissjods laekki sem og vaxtastig. En leekkun skulda rikissj6ds og vaxta, i kjolfar leegri styrivaxta
sedlabankans, vaeru afleidingar pess ad rikissjodur veeri ad fordast ad bula til verdbdlguprysting i
hagkerfinu. bPad er allt annad en sérstakt markmid pess efnis ad draga eigi Ur skuldum rikissj6ds til pess
ad vextir leekki sjalfkrafa i kjolfarid. Slikt markmid mun aldrei ganga upp, ekki frekar en pad myndi
draga Ur sjalfsmordum med bilslysum aéd banna innflutning & japénskum bilum (sja mynd 17).

pa hefur vibkomandi sedlabanki dnnur Grraedi en vaxtahakkanir vilji hann minnka verdbdlguprysting.
Augljosasta teekid er magntakmarkanir & atlan bankastofnana, p.e. ad raunverulega draga ar frambodi
af [anum til einkageirans en slikt er m.a. tilgangurinn med styrivaxtahaekkunum hvort ed er. Sé petta
gert er notast vid magnstyringarteki en ekki verdstyringarteeki (styrivaxtabreytingar) a atlan banka
(atlan lifeyrissj6da og annarra fjarfesta veeru fullkomlega 6hao slikum takmdérkunum). Styrivextir innan
sliks magnstyringarkerfis geta verid hverjir sem er til frambudar, p.m.t. 0%.

Virdingarfyllst,

Dr. Olafur Margeirsson, hagfredingur
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Reykjavikurborg

Fjarmalaskrifstofa

R17090119
19. des. 2017

Umsogn

Efni: pingsalyktunartillaga um fjarmalastefnu 2018-2022, pingskjal 2, mal nr. 2.
Vidotakandi:  Borgarrad

Sendandi: Fjarmalastjori

Fjarmalaskrifstofu hefur verid falid ad veita umstgn fyrir hond Reykjavikurborgar um fyrirliggjandi
pingsalyktunartilldsgu um fjarmalastefnu 2018-2022. | umségninni er einungis fjallad um pann hluta
tilldgunnar sem varodar aatlada afkomu A-hluta sveitarfélaga.

Gert er rad fyrir ad fjarmala- og efnahagsradherra undirbdi pingsalyktun um fjirmalastefnu i samraadi
vid sveitarféldgin. FulltrGum rikis og sveitarfélaga isamradsnefndum opinberfjarmal var falid ad freista
pess ad nd samkomulagi um framsetningu 4 aztladri afkomu A-hluta sveitarfélaga fyrir timabilid 2018-
2022 en eins og kunnugt voru fulltraar sveitarfélaga mjog 6sattir vid skort a samradi, framsetningu og
efnistok vardandi markmio um afkomu A-hluta sveitarfélaga ifjarmalastefnu og fjarmalaasetlun fyrir
timabilid 2017-2021. | framhaldinu var &kvedid ad byrja ad vori 2017 ad undirbla malid vegna
fjarmalastefnu 2018-2022 en st vinna host raunar ekki fyrr i névember sl. enda kom til kosninga til
alpingis sem hefur prengt mjég ad timaramma vinnunnar. bannig gafst ekki neegjanlegur timi til ad
komast til botns i 6llum atridum malsins i pessari atrennu.

Samréadsnefndin afgreiddi tilldguna vardandi markmid um afkomu A-hluta sveitarfélaga med
eftirfarandi sameiginlegri bokun:

Samrédsnefndin vekur athygli @ ad brynt er ad ljuka sem fyrst frekari ryningu & einstékum
efnispattum sameiginlegs mats, s.s. launakostnadi, fasteignaskdttum, fjarfestingu, kaupum og
solu & véru og pjonustu og skuldum sveitarfélaga. Vidframlagningufjarmalastefnu parfad vekja
athygli & évissu matsins, einkum vardandi framvindu kjarasamninga naestu misserin sem geeti
kallad & breytingar aforsendum vid gerdfjarmalaaatlunarfyrir timabilid 2018-2022.

Af halfu fulltrda sveitarfélaganna eru miklar efasemdir um mat, markmid og framreikning a
launakostnadi, fasteignaskottum, fjarfestingu og sélu & pjonustu. i bokuninni kemur jafnframt fram ad
vid framlagningu pingsalyktunarinnar verdi vakin athygli a 6vissu matsins sem geti kallad a breytingar
a forsendum vid gerd fjarmaladeetlunar 2018-2022.

Visad er ad 6dru leyti til umfjdllunar Sambands islenskra sveitarfélaga um malid i umsdgn Sambandsins
til fjarlaganefndar.

Birgir Bjorn Sigurjénsson,
fjarmalastjori



RIKISENDURSKOBUN

18010084
11.01
SA/ih

MINNISBLAD

Til: Alpingi - Fjarlaganefnd
Fra&  Rikisendurskodun”/
Dags: 26.2.2018

Efni:  Umsdgn um tilldgu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022

Rikisstjornin hefur métad fjarmalastefnu og fjdrméla- og efnahagsradherra lagt hana fram &
Alpingi sem tilldgu til pingsalyktunar i samraemi vid akveedi laga um opinber fjarmal nr. 123/2015.
Er petta i pridja sinn sem fjarmélastefna er 16gd fram med pessum heetti & jafnmdrgum arum.
Fjarmalastefna tveggja fyrri rikisstjérna var sampykkt & Alpingi i 4gust 2016 og april 2017, en hver
ny rikisstjorn motar fijarmalastefnu svo fljétt sem audid er.1 Fjarmalastefna og fjarméaladaetiun,
sem byggja a peim grunngildum og skilyroum sem maeelt er fyrir um i l6gum um opinber fjarmal,
eiga ad studla ad meiri stefnufestu og betra samreemi i fjarmélastjorn hins opinbera. Log um
opinber fjarmal gera rad fyrir ad fjarmalastefna gildi til eigi skemmri tima en fimm ara en p6 skuli
hver ny rikisstjorn leggja fram nyja fjarmalastefnu. Tid stjérnarskipti gera pad ad verkum ad érdugt
er ad na ad fullu markmidum laganna um meiri festu ifjarméalastjérn hins opinbera.

Fjarmalastefnan neer til rikis, sveitarfélaga og fyrirtaekja i peirra eigu. Um er ad reeda pdlitiska
stefnumdrkun stjérnvalda sem Rikisendurskodun tekur edli mals samkvaemt ekki afstodu til. Hins
vegar getur stofhunin skodad hvort fjdirmalastefnan sé sett fram i samraemi vio akveedi laga og
vakid athygli & hugsanlegum alitamalum i pvi sambandi. Einnig getur stofnunin eftir atvikum bent
4 atridi i sambandi vid opinber fjarméal sem edlilegt er ad fjarmalastefnan taki til og pydingu hafa
vid eftirlit med framkveemd fjarlaga og endurskodun rikisreiknings. Rétt er ad taka fram ad
fijarmalarad, sem starfar skv. 13. gr. laga um opinber fjarmal, hefur pad hlutverk ad leggja mat a
hvort fjarmalastefna og fjarmalaasetlun fylgi grunngildum og skilyrdum laga um opinber fjarmél og
hvort fullgilt tilefni sé til ad endurskoda gildandi fjarmalastefnu rikisstjérnar. Fjarmalaradid skiladi
alitsgero sinni um tilléguna pann 29. desember 2017.2

Fjarmélastefnu skal setja fram sem markmid um umfang, afkomu og préun eigna, skulda og
langtimaskuldbindinga rikis, sveitarfélaga og opinberra fyrirteekja til eigi skemmri tima en fimm
ara. Markmidin eru sett fram sem hlutfall af vergri landsframleidslu og skilgreining & afkomu og
efnahag tekur mid af alpjodlegum hagskyrslustadli um opinber fjarmal. Fjarméalastefnan felst
einnig  greinargerd um hvernig grunngildum skv. 2. mgr. 6. gr. laganna verdi fylgt, baedi hvad

1(1) Fjarmalastefna 2017—2021 var 16gd fram 29.04.2016 og sampykkt 18.08.2016. (2) Fjarmalastefna 2017—
2022 var 16gd fram 24.01.2017 og sampykkt 06.04.2017. (3) Fjarmalastefna 2018--2022 var 1696 fram 14.12.2017.
2http://www.althingi.is/altext/erindi/148/148-102.pdf
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vardar stefnumdrkun um préun gjalda og skattastefnu og adra tekjudflun hins opinbera. i
pingsalyktuninni er stadfest ad fjirméalastefnan sé i samreemi vid grunngildin sem og skilyrdi
(fjarmalareglur) sem tilgreind eru i2. mgr. 6.gr. og skilyrdum skv. 7. gr. laganna.

Grunngildi fjarméalastefnunnar eru sem kunnugt er sjalfbzerni, varfaerni, stédugleiki, festa og
gagnseei. Skilyrdin sem stefnan skal uppfylla eru annars vegar ad heildarjéfnudur A-hluta rikis og
sveitarfélaga yfir fimm &ra timabil skuli avallt vera jakvaedur og arlegur halli jafnframt avallt undir
2% af vergri landsframleidslu (VLF), hins vegar ad heildarskuldir sému adila ad fratdldum
lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad frddregnum sj6dum og bankainnsteedum, séu
lzegri en nemur 30% af vergri landsframleidslu. Ef petta skuldahlutfall er heerra en 30% skal sa hluti
sem umfram er leekka ad medaltali & hverju priggja ara timabili um a.m.k. 5% & hverju éri.

{ stefnunni er nanari Utfeersla & ofangreindum skilyroum sem felur i sér meira adhald en skilyrdin
meela fyrir um. Sett eru télusett markmid um afgang a heildarjéfnudi hins opinbera a timabilinu,
sem leekkar Ur 1,4% af VLF 2018 nidur i 1,0% af VLF 2022 (&kvaedi 1), markmid um ad heildarskuldir
hins opinbera verdi komnar undir 30% af VLF iarslok 2020 og verdi ad hamarki 25% i &rslok 2022
(akvaedi 1) og loks ad heildaritgjold hins opinbera vaxi & arinu 2018 um 0,6% af VLF en ad préun &
starfsemi hins opinbera Gt timabilid studli ad efnahagslegum stédugleika (&kveedi ll). Almennt eru
markmid fjarmalastefnunnar a svipudum nétum og fjarmalastefnur fyrri rikisstjérna en ekki er pé
lengur tekio par fram ad Ollu Oreglulegu og einskiptis fjarstreymi i rikissjod verdi varid til
nidurgreidslu skulda eda lifeyrisskuldbindinga né er sett tdlusett pak a arleg heildaratgjold hins
opinbera sem hlutfall af VLF.

Fjarmalastefnan byggira pjodhagsspa Hagstofu islandsfra névember2017 en hin neertil aranna
2017-2023. bjéohagsspain gerir rao fyrir ad 3,1% hagvexti & arinu 2018 en 2,5-2,6% vexti eftir pad
Ut spatimann. bjodhagsspain gerir pvi rad fyrir ad heldur dragi Ur hagvexti fra pvi sem verid hefur
undanfarin &r. Eftir sem &dur byggir fjarmalastefnan & pjéohagsspa sem gerir rad fyrir lengsta
samfellda hagvaxtarskeidi & sidari timum. Von er & endurskodadri pjodhagsspa Hagstofunnar
sidari | pessum manudi og bendir flest til pess ad endurskodud spa verdi & sému nétum og spain
frd i haust.

Fjarmalastefna fyrri rikisstjornar gerdi rad fyrir ad heildarafkoma opinberra adila, p.e. A-hluta rikis
og sveitarfélaga og fyrirtaekja i eigu pessara adila, feeri Ur 0,5% af VLF &rid 2017 i 2,5% arid 2020 og
leekkadi sidan i 2,3% arid 2022. Afkomubatinn var til stadar hja riki, sveitarféldgum og opinberum
fyrirteekjum. Fjarmalastefna nlverandi rikisstjérnar gerir hins vegar rao fyrir ad heildarafkoman
verid 2,9% af VLF & pessu ari og sidan 3,0% & ari Ut gildistima stefnunnar. Eins og i fyrri
fijarmalastefnu er vid pad midad ad beett afkoma skili sér i leegri skuldastédu opinberra adila, en
heildarskuldir opinberra adila i heild, ad fradregnum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum
og ao fradregnum sjodum og bankainnstaedum, eru taldar leekka Ur 59,8% af VLF arid 2018 i 45%
af VLF &rid 2022. Skuldahlutfall A-hluta rikissjods laekkar & sama tima Gr 27,5% i 20,0%.

Rétt er ad hafa pad hugfast ad 16g um opinber fjarmal kveda 4 um ad setja skuli fram stefnu um
L2umfang, afkomu og préun eigna, skulda og langtimaskuldbindinga opinberra adila i heild og hins
opinbera, til eigi skemmri tima en fimm &ra", sbr. 1. tl. 2. mgr. 4. gr. laganna, p.e. fjallad skal bzedi
um skuldir og langtimaskuldbindingar opinberra adila. Hér er bsedi um ad reda
lifeyrisskuldbindingar en einnig ymiskonar skuldbindingar sem tengjast m.a. leigusamningum sem
ekki hafa verid ferdir i efnahagsreikning rikissjods fram ad pessu. Framsetning skuldahlidar
fjarmalastefnunnar, p.e. ad syna skuldir &n skuldbindinga, er med sama haetti og i tveimur fyrri
fjarmalastefnum. Hins vegar naer pessi framsetning ad mati Rikisendurskodunar ekki ad uppfylla



ao fullu akvaedi laga um opinber fijarmal. P4 synir fjarméalastefnan heldur ekki préun eigna heldur
eru peer jafnadar ad hluta til @ moti skuldum. Ad mati Rikisendurskodunar liggja nu pegar fyrir
upplysingar um marga eignaflokka rikissjéds, s.s. eignarhluti i opinberum fyrirtaekjum, til ad haegt
sé ao hirta upplysingar um pa i fjarmalastefnunni. Sama & vid um eignir sveitarfélaga og opinberra
fyrirteekja.



Skélabyggingar
fpréttamannvirki
Hdsnaedismal
Gotur

Annad

Samtals A-hluti

Framlag annarra
Gatnagerodargjold

Veitur
Félagslegar ibadir
Hafnir

Annad

Samtals B-hluti

Samtals A og B

22.2.2018

Fjarfestingar tiu fjoImennustu sveitarfélaganna

2018
9.838
4.091
2.248

11.889
8.242
36.307

-400
-71.544

23.766
6.405
2.923
6.371

39.465

73.664

2019
8.272
4.234

955
11.287
5.580
30.327

-200
-5.568

18.724
6.021
3.089
1.891

29.725

57.389

Tiu sveitarfélog, skv. fjarhagsaeetlun

Fjarfest ivaranlegu
A-hluti
AogBhluti

Sveitarféldg i heild, skv. fjarhagsaaetlun

Fjarfest i varanlegu
A-hluti
A og B hluti

34.715
74.954

43.948
87.664

30.447
61.085

35.782
68.473

2020
5.413
4.679

870
9.925
4.870

25.757

-200
-4.870

17.883
7.207
2.790
1.109

28.989

53.689

24.973
50.202

29.129
60.936

2021
4.315
2.131

230
11.421
3.798
21.895

-200
-4.343

17.907
5.324
2.645
1.398

27.274

48.475

20.915
49.388

23.838
53.504

2018
27%
11%

6%
33%
23%

100%

60%
16%
7%
16%
100%

Hlutfallsleg skipting
2019 2020 2021 Medaltal
27% 21% 20% 24%
14% 18% 10% 13%
3% 3% 1% 3%
37% 39% 52% 40%
18% 19% 17% 19%
100% 100% 100% 100%

63% 62% 66% 63%
20% 25% 20% 20%
10% 10% 10% 9%
6% 4% 5% 8%
100% 100% 100% 100%
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Einstok storverkefni tiu fjolmennustu sveitarfélaganna

Skolabyggingar

Gardabaer: Urridaholtsskoli

Akureyri: Glerarskoli, leikskéli
Reykjavik:Nyjar leikskéladeildir
Reykjavik: Leik- og grunnskéli Ulfarsbraut
Reykjanesbar: Skoli i Dalshverfi og leikskoli i Asbru
Arborg: Leik - og grunnskoli

Fjardabyggd: Leikskolabyggingar
Hafnarfjordur: Skolar i Skardshlio
Hafnarfjordur: Leikskoli i Sudurbae
Koépavogur: Nyr leikskoli

Mos: Helgafellsskoli

Samtals ofan

ipréttamannvirki

Gardabeer: Fjolnota ipréttahus
Akureyri: iprottamannvirki
Reykjavik: iprottamidstod Ulfarsdal
Reykjavik: iprottamannvirki IR
Arborg: iprottamannvirki
Hafnarfjordur: ipréttamannvirkja
Akranes: Jadarsbakkar

Képavogur: iprottahis Vatnsendaskdla/Gerpla
Mosfellsbeer: Fjdlnota ipréttahus
Samtals ofan

Hdsnaedismal
Gardabeer: Busetulrreedi fyrir fatlada

Reykjavik: Framtidarverkefn v. Skammtima og dagv.

Arborg: Hasnaedi f. aldradra
Hafnarfjoérdur: Hjakrunarheimili
Képavogur: Félagslegar leiguibudir
Samtals ofan

2018

400
20
200
1.200
1.500
562
108
1.800

30
1200
7.025

300

200
500
146
200

370
100
1.821

100
471
397
971
200
2.139

2019

200
300
550
682

1.400
447
188

1.450
300
220
325

6.062

600
30
1.300
500
165
450
100
20
248
3.413

100
100
183

170
553

2020

200
300
450

100
507
110
720
250
200
550
3.387

400
300
2.050
500

450
250

3.955

100
100
37
0
170
407

2021

200

500

0
100
412
155

10
550
1.927

300
800
500

450
250

0

0
2.305

100
100

200

Samtals
2018-2021

1.000
620
1.700
1.882
3.100
1.928
560
3.970
555
460
2.625
18.400

1.300
630
4.350
2.000
320
1.550
605
390
348
11.493

400
771
617
971
540
3.299
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Alpingi Reykjavik 13. febraar 2018
b.t. fjarlaganefndar

Austurstreeti 8-10 1801041SA KB/sas
150 Reykjavik Malaiykill: 00.63

Efni:  Umsdgn um palt. um fjarmalastefnu 2018-2022,2. mal 4 148. Igjp.

Visad er tii tolvupdsts fra nefndasvidi Alpingis, dags. 26. janudar sl., par sem 6Gskad er
eftir umsdgn um ofangreint mal.

Fjarhagsaaetlanir sveitarfélaga

Fyrir liggja sampykktar fjarhagsasetlanir sveitarfélaga fyrir ario 2018 og &eetlanir til
priggja ara par a eftir, 2019-2021. Gerd er grein fyrir nidurstédum i fréttabréfi hag- og
upplysingasvid sambandsins, Fjarhagsacetlanir A-hluta sveitarfélaga 2018-2021. bar kemur
fram ad sveitarfélogin gera rad fyrir ad rekstrarnidurstada verdi jAkvaed um 7 ma.kr. &
arinu 2018, sem er 2,2% af tekjum. i fjarhagsasetlunum fyrir &rid 2017 var til samanburdar
reiknad med 1,2% afgangi i hlutfalli vio tekjur.

pa standa fjarhagsaeetlanir til pess ad verja skuli um 38 ma.kr til fjarfestinga umfram
tekjur af gatnagerdargjéldum, en til samanburdar hljodudu azetlanir fyrir arid 2017 uppa
29 ma.kr. Rétt er i pessu sambandi ad nefna ad a moti pessum fjarfestingum koma
tekjur s.s. af s6lu eigna og byggingarréttar.

Pa er gert rad fyrir ad skuidir og skuldbindingar A-hluta leekki sem hlutfall af tekjum ur
106% ario 2018 i 96% arid 202L. Inn i pessar tolur vantar uppgjor sveitarfélaga vid Bru
lifeyrissj6d starfsmanna sveitarfélaga vegna breytinga a Il6gum um LSR og sampykktum
Braar sem af I6gunum leiddi. Alls er um ad raeda 40 ma.kr. og munu sveitarféldgin
vaentaniega fjarmagna uppgjérid med lantdku og afgreida vidauka vid fjarhagsaesetlanir
til pess ad heimila lantdku. Reykjavikurborg, eitt sveitarfélaganna, gekk fra uppgjori vid
Bru a arinu 2017, med greidslu af handbeeru fé og lantoku.

Fjarmalareglur sveitarstjornarlaga

Sveitarfélogum eru settar tveer fjarmalareglur i sveitarstjornarlogum sem peim ber ad
fara eftir. Hin svokalliada jafnveegisregla kvedur a um ad samanldgd heildaratgjold til
rekstrar A- og B-hluta séu & hverju priggja ara timabili ekki harri en nemur
samanlégdum reglulegum tekjum. Skuldareglan segir til um ad heildarskuldir og
skuldbindingar A- og B-hluta skuli ekki vera hzerri en nemur 150% af reglulegum tekjum.
pessar fjarmalareglur hafa gefist vel sem m.a. sést i pvi ad skuldahlutfoll sveitarfélaga
hafa leekkad verulega og utlit fyrir enn frekari lseekkun & neestu arum gangi spar eftir.
Otvireett er ad tilkoma fjarmalaregina hefur studlad ad auknum aga i fjarmalastjorn og
aeetlanagerd sveitarfélaga.

Ljést er ad meginpunginn i adldgun ad markmidoum fjarmalastefnu og -dsetlunar muni
hvila & rikissjodi. Vid pau skilyrdi pegar sveitarfélogin uppfylla fjarmalareglur
sveitarstjornarlagana hvilir adlégunin alfarid hja rikissjooi. betta kemur skyrt fram i
nefndardliti meirinluta fjarlaganefndar um frumvarp sem vard ad I6gum um opinber

Borgartani 30, péstholf 8100, 128 Reykjavik, simi 515 4900, fax 515 4903, samband@samband.is, www.samband.is
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fjarmal og er itrekad i alitsgerdo fjarmalarados um fyrirliggjandi pingsalyktun um
Fjarmaiastefnu 2018-2022.

Fjarhagur sveitarfélaga hefur vissulega batnad & undanférnum &rum og notid i peim
efnum hagsteeds efnahagsumhverfis med vaxandi tekjum og lekkandi voxtum.
Efasemdir eru hins vegar uppi um hvort og i hvada meli fjarhagur sveitarfélaga sé
sjalfbaer pegar til lengdar leetur m.a. med tilliti til lydfraedilegrar préunar. i samkomulagi
milli rikis og sveitarfélaga um afkomu og efnahag sveitarfélaga 2018-2022 var kvedid &
um ad sjalfbeerni rekstrar sveitarfélaga verdi konnud. Radgjafafyrirteekid Analytica var
fengid til verksins og vinnur pad i samradi vio samstarfsnefnd um opinber fjarmal.
Verkefnid er langt komid og reiknad er med verklokum innan skamms.

Reikningskil sveitarfélaga, fjsrmalareglur og heildarafkoma

Fjarmalastefnan er sett fram & sk. pjédhagsgrunni sem skilur sig i mérgum vidamiklum
atrioum fra reikningsskilum sveitarfélaga og fyrirteekja. Pessi stadall er flestum
sveitarstjornarmoénnum framandi og pekking & honum almennt takmorkud hja hinu
opinbera. Petta fyrirkomulag er pvi midur ekki til pess fallid ad einfalda undirbdning,
framkveemd eda eftirfylgni med fjdrméalastefnu og -4eetlun.

Lykilsteerd i reikningsskilum sveitarfélaga er rekstrarnidurstada, sem er mismunur
rekstrartekna og -Gtgjalda. i fjarmalastefnu eru sett fram markmid fyrir hid opinbera,
p.m.t. A-hluta sveitarsjoda, um svonefnda heildarafkomu a pjédhagsgrunni. i stérum
drattum faest heildarafkoma med pvi ad draga fjarfestingaritgjold umfram afskriftir fra
rekstrarnidurstoou. Afkomumaelingin er frabrugdin pvi sem pekkt er i reikningskilum
sveitarfélaga t.d. er vardar fjarfestingadtgjold og mat & breytingu lifeyrisskuldbindinga
svo nokkrir veigamiklir paettirséu nefndir.

Sveitarfélag parf ad skila myndarlegum rekstrarafgangi eigi reksturinn ad skila jakvaedri
heildarafkomu. Pad parf ad fjarmagna allar fjarfestingar af veltufé og tekur ekki lan til
framkveemda. Jakvaedri heildarafkomu eins og gert er rdd fyrir i fjarmalastefnunni er
varid til ad leekka hreinar skuldir og skuldbindingar.

Markmid um afkomu sveitarfélaga ifjarmalastefnunni

i pingsalyktun um nyja fjAirmélastefnu er gert rao fyrir ad heildarafkoma A-hluta
hins opinbera verdi jakvaed um 1,4% af vergri landsframleidslu (VLF) arid 2018, en
til samanburdar gerdi gildandi stefna rdo fyrir ad afkoman svaradi til 1,6% af VLF.
Breytingin felst i pvi ad i nyrri fjarmalastefnu er aformad ad heildarafkoma A-
hluta rikissj6ds verdi lakari en gildandi stefna segir til um sem nemur 0,3% af VLF.
A hinn béginn gerir ny fjarméalastefna rad fyrir ad heildarafkoma sveitarfélaga
batni og nemi 0,2% af VLF i stad 0,1% skv. gildandi stefnu. bessi breyting
endurspeglar batnandi hag sveitarfélaga. Rétt er ad nefna ad 0,1% af vergri
landsframleidslu 2018 svarartil 2,7 ma.kr.

Samrad hefur verido téluvert og vaxandi milli fulltria sveitarfélaga og rikisins &
vettvangi samrddsnefndar rikis og sveitarfélaga um opinber fjarmal.
Stjérnarskipti baru bratt ad og skemmri timi gafst til ad ryna forsendur um
afkomu og efnahag en @skilegt hefdi verid. Ovissa er um ymsa peetti i rekstri
sveitarfélaga og annarra opinberra adila sem mikilveegt er ad fara i saumana &



Til vidbotar er 6vissa um hvernig rétt sé ad fera akvedna peatti i uppgjéri og
adatlunum sveitarfélaga yfir a pjédhagsgrunn. i samradsnefndinni vard pannig
samkomulag um svohljédandi békun & fundi nefndarinnar 13. desember sl.:

Samraosnefndin vekur athygli a ad brynt er ad ljuka sem fyrst frekari
ryningu a einstékum efnispattum sameiginlegs mats, s.s. launakostnadi,
fasteignaskottum, fjarfestingu, kaupum og s6lu a véru og pjénustu og
skuldum sveitarfélaga. Vido framlagningu fjarmalastefnu parf ad vekja
athygli a 6vissu matsins, einkum vardandi framvindu kjarasamninga nastu
misserin  sem geti kallad & breytingar & forsendum vid gerd
fjAirméaladatlunar fyrir timabilid 2018-2022.

Sa ryni sem radist hefur verio i gefur ad mati fulltrda sveitarfélaga i
samridsnefndinni visbendingu um ad tilfeerdar télur um afkomu og efnahag
sveitarfélaganna i fjarmalastefnunni kunni ad vera i bjartsynni kantinum. Stefnt
er ad pvi ad minni évissa verdi um mat a afkomu og efnahag sveitarfélaganna i
fjarmalaaaetiun.

Samrdad rikis og sveitarfélaga

L6g um opinber fjarmal hafa éneitanlega aukid samrad rikis og sveitarfélaga um
fjarmal. Vitaskuld er um ad reda prdounarverkefni og vonir standa til ad
samradid muni styrkjast ennfrekar 4 neestu arum undir yfirstjorn hinnar sk.
Jonsmessunefndar. i fyrrnefndu samkomulagi milli rikis og sveitarfélaga sem
undirritad var 6. april 2017 var kvedid & um ad treysta samstarfio ennfrekar.
Medal annars felst pad i ad endurskoda og efla samradsnefnd um opinber
fjarmal. Ekki sidur eru mikilveeg 4kvaedi um adgerdadeetlun vegna svokalladra
grarra svaeda, en par er visad til svida opinberrar pjonustu par sem abyrgd og
verkaskipting er 0ljés. i framhaldi var sidan sett a laggirnar samradsnefnd um
abyrgdar- og verkaskiptingu i opinberri pjonustu med erindisbréfi.

Fyrir liggur ad endurnyja samkomulag rikis og sveitarfélaga um markmid og
afkomu sveitarfélaga og samvinnuverkefni sem radast skal i. Samkomulagid er
hluti af undirblningi fjdrméaladatlunar og skiptir miklu mali um samstarf og
samrad rikis og sveitarfélaga um opinber fjarmal og pjénustu.

Virdingarfyllst
SAMBAND ISLENSKRA SVEITARFELAGA



Abyrg stefna er naudsynleg
- Fjarmalastefna 2018-2022



Umsdgn SA (1/3)

Oslitinn hagvoxtur i 11 ar. | nyrri fjarmalastefnu stjornvalda, peirri pridju & jafnmérgum arum, er gert rad fyrir samfelldum hagvexti
fram til arsins 2022. Med stefnunni er pvi enn treyst a 6venju langt hagvaxtarskeid. Til samanburdar pa hafa hagvaxtarskeid & Islandi
almennt enst i sex til sjo ar.

Agnarsmar afgangur. Fjarmalastefnan er nu sett fram i kjolfar mikils efnahagsleg uppgangs, tekjustofnar hafa vaxid hratt og tekjur hins
opinbera aldrei verid meiri. Fyrirhugadur rekstrarafgangur & naestu arum er aftur a moti ekki mikill, ad jafnadi 1% af landsframleidslu
eda um 26 milljarda kréna, sem er heldur minni afgangur er fyrri fjarmalastefnan aaetladi. Til samanburdar var afgangur a rekstri hins
opinbera fimmfalt meiri & arunum 2004-2007. Uppsveiflan mun taka enda og Samtok atvinnulifsins telja einfaldlega abyrgdaleysi ad
bua ekki betur i haginn pvi pad mun margborga sig pegar hardnar a dalnum.

Hagvaxtarforsendur breytast skjott. Ovissa rikir i innlendum efnahagsmalum um pessar mundir og ma greina visbendingar pess efnis
ad pad haegi hratt & vexti hagkerfisins. Spaskekkjur eru liklegri til ad vera enn meiri & slikum timum. Verdi hagvoxtur minni en asetlanir
gera rad fyrir geeti afkoma hins opinbera haeglega breyst i halla. Litid ma pvi Gt af bregda. Samtok atvinnulifsins taka undir pa skodun
flarmalarads ad sviomyndagreining opinbers rekstrar, m.v mismunandi hagvaxtarforsendur fyrir komandi ar, veeri aeskileg og myndi
auka traverdugleika fjarmalastefnunnar. pa skortir mat & adhaldsstigi fjarmalastefnunnar sem er gagnrynisvert.

Afram skal 16gd ahersla & nidurgreidslu skulda. Jakveett er ad stjornvold eetli sér afram ad greida nidur skuldir og stefnt er ad pvi ad
skuldir verdi komnar undir skuldaviomido & arinu 2020. Hvergi skal hvika frd& peim aformum enda var takmdrkud skuldsetning ein
lifsbjorg okkar Islendinga i sidasta efnahagsafalli. pratt fyrir pessi aform verda skuldir hins opinbera po talsvert heerri i lok ars 2022 en
vid lok sidustu uppsveiflu.



Umsdgn SA (2/3)

Fjarmalareglurnar ekki nzegilega vel Utfeerdar. Vonir hafa verid bundnar vid ad ny 16g um opinber fjarméal muni studla ad auknum aga i
flarmalastefnu hins opinbera. Med I6gunum er 16gd ahersla & langtimahugsun og beett vinnubrdégd. bratt fyrir ad pad sé skynsamleg
nalgun er utfeerslan a I6gunum ekki neegilega god. Afkomureglan neer hvorki ad hemja atgjaldavoxt & uppgangstimum né kerfislega
aukningu fjarheimilda fra framlagningu fjarlagafrumvarps til endanlegs rikisreiknings. Neegir ad horfa til arsins 2017; utgjold hafa vaxid
umfram upphaflegar aatlanir og fjarmalastefnan er pensluhvetjandi.

Horfum til reynslu annarra rikja. Flest 6nnur préud riki stydjast vid fjarmalareglur og er par afkomuregla algengust. bad sem einkennir
b6 afkomureglu flestra annarra rikja er leidrétting fyrir hagsveiflunni. Onnur riki kjésa einnig ad takmarka Gtgjold med Gtgjaldareglu.
Badar reglurnar eiga pad sammerkt ad tryggja ad adhaldi sé geett & uppgangstimum en ad slakinn sé peim mun meiri i nidursveiflu. Edli
malsins samkvaeemt er audveldara ad fylgja einfaldri afkomureglu, eins og islensk stjornvold gera, pegar tekjustofnar vaxa hratt. Samtok
atvinnulifsins hvetja stjornvold til ad Utfeera betur fjarmalareglur sinar og tryggja pannig adhald & uppgangstimum.

Mikilveegt ad nyta betur skattfé landsmanna. Ad mati Samtaka atvinnulifsins er of litil &hersla & adhald og mikilveegi pess ad draga Ur
opinberum umsvifum pratt fyrir ad pau séu ein pau mestu innan OECD. pad veeri 0skandi ad stjornvold myndu leggja aukna aherslu a
skilvirkni i opinberum rekstri og forgangsrédun i naestu fjarmaladsetlun. Mjog hefur skort & slikt i peim fjarméalastefnum sem lagdar
hafa verid fram. llla nytt skattfé er soun a fjarmagni og mikilveegt ad stjornmalamenn hafi hugfast ad aukin utgjold eru ekki endilega
avisun a betri pjonustu.

A ad festa Island i sessi sem haskattariki? pad er jafn 6abyrg stefna ad stunda pensluhvetjandi fjarmalastefnu & uppgangstimum og ad
festa Island i sessi sem haskattariki. Slik stefna kemur nidur & samkeppnisheafni landsins. Skattar voru haekkadir hér eftir 2008 og
standa peer skattahaekkanir flestar ohreyfdar. | fjarlagafrumvarpi 2018 eru frekari skattahaekkanir bodadar en engar skattalaekkanir.
Skapa parf rymi svo haegt sé ad draga ar aldgum a almenning en slikt er dmdgulegt an pess ad stjornvold haldi aftur ad atgjéldum.

sa0



Umsdgn SA (3/3)

Framtidarsyn oOskast. bad haegir hratt & vexti hagkerfisins og pad er nokkud ljést ad stjornvéld geta ekki lengur treyst & mikinn
tekjuvoxt til ad fjarmagna aukin Utgjéld. Samtdk atvinnulifsins hvetja stjornvold til ad mota itarlega framtidarstefnu i
fjarmalaaaetluninni sem kynnt verdur i vor. bad hefur skort i fyrri asetlunum. Horfa parf til dlikra leida til ad fjarmagna pa
innvidauppbyggingu sem fyrir héndum er. Horfa parf med opnum hug til peirra teekiferi sem liggja i 6likum rekstrarformum t.a.m. &
svidi heilbrigdis- og menntamala. Stjornvold purfa ad sama skapi ad mota skattastefnu sem eykur samkeppnishafni pjodarbusins.

Fimm atridi er mikilveegt ad hafa hugfast pegar stefna opinberra fjarmala er morkud. A vormanudum verdur 16gd fram itarleg

fjarmalaaaetlun byggda a peirri fjarmalastefnu sem nu er |6gd fram. Hér ad nedan eru pau fimm atridi sem Samtok atvinnulifsins telja

mikilveegt ad stjérnvold hafi i huga pegar st azetlun er mérkud.

1) Uppsveiflur taka enda. Mikilveegt er ad auka afganga af rekstri hins opinbera medan tekjustofnar eru enn sterkir. Stjornvéld munu
bua af peirri raddeild naest pegar hardnar a dalnum.

2) Aukin utgjold eru ekki avisun a betri pjonustu. pad & ekki ad vera markmid i sjalfu sér ad auka opinber atgjold heldur fyrst og
fremst ad skila betri pjonustu par sem hennar er porf. Taekifaeri eru falin i betri nytingu fjarmuna og forgangsrédunar innan

nuverandi Utgjaldaramma.

3) Ekki festa Island i sessi sem haskattariki. A islandi eru innheimtir einhverjir haestu skattar medal préadra rikja. Ekki hefur ad neinu
marki verid hréflad vio miklum skattahaekkunum aranna eftir hrun. Mikilveegt er ad skapa svigrum til draga tilbaka paer
skattahaekkanir.

4) Mikilveegt ad horfa til oOlikra leida til ad fjarmagna innvidi. Takmarkad svigram er i rekstri hins opinbera til ad standa undir allri
beirri fjarfestingap6rf sem naudsynleg er i innvidum landsins. Horfa parf til dlikra leida i peim efnum.

5) Afram skal leggja aherslu & ad greida nidur skuldir. bratt fyrir batnandi skuldast6du eru skuldir hins opinbera enn héar og heerri

en peaer voru 2008. Mikilvaegt er ad hvika hvergi fra aframhaldandi nidurgreidslu skulda.



brjar flarmalastefnur a premur arum. Engin fjarmalstefna hefur gilt ut kjoértimabilid en allar eru
peer keimlikar. Skilabod SA hafa verid skyr allan timann.

20. desember 2017
Of litill afgangur a toppi
hagsveiflunnar

30. januar 2017
Fjarmalastefna hins opinbera 2017-2022: Er abyrgt ad treysta
a eitt lengsta hagvaxtarskeid islandssdgunnar?

1. fani 2016

Stefna rikisins til naestu fimm ara: Askorun i uppsveiflu

SA



NuUverandi fjarmalastefna gerir po rad fyrir litilega minni afgangi. bratt fyrir sp4 um svipadan
hagvoxt pa eru aaetlanir um minni afgang a rekstri hins opinbera. benslustigid er pvi ad aukast
ad 0oru Obreyttu.
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s oty 201611 januar2017
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verdi ekki hrri en 25% afVLF i arslofc 2022.

2018 2019 2020 2021 2022

Fjarmalastefna jantar 2017 Fjarmalastefna desember 2017

6 Heimild: Alpingi



Of litill afgangur a toppi hagsveiflunnar. Jakvaed afkoma po litlu megi muna. Afkoma i naverandi
hagvaxtarskeidi er mun minni en 4 sidasta hagvaxtarskeioi.

Afkoma hins opinberal
- % af landsframleidslu

-0,3

Sidasta
hagvaxtarskeid

-13,0
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1A0 fratéldum einskiptistekjum eins og stédugleikaframlogum.

7 Heimildir: Hagstofa [slands og fjsrmalaaeetlun hins opinbera.
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2012

12,6

9
B M

1,4 1,2

Eitt lengsta hagvaxtarskeid
[slandsségunnar?

Aaetlun
2017 2018 2019

2013 2014 2015 2016

aeetlun aeetlun aeetlun aeetlun
2020 2021 2022

11 1,0 1,0
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Er abyrgt ad treysta a 11 ara samfleytt hagvaxtarskeid? Visbendingar eru nu pegar pess efnis ad
pad sé ad haegja a hagvextinum og hagvaxtarforsendur hafa verid ad breytast.

Hagvoxtur a mann
- %, 12 méanada breyting

Forsendur geetu breyst? Samfara pvi sem hagt
hefur & hagkerfinu pa hafa forsendur um hagvoxt
fyrir &rid fario leekkandi.

6,0
Hagvoxtur & mann a
3F 2017 var mun 4.9
minni en maelst hefur
sidustu ar.
1F 2F 3F 4F 1F 2F  3F 4F 1F 2F 3F forsendur forsendur neesta spa
mai 2017 nov. 2017

2015 2015 20152015 2016 2016 2016 2016 2017 2017 2017

SAO

8 Heimildir: Hagstofa islands og fjarmala- og efnahagsraduneytid.



Verdi hagvoxtur minni geeti jakveed afkoma haeglega snuist i halla. Litid méa ut af bregda og pvi
mikilveegt ad bua i haginn pegar vel gengur. Svidssmyndagreining m.v. mismunandi hagvaxtar-
forsendur veeri aeskileg og myndi auka truverdugleika fjarmalastefnunnar.

Afkoma rikissjods arid 2018 m.v. mismunandi hagvaxtarforsendur

- Midad vido mismunandi fravik fra daetludum hagvexti ifjarlagafrumvarpi

1,4%
0,7%

0,0%

-1,3%

Afkoma skv. frumvarpi m.v. 2,1% hagvoxt m.v. 1,1% hagvoxt m.v. 0,1% hagvoxt m.v. 1,1% samdratt
spa m.v. 3,1% hagvoxt

SAO

9 Heimildir: Fjarmala- og efnahagsraduneytid, AGS og Utreikningar efnahagssvids.



Jakveett ad afram séu greiddar nidur skuldir. pratt fyrir aform um nidurgreidslu skulda pa verour

hid opinbera skuldsettara i lok timabils en & sidasta pensluskeidi. Afram parf ad leggja aherslu &
nidurgreidslu skulda.

Skuldir hins opinbera samkvaemt skuldareglunni

% af landsframleidslu, heildarskuldir ad fratoldum lifeyrisskuldbindingum, vidskiptaskuldum, sjédum og bankainnisteedum

2004 2005 2006 2007 2008

10 Heimild: Fjarméla- og efnahagsraduneytid.



Vaxtakostnadur er einn sa mesti medal idnrikja & Islandi. Har vaxtakostnadur undirstrikar
mikilveegi pess ad skuldir verdi greiddar meira nidur. Minni vaxtakostnadur skapar svigram svo
haegt sé ad nyta fjarmuni til parfra verkefna.

Arid 2016: Vaxtakostnadur hins opinbera

% af landsframleidslu

11 Heimild: Eurostat.



Jakveett skref. Ny 16g um opinber fjarmal studla ad baettum vinnubrégoum. pau hvetja til
langtimahugsunar og aga vid gerd fjarlaga. Hins vegar parf ad tryggja ad fjarmalareglurnar studli
ad adhaldssamri fjarmalstefnu & uppgangstimum.

i arsbyrjun 2016 voru ny lég um opinber fjarmal innleidd
par sem &hersla var 16gd & langtimahugsun og aga vid
framkveemd fjarlaga.

Mikilveegur pattur i nyju ldgunum er ad stjornvoldum
hverju sinni ber ad leggja fram fjarmalastefnu til nsestu
fimm ara par sem tryggt er ad heildarafkoma sé jakveed
yfir timabilid og ad skuldahlutfoll laekki i samraemi vid
markmid.

® pessi breyting er skynsamleg nalgun og til pess fallin a8
auka festu i rikisfjarmalum.

Stjornvold verda ad uppfylla prjar fjarmalareglur

SAO
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Fjarmalareglan er naudsynleg en ekki naegjanleg. Hid opinbera uppfyliti 61l skilyrdi naverandi
fjarmalareglu a pensluarunum pratt fyrir ad studla a sama tima ad efnahagslegum ost6dugleika

e A arunum 2006-2007 uppfylltu stjornvéld 6ll skilyrdi ntgildandi fjarmalareglna préatt fyrir ad & sama tima var fjarmalastefnan pensluhvetjandi og ytti
undir efnahagslegt 6jafnvaegi. Samanltgd afkoma a pessum arum var jakveed og skuldir verulega undir skuldavidmidum.

e Reynslan af pensluarunum sidustu var ad afkoma er ekki fullneegjandi meelikvardi a adhaldssemi opinberra fjarmala. Til ad meta adhaldsstig parf ad
horfa til hagsveifluleidréttrar afkomu eda voxt Gtgjalda.

Afkomuregla: Afkoma hins opinbera % af VLF Afkomuregla: Afkoma hins opinbera % af VLF

Skuldaregla: Skuldir hins opinberal, % af VLF
- & hverju ari - Samtala yfir 5 ara timabil

13,8%

Skuldaregla: Skuldir undir 30% af VLF

5,4% 20,9%
18,3%
Afkomuregla: Afkoma jakveaed til 5 ara
Afkomuregla: Arlegur halli avallt undir 2,5% af VLF arlega
2006 2007 2006 2007 2006 2007

1Ad fradregnum lifeyrisskuldbindingum, vidskiptaskuldum, ad vidbeettum sj6di og bankainnstaedum.

13Heimildir: Rikisreikningar og utreikningar efnahagssvids



1. Afkomuregla kemur ekki i veg fyrir kerfisleega umframkeyrsla. Rikisutgjold & arinu 2017 hafa
haekkad i takti vid vidotekna venju. Almennt er Gtgjaldaaukning fra frumvarpi til rikisreiknings 7%.
Afkomureglan neer ekki ad koma iveg fyrir pa aukningu.

Visitala rikisutgjalda fra fjarlagafrumvarpi til rikisreiknings
- Visitala = 100 vid frumvarp

Frumvarp Fjarlog Fjaraukalog Rikisreikningur

Medaltal 2010-2016 2017

14 Heimildir: Fjarlagafrumvérp, fjarldg, fjaraukalég og rikisreikningar.



2. Afkomuregla er ekki trygging fyrir adhaldssamri fjarmalastefnu a uppgangstimum. bridja ario i
r6d munu fjarmal hins opinbera auka penslu i hagkerfinu pratt fyrir ad afkomureglan sé uppfylit.
Mikilvaegt er ad horfa til hagsveifluleidoréttrar afkomu ef meta a pensluahrif.

Adhaldsstig rikisfjarmala: Breyting & hagsveifluleidréttri afkomu hins opinbera (% af VLF)

Midad vid leidréttan frumjofnud rikissjoosl

Framleidsluspenna Framleidsluslaki
3,7
2,9
2,6
1,9
1,4
11
0,2

-0,2

-0,8

4,2 -4,0
Hagvaxtarskeid 2004-2008: Oll arin, ad undanskildu

| arinu 2005, var slakad 4 adhaldi opinberra fjarmala. \
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

15 Heimildir: Utreikningar efnahagssvids, Hagstofa islands og OECD.

Framleidsluspenna

-2,2

Nuverandi

arinu 2015.

2016

-0,1

AUKID ADHALD
MINNKAD ADHALD

-1,5

0,0

hagvaxtarskeid: Slakad hefur
verid a adhaldi opinberra fjarmala fra

2017

2018

2019
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Fjarmalareglan er ekki naegjanleg. Megingalli & naverandi fyrirkomulagi er ad afkomureglan

tekur ekki tillit til hagsveiflunnar. pPo 61l skilyrdi seu uppfyllt er enn umframkeyrsla a utgjéldum
og fjarmalastefnan er pensluhvetjandi & uppgangstimum. Horfa parf til reynslu annarra ionrikja
sem flest Oll hafa innleitt hagsveifluleidrétta afkomureglu.

Fyrirkomulag a afkomureglu 38 idnrikja

Hagsveifluleiorétt Ohagsveifluleidrétt afkoma

afkomuregla

SAO

16  Heimildir: IMF, efnahagssvid SA



Til umhugsunar: Litil ahersla hefur verid a ad halda aftur ad utgjoldum po6 umsvif hins opinbera
séu mikil & Islandi. NG pegar radstafar hid opinbera 40% af peim verdmatum sem skopud eru i
landinu.

Heildaratgjold hins opinbera
- Arid 2015, % af VLF, leidrétt fyrir greidslum ellilifeyris og atvinnuleysis1

44
43 42 e

34 34

1Leidrétt er fyrir ellilifeyri til ad gera riki med sjédséfnunarkerfi og gegnumstreymiskerfi samanburdarheaef. Leidrétt er fyrir atvinnuleysi par sem slik fjaratlat eru ad litlu leyti valkveed fyrir hid opinbera. SAO

Heimildir: OECD og Utreikningar efnahagssvids.



18

Til umhugsunar: Aukin utgjold eru ekki avisun a betri pjonustu. Regluleg Gtgjold rikissjoos
nalgast hapunkt. Utgjold & mann hafa vaxid ad raunvirdi nanast samfleytt fra arinu 2012.

Frumutgjold rikissjods & mann, leidrétt fyrir 6reglulegum lidum1
Milljonir kréna & verdlagi 20172

t

Aukning &
mann
2017 2018
1Teknir eru 0t atgjaldalidir sem fjarveitingarvaldid hefur litla stjorn 4, a hverjum tima, s.s. afallnar rikisabyrgoir, tapadar krofur, atvinnuleysisgreidslur, afskriftir skattkrafna.
2Annar grunnur fra arinu 2016. O
Heimildir: Hagstofa islands og fjarméala- og efnahagsraduneytid. SA



Til umhugsunar: [ faum rikjum er skattbyrdi meiri en & islandi. Allar skattaaldgur eru ad lokum
bornar af almenningi. Mikil skattheimta dregur ur samkeppnishafni landsins. Marka parf

markvissa stefnu til ad halda aftur af dtgjoldum og skapa svigrum til ad draga ur skattheimtu a
landsmenn.

Topp tiu héskattariki OECD: Heildarskatttekjur hins opinbera
- Arid 2015, % af VLF, leidrétt fyrir greidslum almannatrygginga*

Svipjéo Nyja- Frakkland Astralia Austurriki Grikkland Medaltal
Sjaland

OECD
* [ Danmérku fer greidsla almannatrygginga beint i gegnum skattkerfid og henni er pvi sleppt i pessum samanburdi par sem pad er ekki samanburdarhaeft.

*Nyjustu gogn fyrir Astraliu eru fra 2015. SAO
19 Heimild: OECD.



Til umhugsunar: Er verid ad festa skattahaekkanir i sessi? Skattahaekkanir voroudu leidina ad
hallalausum rekstri rikissjods eftir sioustu nidursveiflu og standa peer flestar 6hreyfoar.

Leidin ad hallalausum rekstri 2009-20141

D i k heaekkani
Breyting a timabilinu & frumgjdldum og -tekjum rikissj6ds gemi um skattahzekkanir

Fjarmagnstekjuskattur
Tekjuskattur fyrirteekja
Tekjuskattur einstaklinga
Tryggingagjald
Bankaskattur

Fjarsysluskattur a heildarlaun
fjarmalafyrirteekja

Kolefnisgjald

Gistinattagjald

70% e
Veidigjald a porsk (kr/kg)2
Vegid medallatsvar sveitarfélaga
Veginn fasteignaskattur & ibudarhisnaedi
Veginn fasteignaskattur a atvinnuhlsnaedi
Skattahakkanir Nidurskurdur

1 Breytingin er mismunur & rikisreikningi m.v. 2009 & fostu verdlagi. | samanburdinu eru teknir til hlidar einstakir lidir sem
stjornvold hafa ekki stjorn a vid fjarlagagerd og teljast ekki til reglulegra tekna eda gjalda, eins og framlég |
atvinnuleysistryggingasj6d, afskriftir skatttekna, innborgun & lifeyrisskuldbindingar, framlag til iLS og afallnar rikisabyrgdir.

20 Heimildir: Utreikningar efanhagssvids og Vidskiptarad islands.

2008 i dag
10% 22%
15% 20%
22,75% 22,5%/31,8%
5,34% 6,85%
0,376%
5,5%

9,45 kr./8,25kr.

300 kr.

4,01 22,98
12,97% 14,44%
0,25% 0,29%3
1,59% 1,64%3

2 M.v. fiskveidiar 2009/2010 og 2017/2018
32017 # O

SA



Til umhugsunar: Askoranir eru framundan vid uppbyggingu innvida. Fjarfesting hins opinbera
hefur a undanférnum arum verid um helmingur af sdgulegu medaltali. Veruleg upps6fnud
fijarfestingaporf hefur pvi myndast og parf ad lita med opnum hug til mogulegra kosta vid

fjarmognun olikra verkefna.

Fjarfesting hins opinbera
- sem hlutfall af landsframleidslu

T

1990 1995 2000 2005 2010 2015

21 Heimildir: Hagstofa [slands, fjarméla- og efnahagsraduneytid og Samték idnadarins.

04

Upps6fnud fjarfestingaporf innvida

fe a

Fraveitur
50-80 milljardar

Vatnsveitur
15 milljardar

Raforkuflutningur og dreifing
70 milljardar

Vegagero
110-130 milljardar
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Fimm atridi sem mikilvaegt er ad hafa hugfast pegar stefna opinberra fjarmala er morkud

Uppsveiflur taka enda. mikilvaegt er ad auka afgang af rekstri hins opinbera medan tekjustofnar eru enn sterkir. Vid munum bua ad
pbeirri raddeild naest pegar hardnar a dalnum.

Aukin utgjold eru ekki avisun & betri pjonustu. pad a ekki ad vera markmid i sjalfu sér ad auka opinber Gtgjéld heldur fyrst og

fremst ad skila betri pjonustu par sem hennar er porf. Teekifeeri eru falin i betri nytingu fjarmuna og forgangsrédunar innan naverandi
utgjaldaramma.

Ekki festa island i sessi sem haskattariki. A islandi eru innheimtir einhverijir haestu skattar medal préadra rikja. Ekki hefur ad neinu
marki verid hréflad vid miklum skattahakkunum aranna eftir hrun. Mikilveegt er ad skapa svigrum til pess ad heegt sé ad draga ar skattheimtu.

Mikilveegt er ad horfa til Olikra leida til ad fjarmagna innvidi. Takmarkad svigrim er i rekstri hins opinbera til ad standa
undir allri peirri fjarfestingaporf sem naudsynleg er i innvidum landsins. Horfa parf til Olikra leida i pessum efnum.

Afram skal leggja aherslu & ad greida nidur skuldir. pratt fyrir ad skuldastada hins opinbera hafi farid batnandi eru skuldir enn
mun heerri en peaer voru 2008. Mikilvaegt er ad hvika hvergi fr4 &framhaldandi nidurgreidslu skulda.

sa0
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Alpingi
Fjarlaganefnd
Austurstreeti 8-10
150 Reykjavik

Reykjavik 12. febraar 2018
Efni: Umsogn um tillégu til bingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018 - 2022 2. mal
Agatu nefndarmenn i fjarlaganefnd,

Samtok ferdapjonustunnar (Samtokin) hafa farid yfir pingsalyktunartillogu um fjarmalastefnu fyrir
arin 2018 - 2022, mal nr. 2 og eru med eftirfarandi abendingar.

Samtdkin fagna nyrri lagaumgjord og breyttum vinnubrégdum i stefnumérkum um opinber fjarmal.
Samtokin fagna sérstaklega heildstedri stefnu um afkomu og skuldapréun opinbera adila p.e. A-
hluta rikis, sveitarfélaga og fyrirteekja hins opinbera par sem fram koma skyr téluleg markmid um;
umfang, afkomu og préun eigna og skulda pessara adila. Heildsted stefnumdrkun hins opinbera
stydur pannig betur vid almenn hagstjérnarmarkmio og par med vidé jafnveaegi i efnahagsmalum til
skemmri og lengri tima.

p4 fagna Samtokin festu i opinberum fjarmalum &samt samhengi milli fjarmalastefnu,
fjarméladeaetlunar og fjarlaga. 1 ldgunum eru sett fram téluleg markmid sem eiga ad studla ad
jafnvaegi i efnahagsmalum. Kréfur um grunngildi eiga jafnframt ad stydja vid petta markmid.
Samtokin telja astedu til ad fagna sérstaklega kréfum um varferni, gagnsai og stdédugleika i
fjarmalastefnunni. 1 pvi samhengi taka Samtékin undir ad; ,,vanda purfi til undirbanings akvardana
sem purfa ad vera vel igrundadar og studdar af heildstedri dheettugreiningu og mati & ahrifum til
skemmri og lengri tima“.

Ferdapjonustan & Islandi er ein mikilvaegasta atvinnugrein landsins. Samkvaemt upplysingum fra
Hagstofu Islands var veegi hennar i VLF um 8,4% & arinu 2016. P& syna Gtreikningar samtakanna
ao beinar, nettd tekjur rikis og sveitafélaga ario 2016 hafi numid um 54 miljéroum kréna og um 65
milljéroum & sidasta ari. bad er 6sennilegt ad einhver ein atvinnugrein skili jafn mikilum tekjum til
hins opinbera. Fram hefur komid ad aztladar gjaldeyristekjur arsins 2017 eru um 535 milljardar
krona eda riflega 40% af heildar gjaldeyristekjum pjédarbusins. Samtdkin benda & ad pjodhagslegur
abati greinarinnar er ekki sjalfgefinn, stada greinarinnar getur breyst med litlum fyrirvara af ymsum
astedum og pegar eru blikur a lofti. bvi er afar mikilvegt ad stjérnvéld vandi vel undirbining
aextlana og adkvardana t.a.m tengda ferdapjonustu dsamt pvi ad stydja paer med aheettugreiningu og
ahrifamati til skemmri og lengri tima.



bpekkt og areidanleg rekstrarskilyrdi eru naudsynleg forsenda til ad tryggja samkeppnishafni
atflutningsgreina eins og ferdapjonustu i hardri alpjédlegri samkeppni. bar gegnir fjarmalastefna
stjérnvalda lykilhlutverki.

Samtokin &skilja sér rétt ad koma med frekari athugsemdir & sidari stigum.

Virdingarfyllst
F.h. Samtaka ferdapjénustunnar

Helga Arnadottir,
Framkvemdastjori SAF



MINNISBLAD

Sendandi: Samtok ferdapjonustunnar (SAF)
Mottakandi: Fjarlaganefnd Alpingis

Dags.: 12. mars 2018

Efni: Minnisblad eftir fund SAF med sz’u‘laganefnd

1. Almennt

SAF visa til fundar fulltria samtakanna med fjarlaganefnd Alpingis, dags. 7. mars sl., par sem
samtokunum var gefin kostur a ad gera grein fyrir umségn sinni fra 12, febraar sl. um tillogu til
pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022, 2. mal. SAF byrja 4 ad pakka fyrir ad hafa gefist
kostur a ad koma fyrir nefndina og gera grein fyrir umraeddri umségn sem og peim godu og malefnalegu
umradum sem par attu sér stad. A peim fundi budust SAF til pess ad senda 4 nefndina minnisblad um
pau atridi 1 umfjollun fjarmalarads, 1 aliti radsins um adurnefnda stefnu, dsamt umfjollun fjarmala- og
efnahagsraduneyti i frumvarpi til fjarlaga, sem samtokin téldu parfnast frekari skodunar vid. Hér 4 eftir
verdur gerd grein fyrir peim alitamalum.

2. Log um opinber fjarmal

[ nyjum 16gum um opinber fjarmal, p.c. 16g nr. 123/, er kvedid 4 um ad i fjarlsgum s¢ birt yfirlit yfir
svokallada skattastyrki. ba skal i tekjuyfirliti sérstaklega leggja aherslu a skattastyrki sem ekki eru
ttborganlegir. I ordskyringum kemur fram skilgreining 4 skattastyrkjum sem er svohljédandi; . Eftirgjof
a skattkrofu & hendur skattgreidanda vegna sérstakra adstaona eda atvika.*

Hugtakid skattkrafa a hér vid pa fjarhed sem leidir af peirri grunngerd (e. benchmark) sem
skattaloggjofin akvedur, vardandi akvordun skattstofns og skatts. Virdisaukaskattur grundvallast a
16gum nr. 50/1988 og pannig hluti af grunngerd skattaléggjafarinnar. 1 16gunum eru tilgreind 3 skattprep,
b.e. 0% (sbr. 12. gr. laganna) 11% og 24%. I umfjollun um skattlagningu 4 ferdapjonustu, p.m.t.
virdisaukaskatt, parf ad hafa { huga ad greinin er sannarlega utflutningsgrein og p.a.l. 1 alpjédlegri
samkeppni en ekki bundin innanlandsmarkad. Ma i pessu samhengi benda 4 ad sala a pjénustu fer fram
erlendis og a peim markadi parf starfsemin ad vera samkeppnishaf vid erlenda samkeppnisadila og adra
afangastadi enda ekki sjalfgefid ad Island s¢ avallt fyrsti kostur hja ferdamoénnum eda ferdaheildsélum
enda raedur verd vali peirra a afangastéoum til vidbotar vid pad umhverfi og pjénustu sem leitad er eftir.
SAF vekja hér athygli nefndarinnar 4 ad i peim rikjum sem vidhalda tveimur virdisaukaskattsprepum
par er ferdapjonusta almennt 1 nedra prepi og rétt ad nefna ad Austurrikismenn voru t.am. ad lackka
virdisaukaskattprepid ur 13% i 10% ekki alls fyrir Iéngu. 1 1j6si pessa telja SAF pad verulega mikilvasgt
ad hugad s¢ ad pessum sjénarmidum pegar umrada a sér stad i meintar ivilnanir gagnvart ferdapjonustu.
A0 sama skapi skiptir einnig mali a0 halda pvi til haga peim virdisauka sem ferdamenn skilja hér eftir 1
formi innlendrar neyslu.

3. Framsetning i fjarlogum
SAF fagna nyjum l6gum um opinber fjarmal. SAF vilja p6 gera athugasemdir vio umfjéllun fjarmala-
og cfnahagsraduneytis um skattastyrki hingad til, til ferdapjonustu a grundvelli ofangreindra laga.

Med tilvisun i l6gin er birt tafla yfir skattastyrki en par kemur fram ad; skattastyrkur eda tax expenditure
vegna ferdapjonustu a arinu 2018 verdi um 27 milljardar kr. betta er tulkad af raduneytinu sem lackkun
a skatttekjum rikissj6ds sem stafi af fravikum fra grunngerd skattkerfisins.
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Rétt er ad vekja athygli & nokkrum alitamalum. Par skiptir mestu:

e AQ hugtakanotkun raduneytisins er verulega oskyr. 1 riti Islenskrar malnefndar er rax
expenditure pytt sem skattattgjold en raduneytio kys ad nota skattastyrk sem er pyding a
ordinu fax credit sem er 1 samraemi vio ordskyringar i nyjum 16gum um opinber fjarmal -
eftirgjof a skattkrofu a hendur skattgreidenda vegna sérstakra adstaedna eda atvika.

e Raduneytid kys ad skilgreina einungis eitt vsk- prep af peim 3 prepum sem tilgreind eru i
l6gum um virdisaukaskatt eda 24% prepid sem grunngerd skattaloggjafarinnar en hin sem
fravik fra grunngerd sem po sannarlega eru hluti ad grunngerd virdisaukaskattskerfisins
(VSK).

o | pridja lagi pa kemur raduneytid sér undan pvi ad skyra fra umfiéllun alpjédlegra stofnana
(IMF, OECD og ESB) um veikleika vio mat a skattastyrkjum en reynir pess i stad a0 visa i
alpjoolegar stadfestingar sér til studnings — sem ekki eru til.

SAF eiga erfitt med ad sja samhengi a milli ,, Eftirgjafar d skattkrofie a hendur skattgreidanda vegna
sérstakra adstedna eda atvika* eins og kvedid er a i 16gum og skattastyrkja til ferdapjonustu eins og
peir eru framsettir i fjarlogum, par sem ferdapjonusta fellur klarlega undir nuverandi 16g um VSK.

SAF hafa skilning & pvi a0 stjornvold geta med margvislegum hatti nad félagslegum og politiskum
markmidum i gegnum skattkerfio med skattaeftirgjof (e. tax relief) af ymsum toga sem felur i sér fravik
fra skattalogum ¢da —reglum en telja ad pad s€ nokkud langt gengid ad; reikna med ad ,,vaentar VSK —
tekjur rikissjods* af mogulegri neyslu ferdamanna innanlands verdi 27 milljérdum kr. harri ef varan og
pjonustan ad baki neyslunni bacri 24% skatt i stad 11%.

SAF benda a ad samkvamt svari fra fjarmala- og efhahagsraduneyti liggur litil sem engin greining ad
baki veentum tekjuauka rikissjo0s heldur er um einfaldan utreikning ad raeda. T.a.m. var ekki gert rad
fyrir mogulega breyttu neyslumynstri (s.s. vegna hearra verds/vegna haerra VSK prosentu) sem
ohjakveemilega hefoi haft ahrif a vantan tekjuauka rikissjods. Pad var heldur ekki reynt ad leggja mat a
tekjumissi (i tekjustofnum almennt) vegna verri samkeppnisstoou gagnvart erlendum mérkudum — en
almenna reglan er su ad samkeppnislond skattleggja matvoru, solu veitinga- og gistihusa sem og adrar
ferdapjonustuvorur i nedra virdisaukaskattsprepi.

SAF benda jafnframt 4 ad i 6formlegu samtali vid fulltria Rikisendurskodunar kom fram ad skilningur
stofnunarinnar 4 skattastyrkjum veeri ekki 1 samraemi vid fjarlog. Stofnunin skilgreinir skattastyrki sem
leekkun a tekjum rikissjods s.s. vegna personuafslattar eda hakkunar & utgjéldum vegna sértackra
adgerda eda sem stjomtaeki til ad bua til fradrattarlidi fra skattstofni til ad nalgast skattskyldar tekjur
einstaklinga og fyrirtakja.

Vert er ad taka fram ad vida erlendis, par sem fjallad er um skattastyrki i tengslum vid opinber fjarmal
til ad meta ahrif peirra & hagkerfid, er einnig horft til skattacftirgjafar fra utgjaldahlid, p.e. vegna
tilfaerslna eda annarra fjarframlaga.

Jafnframt benda SAF 4 ad vida er framsetning & skattautgjoldum og skattastyrkjum flokkud eftir
skattstofnum (tegund skatta) og tiletni (félagsleg adstoo, eda tilfersla til fyrirtakja eda opinbera adila.)

A0 lokum er vert ad benda 4 ad i markmidum nyrra laga um opinber fjarmal er 16g0 ahersla 4 samhengi
milli fjarmalastefnu, fljarmaladatlunar og fjarlaga. Fjarmalarad er gert ad fjalla um petta samhengi.
Umfjollun um skattastyrki vard hins vegar til pess ad fjarmalarad , fann sig knuio” til ad gera
athugasemdir vid ,, skattfridindi * (fjarmalarad notar ivilnun) ferdapjonustunnar. Fjarmalarad visar til
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mikils vaxtar i ferdapjonustu a undanférnum arum sem hafi ordid til pess ad kronan styrktist og
samkeppnisstada annarra utflutningsgreina versnadi. Fjdrmdlarad sdst hins yfir ad nefna ad
samkeppnisstada feroapjonustunnar hafi lika versnad.

Fjarmalarad telur ad skattafridindi ferdapjonustunnar verdi til pess ad hin eigi audveldara med ad draga
til sin starfsfolk sem annars faeri 1 adrar greinar an pess ad nefna hvada atvinnugreinar vaeru heppilegri
en ferdapjonustan og 4 hvada mati radid byggir pessa skodun. Jafnframt telur radio ad skattaivilnanir til
ferdapjonustu séu ekki til pess fallnar ad auka fjolbreytni i islensku atvinnulifi' eda efla menntun.
Fjarmalarad benti jafnframt 4 ad pad skjoti skokku vid ad stydja sérstaklega akveona atvinnuvegi par
sem litil porf s¢ fyrir sérmenntad vinnuafl og meiri porf fyrir ad flutt sé inn 6faglaert starfsfolk. I pessu
samhengi er rétt ad benda 4 ad i greiningu fra Hagstofu Islands sem SAF hefur undir hondum kemur
fram ad menntun i ferdapjonustu veeri sist minni en i 6drum atvinnugreinum hér a landi. Ekki er [jést
hvadan ofangreind fullyrding fjarmalarads er fengin. bad hefdi kannski verid nartackara fyrir ra0id ad
benda a ad upplysingar um menntun starfsmanna eftir atvinnugreinum séu heldur fataeklegar hér a landi
og a0 par purfi ad gera betur. Menntun og faerniporf getur audvitad verid mismunandi milli atvinnugreina
en ¢ins og stadan er i dag eru allt of 6ljésar hugmyndir um hver faernin er og hvernig hiin a ad vera til
ad mata hagvexti 1 framtidinni.

Ad gefnu tilefni benda SAF 4 ad samtokin attu fund med formanni fjarmalarads par sem pad kom skyrt
fram a0 syn radsins vaeri fyrst og fremst til einféldunar og skilvirkni & VSK kerfinu og ad horfa etti til
eins preps 1 stad priggja i dag. bvi midur virdist ordaval radsins afar 6skyrt ef aherslan atti ad vera a
einfoldun & VSK kerfinu. Litid var um svor pegar spurt var um litla porf & sérmenntudu vinnuafli®,

SAF koma e¢kki auga & pau grunngildi (varferni, sjalfberni, stodugleika, festu og gagnsai,
samkeppnisheefni, raunscei) sem ny 16g um opinber fjarmal leggja mikla dherslu a; hvorki i umfjollun
fjarmala- og efnahagsraduneytis um opinbera skattastyrki né i umfjéllun fjarmalarads um sama malefni.
bess 1 stad eru settar fram fullyrdingar vardandi umfj6llunina hér ad ofan sem fremur eru byggdar a
tilfinningum en talnagégnum.

L Ef studst er vid vagl atvinnugreina i landsframleidslu kemur fram ad fyrir hrun voru pad hefdbundnar
atvinnugretnar asamt fjarmala- og vatryggingarstarfsemi, fasteignavidskiptum og byggingar- og mannvirkjagerd
(vegna uppbyggingar { orkufrekum idnadi) radandi atvinnugreinar 1 framleidslustarfseminni. Pegar efnahagslifid for
a0 vaxa a ny, voru pad hefdbundnar atvinnugreinar asamt ferdapjénustu, flugsamgdngum, ferdaskrifstofur, bilaleigur,
ipréttir og menning og ymis sérhaefd pjénusta sem myndudu framleidsluna 1 landinu. Pad er lika vel pekkt ad
atvinnu- og nysképun hefur verid mikil 4 undanférnum arum 1 margskonar afpreyingu um allt land sem hefur stutt
vid byggdafestu 1 landinu. Utflutingur i ferdapjonustu/eftirspurn erlendra ferdamanna hér 4 landi hefur jafnframt
skapad 6bein tekifer fyrir fjdlmargar atvinnugreinar a Islandi; fyrr verslun 1 landinu, landbunad, matvelaframleidslu
og dreifinga- og byggingaridnad. Bygging og breyting 4 mannvirkjum { gistirymi, um allt land, hefur jafnframt leitt til
pess ad honnudir, arkitektar og verkfraedingar hafa ekki setid audum héndum. Fjolbreytni atvinnulifs hefur pvi
aukist til muna a sidustu arum og pvi er ekki haegt ad taka undir stadhefingar radsins um annad.



SFF

SAMTOKFJARMALAFYRIRTAEKJA

leelandic Finaneial Services Association

13.2. 2018

Nefndasvid Alpingis

Alpingi vid Austurvoll
Vardar: Umsdgn um fjarmalastefnu 2018 - 2022, 2. mél 2018

Visad er til erindis Fjarlaganefndar Alpingis dagsett 26. januar sl. par sem 6skad er umsagnar um
pingsalyktunartillogu um fjarmalastefnu fyrir arin 2018 til 2022. Medfylgjandi eru athugasemdir
Samtaka fjarmalafyrirtaekja. beer lata fyrst og fremst ad pvi hvort framsetning pingsalyktunar nai
peim markmidum sem ad var stefnt med I6gunum um opinber fjArmal og hvort paer spar og aeetlanir
sem lagdar eru til grundvallar endurspegli naegjanlega vel dhaettupeetti sem ahrif kunna ad hafa &
fjarmal hins opinbera.

1. Ppingsalyktunartillagan er flutt a grundvelli 4. greinar laga um opinber fjarmal par sem kvedid er a
um skyldu rikisstjornarinnar til ad mota fjarmalastefnu til am.k. 5 ara sem uppfyllir skilyroi
6.greinar laganna. Pau skilyroi eru:

1. ,Sjalfbeernisemfelstipviad opinberar skuldbindingar séu vidradanlegar til skemmri og
lengri tima og leggi ekki 6sanngjarnar byréar & komandi kynsl4dir.

2. Varfeerni sem midar ad heefilegujafnvaegi & milli tekna og gjalda, og ad ekki séu teknar
akvardanir eda adstaedur skapadar sem geta haft 6fyrirsédar og neikvae dar afleidingar.

3. Stodugleika sem felst i ad stefna i opinberum fjarmalum studli adjafnveegi i
efnahagsmalum.

4. Festusemfelstipviad fordast 6veentar edafyrirvaralitlar breytingarfra gildandi stefnu
og asetlunum um préun opinberrafjarmala.

5. Gagnseeisem felst ipviad sett séu audsae og meaelanleg markmid til medallangs tima um
proun opinberrafjarmala i samraemi vid grunngildi skv. 1.-4. télul. Birta skal reglulega
samanburd & markmidum og arangri med skyrum meelikvéroum."

bingsalyktunin er annars vegar a formi toflu sem synir afkomu og skuldir A-hluta og hins opinbera i
hlutfalli vio landsframleidslu arin 2018 til 2022 og hins vegar priggja télulida sem setja (1) ytri mork &
heildarjofnud hins opinbera &rin sem stefnan neer til, (2) markmid um heildarskuldir hins opinbera i
lok azetlunartimans (2022) og (3) mdrk & vexti utgjalda hins opinbera a arinu 2018 og fyrirheit um ad
umfang hins opinbera fram til 2022 studli ad efnahagslegum stédugleika.

2. igreinargerd med pingsalyktuninni kemur fram hver er tilgangur pess ad mota fjarmalastefnu:



3.

»Fiarmdlastefnu er aetlad ad leida fram i storum drattum, [ fyrsta lagi, hvada hagstjornarlegu
ahrif verdi af fyriraetlunum um proun opinberra fjarmdla med hlidsjon af fyrirliggjandi
hagspam og i 60ru lagi, hvernig stjorn peirra muni samrymast baedi grunngildum G bord vid
stédugleika og télulegum figrmdlareglum. [ drlegri fiGrmdladaetiun eru hins vegar pdlitiskar
aherslur og deetlanir stjornvalda settar fram med mun utfeerdari heetti, par sem m.a. koma
fram daform um tekjuéflun og radstafanir { skattamalum sem og uppbyggingu pjonustukerfa
og innvida og adrar breytingar d opinberri starfsemi.”

f greinargerd med pingsalyktuninni er birt pjé8hagsspa Hagstofu fyrir arin 2018 til 2022. Naid
samspil er milli pjodhagssparinnar og fjarmalastefnunnar eins og hun birtist i peirri toflu sem i
pbingalyktuninni, enda er pjodhagsspain undirstada tekjudeetlunar fjarmalastefnunnar og par med
afkomu rikissjods og hins opinbera. Pa byggir utreikningur allra hlutfalla téflunnar a spa um
proun landsframleidslu arin 2018 til 2022.

Pjédhagsspa Hagstofu fyrir arin 2018 —til 2022 sem 16gd er til grundvallar einkennist af bjortum
horfum. Spad er hagvexti 6ll arin en pé minnkandi eftir pvi sem 4 spatimabilid lidur. i lok
spatimabilsins hefur pa su uppsveifla sem héfst 4 seinni hluta arsins 2010 stadid i rum tolf ar.
Algeng lengd a hagsveiflum hér a landi er hins vegar um sjo ar. Oftast hefur uppsveiflum hér a
landi lokid med pvi ad vidskiptahalli og erfid kostnadarskilyrdi hafa pryst nidur gengi krénunnar
og laekkad kaupmatt. | kjolfarid hafa neysla og fjarfestingar minnkad og vidskiptahalli dregist
saman. Liklegast er ad framvindan verdi einnig med peim haetti ad pessu sinni og ekki dliklegt ad
bad muni gerast a spatimabilinu.

Su hagfellda pjodhagsspa sem liggur til grundvallar fjarmalastefnunni i pingsalyktunartillégunni
dregur ekki fram paer askoranir sem vid kann ad vera etja vid stjorn opinberra fjarmala a naestu
arum. Ad pvi leyti er pvi su framsetning sem er a pingsalyktunartillogunni ekki gagnleg til pess ad
greina og leggja mat a pau vandamal sem glima parf vid a daetlunartimabilinu. Ef til vill vaeri
gagnlegt ad framsetningin feelist i, auk grunnspar um efnahagsframvindu, fravikspa, hugsanlega
fleiri en einni par tekid veeri tillit til helstu aheettupatta a spa- eda deetlunartimabilinu.

Velta ma jafnframt fyrir sér innbyrdis samraemi i pjédhagsspanni og helstu ahaettupattum
efnahagsframvindunnar:

e Gert rad fyrir ad einkaneysla vaxi a spatimanum talsvert minna en sem nemur haekkun
launavisitolu. begar litid er til sogulegrar prounar vex einkaneysla ad jafnadi meira en
launavisitala, nokkurn veginn samsvarandi fjdlgun ibda i landinu. A spatimanum (fra 2016)
vex einkaneysla um 28% en laun um 40%. Ljost er ad meiri voxtur einkaneyslu myndi leida til
lakari vidskiptaafgangs en gert er rad fyrir i pjé8hagsspanni. | spanni er reiknad med ad
vidskiptajofnudur verdi jakveedur allt spatimabilid. Gengi pad pad eftir vaeri pad lengsta
samfellda timabil jakveeds vidskiptaafgangs fra stofnun lydveldis.

e Eins og adur segir haekka laun & i pjédhagsspanni um 40% a spatimanum. Hagpréuni
nagrannaléndum hefur undanfarin ar einkennst af mjog lagri verdbolgu og lagum
launahaekkunum. Utlit er fyrir ad svo verdi afram i meginatridum & naestu arum midad vid
alpjodlegar spar. Fari fram med pessum heetti pyngjast kostnadarskilyrdi hér a landi verulega
i midad pau riki sem vid keppum vid i dtflutningi. | pjé8hagsspanni er reiknad med ad gengi
krénunnar verdi stodugt ut spatimann. Ljost er ad pyngri kostnadarskilyrdi i utflutnings- og



samkeppnisgreinum geta dregio ar framleidslu peirra greina. Slikt geeti jafnframt sett
prysting a gengi krénunnar til leekkunar.

e Gert rao fyrir ad verdbolga verdi innan vid 3% ari a spatimanum pratt fyrir ad laun haekki &
bilinu 6,8% til 4,3% & ari og gengi kronunnar sé stédugt fra pvi sem pad er na. A
undanférnum arum hefur styrking kronunnar og lagar erlendar verdhaekkanir fordad pvi ad
miklar haekkanir laun komi fram iverdlagi. Verdi gengi kronunnar stédugt & naestu arum
mun pad sidur gerast. bPa er visbendingar um ad verdbdlga i idnrikjum sé vaxandi a ny og
verdi nalegt eda neer verdbdlgumarkmidi, pannig ad ahrif innfluttrar verdbdlgu til ad hemja
innlenda verdbdlgu fara minnkandi.

e Vel keemi vel til greina ad skodud veeru ahrif fraviksspar & afkomu og skuldir hins opinber t.d.
par sem einkaneysla vex hradar, vidskiptaafgangur dregst saman eda hverfur, verdbdlga fer
vaxandi og gengi kronunnar gefur eftir.

7. Ekkert erfjallad i pingsalyktuninni um ahrif fjarmalastefnunnar & hagkerfid, p.e.a.s. hvada ahrif
aetlast er til ad rikisfjarmalin hafi & efnahagsframvinduna sbr. " hvada hagstjornarlegu ahrif verdi
affyrireetlunum um préun opinberrafjarmala med hlidsjon affyrirliggjandi hagspam" eins og
nefnt er i greinargerd med frumvarpinu. Til deemis ma spyrja sig hvort si afkoma sem ad er
stefnt ad studli ad pvi ad afram verdi afgangur i vidskiptum vid Gtlond eda afgangur hins
opinbera sé nagjanlegur til pess ad forda ad pvi ad spenna myndist & vinnumarkadi. Engin
tilraun er gerd til pess ad svara slikum spurningum. | raun virdist orsaka samhengid eda hugsunin
i pingsalyktuninni vera 6fug, p.e. deetla stddu hins opinbera & grundvelli pjédhagsspar.

Lokaoro

Ad mati Samtaka fjarmalafyrirtaekja veeri gagnlegra ad nalgast gerd pingsalyktunarinnar og par med
fjarmalastefnunnar med 6drum haetti en gert er na. Efast ma um ad ndverandi nalgun meeti peim
krofum sem gerdar eru i l6gum um opinber fjarmal. Leggja parf d&herslu & greiningu hagpréunarinnar
og helstu aheettupattum, hugsanlega med fraviksspam par skodud eru ahrif 4heettupatta. Méta og
rokstydja parf sidan fjarmalastefnuna & grundvelli peirra markmida i efnahagstjorn sem stjornvold
vilja stefna ad, par & medal hvernig bregdast skal vid helstu aheaettupattum.

Virdingarfyllst,

F.h. Samtaka fjarmalafyrirteekja

Katrin Jaliusdéttir, framkvaemdastjori Yngvi Orn Kristinsson, hagfraedingur



Nefndasvido Alpingis
b.t. fjarlaganefndar
nefndasvid@ althingi.is

Reykjavik, 12. febrtuar 2018

Efni: Umsdgn um tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2018-2022, 2. mal.

Fjarlaganefnd hefur 6skad eftir umsdgn Samtaka idnadarins (SI) um tillégu til pingsélyktunar um
fjarmalastefnu fyrir &rin 2018-2022. Sl vill taka undir pau markmid stefnu i opinberum fjarmalum
sem fram koma i pingsalyktuninni um ad studla eigi ad:

1. Sjalfbaerni og stédugleika i opinberum fjarmalum til skemmri og lengri tima.

2. Jafnveegi 1 pjédarbuskapnum p.e. ad fjdrmalastefna hins opinbera og
peningamalastefna Sedlabankans studli samhlida ad framfylgd markmida um
jafnvaegi i pjodarbiskapnum & sem flestum svidum.

3. Festu og fyrirsjaanleika p.e. ad framlagning fjdrmalastefnu leidi til festu og
fyrirsjdanleika i opinberum fjarmalum sem skapar traustari forsendur fyrir alla
aeetlanagerd og akvardanatoku, p.m.t. um poérf  fyrir  breytingar &
peningamalastefnunni & hverjum tima.

Sl vill hins vegar gera athugasemdir vid prennt i ofangreindri pingsalyktunartillégu.

1. A0 viomid i hagstjorn verdi ad vera aukinn stédugleiki a sem flestum svidum.
Ad umfang hins opinbera i hagkerfinu sé oroid of mikid og i stefnunni felst ekki ad
draga Ur naegjanlega Ur pvi. Einnig er forgangsrédunin réng i opinberum rekstri.

3. A0 efnahagslegar forsendur fjarmalastefnunnar séu ekki raunhaefar og skortur sé a
naemnigreiningum.

Hér fyrir nedan eru pessir prir paettir reeddir sérstaklega.

Mikilveegi aukins stbédugleiki a sem flestum svidum

Mjog mikilveegt er ad hid opinbera geeti ad pvi ad skapa skilyroi stodugleika & sem flestum svidum
islensks efnahagslifs i lj6si ségunnar. Efnahagssveiflur hafa verid miklar i islensku efnahagslifi
og mun meiri en iflestum 68rum idnvaeddum rikjum.

Ekkert land innan OECD hefur gengid i gegnum vidlika sveiflu i raungengi krénunnar &
meelikvarda launa og verdlag og hid islenska sidastlidin 15 ar en raungengi krénunnar er
meelikvardi & proun samkeppnisstdoou innlendra fyrirteekja gagnvart erlendum. Ekkert idnveett riki
hefur pvi bodid sinum fyrirteekjum upp & jafn mikinn 6stédugleika i samkeppnisstédu & pessum
tima. bpad hefur pvi verid mikill 6stddugleiki hér & landi a pann meelikvarda.
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Litid til lengri tima p& hefur sveiflukennd og oft & tioum mjog h& verdbdlga verid vandamal fyrir
islenskt hagkerfi. Timabil verostddugleika sidustu ara er stutt i pessu ljosi og hefur pad motast af
mjog sérstékum adsteedum baedi i innlendum og alpjédlegum efnahagsméalum. A pessum tima
hefur verobdlga i helstu vidskiptaléndunum verid afar lag og gengi kronunnar styrkst umtalsvert
en pessir tveir paettir hafa unnid & maoti ahrifum af mikilli haekkun innlends kostnadar a verdbodlgu
hér a landi. Afar 6liklegt er ad pessir peettir leggistjafn hagfellt med verdbolgupréuninni hér a landi
& naestu arum. Soéguleg verdbdlga & islandi hefur verid langt umfram pau lénd sem vid berum
okkur vid.

Munur & haesta og leegsta gildi raungengis a meaelikvarda
launa 2003-2017 (%)
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Fyrir pessu er ymsar asteedur. Hagkerfid er litid med mun fabreyttari gjaldeyris6flun en i steerri
hagkerfum. Feerri greinar i Gtflutningi eru pa til ad jafna Gt sveiflur hvers annars. Hefur pad i sjalfu
sér verid rot hagsveiflna. Sveiflukenndur gjaldmidill asamt déagadri hagstjorn og éskynsemi i
kjarasamningum hefur hins vegar einnig skapad grundvoll vidtee ks 6stédugleika.

Einn af peim meelikvéroum 4 efnahagslegan stédugleika sem oft er visad til er stédugt verdlag en
pad er meginmarkmid Sedlabankans. Vel motud peningastefna getur studlad ad aukinni hagseeld
i landinu med pvi ad tryggja stédugt verdlag. A pann hatt getur han einnig dregid ur
efnahagssveiflum. Samték idnadarins fagna peirri vidleitni.

A pennan malikvarda efnahagslegs stédugleika hefur gengid vel sidustu ar en verdbdlgan er vid
verdbolgumarkmidid og hefur verido pad fra upphafi ars 2014. Um er ad raeda lengsta timabil
verdstodugleika sidan verobdlgumarkmidid var tekid upp i mars 2001. Verdbdlguveaentingar til
lengri og skemmri tima hafa samhlida pessari préun leekkad og eru na vid verdobdlgumarkmidio.

A pessum tima verdstédugleika hefur po ekki verid mikill stédugleiki i islensku efnahagslifi.
Hagkerfid hefur verid i hradri uppsveiflu eftir efnahagsafallid 2008 og hagvoxtur umtalsvert hradari
en i helstu vioskiptaldondunum eftir mjog kréftugan samdratt. Hefur pessari storu efnahagssveiflu
fylgt mikill 6stédugleiki i efnahagsumhverfi innlendra fyrirteekja.
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Ekki er heegt ad segja ad a pessum tima hafi fjArmalastefna hins opinbera og peningastefnan
gengid i takt. Of litid adhald hefur verid i opinberum fjarmalum sem hefur velt byréi hagstjérnar
yfir & peningastefnuna sem birst hefur i heerri styrivéxtum bankans en ella hefdi purft.

Raungengispréunin getur verid hluti adlogunar pjodarblsins ad efnahagsafdollum og bahnykkjum.
Hefur pessi mikla sveifla i raungengi krénunnar & undanféornum &rum pannig endurspeglad pa
stéru efnagassveiflu sem islenska hagkerfid hefur gengid i gengum & pessum tima. i r6tum peirrar
sveiflu felast pvi ad storum hluta dsteedur pessa miklu sveiflu i raungengi krénunnar og par med
starfsumhverfi islenskra fyrirteekja. Sveiflan i raungenginu hefur pannig & vissan hatt hjalpad til
vid aodléogun hagkerfisins ad stérum buhnykkjum. Pad breytir pvi p6 ekki ad agi i opinberum
ffarmalum mun skila auknum stdédugleika & pennan melikvarda. Med sliku veeri haegt ad beeta
verulega starfsumhverfi islenskra fyrirteekja og auka lifskjor hér a landi.

Umfang hins opinbera of mikid og alégur 6hoéflegar

Umfang hins opinbera hefur vaxido mikid hér a landi likt og i mérgum 6drum vestreenum rikjum a
sidustu aratugum. Namu heildaruatgjold hins opinbera ifyrra riflega 10 présentustigum meira sem
hlutfall af landsframleidslu en umfang hins opinbera meeldist fyrir fjorum aratugum. Leidrétt fyrir
greidslum i ellilifeyri og atvinnuleysi er hlutallid um 40% og hatt i alpjodlegum samanburdi en
medaltalid fyrir Evrépurikin er svo daemi sé tekid 36%.

| fjarmalastefnunni er metid ad Gtgjdld hins opinbera verdi 41% af landsframleidslu i &r og er pad
markmid sett ad pau fari ekki umfram 41,5% a timabilinu. Sl hefdu viljad sja markmid um ad dregid
veeri ar umfangi hins opinbera litid fram itimann en med sliku veeri skapad svigram til ad draga
ur skattbyrdi og alégum a fyrirteeki og heimili i landinu.

Skattheimta & islensk fyrirteeki er ha i alpjodlegum samanburdi og nd si neest haesta a
Nordurlondum & eftir Noregi. Skattar a fyrirteeki voru heekkadir eftir efnahagsafalli® 2008 i peirri
vidleitni ad meeta auknum atgjéldum rikissj6ds. Skattabreytingar pessar hafa sidan fest sig i sessi.
Voru skattar a fyrirteeki an ahrifa protabla og tryggingagjalds 3,5% af landsframleidslu a arinu
2015 samanborid vid 3,2% ad medaltali i rikum OECD. betta hefur &hrif & samkeppnishafni
islands.

Fyrirteekjaskattar an ahrifa protabla og tryggingagjalds,
hlutfall af VLF (%)

Noregur  Island OECD Svipj6d irrand Danmérk Bretland Finnland Island '04-pyskaland
‘07
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Auk pessa greiddu islensk fyrirteeki rétt teeplega 100 ma.kr. i tryggingagjald arid 2015 eda sem
nam 4,5% af VLF. Reiknad er med ad gjaldio skili rikissjooi vidlika fjarhaed i ar og afli 11,5% af
heildartekjum rikissjods i ar. Tryggingagjald er lagt a launakostnad fyrirteekja og samanstendur af
almennu tryggingagjaldi og atvinnuleysistryggingagjaldi. Hatt tryggingagjald kemur verst nidur a
fyrirteekjum par sem laun og launatengd gjold eru stor hluti kostnadar likt og i hugverkaidnadi.
Hatt tryggingagjald dregur ur afli fyrirteekja i ad rada til sin fleiri starfsmenn og veikir einnig
samkeppnishafni peirra vid erlend fyrirtaeki.

Ein megin asteeda pess ad umfang hins opinbera hefur vaxid sem raun ber vitni er ad pad hefur
verido aod feera sig yfir i meira af grunnpjénustu hagkerfisins en lengi vel einskordadist starfsemi
bess vid lagasetningu og léggaesiu. A sidustu arum hefur verid forgangsradad i rikisrekstrinum i
pagu heilbrigdis- og menntaméala en atgjold til pessara malaflokka hafa vaxid talsvert umfram adra
malaflokka. Pannig er aeetlad i fjarlogum ad 25,9% af heildardatgjoldum hins opinbera fari til
heilbrigdismala i &r samanborid vid 21,6% &arid 2012. Einnig er 4eetlad ifjarlogum ad 9,4% fari til
menntamala i &r samanborid vid 8,8% arid 2012. Hafa innvidafjarfestingar hin opinbera setié a
hakanum a sama tima.

Heildarutgjold hins opinbera 2015, % a VLF, leidrétt fyrir
greidslum i ellilifeyri og atvinnuleysi
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Aukid veegi heilbrigdis- og menntamala eykur mikilveegi skilvirkni og go6drar forgagnsrédunar
innan pessa kerfis sem tryggir pa betri nytingu & skattfé landsmanna. Aukid umfang hins opinbera
i hagkerfinu gerir vaegi peirrar starfsemi i framleidni og verdmataskdpun hagkerfisins meiri. Er
pvi mikilveegt ad hid opinbera stydji vid og efli frjdlsa samkeppni en geeti pess jafnframt ad raska
henni ekki med eigin patttéku & samkeppnismarkadi. Efnahagslegur styrkleiki hins opinbera er
mikill en hagseeld pjédarinnar byggist 60ru fremur & sterku atvinnulifi.
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Bryn porf a forgangsrédun i pagu innvida

Grunngildi fjarmalastefnunnar eru sjalfbeerni og varfaerni. i sjalfbaerni felst st vidleitni ad ekki eigi
ad ganga & geedi landsins 4 kostnad naestu kynslédar. ba a oll Gtgjaldaaukning hins opinbera ad
helgast af varfeerni og skulu fjarfestingar rikisins m.a. vel igrundadar Ut fra &heettumati og
forgangsrodun. | skyrslu sem unnin var af Sl i samstarfi vid Félag radgjafarverkfraeedinga og kom
Ut sidastlidio haust var uppsdfnud vidhaldsporf innvida landsins metin 372 ma.kr., par af résklega
80 ma.kr. i pj6dvegakerfinu.

Fjarmunamyndun hins opinbera, hlutfall af VLF (%)
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Fjarmunamyndun hins opinbera, % af VLF Medaltal 2010-2016

bPad skytur skokku vido ad leggja aherslu & sjalfbeerni og 4byrgd gagnvart nestu kynslod &4 sama
tima og skuldas6fnun vegna afskrifta i innvidum er eins mikil og raun ber vitni. Uppso6fnud
vidhaldsporfverdur pa skuld neestu kynslédar. Ardsemi innvidafjarfestinga er mikil ef rétt er haldio
& spilunum og utgjaldaukning helgast af varfaerni. | pvi ljdsi er umhugsunarvert ad ekki sé beitt
neinni kerfisbundinni forgangsrédun i veitingu fjar til td. samgdnguinnvida. Med abyrgri
forgangsrédun er unnt ad auka framleidni samgoéngukerfisins og i leidinni hagkerfisins alls. Litil
framleidni hefur verid vandi islensks efnahagslifs um langa hrid.

| pessu sambandi er ma benda & ad i pjé6dhagsspa Hagstofunnar sem 16gd er til grundvallar
fjArmalastefnunnar er gert rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera verdi 2,9% af landsframleidslu ut
spatimabilid, p.e. til arsins 2022. pad er sama hlutfall og su fjarfesting hefur verid sem hlutfall af
landsframleidslu i pessari efnahagsuppsveiflu, p.e. a4 timabilinu fra 2010 til 2016 en a peim tima
hefur ofangreind upps6fnud vidhaldspoérf innvida hagkerfisins myndast. Fullyrdba ma ad pessir
innvidir hafa aldrei verid mikilveegari fyrir efnahagsframvinduna og nd og pannig er vandséd ad
hagvexti neestu &ra verdi haldid uppi &n pess ad verulegt atak sé gert i uppbyggingu peirra a
neestu arum. | pessu ljési endurspeglast pvi baedi réng forgangsrédun i opinberum fjarmalum og
akvedinn forsendubrestur pess hagvaxtarskeids sem Hagstofan spair ad sé framundan. SI telja
ad meod ataki & pessu svidi sé haegt ad auka hagvoxt og framleidni i hagkerfinu baedi til lengri og
skemmri tima.
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Byggir & 6raunheefri efnahagsspa

Fjarmalastefnan byggir & pjodhagsspa Hagstofu islands fra névember 2017 en spain naer til arsins
2023. Spain er st ad hagvoéxtur sé hér a landi 2,5-2,6% neer allt spatimabilio og ad hagkerfid sé
i gbéou ytra og innra jafnveegi allan timann med verdbdlgu vid verdbdlgumarkmidid og afgang af
utanrikisvidskiptum. Audveldara efnahagslegt landslag fyrir hid opinbera ad na settum
markmidum fjarmalastefnunnar er vart heegt ad hugsa sér.

Verdbodlga og hagvoxtur (%)
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iVerg landsframleidsla, magnbreyting fra fyrra ari, v. as

Visitala neysluverds, breyting milli &rsmedaltala, h. as

Galli sparinnar er ad likanid sem han er byggd a, byggir a peirri forsendu ad hagkerfid proéist skjott
i att ad aeetludum langtimahagvexti og stodugleiki riki. Spain hvilir pannig & likani sem gefur sér
ba forsendu ad islendingar muni upplifi mesta stédugleika og jafnadar hagvaxtarskeid sitt i
sbgunni & pessu timabili.

i pessu sambandi ma minna 4 ad hagvoxtur hér & landi hefur & sidustu tveimur aratugum sveiflast
a milli pess ad vera 9,4% nidur i ad vera -6,5% og hagkerfid verid eitt sveiflukenndasta ionriki
heims & peim tima og raunar einnig pegar litid er til lengri tima. Ad medaltali hefur hagvoxtur verid
3,1% & pessum tima. Pad er pvi vandséd i ségulegu ljdsi hvad stydji forsendu um Hagstofunnar
um langtimahagvoxt og stddugleika sem einkennir spa stofnunarinnar.

i greinargerd med pingsalyktunartilldgunni er farid yfir efnahagslega stédu og horfur en par vantar
ad reida fram og reeda forsendur pess hagvaxtar og jafnvee gis sem spéd er. Ekki er skyrt hvadan
aframhaldandi voxtur i atflutningi eigi ad koma na vid skilyrdi afar has raungengis kronunnar en i
spanni er reiknad med ad pad haekki enn frekar. Einnig er ekki reett hvadan sU mikla
kaupmattaraukning eigi ad koma sem gert er rad fyrir i spanni ad verdi driffj6dur vaxtar i
einkaneyslu og fjarfestingu heimilanna. Ad mati S| er sp4 Hagstofunnar bjartsyn. | samanburdi &
spad Hagstofunnar og annarra adila fyrir sidasta ar ma sja merki um petta en Hagstofan reiknar
med ad hagvoxtur hafi verid 4,9% pad ar en i nyjustu spa Sedlabankans er reiknad med hann
verdi umtalsvert leegri eda 3,4%. Astaedan er minni voxtur i tflutningi en Hagstofan gerir rad fyrir
7,7% vexti & milli ara i Gtflutningi voru og pjénustu en Sedlabankinn 3,2%.
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Lj6ést er ad hatt raungengi krénunnar er farid ad hafa ahrif & véxt atflutnings. Er liklegt ad mati Sl
ad pau ahrif séu vanmetin almennt i sp4 Hagstofunnar.

A pessari efnahagsspéa hvilir sidan atreikningur fjarméalastefnunnar um ad a spatimabilinu verdi
afgangur af heildarjéfnudi hins opinbera, heildarskuldir hins opinbera verdi leekkadar og ad préun
4 umfangi starfsemi hins opinbera verdi med peim heetti ad pad studli ad efnahagslegum
stodugleika. Sa utreikningur fellur pvi midur i sama flokk og efnahagsspéain sjalf ad vera 6raunsae
og i leidinni 6traverdug.

Hagsveifluleidréttur frumjofnudur er hagsteerd sem meelir adhaldsstig opinberra fjarméla. pad er
umhugsunaratridi ad si hagsteerd sé ekki birt i fjarmalastefnunni. Villandi er ad setja einungis
fram afkomu hins opinbera sem getur verid talsvert géo p6 svo ad slaki sé a opinberum fjarmalum.
Pad veeri pvitil bota ad slikur meelikvardi sé settur fram i fjarmalastefnunni pannig ad heaegt sé ao
atta sig a raunverulegu adhaldsstigi.

Ad mati S| hefdi verid meira upplysandi ad byggja fjarhagsaaetlunina & raunheefari spa og birta
utkomu m.v. svidsmyndir um liklegar nidurstédur i efnahagsmalum & naestu arum. Med peim heetti
meetti méta grundvoll ad umraedu um hvernig haga pyrfti opinberum fjarmalum til ad néa
umreeddum markmidum. Einnig veeri upplysandi i pvi sambandi ad i daetluninni veeri umrada um
pad vido hvada adstedur, ef einhverjar, veeri réttleetanlegt ad hverfa frA& meginmarkmidum
stefnunnar.

1*
eNlrr
Ing6lfur Bender, Sigurdur Hannesson,
adalhagfreedingur Sl framkveemdastjéri Sl
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Nefndasvid Alpingis
nefndasvid@,althingi.is
Austurstreeti 8-10

150 Reykjavik

Med télvuposti dags. 26. jantar 2018 6skadi fjarlaganefnd Alpingis eftir umsdgn
Sedlabanlca islands um tillogu til pingsalyktunar um fjarméalastefnu fyrir arin 2018-
2022, 2. mél.

Sedlabanki Islands horfir fyrst og fremst til pess hvad felst i ijarmalastefnunni
vardandi adhald rikisfjdrmalanna ad innlendri eftirspum. Nanar tiltekid hvort
breytingar i afkomu rikissj6ds fra einu ari til annars feli i sér 6rvun eda bremsun.
Petta er malt med breytingu & frumjofnudi sem leidréttur hefur verid fyrir dhrifum
hagsveiflunnar.

| Peningamélum 2017/4 sem gefin voru Gt 15. ndvember sl. mat Sedlabankinn
adhald rikisljarmala samkvaemt fjarmalastefnu fyrri rikisstjiomar. Pad mat midadi
vid fjarlagafrumvarp fyrir ario 2018 sem lagt var fram 12. september sl. Bankinn
taldi ad adhald rikisfjarmala myndi minnka um 1,5% afvergri landsframleidslu arid
2017. Yroi pao papridja arid i roo sem adhald rikisfjarmala slaknadi og var slékunin
samtals talin nema 2,9% af landsframleidslu arin 2015 til 2017. Nidurstada banlcans
i nobvember var ad hluti af slokuninni 2017 yrdi tekinn til baka 2018 og ad
vidbotaradhald yrdi & &runum par & eftir. Pannig myndi adhald rikisijarmala aukast
um 1,3% af landsframleidslu ario 2018 og samtals um 0,5% til vidbotar arin 2019
0g 2020.

Fjarmalastefna fyrir naestu fimm ar var 16gd fram i desember sl. bratt fyrir ad gert
sé rad fyrir afgangi a rikissjooi a timabilinu felur hin i sér nokkra slékun & adhalds-
stigi opinberra fjarmala fra fyrri fjarméalastefnu. Eins og rakid er i Peningamalum
2018/1 sem gefin voru Gt 7. febrdar sl. er ni aztlad ad adhaldid aukist um 0,8% i
ar sem er 0,5% slokun fra fyrri &aetlun. i stad pess ad adhaldid aulcist &fram & nastu
tveimur arum er nd talid ad pad slalcni badi arin, um 0,6% af landsframleidslu arid
2019 og 0,2% til vidbotar arid 2020. A timabilinu 2017-2020 verdur adhald i rikis-
fjarmalum pvi samtals 2% aflandsframleidslu minna en gert var rad fyrir midad vio
fjarmalastefnu fyrri rikisstjomar.

Virdingarfyllst,
SEPLABANKI ISLANDS

stadgengill adalhagfraedings

SEPLABANKI ISLANDS

KALKOFNSVEOI I m 101 REYKIJAVIK
SiMI: 569 9600 NETFANG: sedlabanki@sedlabanki.is BREFASIiMI: 569 960 5
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VIDSKIPTARAD ISLAWDS
Nefndasvid Alpingis
Efnahags- og vidskiptanefnd
b/t. nefndarritara
Austurstreeti 8-10
150 Reykjavik

Reykjavik, 2. febrtar 2018

Efni: Tillaga til pingsalyktunar um fjadrméalastefnu fyrir &rin 2018-2022. (mél nr. 2)

Vidskiptarad islands pakkar fyrir teekifeerid til ad gera athugasemdir vid fjarmalastefnuna og fagnar
peirri langtimahugsun sem han & ad studla ad. | pingsalyktunartilldgunni ma finna goda fyrireetlanir
t.a.m. leekkandi skuldabyrdi hins opinbera. prennt gerir radid po sérstakar athugasemdir vio: Minni
afgangur af grunnrekstri (A-hluta) hins opinbera, bjartsynar forsendur fjarmalastefnunnar og vaxandi
umsvif hins opinbera i efnahagslifinu.

Outskyrd beett afkoma fyrirteekja réttlaetir ekki meiri slaka i grunnrekstri

i fyrsta lagi vekur Vidskiptarad athygli & pvi ad heildarafkoma A-hluta hins opinbera er téluvert lakari
en ifjarmalastefnu peirri sem sampykkt var fyrir teepu ari sidan og skrifast pad neer alfarid a afkomu
rikissjod. Heildarafkoman 2018-2022 er azetlud 1-1,4% af landsframleidslu, sem samsvarar 8-13 ma.kr.
minni afgangi & timabilinu heldur en gert var rad fyrir ari sidan (sja mynd 1). Sedlabanki islands1hefur
margoft bent & ad adhald i rikisffarmalum hafi slaknad & sidustu arum pegar tekid hefur verid tillit til
st6du hagsveiflunnar og einskiptislida. i spa Hagstofunnar er hagvoxtur meiri arin 2018-2022 heldur en
{ spanni sem eldri fjarméalastefna byggdi a sem bendir til pess ad afgangur rikissjods etti ad aukast.
pannig méa velta pvi upp hvort ad slaknandi adhald rikisfjArmala muni i ndnustu framtid kynda undir
verdbholgu og penslu, sem leidir til haerra vaxtastigs en ella.

Afgangur af rekstri hins opinbera i heild er p6 talsvert meiri en isidustu fjarmalastefnu sem skyrist naer
alfario af 25-40 ma.kr. betri afkomu opinberra fyrirtaekja likt og mynd 1 ber med sér. Nanast engin rok
eru pé faero fyrir beettri afkomu opinberra fyrirtaekja, hvorki i greinargerd pingsalyktunartilldgunnar né
upplysingaskjali fra fjarmala- og efnahagsraduneyti. AG mati Vioskiptarads er pad 6asattanlegt ad ekki
séu feerd skyrari rok fyrir pvi hvadan pessi beetta afkoma etti a® koma. Dregur petta Ur trausti a
stefnunni og brytur i baga vid grunngildi stefnumdrkunar i opinberum fjarmalum um gagnseei.
Jafnframt er 64byrgt ad treysta um of & afkomu fyrirtaekja pegar kemur ad rekstri hins opinbera. Einnig
tekur Vidskiptarad undir abendingar Fjarmalarads um ad baett afkoma fyrirteekja dragi ekki Gr porfinni
& pvi ad agi sé i grunnrekstri hins opinbera.

1Stjét.d. bladsiou 36 i Peningamalum 2017/4: .
https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafh/Peningamal/2017/November-2017/PM17 4-
Heildarskjal.pdf
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Fjarmalastefnan byggir & bjartsynni spa sem nu pegar eru visbendingar um ad reetist ekki

i 68ru lagi bendum vid &, likt og fyrir ari sidan2 ad efnahagsspain sem fjarmalastefnan byggir & er afar
bjartsyn og gerir rad fyrir fordeemalausu hagvaxtarskeioi. Vafasamt er ad byggja grunnstef opinberra
fjarmala & svo bjartri sviosmynd og &byrgara veeri ad hafa vadid fyrir nedan sig. Sem daemi er gert rad
fyrir talsveroum launahaekkunum & sama tima og verdbolga verdur i samraemi vid verdbolgumarkmio
svo kaupmadttur launa vex um 2,3% & &ri ad jafnadi. Til lengri tima reedur framleioni vinnuafls
kaupmeetti, en framleidni hefur vaxio um 1,8% a ari fra 1992 og um rdmlega 1% fra fjarmalakreppu,
sem bendir til pess ad kaupmattarspain sé heldur bjartsyn.

pessi launapréun felur enn fremur i sér ad kaupmattur islenskra launa erlendis mun vaxa um 17%
naestu fimm ar, eftir ad hafa vaxid um 86% sidustu fimm ar eda samtals um 118% a einum aratug (sja
mynd 2). betta pydir ad islenskur launamadur getur arid 2022 flutt inn ramlega tvofalt dyrari bil fyrir
sama hlutfall af laununum sinum og hann gat arid 2012. betta er préun sem flest riki geta einungis latio
sig dreyma um par sem kaupmattarhakkun hleypur yfirleitt & 1-2% & ari. Hér & landi byggir stefna i
opinberum fjarmalum & slikri fordeemalausri hagspa og er pad varasamt.

ZSg'é umsbgn Vidskiptarads um Fjarmalstefnu rikising fyrir 2017-2022: .
https://medium.eom/@vidskiptarad/er-fiarmalastefna-stiornvalda-hyggd-a-sandi-3302f58655e8
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1 LAUNAVISITALA REIKNUD A FAST GENGI MED GENGISVISITOLU. LEIDRETT FYRIR VERDBOLGU i VIDSKIPTALONDUM.
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Heekkun launa i erlendri mynt er ekki eingdngu vegna launahaekkana heldur er afram gert rad fyrir
sterkri krénu og heekkandi raungengi. Eins og sést & mynd 3 hefur raungengi krénunnar og
vidskiptajofnudur atid fylgst vel ad eins og atla ma. Ef krénan er veik er ad jafnadi meira flutt Ut og
minna inn sem eykur vidskiptaafgang eda dregur ur halla. Hid gagnstaeda gildir ef kronan er sterk. i spa
Hagstofunnar er p6 nanast gert rad fyrir pvi ad pessi ségulegu tengsl hafi rofnad. Med beettri erlendri
stodu hagkerfisins og hrédum vexti ferdapjonustunnar hafa tengslin an efa breyst. Oliklegt er p6 ad
pau hafi breyst jafn miki® og Hagstofan gerir rdd fyrir. A0 mati Vidskiptarads er heettan s ad gengi
krénunnar geti ekki stadid undir vioskiptajofnudinum, sem pydir ad eitthvad parf undan ad lata.
Hugsanlega veeru pad vidskiptaafgangur og kronan isenn, sem getur haft umtalsverd og neikveed ahrif
& afkomu rikissjods.
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NG pegar virdist sem Hagstofan hafi ofmetid vidskiptaafgang. Arid 2017 er gert rad fyrir teeplega 142
ma.kr. vidskiptaafgangi, en & fyrstu 9 manudum A&rsins var afgangurinn 91 ma.kr. Enn & eftir ad birta
tolur um vidskiptaafgang a fjéréa arsfjéréungi sidasta ars, en vid vitum t.d. hver véruskiptahallinn var
(43,7 ma.kr.) og ad feréamodnnum fjolgadi mun haegar en sidustu ar eda um 11%. Engu ad sidur pyrfti
pjénustuafgangur ad meira en tvéfaldast milli ara og vera ramir 90 ma.kr. til ad spa Hagstofunnar gangi
eftir. bannig virdist sem heetta sé 4 ad Hagstofan ofmeti kraftinn i utanrikisverslun, svo ad hagvoxtur
geeti reynst minni.

Hid opinbera tekur til sin enn meira af kokunni

Ad lokum lysir Vidskiptardd yfir vonbrigdum med ad hid opinbera taki enn steerra hlutfall til sin af
verdmeataskdpun landsmanna. | fjarmalstefnunni verda tekjur hins opinbera sem hlutfall af
landsframleidslu teep 43% & timabilinu og haekkar hlutfallio um ca. eitt présentustig fra 2016. Sékum
mikils hagvaxtar samsvarar pad neerri 20% raunaukningar tekna hins opinbera a adeins premur arum.
Hafa ber i huga ad umsvif hins opinbera hér & landi eru med pvi allra mesta sem pekkist i heiminum.3
par ad auki hefur skattbyrdi fyrirtaekja aukist & sidustu arum likt og sést & mynd 4. Hvort tveggja getur
verid dragbitur & samkeppnishaefni pjédarinnar, sem er varhugavert par sem framtid islensks
efnahagslifs byggist a pekkingarfyrirteekjum i alpjédlegri samkeppni.

3Ad teknu tilliti til almannatrygginga. Sja Stadreynd 7. http://sa.is/frettatengt/frettir/tolum-um-
stadrevndir
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Vidskiptarad kallar eftir meira gagnsai & forsendum fjarmalastefnunnar og ad han byggi & varfeernari
mati & efnahagspréuninni. Einnig etti hid opinbera ad taka til sin minna af pjédarkokunni -
sérstaklega i ljosi pess ad hun staekkar nd haegar. Ad teknu tilliti til pessara athugasemda stydur
Vidskiptarad Islands tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir &rin 2018-2022.

Virdingarfyllst,

Konrad S. Gudjonsson
Hagfraedingur Vidskiptarads islands
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