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Reykjavik, 12. febrtar 2018

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

Fjarlaganefnd hefur éskad eftir umsdgn Samtaka idnadarins (SI) um tillégu til pingsalyktunar 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. Sjalfbeerni og stodugleika i opinberum fjarmalum til skemmri og lengri tima.

2. Jafnveegi 1 pjédarbiaskapnum p.e. ad fjarmalastefna hins opinbera og
peningamalastefna Sedlabankans studli samhlida ad framfylgd markmida um
jafnveegi i pjodarbuskapnum & sem flestum svidum.

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

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

1. A4 vidmid i hagstjorn verdi ad vera aukinn stddugleiki & sem flestum svidum.

2. Ad umfang hins opinbera i hagkerfinu sé ordid of mikid og i stefnunni felst ekki ad
draga Ur neegjanlega ar pvi. Einnig er forgangsrédunin réng i opinberum rekstri.

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

Hér fyrir nedan eru pessir prir peettir reeddir sérstaklega.

Mikilveegi aukins stédugleiki a sem flestum svidum

Mjog mikilveegt er ad hid opinbera geeti ad pvi ad skapa skilyrdi stodugleika & sem flestum svidum
islensks efnahagslifs i ljosi ségunnar. Efnahagssveiflur hafa verid miklar i islensku efnahagslifi
og mun meiri en i flestum 6drum idnveeddum rikjum.

Ekkert land innan OECD hefur gengid i gegnum vidlika sveiflu i raungengi kronunnar &
meelikvarda launa og verdlag og hid islenska sidastlidin 15 &r en raungengi kronunnar er
meelikvardi & proun samkeppnisstddu innlendra fyrirteekja gagnvart erlendum. Ekkert idnveett riki
hefur pvi bodid sinum fyrirteekjum upp a jafn mikinn 6stédugleika i samkeppnisstédu a pessum
tima. Pad hefur pvi verid mikill 6stodugleiki hér & landi & pann meaelikvarda.
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Litid til lengri tima pa hefur sveiflukennd og oft & tidum mjog ha verdbdlga verid vandamal fyrir
islenskt hagkerfi. Timabil verdstddugleika sidustu ara er stutt i pessu ljési og hefur pad métast af
mjog sérstokum adsteedum baedi i innlendum og alpjodlegum efnahagsméalum. A pessum tima
hefur verdbolga i helstu vidskiptaléndunum verid afar 1dg og gengi kronunnar styrkst umtalsvert
en pessir tveir peettir hafa unnid & moti ahrifum af mikilli haekkun innlends kostnadar a verdboélgu
hér a landi. Afar oliklegt er ad pessir peettir leggist jafn hagfellt med verdbdlguprouninni hér a landi
& naestu arum. Soguleg verdbdlga & islandi hefur verid langt umfram pau 16nd sem vid berum
okkur vid.

Munur a haesta og leegsta gildi raungengis a meelikvarda
launa 2003-2017 (%)
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Fyrir pessu er ymsar asteedur. Hagkerfio er litid med mun fabreyttari gjaldeyriséflun en i steerri
hagkerfum. Faerri greinar i Utflutningi eru pa til ad jafna Ut sveiflur hvers annars. Hefur pad i sjalfu
sér verid rot hagsveiflna. Sveiflukenndur gjaldmidill &samt 6agadri hagstjérn og 6skynsemi i
kjarasamningum hefur hins vegar einnig skapad grundvdll vidteeks éstodugleika.

Einn af peim maelikvordum a efnahagslegan stédugleika sem oft er visad til er stodugt verdlag en
pad er meginmarkmid Sedlabankans. Vel métud peningastefna getur studlad ad aukinni hagseeld
i landinu med pvi ad tryggja stddugt verdlag. A pann hatt getur hin einnig dregid ur
efnahagssveiflum. Samtok idnadarins fagna peirri vidleitni.

A pennan maelikvarda efnahagslegs stédugleika hefur gengid vel sidustu ar en verdbolgan er vid
verdbolgumarkmidid og hefur verid pad fra upphafi ars 2014. Um er ad raeda lengsta timabil
verdstoougleika sidan verdbdélgumarkmidid var tekid upp i mars 2001. Verdbolguveentingar til
lengri og skemmri tima hafa samhlida pessari préun leekkad og eru nu vid verdbolgumarkmidid.

A pessum tima verdstodugleika hefur pé ekki verid mikill stodugleiki i islensku efnahagsilifi.
Hagkerfid hefur verid i hradri uppsveiflu eftir efnahagséfallid 2008 og hagvoxtur umtalsvert hradari
en i helstu vidskiptalondunum eftir mjog kréftugan samdratt. Hefur pessari storu efnahagssveiflu
fylgt mikill 6stédugleiki i efnahagsumhverfi innlendra fyrirteekja.
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Ekki er haegt ad segja ad a pessum tima hafi fjarméalastefna hins opinbera og peningastefnan
gengiod i takt. Of [itid adhald hefur verid i opinberum fjarmalum sem hefur velt byrdi hagstjornar
yfir & peningastefnuna sem birst hefur i haerri styrivoxtum bankans en ella hefdi purft.

Raungengisprounin getur verid hluti adlégunar pjodarbusins ad efnahagséaféllum og bahnykkjum.
Hefur pessi mikla sveifla i raungengi kronunnar & undanférnum arum pannig endurspeglad pa
storu efnagassveiflu sem islenska hagkerfid hefur gengid i gengum a pessum tima. | rétum peirrar
sveiflu felast pvi ad storum hluta asteedur pessa miklu sveiflu i raungengi krénunnar og par med
starfsumhverfi islenskra fyrirtaekja. Sveiflan i raungenginu hefur pannig & vissan hétt hjalpad til
vid adlogun hagkerfisins ad stérum buhnykkjum. bad breytir pvi p6 ekki ad agi i opinberum
fjarmalum mun skila auknum stédugleika & pennan meelikvarda. Med sliku veeri heegt ad beaeta
verulega starfsumhverfi islenskra fyrirtaekja og auka lifskjor hér & landi.

Umfang hins opinbera of mikid og alégur 6héflegar

Umfang hins opinbera hefur vaxido mikid hér & landi likt og i mérgum 8drum vestraenum rikjum a
sidustu aratugum. Namu heildaratgjold hins opinbera i fyrra riflega 10 présentustigum meira sem
hlutfall af landsframleidslu en umfang hins opinbera maeldist fyrir fjorum aratugum. Leidrétt fyrir
greidslum i ellilifeyri og atvinnuleysi er hlutallid um 40% og hatt i alpjédlegum samanburdi en
medaltalid fyrir Evrépurikin er svo deemi sé tekio 36%.

[ fjarmalastefnunni er metid ad Gtgjold hins opinbera verdi 41% af landsframleidslu i ar og er pad
markmid sett ad pau fari ekki umfram 41,5% & timabilinu. SI hefdu viljad sja markmid um ad dregid
veeri Ur umfangi hins opinbera litid fram i timann en med sliku veeri skapad svigram til ad draga
ar skattbyrdi og aldgum & fyrirtaeki og heimili i landinu.

Skattheimta a islensk fyrirteeki er ha i alpjédlegum samanburdi og na sU neest haesta &
Nordurldndum & eftir Noregi. Skattar & fyrirteeki voru haekkadir eftir efnahagséfallio 2008 i peirri
vidleitni ad maeta auknum utgjoéldum rikissjéds. Skattabreytingar pessar hafa sidan fest sig i sessi.
Voru skattar & fyrirtaeki an ahrifa protabla og tryggingagjalds 3,5% af landsframleidslu a arinu
2015 samanborid vid 3,2% ad medaltali i rikum OECD. betta hefur ahrif & samkeppnishaefni
Islands.

Fyrirteekjaskattar an ahrifa protabua og tryggingagjalds,
hlutfall af VLF (%)
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Auk pessa greiddu islensk fyrirtaeki rétt teeplega 100 ma.kr. i tryggingagjald arid 2015 eda sem
nam 4,5% af VLF. Reiknad er med ad gjaldid skili rikissjodi vidlika fjarhaed i ar og afli 11,5% af
heildartekjum rikissjéds i ar. Tryggingagjald er lagt a launakostnad fyrirteekja og samanstendur af
almennu tryggingagjaldi og atvinnuleysistryggingagjaldi. Hatt tryggingagjald kemur verst nidur &
fyrirteekjum par sem laun og launatengd gjold eru stor hluti kostnadar likt og i hugverkaidnadi.
Hatt tryggingagjald dregur uUr afli fyrirteekja i ad rada til sin fleiri starfsmenn og veikir einnig
samkeppnishaefni peirra vid erlend fyrirtaeki.

Ein megin astaeda pess ad umfang hins opinbera hefur vaxio sem raun ber vitni er ad pad hefur
verid ad feera sig yfir i meira af grunnpjénustu hagkerfisins en lengi vel einskordadist starfsemi
bess vid lagasetningu og léggaeslu. A sidustu &rum hefur verid forgangsradad i rikisrekstrinum i
pagu heilbrigdis- og menntamala en utgjéld til pessara malaflokka hafa vaxid talsvert umfram adra
malaflokka. Pannig er aaetlad i fijarlogum ad 25,9% af heildaratgjéldum hins opinbera fari til
heilbrigdismala i ar samanborid vid 21,6% arid 2012. Einnig er aeetlad i fjarlogum ad 9,4% fari til
menntamala i &r samanborid vid 8,8% arid 2012. Hafa innvidafjarfestingar hin opinbera setid a

hakanum a sama tima.
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Aukid veegi heilbrigdis- og menntamala eykur mikilveegi skilvirkni og gédrar forgagnsrédunar
innan pessa kerfis sem tryggir pa betri nytingu & skattfé landsmanna. Aukid umfang hins opinbera
i hagkerfinu gerir vaegi peirrar starfsemi i framleidni og verdmaetaskdpun hagkerfisins meiri. Er
pvi mikilveegt ad hid opinbera stydji vid og efli frjalsa samkeppni en geeti pess jafnframt ad raska
henni ekki med eigin patttoku & samkeppnismarkadi. Efnahagslegur styrkleiki hins opinbera er
mikill en hagseeld pjodarinnar byggist 6ru fremur & sterku atvinnulifi.

Heildarutgjold hins opinbera 2015, % a VLF, leidrétt fyrir
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Bryn porf a forgangsréoun i pagu innvida

Grunngildi fjarmalastefnunnar eru sjalfbaerni og varfeerni. [ sjalfbaerni felst s vidleitni ad ekki eigi
ad ganga a geedi landsins a kostnad naestu kynslédar. P4 a 6ll atgjaldaaukning hins opinbera ad
helgast af varfeerni og skulu fjarfestingar rikisins m.a. vel igrundadar ut fr4 ahaettumati og
forgangsrodun. | skyrslu sem unnin var af Sl i samstarfi vid Félag radgjafarverkfreedinga og kom
Ut sidastlidid haust var upps6fnud vidhaldsporf innvida landsins metin 372 ma.kr., par af rosklega
80 ma.kr. i pjodvegakerfinu.

Fjarmunamyndun hins opinbera, hlutfall af VLF (%)
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Pad skytur skokku vid ad leggja aherslu a sjalfbaerni og abyrgd gagnvart naestu kynsléd & sama
tima og skuldastéfnun vegna afskrifta i innvidum er eins mikil og raun ber vitni. Uppséfnud
viohaldsporf verdur pé skuld naestu kynslédar. Ardsemi innvidafjarfestinga er mikil ef rétt er haldid
& spilunum og Utgjaldaukning helgast af varfaerni. [ pvi ljési er umhugsunarvert ad ekki sé beitt
neinni kerfisbundinni forgangsrédun i veitingu fjar til t.d. samgodnguinnvida. Med abyrgri
forgangsrooun er unnt ad auka framleioni samgongukerfisins og i leidinni hagkerfisins alls. Litil
framleioni hefur verid vandi islensks efnahagslifs um langa hrid.

I pessu sambandi er ma benda & ad i pjodhagsspa Hagstofunnar sem 16gd er til grundvallar
flarmalastefnunnar er gert rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera verdi 2,9% af landsframleidslu Gt
spatimabilio, p.e. til arsins 2022. bad er sama hlutfall og su fjarfesting hefur verid sem hlutfall af
landsframleidslu i pessari efnahagsuppsveiflu, p.e. & timabilinu frd 2010 til 2016 en & peim tima
hefur ofangreind uppséfnud vidhaldsporf innvida hagkerfisins myndast. Fullyrda mé ad pessir
innvidir hafa aldrei verid mikilveegari fyrir efnahagsframvinduna og nu og pannig er vandséd ad
hagvexti neestu ara verdi haldid uppi an pess ad verulegt atak sé gert i uppbyggingu peirra &
naestu arum. | pessu ljési endurspeglast pvi baedi rong forgangsrédun i opinberum fiarmalum og
akvedinn forsendubrestur pess hagvaxtarskeids sem Hagstofan spair ad sé framundan. Sl telja
ad med ataki & pessu svidi sé haegt ad auka hagvoxt og framleidni i hagkerfinu baedi til lengri og
skemmri tima.
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Byggir & 6raunheefri efnahagsspéa

Fjarmalastefnan byggir & pjodhagsspa Hagstofu islands fra nGvember 2017 en spain naer til arsins
2023. Spéin er st ad hagvoxtur sé hér a landi 2,5-2,6% neer allt spatimabilid og ad hagkerfio sé
i gbdu ytra og innra jafnveegi allan timann med verdbdlgu vid verdbolgumarkmidid og afgang af
utanrikisvidskiptum. Audveldara efnahagslegt landslag fyrir hid opinbera ad na settum
markmidum fjarmalastefnunnar er vart haegt ad hugsa sér.

Verdbolga og hagvoxtur (%)
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Galli sparinnar er ad likanid sem hun er byggd &, byggir & peirri forsendu ad hagkerfid proéist skjott
i att ad deetludum langtimahagvexti og stédugleiki riki. Spain hvilir pannig a likani sem gefur sér
ba forsendu ad islendingar muni upplifi mesta stédugleika og jafnadar hagvaxtarskeid sitt i
sdgunni a pessu timabili.

| pessu sambandi ma minna & 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% a pessum tima. bad er pvi vandséd i sdgulegu ljési hvad stydji forsendu um Hagstofunnar
um langtimahagvoxt og stodugleika sem einkennir spa stofnunarinnar.

I greinargerd med pingsalyktunartilldgunni er farid yfir efnahagslega stédu og horfur en par vantar
ad reida fram og raeda forsendur pess hagvaxtar og jafnveegis sem spad er. Ekki er skyrt hvadan
aframhaldandi voxtur i utflutningi eigi ad koma nu vid skilyrdi afar has raungengis kronunnar en i
spanni er reiknad med ad pad heekki enn frekar. Einnig er ekki reett hvadan su mikla
kaupméttaraukning eigi ad koma sem gert er rad fyrir i spanni ad verdi driffjodur vaxtar i
einkaneyslu og fjarfestingu heimilanna. Ad mati Sl er spa Hagstofunnar bjartsyn. | samanburdi &
spa 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 Gtflutningi en Hagstofan gerir rad fyrir
7,7% vexti & milli ara i atflutningi voru og pjénustu en Sedlabankinn 3,2%.
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Ljost er ad hatt raungengi krénunnar er farid ad hafa ahrif a voxt atflutnings. Er liklegt ad mati S
ad pau ahrif séu vanmetin almennt i spa4 Hagstofunnar.

A pessari efnahagsspa hvilir sidan Gtreikningur fijarmalastefnunnar um ad & spatimabilinu verdi
afgangur af heildarjofnudi hins opinbera, heildarskuldir hins opinbera verdi laekkadar og ad proéun
a umfangi starfsemi hins opinbera verdi med peim heaetti ad pad studli ad efnahagslegum
stddugleika. Sa utreikningur fellur pvi midur i sama flokk og efnahagsspain sjalf ad vera éraunsae
og i leidinni étraverdug.

Hagsveifluleidréttur frumjofnudur er hagsteerd sem meelir adhaldsstig opinberra fjarméla. bad er
umhugsunaratridi ad su hagsteerd sé ekki birt i fjarmalastefnunni. Villandi er ad setja einungis
fram afkomu hins opinbera sem getur verid talsvert g6d po6 svo ad slaki sé a opinberum fijarmalum.
Pad veeri pvi til bota ad slikur meaelikvardi sé settur fram i fjarmalastefnunni pannig ad haegt sé ad
atta sig a raunverulegu adhaldsstigi.

Ad mati Sl hefdi verid meira upplysandi ad byggja fjarhagséeetlunina & raunhaefari spa og birta
atkomu m.v. svidsmyndir um liklegar nidurstddur i efnahagsmalum a naestu arum. Med peim heetti
meetti méta grundvdll ad umraedu um hvernig haga pyrfti opinberum fjarmalum til ad na
umraeddum markmidum. Einnig veeri upplysandi i pvi sambandi ad i aeetluninni veeri umreeda um
pad vid hvada adstedur, ef einhverjar, veeri réttleetanlegt ad hverfa frA& meginmarkmioum
stefnunnar.
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Ingélfur\éender, Sigurdur Hannesson,
adalhagfraedingur Sl framkvaemdastjéri Sl
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