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2. oktéber 2012
1209238

Nefndasvid Alpingis
nefndasvid@althingi.is
Austurstreeti 8 — 10
150 Reykjavik

Med tolvuposti dags. 27. september 2012, 0skadi efnahags- og
skattanefnd Alpingis eftir umsdgn Sedlabanka Islands um tillégu til
bingsalyktunar um innleidingu fjarmalareglu, 57. mal.

Pessi tillaga virdist samhljoda tillogu (59. mal &4 139. pingi) sem
bankinn veitti umsdgn um 23. névember 2010 (SI-67982). Einnig er
tillagan samhljoda pvi sem fram kom i mali 14 & 140. pingi (SI-
79711). Umsognin fra 23. névember 2010 & afram vid.

Virdingarfyllst
SEPLABANKI I[SLANDS

rarinn G. Pétursson
adalhagfraedingur

Fylgiskjol:

Umsdgn Sedlabanka Islands um tillsgu til pingsalyktunar um
innleidingu fjarmalareglu, 59. mal, fra 23. névember 2010.

Svar Sedlabanka fslands vid umsagnarbeidni um tillsgu til
pingsalyktunar um formlega innleidingu fjarmalareglu, 14. mal, fra 3.
névember 2011.
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Erindi nr. b 140/16
komudagur 3.11.2011

3. névember 2011
$i-79711
Nefndasvid Alpingis
nefndasvid@althingi.is
Austurstraeti 8 — 10
150 Reykjavik

Med tolvupésti dags. 24. oktéber 2011, &skadi efnahags- og
vidskiptanefnd Alpingis eftir umségn Sedlabanka Islands um tillégu til
pingsélyktunar um formlega innleidingu fjarmalareglu, 14. mal.

Pessi pingsalyktun virdist samhljéda bpingsédlyktun (59. mél) sem
bankinn veitti umsdgn um 23. névember 2010 (SI-67982).
Athugasemdir sem par koma fram eiga pvi afram vid.

Virdingarfyllst,
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23. ndvember 2010
si-67982

Nefndasvid Alpingis
nefndasvid@althingi.is
Austurstreeti 8 — 10
150 Reykjavik

Med t8lvupésti dags. 12. névember 2010, 6skadi efnahags- og
skattanefnd Alpingis eftir umségn SeBlabanka fslands um tillogu til
pingsalyktunar um innleidingu fjarmélareglu, 59. mal.

f pingsélyktunartillégunni er lagt til ad fjarmalaraSherra sé falid ad
undirbiia innleidingu svo kalladrar fjdrmalareglu. Reglan kvedur 4 um
ad ,rikisttgjold vaxi ekki hlutfallslega meira 4 4ri en sem nemur
hlutfallslegri medalframleidniaukningu nestlidin 10 4ar. Vid
utreikninga skuli nalga hlutfallslegan v6xt framleidni med
medalhagvexti 4 mann naestlidin 10 4r.“

I. Almennt um kosti fjaArmalaregla

A sidari drum hafa fjsldamorg riki innleitt fjoArmélareglur af einhverju
tagi. { nylegri ritgerd sem gefin er Gt af Albjébagaldeynss_léénum
kemur fram ad nu séu slikar reglur notadar { 80 16ndum.” Petta er mikil
aukning fré 4rinu 1990 pegar slfkar reglur voru einungis { 7 rikjum.

Sumar reglumar hafa verid innleiddar af einstokum pj6drikjum en
adrar eru fjolpjoSlegar eins og td. Maastricht-skilyrdi
Evrépusambandsins. Algengust er regla sem setur mork 4 j6fnud hins
opinbera (frumj6fnud eda heildarjéfnud, stundum eru fjarfestingar med
en stundum ekki) en riimlega 60 16nd hafa slika reglu. Alika morg hafa
sett reglu um takmérk 4 skuldsetningu hins opinbera. P4 hafa 25 riki
reglu um Wtgj6ld og 10 hafa reglu sem takmarkar heimildir hins
opinbera til tekjudflunar. P6tt reglur um skuldsetningu takmarki
moguleika stjérnvalda vardandi j6fnud f{ rekstri hins opinbera, pykir
morgum rikjum 4steeda til ad hafa reglur um hvoru tveggja.

! Hér er um ad rda fjsrmélareglu sem snyr einungis ad rikisttgjdldum. Ekki er tekid
fram ad um sé ad reda breytingu rikisatgjalda midad vid fast verdlag eda hvada
verdlagsbreytingu eigi a8 mida vid en nertekt er pé ad ®tla ad reglan kvedi 4 um
hamarksheekkun raunvirdis rikisatgjalda.

? Kumar, M. S., E. Baldacci, A. Schaechter, C. Caceres, D. Kim, X. Debrun, J.
Escolano, J. Jonas, P. Karam, 1. Yakadina og R. Zymek, 2009, ,Fiscal rules —
anchoring expectations for sustainable public finances®, IMF SM/09/274.
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Markmi®i8 med fjdrmalareglum er ad skapa adhald og auka gegnsei
fijarmalum hins opinbera. f einhverjum tilfellum er meginmarkmidid al?
tryggja ad skuldsetning hins opinbera vaxi ekki svo mikid ad pad tefli
fjarhagsstd®u hins opinbera og fjarmalalegum stddugleika { landinu i
tvisynu, [ 68rum tilfellum er markmidi® ad tryggja hoflegan voxt
peirrar bjénustu sem hid opinbera veitir mi®ad vid véxt annarra hluta
bj6darblisins og stundum er markmidid ad auka framlag fjdrméla hins
opinbera til pess ad jafna hagsveifluna. f peirri pingsalyktunartillogu
sem hér er til umraedu er 16g8 ahersla 4 sidast talda markmidio.

Rannséknir 4 dhrifum I;érmﬁlaregla 4 afkomu hins opinbera gefa
mismunandi nidurstddur.” P6 er almennt talid ad svona reglur séu af
hinu gé8a og ein é4steeda fyrir pvi ad 4hrif innleidingar fjarmélareglina 4
afkomu hins opinbera melist tiltdlulega litil geeti verid ad pessar reglur
koma i kj6lfar aukinnar medvitundar um mikilveegi adhalds { buskap
hins opinbera og a8 pessi aukna medvitund leidir til betri afkomu hins
opinbera nokkru 48ur en fjarmélareglurnar eru sampykktar.

II. Reynslan af fjsrmélareglum 4 fslandi

Adur en tekin er afstada til ofangreindrar pingsalyktunar er rétt ad
vekja athygli 4 pvi ad 4 &rinu 2003 var tekin upp svipud fjarmélaregla
af paverandi fjarmélaradherra sem notud var vid gerd langtimaaztlana
og kvad hin 4 um ad raunvdxtur samneyslu yrdi ekki meiri en 2% 4 ari
og ad raunvoxtur tekjutilfeersla ekki meiri en 2,5% 4 4ri. Arid 2007 var
tekid upp dkvaedi um ad reglan skyldi halda ad jafnadi.

bétt reglan sé skyr hefur henni ekki verid fylgt vel eftir. Pannig 6x
samneyslan 4 timabilinu fra 2004-2008 minnst um 2,2% 4 érinu 2004
en mest um 4,6% 4 arinu 2008. Ad medaltali 6x samneyslan um 3,7%
4 pessum fimm é&rum.

bessar itrekadu framurkeyrslur virtust ekki hafa neinar politiskar
afleidingar og virtist skorta nokkud 4 adhald almennings og Alpingis,
en 4n pess eru litlar likur 4 ad slikar fjarmalareglur skili 4rangri.*

Einn galli ofangreindrar fjarmélareglu, sem getur ad hluta skyrt af
hverju svo illa hefur gengid ad framfylgja henni, er ad hin er
skilgreind fyrir magnvoxt utgjalda. Par sem verdlagspréun samneyslu
liggur ekki fyrir fyrr en eftir 4, og oft med nokkurri t6f, verdur erfitt ad
fylgjast med og gripa inn { timanlega stefni 1itgj6ld Gt fyrir rammann.
Utgjaldaregluna skortir pvi gagnsai sem gerir framfylgd hennar og

* Sja td. Caceres, C., A. Corbacho og L. Medina, ,Structural breaks in fiscal
performance: Did fiscal responsibility laws have anything to do with them?“, IMF
WP/10/248.
* Pad voru helst alpj6Slegar stofnanir, eins og Alpjédagjaldeyrissj6durinn og OECD,
sem gagnryndu slaka framfylgd fjarmélareglunnar { umségnum sinum um fslensk
efnahagsmal.



L

SEPLABANKI [SLANDS

eftirlit med henni erfitt. Annar galli vid pessa utfeerslu 4 fjarmalareglu
er ad han felur { sér sjalfkrafa aukningu fjarheimilda ef ver8bdlga fer
umfram forsendu fjarlaga.

f pessu ljési hafa beedi AlpjoSagjaldeyrissjédurinn og OECD lagt til
um 4rabil ad utgj6ld rikisins séu dkvedin sem fOst krénutala og ad
verdbblga umfram pad sem midad er vid { forsendum fjarlaga, eba
ver8b6lgumarkmid stjérnvalda, leidi til pess ad skera verBur niur
Gtgjold ad raunvirdi til ad pau haldist innan fjérheimilda. Pannig mundi
rikissj60ur leggjast enn frekar 4 sveif med vidleitni Sedlabankans til
pess ad studla ad verdstddugleika.

Fjérmaélaregla sem kvedur 4 um nafnvxt utgjalda er jafnframt mun
gagnserri par sem endanlegar fjarheimildir liggja fyrir strax fra
upphafi og um lei® hvort peer rimist innan édkvada reglunnar.
Maénadaryfirlit Fjarsyslunnar um fjarreidur rikissj6ds gaefu sidan
sterkar visbendingar um hvort rekstur 4 hverjum tima rdmist innan
fjarheimilda.

{ fjarlagafrumvarpi fyrir 4ri® 2011 er visir ad slikri fjarmalareglu sem
etlunin er ad gildi am.k. til nestu tveggja 4ra i samremi vid
efnahagséastlun stjornvalda og Alpjédagjaldeyrissjoédsins. Pessi regla
kvedur 4 um bindandi utgjaldaramma ad nafnvirdi til nazstu tveggja
ara, Pott ekki sé formlega kvedid 4 um ad rikisttgjold skuli aukast ad
nafnvirdi um tiltekid hdmarkshlutfall 4 4ri er jakveett ad stjérnvold hafi
stigid petta skref { att ad endurbeettri fjarmélareglu, i samreemi vid
radleggingar alpjédastofnanna.

I11. Alit Sedlabankans

Sedlabankinn telur innleidingu fjaérmalreglna skynsamlega og sty8ur
bvi meginhugsun pingsélyktunartillsgunnar. Bankinn telur hins vegar
ad 4 tilldgunni séu nokkrir dgallar sem purfi ad laga.

Mikilvaegasti galli reglunnar er ad hGn getur leift til innbyggdrar
medsveiflu rikisttgjalda og hagsveiflu par sem hiin gerir rad fyrir pvi
ad rikisutgjold vaxi { samreemi vid medalhagvéxt 4 mann sidustu 10
4ra. A timabilinu 1991-2007 var fylgni medalhagvaxtar 4 mann
nzstlidin 10 4r og hagvaxtar arsins 0,28. Petta er nokkru minni fylgni
en fylgni breytinga { samneyslu og hagvaxtar arsins sem melist 0,39 &
sama timabili en einnig mun meiri fylgni en ef fylgt veeri reglu um
fastan raunvoxt samneyslu, en b4 veeri fylgnin 0. f pessu samhengi m4
einnig nefna ad hefdi pessari reglu verid fylgt 4 undanfSrnum arum,
hefBi voxtur samneyslunnar 4tt ad n4 hamarki 4rid 2007, i hapunkti

penslunnar,

Reglan, eins og hin er Gtferd i tillogunni, myndi pvi draga ar
samfylgni rikisttgjalda og hagsveiflunnar en ekki eins mikid og ef
fylgt er utgjaldareglu par sem raunvdxtur Gtgjalda er fastur. Regla sem
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veeri skilgreind 0t fré fostum nafnvexti tgjalda myndi vinna enn frekar
gegn hagsveiflunni, eins og 48ur hefur komid fram.

P4 er einnig rétt ad vekja athygli 4 pvi ad med tillsgunni er gert rad
fyrir ad langtimavoxtur rikisitgjalda sé minni en sem nemur
medalhagvexti. Verdi tillogunni fylgt til lengri tima, felur hin pvi { sér
ad hlutfall hins opinbera af landsframleidslu fer smam saman
minnkandi, sem nemur medalfélksfjolgun i landinu.

Eins og 48ur segir, stySur Sedlabankinn pad ad islensk stjérnvold setji
sér fjarmalareglur fyrir opinbera buiskapinn. Til vidbotar vid reglu um
voxt utgjalda veeri einnig eskilegt ad horft sé til lengri framtiGar og
sett regla um skuldsetningu hins opinbera. Einnig veri heppilegt ad
setja reglu um afkomu hins opinbera pvi takmérk 4 voxt utgjalda duga
skammt til ad jafna hagsveiflur ef ekki er einnig horft til tekjuhlidar
fjarlaga.

AJ lokum er mikilveegt ad slikar reglur séu pannig Gtfeerdar ad audvelt
sé ad framfylgja peim og hafa eftirlit med framkvemd peirra.
Tvimeelalaust veeri mikill akkur { pvi ef slikar reglur veeru utferdar
pannig ad peer ynnu gegn hagsveiflum svo fjarmalastefna hins opinbera
legBist 4 sveif med peningastefnunni og studli pannig ad litilli
verdbolgu og jéfnum vexti framleidslu, tekna og atvinnu.
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