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Efni: Umsdgn um tilldgu pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir &rin 2017-2022, 66. mal.

Alpydusamband Islands hefur fengid til umsagnar tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu
fyrir &rin 2017-2022, 66. mal.

Alpydusambandio fagnar peim breyttu og beettu vinnubrégdum vid stefnumotun i
opinberum fjarmalum sem felast i nylegum légum um opinber fjarmal. Ad setja slikan ramma
er mikilvaegur lidur i ad skapa aga og yfirsyn um rekstur hins opinbera og méta stefnu a
langtimagrundvelli. Til pess ad fjdrmalastefnan pjoni tilgangi sinum og veiti naudsynlegar
upplysingar og adhald er mikilveegt ad framsetning hennar sé skyr og skilmerkileg. | pvi
samhengi er tekid undir med athugasemdum Fjarmalardds vardandi mikilvaegi pess ad
stefnumaorkun fyrir baedi tekjur og Gtgjold liggi fyrir med skyrari haetti sem og nanari greining
a pvi hvort stefnan uppfylli pau grunngildi um sjalfbeerni, varfeerni, stédugleika, festu og
gagnsaei sem byggja skal .

Alpydusambandid lysir hins vegar vonbrigdum med pa stefnu sem sett er fram i fjarmalum
hins opinbera til naestu ara og telur hana hvorki grundvéll ad efnahagslegum stédugleika né
undirbyggja peer velferdarumbeetur sem naudsynlegar eru til ad studla ad félagslegum
stodugleika og jofnudi. Hvort tveggja eru petta grundvallarstodir sem hafa afgerandi ahrif &
samskipti og samningagerd a vinnumarkad. i stjérnarsattmala lysa rikisstjornarflokkarnir yfir
vilia sinum til ad stydja vid adila vinnumarkadarins i frekari umbotum & islenska
vinnumarkadslikaninu. bott 6ljost sé hver afdrif peirrar samradu verda er ljost ad viljinn til
aframhaldandi samtals reedst ad miklu leyti af peirri leid sem stjornvold velja vid
hagstjérnina.

Veikleikar a tekjuhlid takamarka moguleika til brynna velferdarumbéta

Fyrirliggjandi fjarmalastefna byggir ad mati ASi i meginatridum & ad auka afgang af rekstri
rikissjods med pvi ad nota eignir og afgang af rekstri til hradari nidurgreidslu skulda en adur
var aformad. Med pvi leekki vaxtagjold rikisins og afkoman batni. Ad baki peirri daetlun er hins
vegar 06ljos stefna um sélu rikiseigna og talsverd 6vissa um séluverdmaeeti peirra eigna sem
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um reedir. Tekjustofnar rikisins hafa & undanférnum arum verid veiktir sem dregur ar adhaldi
rikisfjarmélanna og minnkar verulega svigrim til naudsynlegra velferdarumbdta. Engin
aform eru pannig uppi um ad nyta beetta stédu sem leegri vaxtagjold rikissjods skapa til ad
aukinnar almennrar velferdar. A yfirstandandi ari leida sértaekar kerfisbreytingar til lsekkunar
tekna um 8 milljarda kréna sem beetist vid peer pensluhvetjandi adgerdir sem radist hefur
verid i & tekjuhlid rikisfjarmalanna & undanfornum &rum og m& par m.a. nefna
skuldaleekkunaradgerdir og skattkerfisbreytingar a bord vid afnam audlegdarskatts, laekkun
veidigjalda og leekkanir & tollum og neysluskdttum. Afleidingarnar verda peer ad tekjustofnar
rikisins naegja ekki til ad fjArmagna naudsynleg utgjold til velferdar og innvida pratt fyrir
uppsveiflu. Adhaldid i stefnunni byggir a pvi ad nota velferdarkerfid sem helsta
hagstjornartaekid med adhaldi i gegnum 6fjarmagnadar brynar velferdardrbaetur og
innvidaframkveemdir asamt veikingu a barna- og vaxtab6takerfunum. Fyrirséd er ad pegar
dregur Ur umsvifum mun blasa vid nidurskurdur i opinberum rekstri og/eda skattahsekkanir,
pvert & hagsveifluna.

Rekstur i jarnum pegar leidrétt er fyrir hagsveiflu - minna adhald i uppsveiflu

Einn helsti veikleiki fyrirliggjandi fjarmalastefnu er ad ekki er lagt mat a tekjur og atgjéld hins
opinbera ad teknu tilliti til hagsveiflunnar. Pj6dhagspa Hagstofu islands, sem fjarméalastefnan
byggir &, er samddma 4aliti annarra greiningaradila um ad spenna fari vaxandi i hagkerfinu og
umsvif verdi veruleg a naestu arum, pott heldur heegi a pegar lida tekur & timabilid. Vid slikar
adsteedur er brynt ad hagstjérnin yti ekki undir ofpenslu og 6stédugleika og vinni ekki gegn
peningamalastefnunni. A0 6drum kosti verda afleidingarnar og vidbrogd Sedlabankans
fyrirsjaanleg. Verdobolguprystingur eykst, vextir haekka og prystingur 4gengi krénunnar eykst.
Um petta er m.a. fjallad igreinargerd med stefnunni. Likt og Sedlabankinn hefur bent & i riti
sinu Peningamalum dregur Gr adhaldsstigi rikisfjarmala & pessu ari og pratt fyrir ad gert sé
rad fyrir afgangi af rikissjodi naestu arin felur fjarmalastefnan i sér slokun a adhaldsstigi ad
teknu tilliti til hagsveiflunnar.1

i fjarmaladsetlun fyrri rikisstjornar sem 16gd var fram i mai sl. var adalpungi asetlunarinnar
sagour snla ad pvi ad lata sjalfvirka sveiflujafnara vinna sitt verk og halda gjaldahlidinni
stédugri a medan aukin efnahagsumsvif auki tekjur rikissjods og skapi meiri rekstrarafgang.
Fjarméalardd bendir i &liti sinu & ad stefnan vardandi petta synist 6breytt og vekur athygli &
pvi ad i reynd hafi hin sjalfvirka sveiflujofnun verid veikt undanfarin &r med adgeroum &
tekjuhlio fjarlaga. Auk pess veiki markmid fjarmalastefnunnar um ad atgjold og tekjur proist
sem fast hlutfall af landsframleidslu pessa sveiflujofnun.

i pingsalyktunartillogunni er, likt og bent er & i alitsgerd fjarmalarads, ekki ad finna neina
sundurlidun & afkomu hins opinbera i frum- og fjarmagnsjéfnud né heldur upplysingar um
sérteekar tekju- og Utgjaldaadgerdir eda leidoréttingu fyrir ahrifum hagsveiflunnar a afkomu
hins opinbera. betta geri pad ad verkum ad raunverulegt adhaldsstig opinberra fjarmala er

1Peningamal 1/2017
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0ljost. bvi sé erfitt ad alykta hvort afkomumarkmidio sé naegilega adhaldssamt til ad vidhalda
stodugleika og vinna med peningamalastefnunni. i greinargerd fjarmalastefnunnar segir auk
pess ad ef leidrétt veeri fyrir hagsveiflunni, vaeri afkoma rikissjéds i jarnum, sem likt og
fjarmalardd bendir &, gefur til kynna ad adhald stefnunnar sé hlutlaust.

Med hlidsjon af ofangreindu er pad mat ASI ad fjarmalastefnan studli ekki ad peim
markmidum sem sett eru fram i greinargerd med stefnunni um ad hagstjérnin tryggi
stodugleika og vinni med peningamalastefnunni. Fyrir liggur ad ef tryggja & neegilegt adhald
og stydja & vid peningamalastefnuna samhlida peim velferdarumbotum sem
verkalydshreyfingin telur oumflyjanlegar til treysta hinn félagslega stddugleika er
naudsynlegt ad styrkja tekjustofna rikisins

Alpydusambandid telur ad svo treysta megi efnahagslegan stédugleika og félagslega velferd
purfi stjornvold ad beita sér med tvipaettum heetti. Annars vegar pannig ad rikisfjarmalin
spenni & moti uppsveiflu i atvinnulifinu a tekjuhlidinni og hins vegar verdi radist i brynar
arbaetur m.a. & svidi heilbrigdis- og Oldrunarméla, hdsnaedisméla, almannatrygginga og i
studningi vio barnafjolskyldur med markvissum fjarmognudum adgerdum. Slik tvipeett
adgerd geeti skipt skdpum ividleitni adila vinnumarkadarins vid ad skapa satt um nyja nalgun
vid gerd kjarasamninga en oOvissa og vanfjarmognun ivelferdarmalum hamla peirri vinnu.

Ovarfeaerin asetlun um nidurgreidslu skulda

Fjarmalastefnan gerir rdd fyrir pvi ad skuldir A-hluta hins opinbera leekki um 11% af
landsframleidslu & naestu fimm arum og er megin pungi pess a4 A-hluta rikissjods. Ef litid er til
timabilsins fra 2017-2022 gerir &setlunin rdd fyrir ad skuldir A-hluta rikissj6ds leekki um 10%
af landsframleidslu.

Alpydusambandid tekur undir mikilvegi pess ad hafa skyra stefnu um nidurgreidslu &
skuldum hins opinbera sem dregur Gr vaxtakostnadi og tryggir sjalfbeerni. Edlilegt er ad nyta
einskiptistekjur rikissjéds i pessum tilgangi en varhugavert kann ad vera ad byggja aaetlanir
um svo hrada nidurgreidslu skulda eins og hér er gert & eignasdlu og afgangi af rekstri i
reynast dsjalfbaer. bvi er tekid undir &bendingar fjarmalarads um ad aaetlun um nidurgreidslu
skulda purfi ad vera varfaerin pannig ad hun reynist ekki of pungbeer i framkvaemd og skadi
ekki sjalfbeaerni samfélagsins eda setji pad ur jafnveegi. Naudsynlegt er ad fyrir liggi deetlun
um pad hvernig nidurgreidsla skulda skuli fjarmognud, hversu stér hluti byggi a
einskiptistekjum og hvada &etlanir og stefna um sélu rikiseigna liggi par ad baki. ASI telur
mikilvaegt ad satt riki um azetlun um solu rikiseigna og ad tryggt verdi ad haesta mogulega
verd faist fyrir peer.

Auk pess er brynt ad heildstaett mat og azetlanir um préun & skuldum hins opinbera ndi einnig
til langtimaskuldbindinga ekki sist i ljosi 6fjArmagnadra lifeyrisskuldbindinga i B-deild LSR, LH
0g sjodum sveitarfélaga sem nema nd um 650 milljoroum kréna eda um 27% af
landsframleidslu og ad 6breyttu mun B-deild LSR teemast a naestu 12-15 4&rum og munu pa
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greidslur rikissjods vegna bakabyrgdar verda ad medaltali um 14 milljardar & ari naestu arin
par & eftir.

Vinna gegn spennu a hisnadismarkadi med fjdélgun almennra ibluda

Eins og fjallad er um igreinargerd med stefnunni eru blikur & lofti i hagkerfinu vegna aukinnar
spennu a hasnaedismarkadi jafnvel po svo atlit sé fyrir hagfelldar efnahagshorfur. Heekkandi
fasteignaverd er til komid vegna 6ndgs frambods af hlsnedi vegna of litilla umsvifa
undanfarin ar, takmarkadra fjarfestingarkosta sem beint hafa fjarfestum i auknum meeli i
ibudarhdsneaedi, gridarlegrar fjolgunar ferdamanna, innflutnings vinnuafls auk
skuldaleigréttingarinnar. bvi er naudsynlegt ad auka frambod af hdsnadi verulega.
Stjornvold eettu ad nyta almenna ibudakerfid til ad meeta hlsnadisvanda ungs félks og
lagtekjufélks, sem fyrir liggur ad verdur verst Uti vid adsteedur sem pessar. Stofnframlog til
almennra ibdda auka frambod af nidurgreiddu hdsnedi og vinna gegn haekkun
hasnadisverds olikt peim adgerdum sem stjornvold hafa gripid til i husnaedismalum &
undanférnum arum sem midad hafa ad pvi ad yta undir eftirspurn og verdheaekkanir.
Umtalsverd fjdlgun almennra ibuda er skynsamleg efnahagsstjorn og brynt velferdarmal. ASI
telur porfina ad lagmarki 1.000 ibaoir a ari naestu fimm arin.

Nyta hagstjornartaeki til jAkveedra ahrifa 4 aldurssamsetninguna til framtidar

Eitt af peim efnahagslegu arlausnarefnum sem rzett er um i stefnunni ad muni ipyngja
fjarmalum hins opinbera til framtidar eru fyrirsédar breytingar & aldurssamsetningu
pjédarinnar pegar haegir & folksfijélgun samhlida pvi sem argangar eldri kynsléda veroa sifellt
steerri hluti mannfjoldans. | pvi samhengi ma nefna ad skynsamleg langtimasyn i
efnahagsmélum feeli i sér ad nyta pau hagstjornarteeki sem geta haft jakvaed ahrif &
aldurssamsetninguna til framtidar, ss. barnabeetur, faedingarorlof og husneediskerfi sem
pjonar ungu félki.

Virdingarfyllst,

Henny Hinz
hagfraedingur ASI
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146. loggjafarping 2016-2017.
66. mal.

Umsogn
um tillogu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2017-2022.
Fra efnahags- og vidskiptanefnd.

Hinn 13. mars sl. 6skadi fjarlaganefnd eftir pvi ad efnahags- og vidskiptanefnd veitti
umsogn um tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2017-2022.

Efnahags- og vidskiptanefnd hefur kynnt sér malid. Nefndin tekur ekki afstodu til pess ad
sinni en hyggst i umsdgn um tillogu til pingsalyktunar um fjarmalaaactlun fjalla sérstaklega
um pjoohagsforsendur fjarmalastefnunnar.

Smari McCarthy var fjarverandi vid afgreidslu alitsins. Logi Einarsson sat fundinn sem
aheyrnarfulltri og stydur alitio.

Alpingi, 15. mars 2017.
Oli Bjérn Kérason, form.
Aslaug Ama Sigurbjdrnsdottir.
Brynjar Nielsson.

Jon Steindor Valdimarsson.
Katrin Jakobsdottir.

Lilja Alfredsdottir.

Roésa Bjork Brynjolfsdottir.
Vilhjalmur Bjarnason.



Tekjur rikissjods af 6kutekjum, eldneyti o.fl.

[ eftirfarandi toflu ma sja proun a tekjum rikissjods af helstu gjéldum er falla & bilaecigendur asamt
dxtlun fjaraukalaga fyrir arid 2016 og aatlun fjarlaga fyrir arid 2017. Tekjurnar eru & breytilegu
verdlagi og i milljonum krona.

Tafla 1. Tekjur rikissjods af 6kutekjum, eldsneyti o.fl. (m.kr.)
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Voérugjold af okutekjum 1817 2.891 4244 4032 5031 7.224 8550 8.400
Vorugjald afbensini, almennt 4392 4670 4480 4343 4435 4638 4.650 5.000
Vorugjald afbensini, sérstakt 7272 7131 7477 7195 7214 7224 7500 8.050
Kolefnisgjald & bensin 456 715 898 888 906 946 931  1.055
Kolefnisgjald & diseloliul 316 444 631 683 678 706 840 878
Oliugjald 6.417 6441 6.893 7.176 7,516 8313 9.350 10.100
Bifreidagjald 5942 6.227 6.456 6.385 6532 6551 6.795  7.150
Kildmetragjald 618 707 717 770 764 817 900 990
Samtals 27.230 29.226 31.796 31.472 33.076 36.419 39.516 41.623

'Syndur er sa hluti kolefnisgjalds sem lagdur er & diseloliu vegna okutekja. Nakvemar tolulegar upplysingar
um kolefnisgjald & diseloliu vegna dkutakja liggja ekki fyrir en til pess ad aatla fyrir um hlut 6kutekja er studst
vid s6lumagn a oliu vegna dkutakja.

Heimild: Rikisreikningur (2010-2015), Fjaraukaldg (2016) og Fjarldg (2017).

Meofylgjandi mynd synir myndraena framsetningu a heildartekjum rikissjods af helstu gjéldum er falla
& bilaeigendur (4 vinstri as) asamt tekjum af eldsneytisgjoldum og vorugjoldum & okuteki (& hegri as).
Undir tekjur af bensini falla baedi almennt og sérstakt vorugjald & bensin dsamt kolefnisgjaldi & bensin.
Undir tekjur af oliu falla oliugjald og kolefnisgjald a diseloliu vegna dkutakja.

Mynd 1. bréun & tekjum rikissjods af 6kutekjum, eldsneyti o.fl. (m.kr.)
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Heimild: Rikisreikningur (2010-2015), Fjaraukaldg (2016) og Fjarlég (2017).



Alitsgerd fjarmalarads um
tillogu til pingsalyktunar um

fjarmalastefnu fyrir
arin 2017-2022

9. februar 2017

Fjarmalarad

Arna Olafsson

Axel Hall

Asgeir Brynjar Torfason
Gunnar Haraldsson

Hjordis Drofn Vilhjalmsdottir
boéra Helgadottir Frost



Aofaraoro

Alitsgerd pessi er samin af fjarmalaradi { samraemi vid 16g nr. 123/2105 um
opinber fjarmal og fjallar um tilldgu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu
rikisstjérnar fslands sem 16gd var fram 26. jantiar 2017.1 Par sem hér er um
ad reeda fyrstu alitsgerd fjarmalarads er { inngangi medal annars gerd grein
fyrir hlutverki og verkefnum fjarmalarads og samhengi helstu patta i nyju
lagaumhverfi.

Alitsgerdin er byggd upp af eftirfarandi hlutum:
[.  hluti Bakgrunnur

a. Inngangur 1
b. Stefnumoérkun i nyrri lagaumgjord 4
II. hluti Alitsgerd um einstaka peetti
a. Um framsetningu fjarmalastefnu 6
b. Efnahagslegar forsendur og urlausnarefni 9
c. Afkomumarkmid - umfang, tekjur og gjold 14
d. Sveitarfélog 17
e. Skulda- og eignastada 20
[II. hluti Nidurlag 25

Fylgiskjol eru i vidaukum.

1Sja pingskjal numer 123, 66. mal a l6ggjafarpingi 146, 2016-2017.



Ny l6g kalla &
stefnumaérkun,
adetlanagerd og

eftirfylgni

Grunngildin eru:
Sjalfbarni, varferni,
stédugleiki, festa og

gagnsei

Inngangur

Log nr. 12372015 um opinber fjarmal (hér eftir 16gin) fela i sér nymeeli par
sem pau veita heildsteeda umgjord um opinber fjarmal og undir hana falla
baedi riki og sveitarfélog asamt fyrirtekjum sem eru ad hélfu eda
meirihluta i eigu peirra. Login kalla 4 samhafingu vid stefnumdrkun
opinberra adila i pvi skyni ad bata opinbera hagstjorn og tryggja badi
heildarsyn og langtimahugsun. bannig eatti stefnumérkun & pessu svidi ad
verda itarlegri, vandadari, formfastari og horfa til lengri tima en tidkast
hefur. Slikt fyrirkomulag, par med talid skipun fjarmalarads, er i samraemi
vid verklag i peim rikjum sem hafa nad hvad bestum arangri vid stjérn
opinberra fjarmala.

Framkvemd nyju laganna kallar & stefnumdrkun, &setlanagerd og
eftirfylgni i opinberum fjarmalum sem hefur i for med sér aukinn kostnad
innan stjornsyslunnar. Login kalla eftir nyjum og breyttum starfshattum
hja loggjafar- og framkveemdavaldi sem og sveitarfélogum. Ldgin krefjast
nyrra innvida og fela i sér fjolda nyrra verkefna fyrir stjérnsysluna.

Po 16gin hafi tekid gildi er innleiding peirra ad ymsu leyti enn 6lokid. Buast
ma vid ad slikt innleidingarferli taki einhvern tima, en mikilveegt er ad pvi
ljaki eins fljott og audid er. I pvi sambandi er easkilegt ad gerd sé
framkveemdadaatlun vardandi innleidingu peirra. Taka parf saman pau nyju
verkefni sem 16gin krefjast, setja timamoérk a framvindu peirra og fylgja
eftir ad pau séu klarud. Einnig parf ad tryggja stjornsyslunni nagjanlegt
fjarmagn & medan & innleidingarferlinu stendur til ad geta meett peim
kostnadi sem af hlyst. Veentur avinningur nys fyrirkomulags er virkari
stjérnun opinberra fjarmala, aukid adhald og betri yfirsyn.

Fjarmalarad telur ad 16gin séu til mikilla bota fyrir stjérnun opinberra
fjarméla en um leid parf ad tryggja naudsynlega innvidi til ad stydja vid ad
pau virki sem skyldi.

Grunngildi og fjarmalareglur

Stefnumdrkun i opinberum fjarmalum skal byggja 4 fimm grunngildum auk
fjarmalareglna um afkomu og skuldir hins opinbera. Pad er hlutverk
fjArmalarads ad meta hvort svo sé.

Grunngildin fimm eru: Sjalfbaerni, varfeerni, stédugleiki, festa og gagnseei. |
sjalfbaerni felst ad opinberar skuldbindingar séu vidradanlegar til lengri og
skemmri tima og leggi ekki dsanngjarnar byrdar & komandi kynslédir.
Varferni visar til pess ad hefilegt jafnveegi sé & milli tekna og gjalda og ad
ekki séu teknar &kvardanir eda adstedur skapadar sem geta haft
ofyrirsédar og neikveedar afleidingar. Med stédugleika er att vid ad stefna i
opinberum fjarmalum studli ad jafnveegi i efnahagsmalum. Festa pydir ad
fordast beri Ovaentar eda fyrirvaralitlar breytingar fra gildandi stefnu og
langtimadaetlunum um préun opinberra fjarmala. Gagnsai kallar 4 ad sett
séu audsa og malanleg markmid til medallangs tima um préun opinberra
fjarméala i samraemi vid ofangreind grunngildi. Reglulega skal birta
samanburd a markmidum og arangri med skyrum melikvérdum.

Grunngildin eru opin og edli peirra gerir pad ad verkum ad storf
fjarmalarads kalla a umfangsmikla greiningu a stefnumérkuninni og
reglubundid starf.



Fjdrmdlareglurnar eru:
Afkomuregla,
skuldaregla og
skuldalaekkunarregla

Helstu verkefni
fjdrmdlardds eru ad
skila dlitsgreinum um
fidrmdlastefnu og
fjdrmdladaetlun...

... en veitir hvorki
rddgjof né adstod vio
stefnumorkun

[ 16gunum er ekki skilgreint hvad att er vid med medalléngum og 16ngum
tima. | storfum sinum midar rddid vid ad medallangur timi sé naleegt fimm
arum en langur timi tiu ar og lengri.

Hlutverk fjarmalarads er einnig ad meta hvort sett markmid samraemist
télulegum skilyrdum laganna, svokoélludum fjarmalareglum:

Afkomuregla: A0 heildarjofnudur yfir fimm ara timabil sé avallt
jakveedur og arlegur halli avallt undir 2,5% af vergri landsframleidslu.

Skuldaregla: Ad heildarskuldir, ad fratdldum lifeyrisskuldbindingum og
vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum og bankainnsteedum, séu
laegri en nemur 30% af vergri landsframleidslu.

Skuldaleekkunarregla: Ef skuldahlutfallio er haerra en 30% af vergri
landsframleidslu skal sa hluti sem umfram er laekka ad medaltali a
hverju priggja ara timabili um a.m.k. 5% (1/20).

Nanar um verkefni fjarmalarads

Helsta verkefni fjadrmalarads er ad skila alitsgerdum par sem veitt er
sjalfsteett mat a4 fjarmalastefnum og fjarmaladeetlunum hins opinbera og
peim efnahagsforsendum sem peer byggja 4 (sbr. 13. gr. laganna). I pvi felst
ad leggja hlutleegt mat a4 hvort fjarmalastefna og fjarmalaaaetlanir fylgi
peim grunngildum og fjarmalareglum (sbr. 6. og 7. gr. laganna) sem
stefnumoérkun { opinberum fjarmalum skal byggd 4. Med hlidsjon af
sjalfstaedi fjarmalarads er pad undir pvi sjalfu komid hvernig stadio skuli
ad mati a stefnumdrkun stjérnvalda i opinberum fjarmalum ad 6dru leyti.

Fjarmalarad beitir peim adferdum sem bestar eru taldar a svidi hagfraedi
vid greiningu og rokstudning i alitsgerd sinni. Radid vill studla ad hlutleegri
umraedu um préun opinberra fjAirmala og er 6had og 6vilholl alitsgerd
grundvallaratrioi i pvi samhengi. Fjarmalarad gefur eingdngu alit a
fjarmalastefnu, fjarmaladaetlun og endurskodun fjarmalastefnu en veitir
ekki radgjof né adstod vid tilldgugerd eda stefnumorkun umfram pad sem
kemur fram i alitum radsins.

Pad er ekki eetlun radsins ad setja fram eigin efnahagsspar og asetlanir
enda birtist pad ekki i reglum radsins eins og peer liggja fyrir.2 Af peim
sokum er naudsynlegt ad radid hafi gédan adgang, ekki einungis ad
forsendum og nidurstédum fjarmalastefnu 4 hverjum tima, heldur einnig
ad forsendum og ferli stefnumérkunarinnar. Enda eru skyr markmio og
traustar og nsegar upplysingar forsenda pess ad haegt sé ad leggja mat a
arangur og préun opinberra fjarmala. Fjarmalarad hefur skylausan rétt a
adgangi ad slikum upplysingum samkveemt 13. gr. laganna.

Fjarmalarad er skipad af fjarmala- og efnahagsradherra i samreemi vid
l6gin. [ radinu sitja prir adalmenn og prir varamenn. Formadur og
varaformadur eru tilnefndir af forssetisradherra en adrir adalmenn og
varamenn af Alpingi.

2 Sjavidauka C.



R&0i0 er pannig skipad:3

Gunnar Haraldsson, formadur

Asgeir Brynjar Torfason

béra Helgadéttir Frost

Axel Hall, varaformadur

Arna Olafsson, varamadur

Hjordis Drofn Vilhjalmsdottir, varamadur

Fjarmalarad eru starfrekt { neer o6llum néagrannarikjum [slands.
Hagrannséknir stadfesta jakveed ahrif af starfsemi fjarmalardda. Starfsemi
peirra leidir medal annars til aukins aga { fjarmalum hins opinbera, ad pvi
gefnu ad grundvollur starfsemi peirra sé traustur og starfsskilyrdi tryggod til
lengri tima. Fjarmalarad hefur i stefnumétunarvinnu og undirbuningi ad
starfsemi sinni horft til reynslu erlendra fjarmalarada. [ pvi sambandi hefur
sérstaklega verid farid yfir hvernig starfinu er hattad { nagrannaléndunum
og horft til pess sem vel hefur tekist par. P4 hefur verid litid til radlegginga
alpjoédlegra stofnana um verkefni, umgjoro og verkferla fjarmalarada svo
sem Alpjédagjaldeyrissjodsins (AGS) og Efnahags- og framfara-
stofnunarinnar (OECD).

3 Sja ma skipunarbréfi vidauka A og agrip um radsmenn i vidauka B.
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Fjdrmdlastefna skal
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Fjdrmdladaetiun liggur
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fijdrlégum og

fidrhagsdaetlana
sveitarfélaga

1. Stefnumorkun i nyrri lagaumgjoro

Akvedid samhengi er 4 milli fjarmalastefnu, fjarmaladzetlunar og fjarlaga f
l6gunum. Fjarmalastefnan er asetlun rikisstjérnarinnar um stédu og préun
opinberra fjadrmala fyrir nsestu fimm ar hid minnsta og ahrif peirra 4 adra
hluta hagkerfisins. [ 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 framlagdri fjsrmalastefnu skulu
feerd rok fyrir pvi hvernig fjarmalareglur og grunngildi eru uppfyllts
Markmid sem sett eru fram i stefnunni standa ut kjortimabilid og ekki er
gert rad fyrir ad pau taki breytingum a4 medan su rikisstjérn situr sem
leggur stefnuna fram. Med sampykkt a alyktun um fjarmalastefnu er Alpingi
ad setja skyr og hlutlaeg markmid fyrir opinber fjArmal og skilgreina mork
framkvaemdavaldsins vid stefnumérkun og aaetlanagerd til neestu ara.
Rikisstjorn skal, eftir ad htin er myndud, méta fjarmalastefnu sem radherra
leggur fram a Alpingi { formi tillégu til pingsalyktunar, svo fljott sem audio
er.

Samkveemt ldgunum ber rikisstjérn sidan ad leggja fram fjarlagadzetlun
fyrir 1. april ar hvert. Vid gerd fjarmaladaetlunar skal alyktun Alpingis um
fjarmalastefnu 16g0 til grundvallar og i fjarmalaazetluninni skal stadfest ad
hin sé { samremi vid gildandi fjarmalastefnu. [ greinargerd med
fjarmaladeetlun skal kynna stefnumétun fyrir einstok malefnasvid A-hluta
rikissj6ds og hvernig hin samreemist markmidum um préun tekna og
gjalda. Fjarmalaaeetlun felur pvi { sér itarlega utfeerslu & markmidum
fjarmalastefnu og stefnumérkun um tekjur og gjold opinberra adila og
préun peirra.

Fjarmalastefna er sampykkt i upphafi kjértimabils til minnst fimm ara, en
fjarmaladeetlun arlega og alltaf til neestu fimm ara hid skemmsta. Pegar
lidur & kjortimabilid er pvi ljést ad markmid i opinberum fjarmalum {
fjarmaladeetlun na til lengri tima en gildandi fjarmalastefna. Slik dsetlun er
alltaf had fyrirvara um breytingar 4 stefnu peirrar rikisstjébrnar sem
myndud verdur ad afstddnum kosningum til Alpingis. Petta fyrirkomulag
tryggir ad alltaf liggur fyrir deetlun um opinber fjarmal til nokkurra dra sem
hefur fengid umfjollun Alpingis. Slikt studlar ad aukinni festu { opinberum
fjarmalum og skapar stddugra umhverfi fyrir deetlanagerd opinberra adila.
Azetlanagerdin skapar lika gagnseai fyrir opinbera umraedu pegar ny
rikisstjoérn tekur vid og setur fram eigin stefnu.

Vid gerd frumvarps til fjarlaga og fjarhagsasetlana sveitarfélaga fyrir
komandi fjarlagaar skal alyktun Alpingis um fjarmaladaetlun liggja til
grundvallar. Pannig liggur fjarmaladeetlun til grundvallar fjarlogum og
fjarmalastefna til grundvallar fjarmaladeetlunum.

4 Sja pingskjal nimer 123, 66. mal a loggjafarpingi 146, 2016-2017.



Mdéguleikar til
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takmarkadir ...

... og [ henni felst
pvi mikil
skuldbinding

Ef forsendur fjarmalastefnu bresta eda fyrirsjaanlegt er talid ad svo muni
fara eru strong skilyroi fyrir endurskodun hennar. Pa ber ad leita alits
fjarmalardads a pvi hvort tilefni sé til endurskodunar. Ef skilyrdi fyrir
endurskodun fjarmalastefnu eru ekki fyrir hendi er gert rdo fyrir ao
rikisstjérn setji fram adgerdir i fjarmaladaetlun sem leidi til pess ad
markmidum gildandi fjarmalastefnu sé nad. Fjarmalastefna verdur ekki
endurskodud af peirri astaedu einni ad markmid hennar naist ekki vegna
almennra veikleika i fjarmalastjorn hins opinbera vid framkveemd peirrar
stefnu sem sampykkt hefur verid. bvi er ljést ad i stefnunni felst mikil
skuldbinding um ad stjérnvold fylgi henni eftir vid stjérn opinberra
fjarmala.



Mikilvaegt er ad festa
myndist um innihald
fjdrmdlastefnu

Ttarleiki
fidrmdladaetiunar
er meiri en [
fjdrmdlastefnu

I figrmdlastefnu skal
setja stefnu um
umfang, afkomu og
préun eigna, skulda
og langtima-
skuldbindinga ...

2. Um framsetningu fjarmalastefnu

Pessi umfjoéllun skiptist i tvennt. Fyrst verdur farid yfir peer kréfur um
framsetningu og innihald fjdrmalastefnu sem settar eru fram i 16gunum.
Blast ma vid ad pessi umfjéllun verdi umfangsmeiri i alitsgeroum
fjarmalarads medan & innleidingu laganna stendur en pegar pvi ferli er
lokid. Enn skortir 4 suma peirra innvida sem naudsynlegir eru til ad
framkvaemd laganna gangi snurdulaust fyrir sig. bvi til vidbotar er
fjarmalarao sjalft ad hefja storf { nyju lagaumhverfi. Fyrirliggjandi verkefni
er ad ryna nyjar afurdir en ekki einungis afurdir par sem formfesta hefur
skapast likt og algengt hefur verid pegar fjarmalarad erlendis hafa verio
sett 4 fot. Sidan verdur farid yfir framsetningu og innihald framlagdrar
fjarmalastefnu 2017-2022 (hér eftir fjarmalastefnan).5

Skilgreining a4 afkomu og efnahag skal taka mid af alpjédlegum
hagskyrslustadli um opinber fjarmal. [ bradabirgdadkveedi med l6gunum
tekur akvaedi um breytta framsetningu gildi fra og med rekstrararinu 2017.
Hér hefdi verid aeskilegt ad settar veeru fram upplysingar um ad hve miklu
leyti framsetning fjarmalastefnunnar vari samkvamt pessum stadli. Slikt
myndi auka & gagnseei. Einnig veeri til bota ef unnt veeri ad greina fra hvada
ahrif breytt framsetning mun hafa a fjarmalastefnuna.

Innihald og itarleiki fjairmalastefnu

Akvedin hringras er { stefnumérkun { opinberum fjsrmalum eins htin birtist
i légunum. Fjarmalastefnan, sem snyr ad meginsteerdum opinberra
fjarmala, liggur til grundvallar fjarmaladsetlun, par sem sundurlidunin er
mun meiri. Fjadrmaladeetlunin liggur svo aftur til grundvallar fjarlégum og
fjarhagsasetlunum sveitarfélaga par sem framkvaemdin sjalf birtist. S6mu
grunngildi og fjarmalareglur gilda fyrir baedi stefnu og azetlun. Grunngildin
kalla & akvedinn itarleika um stefnumérkunina og 4n hans er 6mdégulegt ad
uppfylla pau.

Fjarmaladaetlun felur i sér itarlegri utfeerslu & markmidum fjarmalastefnu
og stefnumdérkun um tekjur og gjéld opinberra adila og préun peirra, sbr.
greinargerd 5. gr. laganna. ftarleikinn { ryni grunngilda verdur pvi aldrei
jafn mikill { alitsgerdum um fjarmalastefnur eins og { alitsgerdum um
fjarmaladeetlanir. Engu ad sidur er stefnan ekki bara birtingarform
stefnumoérkunar stjérnvalda, hun parflika ad vera raunsee.

Til ad unnt sé { alitsgerd ad meta hvort fjarmalareglur og grunngildi séu
uppfyllt verda stjérnvold ad lata { té naudsynleg gdgn og greiningar. Pannig
gerir grunngildido um gagnsaei pad til deemis ad verkum ad audveldara
verdur ad ganga ur skugga um ad 6nnur grunngildi séu uppfyllt.

Peir pettir sem fjarmalastefnan 4 ad innihalda, sem og kréfur og um
innihald og itarleika, eru tilgreindir i 4. gr. laganna. Hér er ekki farid yfir
alla peetti lagadkvaedisins eda greinargerdarinnar heldur staldrad vid pa
peetti sem fjarmalarad telur mestu mali skipta midad vid fjarmalastefnuna
eins og htin er sett fram.

[ fyrsta lagi skal setja fram stefau um umfang, afkomu og préun eigna,
skulda og langtimaskuldbindinga opinberra adila { heild og hins opinbera,
til eigi skemmri tima en fimm ara. Markmio skulu sett fram sem hlutfall af

5 Sja pingskjal numer 123, 66. mal a loggjafarpingi 146, 2016-2017.
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vergri landsframleidslu. Sérstaklega er kvedid 4 um ad afkoma og
efnahagur skuli taka mid af alpjédlegum hagskyrslustadli um opinber
fijarmal. T 60ru lagi skal { greinargerd med fijarmalastefnunni fijalla um
hvernig grunngildunum verdi fylgt baedi hvad vardar stefnumérkun um
préun gjalda og skattastefnu og adra tekjusflun hins opinbera. [ pridja lagi
skal stadfest ad stefnan sé samkveem grunngildunum og fjasrmalareglunum.

[ greinargerdinni med 4. gr. laganna koma fram ymsir peettir sem skyra
frekar innihald, verklag og itarleikann sem gert er rad fyrir ad birtist {
stefnunni. bPar kemur til ad mynda fram ad gera purfi grein fyrir
framangreindum breytum { hagstjérnarlegu tilliti ftrekad er ad
fjarmalastefnunni fylgi greinargerd sem lysir hvernig markmid hennar
verdi tryggd. Enn fremur er fjallad um hvernig dherslan er fyrst og fremst a
meginsteerdir opinberra fjarmala, eins og afkomu-, eigna- og
skuldamarkmid. [ fjarmaladeetlun eru markmidin sundurgreind frekar
nidur a tekju- og utgjaldaflokka. Ekki er ad finna skyringu a pvi hvad felist{
umfangi, p.e. hvort umfang sé einungis utgjold hins opinbera eda baedi
tekjur og utgjéld hins opinbera. Pad er heldur ekki ad finna i greinar-
gerdinni hvad felist { muninum a skuldum og langtimaskuldbindingum.
Samkveemt greinargerdinni ber ad draga fram umfang og edli opinberrar
starfsemi { hagkerfinu til naestu ara og syna azetlad umfang opinberra
utgjalda. Velta ma fyrir sér hvort ad i framangreindu umfangi felist ad baedi
skuli sett fram stefnumérkun um tekjur og utgjéld.

Midad vid hversu mikla évissu framtidin ber i skauti sér pa telur
fjarmalardo ad jafnvel pé itarleiki leidi til gagnseeis pa gengur pad gegn
00rum grunngildum ad nidurnjorva alla lidi fjarmalastefnunnar. Slik
geirnegling markmida getur leitt til pess ad stjornvold festist { atburdaras
par sem pau fai ekki rond vid reist ef préun efnahagsmala reynist 6nnur en
rad var fyrir gert. bad samramist hvorki grunngildum um stédugleika,
festu né varfeerni.

Haegt er ad setja markmidin fram med margvislegum heetti, t.d. med
punktmati, einhlida- eda tvihlida bilum med eda an skilyrda. Ekki er fjallad
um petta i I16gunum. Stefnumdrkunin getur pannig ordid vid eda prong og {
greinargerd verdur ad feera rok fyrir pvi ad hun sé nagjanlega vio til ad
uppfylla stédugleika og gefa stjornvoldum sveigjanleikja til ad bregdast vio
ofyrirsédum pattum. Stefnu-moérkunin ma hins vegar ekki gefa of vitt
svigrum til ad stefnan verdi marklaus og verdur pvi ad vera naegilega préong
til uppfylla grunngildi um varfaerni, festu og stddugleika.

Framsetning og innihald fjarmalastefnu 2017-2022

[ 16gunum er gert rad fyrir ad vid rikisstjérnarskipti setji stjérnvéld fram
stefnumoérkun sem birtist { fjarmalastefnu hins opinbera til fimm ara. bar
sem légin toku gildi & sidasta ari setti frafarandi rikisstjéorn fram slika
stefnu.

Alpingiskosningar og stjérnarskipti gera pad ad verkum ad nu hefur verid
16gd fram ny fjadrmalastefna sem skarast 4 vio hina eldri i tima og gefur feeri
4 samanburdi. [ [jési grunngildis um gagnszei og til adhalds og eftirfylgni er
naudsynlegt ad setja stefnuna i samhengi vid fyrri stefnu og pad er gert i
toflu 1.
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Tafla 1: Framlégo fjarmalastefna 2017-2022 og fjarmalastefna fra 2016

Hlutfall af VLF, % 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Hid opinbera, A-hluti
Heildarafkoma
par afrikissjédur
par af sveitarfélog
| Skuldir*
par afrikissjédur
par af sveitarféldg
Opinberir adilar i heild
Heildarafkoma

1,0 (1,0) 1,6 (1,0) ) 1510 14010 13
1,0 (1,0) 1,5 (1,0) ) 13(1,0) 12@10 11
0,0 (0,0) 01 (0,0) 02(0,0) 02 (0,0) 02 (00) 02
37 (34) 34 (30) ) 28(28) 27 (26) 26
31 (28) 23 (22) 22(21) 21
59(6,3) 58(59) 55(57) 52(56) 50(54) 50

0,5(0,0) 1,6(0,1) 21(0,7) 25(1,1) 2,4(13) 2,3
par afhid opinbera, A-hluti 1,0 (1,0) 1,6 (1,0) 1,6 (1,0) 1,5(1,0) 1,4 (1,0) 1,3
par affyrirt. hins opinb. -0,5 (-1,0) 0,0 (-0,9) 0,5(-0,3) 1,0(0,1) 1,0(0,3) 1,0
Skuldir* 43
par afhid opinbera, A-hluti 37 (34) 34(30) 30(29) 28(28) 27 (26) 26
par affyrirt. hins opinb. 22 (25) 21 (25) 20 (24) 19 (24) 18(23) 17
* Heildarskuldir, ad fratéldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum
sjodum og bankainnstedum.
Heimild: Fjarmala- og efnahagsraduneytid.

Vid timaferli stefnumoérkunar hins opinbera samkvemt légunum ma gera
rad fyrir ad vid rikisstjornarskipti skilji frafarandi rikisstjérn vid med
stefnu til eins ars og pad komi i hlut nyrrar stjornar ad setja fram nyja
stefnu til neestu fimm ara. A peim tima verdur hins vegar til stadar
fjarméladeetlun til fimm ara O6studd af stefnu til fjégurra é&ra. Slikt
fyrirkomulag byr til adhald og gagnseei vardandi pad hverju ny stjornvéld
hyggjast vidhalda eda breyta. Slikt studlar ad festu i hagstjorn og stédugri
forsendum fyrir deetlanagerd. bott ekki verdi i framtidinni jafn mikil skdrun
milli tveggja stefna likt og nd, verdur engu ad sidur um ad raeda skdrun
nyrrar stefnu & hverjum tima og fyrirliggjandi atlana. | framtidinni veeri
a&skilegt ad i greinargerd med nyrri fjarmalastefnu verdi fjallad um hverju
skuli breytt og hvad skuli standa 6haggad. Hin nyja stefna felur pessu til
vidbotar i sér fjogur akvaedi um stefnumarkmid. Akveaedi | felur i sér ad
heildarafkoma A-hluta hins opinbera i stefnunni feli i sér golf, p.e. feli i sér
lagmarksvidmid og ad afganginum verdi radstafad til greidslu skulda.
Akvadi Il felur i sér ad heildarskuldir hins opinbera midist vid pak, p.e.
heildarskuldir i hlutfalli vid landsframleidslu skuli fara undir pad
hamarksvidmid sem stefnan kvedur a um. Akvedi Il felur i sér
skuldbindingu um ad einskiptis og oOreglulegu fjarstreymi verdi vario til
nidurgreidslu skulda. Akvaedi IV kvedur & um ad pak sé sett & Gtgjold hins
opinbera sem nemi 41,5% afvergri landsframleidslu & timabili stefnunnar.
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3. Efnahagslegar forsendur og urlausnarefni

I mati & efnahagshorfum sem liggur ad baki fjarmalastefnunni kemur fram
ad hdn sé byggd & punktmati Hagstofunnar um hagvoxt fra pvi i névember
2016 til naestu fimm ara. Fyrri stefna byggdi & spa sem gerd var i febraar
2016. I 8. grein laganna er fjallad um hagranar forsendur stefnumérkunar
sem skuli byggja a pjodhagsspam og ad jafnframt skuli hafa til hlidsjonar
hagspar fra vidurkenndum fagadilum og alpjodastofnunum. A pad einkum
vid ef munur er a forsendum eda nidurstédum peirra samanborid vid
bjédhagsspa Hagstofu islands. Vid framsetningu stefnunnar er ekki gerd
grein fyrir breytingum fra sidustu pjédhagsspa Hagstofunnar né fyrir spam
annarra.

I pessu samhengi er gagnlegt ad skoda proun spar Hagstofu islands &
hagvexti yfir tima. pad er gert i téflu 2 par sem einnig ma finna
hagvaxtarspar Sedlabankans sem lagu fyrir pegar fjarmalastefnan var 16gd
fram. Sedlabankinn spair jafnan prjua ar fram i timann en spar Hagstofunnar
na til fimm a&ra. Spar Hagstofunnar sem lagu til grundvallar fyrri
fjarmalastefnu og framlagori stefnu eru skyggdar i téflunni.

Tafla 2. Spar Hagstofu Islands og Sedlabanka Islands um hagvoxt

Dagsetning
atgafu 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Hagstofa Islands
nov. '16 4,2 4.8 4.4 3,0 29 2,7 2,6
mai '16 4,0 4.3 3,5 2,9 2,8 2,7 2,7
feb. '16 4,2 4,0 3,1 29 2,8 2,7 2,7
nov. '15 4,3 3,5 2,8 2,6 2,5
jan. '15 3,8 3,0 2,8 2,6 2,5

apr. '15 3,8 3,2 2,8 2,7 2,5
mar. '15 3,9 3,1 2,8 2,7 2,5
noév. '14 3,3 2,9 2,5 2,6

jal. '14 3,4 29 2,8 29

Sedtabanki Islands

név. '16 50 45 2,9 2,7
noév. '15 3,2 2,9 2,6

noév. '14 2,8 2,3

Heimildir: Hagstofa Islands og Sedlabanki islands.

Ad undanférnu hafa hagvaxtarspar Hagstofunnar einkennst af pvi ad sifellt
er spadd meiri hagvexti a hverjum timapunkti. begar horft er lengra fram i
tima einkennast spar af pvi ad peer leita i langtimaleitni. Hvad timann og
langtimaleitnina snertir er slikt ekki &évenjulegt fyrir hagspér. Spéar
Sedlabankans einkennast af pvi sama. Sedlabankinn hefur i névemberriti
Peningamala teki® saman hagspa sina, borid saman vid hagsspar annarra
og rynt spaskekkjur. I sidustu greiningu6er arid 2015 tekid fyrir medal
annars med pvi ad skoda medaltalsspd annarra (p.e. Alpjoda-
gjaldeyrissj6dsins, Alpydusambands islands, stéru vidskiptabankanna
priggja, Hagstofunnar og framkvemdastjornar Evrépusambandsins) og

6Sedlabanki Islands. Peningamal, névember 2016.



Huga parfad
6likum spam vid
stefnumdorkun

Stefnumid um afgang
hefur verid haekkad
i kjolfar spar um
aukinn hagvoxt

Huga parfad
samspili spagerdar
og stefnu

bera saman vid spa Sedlabankans um hagvoxt. Mynstrid er hid sama og ad
ofan.

pad er vidbuid ad ondkvemni sé i pjodhagsspadm vegna galla i likbnum,
skekkju i gbgnum og vegna dvissunnar sem til stadar. Af pvi leidir ad pad
getur skapad vanda ad mida deetlanagerd og stefnu um of & grundvelli
einnar spar an pess ad hugad sé ad moguleikum a annarri atburdaras.
bjodhagsspain vardandi hagvoxt fyrir 2016 hefur haekkad um 0,8
prosentustig og 1,3 prosentustig fyrir arid 2017 midad vid spana sem la til
grundvallar fyrri fjarmalastefnu. Sé midad vid spér erlendis teljast slikar
breytingar miklar. Eins og sja ma & mynd 1 liggja spar greiningaradila um
hagvoxt 2017 og 2018 & frekar breidu bili, en naverandi medaltal og
midgildi spar hagvaxtar fyrir 2017 eru 4,7% og 4,8%.

Mynd 1. Spar greiningaradila um hagvéxt2016-2018

Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabankilslands, Alpjédagjaldeyrissjédurinn, OECD, Arion Banki, Islands-banki,
Landsbanki Islands, Alpydusamband Islands

I kjolfar spar um aukinn hagvoxt hefur stefnumid um afgang verid hakkad
fyrir &rid 2018. Afgangurinn 2017 er hins vegar Obreyttur en dregst sidan
saman i samrami vid leegri spd um hagvoxt. Vid framkvaemd fjarlaga 2016
var afkomugoélfio fyrir 2017 ar fyrri stefnu lagt til grundvallar. b4 var pé
ljost ad nyjar spar gerou rad fyrir meiri hagvexti & arinu 2017 en fyrri spa.
bpad gefur visbendingu um ad tilhneiging sé i framkveemd ad horfa til
gildanna eins og pau birtast i fjormalastefnunni og festa sig i pokum eda
golfum eftir pvi sem vid 4 bad er mat Sedlabanka islands ad sértaekar
adgerair i fjarlogum 2017 hafi numid um 0,8% af vergri landsframleidslu
fyrir &rid 2017. Til ad viohalda adhaldsstigi fra fyrr ari hefdi purft ad auka
afganginn sem nemur 0,5% af landsframleidslu, fremur en ad mida vid golf
fyrri stefnu.7 Setja hér heimild i fétnoétu.

Einnig parf ad huga ad 6drum pattum er snerta samspil spagerdar og
stefnu. Pjodhagslikan Sedlabankans tekur mid af stefnu i fjarmalum hins
opinbera og hefur um leid ahrif & stefnuna i peningamalum & hverjum tima.
Spar Hagstofunnar sem lagdar eru til grundvallar fjarmalastefnunni hér eru
ekki peim eiginleika geeddar ad greint sé hvernig ny fjarmalastefna geeti

7Sedlabanki Islands (Febraar 2017) Peningamal.
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Opinber fjdrmdl eiga
ad stydja vid
peningamdlastefnu

Adbhaldid skal ekki ad
koma fram i sértaekum
adgerdoum ...

... heldur skal hin
innbyggda sveiflujéfnun
rdda for

hnikad efnahagspréuninni og hagspanni sem yroi afleiding peirrar stefnu
sem sett vaeri fram. Hér er samspilid { eina att, p.e. fra spa til stefnu en ekki
hringras eins og eeskilegt veri. [ pessu samhengi ma nefna ad f{
greinargerdinni med 4. gr. laganna segir ad fjarmalastefna sé ,azetlun
rikisstjérnar um stédu og préun opinberra fjarmala yfir tiltekid timabil og
ahrif peirra 4 adra hluta hagkerfisins, td. heimili og fyrirteki. [
fjarmalastefnu eru sett fram tdluleg markmid [..] og gerd grein fyrir
ahrifum peirra i hagstjérnarlegu tilliti.“ Samkveemt pessu skulu forsendur
stefnunnar byggja 4 greiningu par sem tekid er tillit til sliks samspils spaa
og stefnu.

f lokin verdur ad lita til pess ad 1ikén eru almennt smidud { samraemi vid
peer parfir sem peim er atlad ad pjona. Spar sem liggja til grundvallar
fjarmalastefnu purfa ad taka tillit til hinna sérsteedu adstedna hins
opinbera hvad snertir tekjudflunina annars vegar og utgjalda- og
margfoldunarahrif hins vegar. Ad pessu parf ad geeta pegar hugad er ad
ofangreindu verkefni.

Efnahagsleg urlausnarefni

[ greinargerd med fjarmalastefnunni er fjallad um ad efnahagslifid sé komid
i fasa hefdbundinnar eftirspurnarpenslu og framleidsluspennu par sem
innlend eftirspurn vex umfram landframleidslu med tilheyrandi einkennum
Ojafnveegis. Stada hagsveiflunnar birtist i spennu & vinnumarkadi og
fasteignamarkadi.

[ pessu wumhverfi er naudsynlegt ad stjornvold stydji  vid
peningamalastefnuna med afgangi likt og kemur fram { greinargerdinni
med stefnunni og umfjéllun { fjarmaladeetlun sidasta ars. Skuldastadan
kallar einnig a slikt adhald. Nuverandi efnahagssveifla er hins vegar
6hefdbundin 1 peim skilningi ad fyrirteeki og heimili hafa nu verio ad leekka
skuldir og vidskiptafgangur er til stadar en ekki halli eins og oft adur. Til ad
stemma stigu vid hesekkandi raungengi hefur Sedlabankinn med
métveegisadgerdum styrkt gjaldeyrisfordann. [ greinargerdinni er nefnt ad
vid hagsted efnahagsskilyrdi par sem ekki séu til stadar brestir eda aféll
eigi a0 miklu leyti a0 eftirlata hagstjérnina sjalfvirkum sveiflujéfnurum.

Hugtakio sjalfvirk sveiflujéfnun visar til pess ad bpegar litid er til
hagsveiflunnar eru innbyggdir peettir { tekju- og gjaldalidum hins opinbera
sem auka tekjur 4 gédeaeristimum og draga ur utgjoldum. Skattkerfio er
pannig Ur gardi gert ad hlutfall skatta af tekjum eykst pegar vel arar og
velferdarkerfid er med tengingar sem dregur ur utgjéldum a sama tima.
Hvad adhald snertir skiptir miklu hver afkoman er hja hinu opinbera pegar
hvorki er pensla né samdrattur. Akjosanlegt veeri ad adhaldid keemi ekki
fram i sérteekum adgerdum f{ utgjoldum eda a tekjuhlid heldur myndi hin
innbyggda sveiflujéfnun rada for.

Hefdbundnar kenningar um eftirspurnarstyringu af halfu hins opinbera
ganga Ut 4 ad lata utgjold dragast saman i penslu og/eda hackka skatta. bad
reynist oft erfitt, sér { lagi vid adsteedur likt og nu par sem sidustu ar og arin
eftir fjasrmalakreppuna hafa einkennst af miklu kostnadaradhaldi hins
opinbera og samdrzetti { opinberum fjarfestingum. [ sidustu fjarmaladaetlun
var pad sjénarmid viorad ad varla yroi lengra gengid { pessa veru nema
med pvi ad breyta umgjord og innvidum opinbers rekstrar s.s. med faakkun
verkefna eda stofnana. Pad er ekki bodad i peirri fjarmalastefnu sem hér er
til umfjollunar. Um leid dynur & hinu opinbera akall um fjarfestingar og
aukna opinbera Dpjénustu. bvi til vidbotar er vid nuverandi
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Sértaekar adgerdir hafa
slakad d adhaldi

Eftirspurn um pessar
mundir er ad miklu leyti
kntiin dfram af
ferdapjonustu

adhaldsadsteedur mikilvaegt ad geeta pess ad auknar skatttekjur leidi ekki
til sjalfvirkrar aukningar utgjalda. Adalpungi sidustu fjarmalaasetlunar var
ao lata sjalfvirka sveiflujafnara vinna sitt verk, halda gjaldahlio stédugri a
medan aukin efnahagsumsvif ynnu sitt verk og nota afgang til greidslu
skulda. Stefnan nu vardandi petta synist ébreytt pratt fyrir ad fjarlog fyrir
ario 2017 syni fram a ad sérteekar adgerdir hafi slakad a adhaldi fyrir ario
2017.

Athygli skal vakin & ad sjalfvirka sveiflujéfnunin var ad vissu leyti veikt um
sidustu dramoét pegar milliprepid 1 tekjuskattskerfinu var afnumid.
Umfjéllun um petta er ad finna i tekjudesetlun fjarmaladaetlunarinnar 2016.
Par er farid yfir hvernig afndm millitekjuprepsins gerdi pad ad verkum ad
dregid er ur ahrifum sjalfvirkrar sveiflujéfnunar enda pétt skatttekjurnar
vaxi vegna almennra launahakkana. Skattbyrdin eykst pvi ekki jafnmikid
med almennum launahakkunum og annars hefdi verid. Ahrif pessara
sérteeku adgerda voru a peim tima metin 5 ma.kr. a ari. Jafnframt veikja
markmid um préun utgjalda og tekna { fostu hlutfalli vid landsframleidslu
pessa sveiflujéfnun.

Likt og fram kemur i greinargerdinni med fjarmalastefnunni er eitt steersta
efnahagslega urlausnarefnid ni um stundir aukinn og 6fyrirsédur voxtur
ferdapjénustunnar. Framvindan i pessari atvinnugrein getur haft veruleg
ahrif a stddugleika efnahagslifsins 4 naestu arum. Afleiding pessa vaxtar
hefur birst { heerra raungengi, versnandi samkeppnisstodu
ttflutningsgreina og rudningsahrifum. A sama tima er ekki vitad hvort eda
hvenaer hakkandi raungengi fer ad veikja samkeppnisstodu
ferdapjénustunnar sjalfrar. Fyrirliggjandi aheetta geeti birst { formi
skyndilegrar stddnunar eda samdrattar med tilheyrandi ahrifum & gengi,
stddugleika og efnahagsframvindu. Slikt parf ad meta. Sedlabankinn hefur
birt afallasvidsmynd par sem metin voru ahrif pess ad erlendum
feroamonnum faekkadi og yrdu jafnmargir og arid 2012.8 Vio slikar
adstedur er metid ad verg landsframleidsla dragist saman um 3,9% fyrsta
ario og 1,3% & 60ru ari.

Hér ad framan hefur verid fjallad um pérfina a virkari efnahagsstjérnun vid
bresti eda afoll. Vaxandi ferdapjénusta er { edli sinu jakvaedur skellur sem
hefur haft vidtek ahrif vid endurreisn efnahagslifsins eftir
fjarmalakreppuna. En pessu hafa fylgt vaxtarverkir. I fjsrmaladeetlun fra
fyrra kjortimabili eru reifud sjonarmid um ad porf sé & sérstakri gjaldtoku
4 ferdamenn. Par er bent 4 ad endurskodun a skéttum og gjoldum
ferdapjénustu geti baedi verid sveiflujafhandi og jafnad samkeppnisstodu
atvinnugreina innanlands. { pessu samhengi parf ad geeta festu og hafa
stefnumoérkunina skyra pannig ad ekki verdi évaentar og fyrirvaralitlar
breytingar sem ridli dzetlunum i greininni sjalfri. I fjsrmalastefnunni er
ekki a0 finna frekari stefnumérkun vardandi pessi atridi.

[ fjarmalastefnunni er sjalfvirkum sveiflujofnurum zetlad pad almenna
verkefni ad draga ur eftirspurn sem ad miklu leyti er kntin afram af peim
hluta hennar sem a reetur ad rekja til ferdapjénustunnar. Hér er verid ad
nota pjoédhagsleg taeki sveiflujéfnunar til ad takast a vid sértekt
rekstrarhagfraedilegt vidfangsefni. Almennt eru sjalfvirkir sveiflujafnarar
ekki notadir til ad bregdast vid vandamalum er luta ad einstdkum
atvinnugreinum.

8 Fjarmalastoougleiki, oktober 2016.
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Morg verkefni
er snia ad sjdlfbaerni
er 6lokid

Huga parfad
Iifeyrisskuldbindingum
meo sjdlfbaerni
opinberra fjdrmdla
f huga

[ greinargerdinni er vikid ad launahaekkunum og ad paer hafi ekki leitt til
aukinnar verdbdlgu vegna hagfelldra ytri adstedna. Par er fjallad um pa
askorun ad raunlaun megi ekki haekka umfram framleidnivéxt. Slikt er
naudsynlegt til ad tryggja stodugleika. Aukin framleidni er grundvéllur pess
ad haegt sé ad beeta kjorin til lengri tima 1itid og um leid tryggja sjalfbaerni.
Enda munu lydfraedilegar breytingar, pa sérstaklega éldrun pjdédarinnar,
hafa tilhneigingu til ad draga ur hagvexti. Voxtur framleioni hérlendis hefur
l6ngum verid slakur. I fjarmalastefnunni er ekki ad finna umfjéllun um
hvernig studla megi ad aukinni framleidni.

Einnig er vikid ad pattum er almennt varda sjalfbeaerni annars vegar og
ovissunnar sem framundan er hins vegar. Hvad sjalfbaernina snertir skiptir
mali ad hér er 16gd fram stefna sem leidir til pess ad skuldir leekka. Slikt er
ad miklu leyti tengt hagsveiflunni enda veeri afkoma rikissjéds { jarnum ef
leidrétt veeri fyrir henni. Ymsir adrir peettir hafa pé ahrif & sjalfbaerni
rekstrar hins opinbera. Par ma nefna breytingar a lyofradilegum pattum,
atvinnupatttoku og fleira. Fjarmalaradi er falio ad leggja mat a skuldapréun
hins opinbera an lifeyrisskuldbindinga og hvort hin uppfylli fjarmalareglur
og grunngildi. Ekki er p6 haegt ad alykta um sjalfbserni skulda an pess ad
frekari stefna og greining liggi fyrir um ahrif lifeyrisskuldbindinga a skuldir
hins opinbera sem og hagkerfio { heild sinni.

[ 9. gr. laganna um opinber fjairmal er ad finna 4kvaedi sem kvedur 4 um
skyldu radherra fjdrmala- og efnahagsmala ad leggja fram skyrslu um pessi
mal. Pad er von fjadrmalarads ad heaegt verdi ad stydjast vid nidurstédur
hennar vid mat 4 sjalfbaerni opinberra fjarmala. [ pessu samhengi ma benda
4 ad til er fraeedasvid { opinberum fjarmalum par sem greind er sjalfbaerni
opinberra fjarmala yfir tima p.e. kynsl6dareikningar. Kynslédareikningar
voru framkveemdir fyrir fsland { kringum sidustu aldamét og i ljési
grunngildis um sjalfbzerni er vert ad skoda hvort ekki sé timabaert ad skoda
pa vinnu og uppfeera.
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Frumjéfnudur
lysir adhaldsstigi
opinberra fjdrmdla

Naudsynlegt er {
umradu um opinber
fidrmdl ad fjalla um
dstand peirra f ljési

hagsveiflunnar

4. Afkomumarkmid - umfang, tekjur og gjold

Heildarafkoma

Markmid um heildarafkomu hins opinbera er sett fram sem
lagmarkspunktmat, eda golf, fyrir hvert og eitt ar. Pannig er stefnt ad pvi ad
heildarafkoma hins opinbera sem hlutfall af vergri landsframleidslu veroi
am.k. 1% arid 2017 og am.k. 1,6% arin 2018 og 2019 en fari stigleekkandi
eftir pad. Med vidvarandi afgangi er, ad mati stjérnvalda, unnt ad vinna
gegn benslu i pj6darbuskapnum og vidhalda efnahagslegum stédugleika.

Adhaldsstig opinberra fjarmala a4 hverjum tima kemur fram f{
hagsveifluleidréttum frumjéfnudi. Hann raedst af pvi hver afkoma af
reglulegum rekstri hins opinbera er vid pau skilyrdi pegar hvorki er pensla
né samdrattur. Frumjoéfnudur sem er leidréttur fyrir hagsveiflunni setti pvi
ad haldast Obreyttur yfir hagsveifluna ef hagstjérnin er hlutlaus.
Utgjaldadkvardanir sem ekki eru fullfjasrmagnadar yfir hagsveifluna fela f
sér ad leioréttur frumjofnudur dregst saman og pad slaknar & adhaldi. Hid
sama 4 vid um sértaeka leekkun tekna sem ekki helst i hendur vio
samsvarandi utgjaldalaekkun. P6 mald afkoma hins opinbera a hverjum
tima batni og skili meiri afgangi samkvaemt fjarmalastefnu getur verido ad
adhaldsstig opinberra fjarmala slakni 4 sama tima par sem leidrétt afkoma
getur versnad an pess p6 ad hid opinbera gripi til sérteekra hagstjérnar-
adgerda.

An frekari sundurlidunar afkomu hins opinbera, { frum- og
fjarmagnsjofnud, upplysingar um sérteekar tekju- og utgjaldaadgerdir sem
og leidréttingu fyrir ahrifum hagsveiflunnar er undirliggjandi afkoma og
raunverulegt adhaldsstig pvi 6ljést. Enda pétt su hagspd sem
fjarmalastefnan byggir & gangi eftir er erfitt ad alykta hvort
afkomumarkmidid sé neegilega adhaldssamt til ad viohalda stdédugleika og
vinna med peningamalastefnunni. [ greinargerd med fjarmalastefnunni er
jafnframt nefnt ad ef leidrétt veeri fyrir hagsveiflunni veeri afkoma
rikissj6ds i jarnum, sem ad 60ru 6breyttu gefur til kynna hlutlaust adhald.

Af ofangreindu ma rada ad naudsynlegt er { allri umraedu um opinber
fjarmal ad fjalla um astand peirra { 1j6si hagsveiflunnar. Hér a landi er
hagsveifluleidrétting framkvaemd af Sedlabanka [slands en auk pess birta
erlendar stofnanir likt og Alpjédagjaldeyrissjodurinn slikar greiningar
reglulega fyrir fsland. Talsverd évissa’ fylgir avallt slikum ttreikningum.

Midad vid grunnspa Sedlabanka Islands hefdi afkoman purft ad vera 0,5%

af landsframleidslu betri i ar en aformad er i fjarmalastefnunni til ad
adhaldsstigid slakni ekki fra fyrr ari.*

9 Qvissuna ma greina { fjéra peetti. [ fyrsta lagi parf ad leggja mat 4
framleidsluspennu eda -slaka i hagkerfinu, en pad er einungis mat en ekki maeling
sem haegt er ad na fram med mismunandi adferdum og pvi med mismunandi
nidurstédum. [ 6dru lagi parf ad leggja mat 4 pad hvernig fjarmal hins opinbera
bregdast vid hagsveiflunni almennt, badi tekjur og gjold. [ pridja lagi pa geta adrir
peettir en hagsveiflan haft ahrif a fjarmal hins opinbera sem hreyfast ekki endilega 1
linu vio hagsveifluna, eins og kosningar og stefnubreytingar i kjolfarid og sértaekar
hreyfingar eigna- og afurdaverds. [ fj6rda lagi pa er engin hagsveifla eins og
undirliggjandi astadur uppsveiflu og nidursveiflu mismunandi hverju sinni og
ahrif 4 fjarmal hins opinbera einnig had einkennum hagsveiflunnar.
10 Sedlabanki Islands, (Febrtar 2017), Peningamdl.
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I figrmdlastefnunni

atti ad taka tillit til

hagsveifluleidréttrar
afkomu

Itarleg itlistun d préun
utgjalda og sértekra
adgerda hins opinbera
kemur ekki fram [
fidrmdlastefnunni

bratt fyrir fyrirliggjandi évissu er pad mat fjarmalarads ao i stefnunni setti
a0 taka tillit til slikrar leidréttingar, sér i lagi til ad auka gagnseei. Til pess
ao takast a vio slika 6vissu meetti t.d. setja fram bil fyrir hagsveifluleidrétta
afkomu med pvi ad notast vid mismunandi spar um framleidsluspennu.
Jafnframt veeri aeskilegt ad afkomumarkmidid veeri sett fram
hagsveifluleidrétt likt og gengur og gerist { ndgrannaléndum okkar. Med
pvi veeri tryggt ad markmid veeri { samraemi vid gildi um stédugleika og
gagnsai og aeetlanir hnikist ekki um of ef framvindan i efnahagsmalum
yrdi éonnur en fyrirliggjandi hagspéa gerdi rao fyrir.

Tekju- og utgjaldastefna

[ greinargerd med fjarmalastefnunni er gert rad fyrir ad baedi tekjur og
gjold vaxi { takt vid nafnvoxt landsframleidslu og ad hlutféllin haldist pvi
nokkud fost yfir pad hagvaxtarskeid sem vanst er a naestu arum. Eins og
nefnt hefur verid felur pad i sér aftengingu sjalfvirkra sveiflujafnara sem
ad 6dru ébreyttu veeri visbending um slakad veeri a adhaldi.

[ 4kveedi IV { fjsrmalastefnunni er sett fram pad markmid ad ttgjold verdi
ekki umfram 41,5% af vergri landsframleidslu a timabilinu en metid er ad
umsvifin verdi um 41% arid 2017. Markmidid er sett til ad takmarka
utgjaldavoxt ad hlutfallstdlu yfir hagsveifluna og umsvif hins opinbera.
Vert er ad benda 4 ad { greinargerd med 6. gr. laganna um grunngildi
stddugleika kemur fram ad avallt sé stefnt ad pvi ad arleg utgjold hins
opinbera, ad fradregnum vaxtagjéldum, vaxi ekki ad raunvirdi umfram
langtimavoxt landsframleidslunnar. Petta parfnast frekari umraedu pvi
almennt er pad stjérnmalalegt vidfangsefni hvert umfang hins opinbera
eigi ad vera.

Pad er ljést, likt og umfjéllun hér ad framan gefur til kynna, ad innlend
eftirspurn er farin ad vaxa umfram hagvoxt og vid pvi parf bregdast med
auknu adhaldi. ftarleg ttlistun 4 préun ttgjalda og sértaekra adgerda hins
opinbera kemur pé ekki fram i fjarmalastefnunni eda greinargerd hennar,
enda pott margfoldunarahrif aukinna utgjalda velti a pvi til hvada
malaflokka peim er varid. Til ad greina megi ahrif aukinna rikistutgjalda a
eftirspurn er ekki nég ad fjalla einungis um umfang utgjaldanna,
samsetningin skiptir lika mali.

Jafnframt skiptir mali hvernig tekna er aflad. Samsetning og samspil skatta
getur haft ahrif 4 eftirspurn i hagkerfinu og skapad mismunandi hvata.
Framsetning stefnu hvad petta vardar og sérteekar adgerdir i skattamalum
vaeru ad sama skapi til béta fyrir gagnsaei og myndi auka festu stefnunnar
og gefa visbendingu um adhald.

Fjarmalastefnan byggir a hagfelldri en évissri efnahagsspa. Med einféldum
utreikningi ma syna ad afkoman er mjég neem fyrir breytingum a
framvindu efnahagsmala. Litid fravik fra spanni getur leitt til pess ad
heildarafkoma, 4n frekari adgerda, verdi naleegt nulli og jafnvel neikvaed.
pessu samhengi skal a4 pad bent ad 6vissan eykst eftir pvi sem lengra lidur
4 timabilid. A0 sama skapi er ljost, likt og med afkomumarkmidio, ad ef
hagvoxtur reynist laegri en spar gera rad fyrir geeti reynst erfitt ad na
markmidi um utgjéld an aukins adhalds, sja mynd 2.

Samkveemt pessu geta stjérnvold lent { spennitreyju fjarmalastefnu sinnar
ef atburdarasin reynist énnur en efnahagsspain gerir rad fyrir. { 1jési pessa

geeti verid heppilegra ad nota afkomumarkmid a bilj, i stad punktmats med
golfi, par sem tekid er tillit til hagsveifluleidréttingar vid stefnumorkun i
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Huga parfad 6vissu i
fjarmalastefnunni og
skoda svidsmyndir ipvi
samhengi

Huga parfad pvi
hvort heppilegt sé ad
setja afkomumarkmid
fram & bili par sem
tekid er tillit til
hagsveifluleidréttingar

Fjarmalarad stadofestir
adframlogo
fjarmalastefna uppfylli
téluleg skilyrai
afkomureglu

opinberum fjarmalum. Med hagsveifluleidréttingu meetti minnka péa
ahaettu sem felst i ad hagspar gangi ekki eftir. Ad sama skapi er haegt ad
mela med sveigjanlegra utgjaldamarkmidi. Osveigjanleiki getur reynst
fjiotur um fot.

Mynd 2. Tekjur og gjold hins opinbera sem hlutfall af VLF asamt markmidi

Hlutfall af VLF

60
Tekjur
55 ANCjold
Markmid um gjold
45
40
35

2000' 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Heimild: Fjarméala- og efnahagsraduneytio.

Fjarmalarad telur jafnframt mikilvaegt ad stjornvold geeti ad einkennum
hagsveiflunnar og undirbui jafnvel sértekt ahaettumat eda svidsmyndir til
ad auka frekar gagnsei stefnunnar og undirbua vidbrdgd. Likurnar & pvi
ad efnahagsspar gangi eftir ad ollu leyti eru litlar. Baedi vegna pess ad pad
rikir avallt 6vissa um préun efnahagsmala sem og hvernig fjarmal hins
opinbera, tekjur og gjold munu proast vid mismunandi framvindu
efnahagsmala.

Afkomutengd fjarmalaregla

Fjarmalaraoi ber ad meta hvort framlégd fjarmalastefna og markmid
hennar samrymist fjsrmalareglum eins og per birtast i 7. gr. laganna. 1 1.
tolulid 7. gr. laganna er ad finna svokallada afkomureglu. Samkvaemt henni
skal heildarjéfnudur yfir fimm &ra timabil 4vallt vera jaAkvaedur og arlegur
halli avallt undir 2,5% af landsframleidslu. Fjarmalarad stadfestir ad
framlogd fjarmalastefna uppfyllir pessi tolulegu skilyrdi. [ pessari
stadfestingu felst ekki mat & pvi hversu liklegt sé ad pessi stefnumid naist.
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Fjdrmdladaetlunargero
sveitarfélaga er ekki
sett fram d
pbjédhagsgrunni...

... pvi er allur
samanburdur sniinn...

... 0g erfitt ad bera
fidrhagsdaetlanir
sveitarfélaga saman
vid fjdrmdlastefnu

5. Sveitarfélog

Fjarmalarad hefur litid sérstaklega & hlutverk sveitarfélaga vid gerd
fjarmalastefnu sem og samraemi laga nr. 123/2015 um opinber fjarmal og
laga nr. 138/2011 um sveitarfélég. Svo virdist sem samramingin sé litil og
a0 adkoma sveitarfélaga ad stefnumérkuninni sé takmorkud. Veegi
sveitarfélaga { buskap hins opinbera er verulegt og pvi skiptir adkoma
peirra ad stefnumdérkuninni miklu.

[ 16gum um opinber fjarmal er ekki fjallad sérstaklega um adkomu
sveitarfélaga ad undirbuningi og framsetningu fjsrmalastefnu. [ 5. gr., par
sem fjallad er um fjarmaladeetlun, segir hins vegar ad fjarmaladaetlun skuli
liggja til grundvallar vid aaetlunargerd sveitarfélaga fyrir komandi ar. bad
virdist pvi ekki vera fyrr en vid gerd fjarmaladeetlunar sem sveitarfélogin
koma ad stefnumérkuninni. Par sem fjarmaladaetlun byggir a
fjarmalastefnu og er bundin af henni virdast, skv. laganna hlj6dan, hendur
sveitarfélaga bundnar af markmidum sem pau hafa ekki att patti ad setja.

[ 16gum um sveitarféldg eru peim settar fjarmalareglur, p.e. afkomuregla og
skuldaregla. Afkomureglan segir ad samanlogd heildarutgjéld til rekstrar
sveitarfélaga vegna A- og B-hluta séu a hverju priggja ara timabili ekki
heerri en sem nemur samanlégdum reglulegum tekjum. Skuldareglan
kvedur 4 um ad heildarskuldir og skuldbindingar A- og B-hluta
sveitarfélaga skuli ekki vera meiri en sem nemur 150% af reglulegum
tekjum. Midad er vid ad notadur sé sami vidmidunargrunnur og
fjarhagsupplysingar sveitarfélaga eru birtar 4. Markmid um afkomu og
skuldastddu i fjarmalastefnu hins opinbera eru hins vegar sett fram a
pjédhagsgrunni og sem hlutfall af vergri landsframleidslu. bvi er ekki
samrami parna & milli.

Ut fra 16gum um opinber fijarmal, alitsgerdum fra Sambandi islenskra
sveitarfélaga og nefndaraliti meirihluta fjarlaganefndar vid pinglega
medferd ma eetla ad sveitarfélogin séu bundin af fjarmalareglum 64. gr.
sveitarstjérnarlaga og pad liggi 4 herdoum rikisins ad brua bilid til ad na
tileetladri heildarnidurstéou samkvaemt fjarmalaskilyrdum laga um fjarmal
hins opinbera. Engu ad sidur ma setla af I16gunum um opinber fjarmal ad
abyrgoin sé sameiginleg hja riki og sveitarfélégum og ad i sameiningu beri
peim ad uppfylla baedi fjarmalareglur og grunngildi fjarmalastefnunnar.

Sveitarstjornum ber ad uppfylla og framfylgja eigin stefnu { samraemi vio
l16g um sveitarfélog. Sé misraemi milli fjAsrmalastefnu og stefnu og
fjarmalastjérnar einstakra sveitarfélaga getur pad leitt til pess ad stefnumio
fjarmalastefnunnar ndist ekki, jafnvel p6 baedi riki og sveitarfélog fari ad
16gum og uppfylli fjarmalareglur sinar.

Samstarf er milli rikis og sveitarfélaga sem neer yfir allt arid, medal annars
um fjarmal sveitarfélaga. Tryggja parf ad formlegur vettvangur fyrir
adkomu sveitarfélaga ad stefnumoérkun fra upphafi sé til stadar og
verklagsreglur skyrar. Askilegt er ad samstarf sé ndio og gott og ad allir
vinni af einurd vid ad uppfylla 16gin.

Fjarmalastefna og sveitarfélog

[ fjarmalastefnunni eru stefnumid sveitarfélaganna sett fram. Annars vegar
vardandi heildarafkomu A-hluta og hins vegar sem skuldir A-hluta, hvort
tveggja sem hlutfall af vergri landsframleidslu. T t6flu 3 eru stefnumid pessi
sett fram og til samanburdar vio stefnumid fra fyrri fjarmalastefnu.
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Tafla 3: Fjarmal sveitarfélaga i framlagdri fjarmalastefnu 2017-2022 og
fjarmalastefnu 2016 isvigum

Hlutfall afVLF, % 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Heildarafkoma A-hluta sveitarfél. 0,0 (0,0) 0,1 (0,0) 0,2 (0,00 0,2(0,00 0,2(0,00 02
Skuldir sveitarfélaga* 5,9 (6,3) 5,8(5,9) 55 (5,7) 52 (5,6) 5,0 (54) 5,0

* Heildarskuldir, ad fratéldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum
sjodum og bankainnstedum.
Heimild: Fjarméala- og efnahagsraduneytid.

Eins og sj& ma hafa stefnumidin fyrir baedi afkomu og skuldastdédu
sveitarfélaganna breyst toluvert fra fyrri fjarmalastefnu. Ekki er lengur gert
rad fyrir ad heildarafkoma i rekstri A-hluta sveitarfélaga verdi hattad
pannig ad tekjur og gjold standist & heldur er stefnt ad pvi ad pessi hluti i
rekstri peirra skili afgangi strax & arinu 2018 og haldist jakveedur ut
timabilid. 1 greinargerd med fjarmalastefnunni segir ad stefnt sé ad pvi ad
heildarafkoma sveitarfélaga verdi jakved um 5-6 milljarda krona arlega a
arunum 2019-2022, en ad 060ru leyti leggist pad & herdar rikissjods ad
sporna gegn penslu med adhaldi i utgjéldum. Visad er til jakveedra
efnahagshorfa og fyrirsjdanlegs vaxtar i tekjum sveitarfélaga sem
rokstuoningi.

Eins og adur hefur verid bent & er erfitt a® bera saman stefnumid
fjarmalastefnunnar vid peer opinberu télur sem fyrir liggja um fjarmal
sveitarfélaga par sem per eru ekki settar fram & sama grunni. Sé litio a
télur Hagstofu islands um afkomu sveitarfélaga & sidustu arum verdur vart
séd ad buast megi vid miklum vidsnuningi vardandi heildarafkomu peirra
sé einungis litid til fortidar. | fréttabréfi Sambands islenskra sveitarfélagall
um fjdrmal peirra er samantekt & fjarmalaaetlunum peirra sveitarfélaga
sem skilad hafa inn aztlun (med um 99% ibda landsins). Af henni ma rada
ad fjarfesting sveitarfélaga a arunum 2017 og 2018 verdur tdluvert meiri
en & sidasta ari en ad pad dragi sidan Ur fjarfestingu a arunum 2019 og
2020. EKki liggur fyrir med nezegilega skyrum hetti hvada ahrif aukin
fjarfesting hefur & afkomutdlur sveitarfélaga & pjoédhagsgrunni. bvi er
haepid ad fullyrda hvort afkomumarkmid sveitarfélaga i fjarmalastefnunni
séu traverdug, sérstaklega & fyrri hluta timabilsins.

EKkki liggja heldur fyrir nzgilega traustar upplysingar um skuldapréun en
grofir atreikningar fjarmalarads, byggoir & goégnum ar Fréttabréfi
Sambands islenskra sveitarfélaga og pjodhagsspa Hagstofu, benda til halla &
drunum 2017 og 2018 sem rekja megi til aukinnar fjarfestingar sem dragi
svo aftur ar & arunum 2019 og 2020. Ahrif pessa & skuldastédu
sveitarfélaga sem hlutfall af vergri landsframleidslu eru pau ad erfidara
verdur ad na stefnumidoum fjdrmalastefnunnar 4 pessu &ri og neesta.
Hlutfallslega minni fjarfesting sveitarfélaga 4 &runum 2019 og 2020 leidir
svo aftur til hradari lekkunar skulda & peim arum, standist forsendur.

11 Samband islenskra sveitarfélaga. Fjarhagsaatlanir A-hluta sveitarfélaga 2017-
2020. 1. télublad 2017.
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[ fjarmalastefnunni og greinargerdinni sem henni fylgir er ekki ad finna
nanari lysingu a pvi hvernig og hvada ahrif jakveaedar hagvaxtarhorfur hafa
a fjarhag sveitarfélaga. Buast ma vid ad utsvarstekjur sveitarfélaga aukist
vid almenna hakkun launa, sem og fasteignagjold i takti vid fasteignamat
sem aftur reedst af préun fasteignaverds. Askilegt veeri ad fyrir leegju
itarlegri upplysingar um samband tekna og gjalda sveitarfélaga yfir
hagsveifluna, sem og umfjéllun & pvi hve naem stefnumidin eru fyrir
breytingum { forsendum, t.d. hvad vardar breytingar { spam um hagvoxt og
ahrif peirra a tekjur og gjold sveitarfélaga.
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Skuldir hafa lekkad
mikid og munu
lekka afram...

6. Skulda- og eignastada

I greinargerd med framlagdri fjarmalastefnu er fjallad um skulda- og
eignamarkmid. bau eru sett fram i akvaedum Il og Ill i stefnunni. Akvaedi Il
kvedur 4 um skuldamarkmid sem felur i sér ad skuldir verdi komnar undir
30% afvergri landsframleidslu i arslok 2019 og verdi ekki haerri en 26% af
vergri landsframleidslu i arslok 2022. Akvadi Il kvedur & um ad ollu
oreglulegu og einskiptis fjarstreymi i rikissjod verdi radstafad til greidslu
skulda. Fjarmalastefnan setur markmid um skuldaproun fyrir hid opinbera
i A-hluta og fyrir opinbera adila i heild, samanber tdluleg stefnumid hennar
i t6flu 1. T lbgunum um opinber fjarmal er sett fram skilgreining pess
skuldavidmids sem notad er i fjarméalastefnunni og fjarmalareglur mida
vida.2

Lekkun skulda hins opinbera er mikilveeg til ad tryggja sjalfbeerni.
Verulegur arangur hefur nédst i nidurgreidslu skulda hins opinbera (A-
hluta) a sidastlionum arum. Mynd 3 synir hvernig skuldir hins opinbera
sem hlutfall af vergri landsframleidslu og heildarfjarhadir (skipt nidur a
riki og sveitarfélog, A-hluta) hafa proast & tiu ara timabili asamt stefnu um
nidurgreidslu skulda samkvaemt markmidi fjarmalastefnunnar til 2022.

Mynd 3: Skuldir hins opinbera og skuldamarkmid

Stefnumid um skuldapréun opinberra adila i heild, sem samtala rikissjods i
A-hluta, A-hluta sveitarfélaga og fyrirteekja hins opinbera, verdur pé ekki
nad med jakveedri afkomu einvérdungu. Skuldapréunin er had évissu um
hagvoxt. Par ad auki er raunverulegt s6luveromeeti peirra eigna sem etlad
er ad nota til skuldalekkunar évist. Adrir paettir sem hafa munu ahrif & pad
hvort markmidid neaest eru radstdéfun oreglulegra tekna & bord vid

12 Heildarskuldir ad fratéldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad
fradregnum sjédum og bankainnstedum, sbr. 7. gr. laga nr. 123/2015, um opinber
fjarmal.
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... en vaxtakostnadur
ibyngir verulega

Skuldapréun
er had ovissu

ardgreidslur og endurfjarmégnun lana. | fjarmalastefnunni eru engar
svidsmyndir dregnar upp vardandi pessi ovissuatridi.13

Ymesar alpjodlegar skilgreiningar eru til & heildarskuldum hins opinbera en
til pess ad samanburdur faist vid énnur 16nd er hér notud su skilgreining
sem idulega er kennd vid Maastricht vidmid Evropusambandsins pegar
fjallad er um préun skulda hins opinbera hér a eftir. Samspil skulda og
vaxtakostnadar skiptir miklu pegar hugad er ad sjalfbeerni opinberra
fijarmala. pad er aberandi hve vaxtakostnadur hins opinbera & islandi er
ipyngjandi i samanburdi vid 6nnur 16nd eins og sja ma & mynd 4. Po skuldir
hins opinbera hér séu undir medaltali i alpjédlegum samanburdi pa gera
hair vextir pad ad verkum ad kostnadur vid skuldirnar er har.
Vaxtakostnadur sem hlutfall af tekjum hins opinbera er td. tifalt heerri &
islandi en i Svipjod & medan skuldahlutfallid hér er pridjungi heaerra, eins og
sést 4 mynd 5. Hatt vaxtastig & islandi veldur pvi ad til pess ad na jofnudi i
rekstri hins opinbera parf frumjofnudur ad skila miklum afgangi til ad vega
4 moti neikveedum fjarmagnsjofnudi, sér i lagi i upphafi timabils
fjarmalastefnunnar.

Mynd 4: Vaxtakostnadur hins opinbera 2015

% af tekjura

10

o N 0 ©

HeimHd: Fjarmala- og efnahagsraduneytid

i 1gum nr. 24/2016 er kvedid & um ad radstofun stodugleikaframlaga skuli
samrymast markmidum um efnahagslegan og fjarmalalegan stédugleika.
Stodugleikaframlog slitablanna voru tekjufaerd i fjarlogum arsins 2016, alls
um 378,9 ma.kr. Um sidustu &ramét var samkvamt fjarlégum gert rdd fyrir
ad 200 ma.kr. hefdi verid radstafad til nidurgreidslu skulda. I greinar-
gerdinni med fjarmalastefnunni er ekki ad finna upplysingar um astlada
framvindu a s6lu eigna. bad biour pvi naestu fjarmalaadsetlunar ad dkvarda

13 Bent skal a ad litilshattar misreemis getir milli greinargerdarinnar og
stefnunnar. | greinargerdinni er laekkun skuldahlutfallsins reiknud fra arslokum
2016 og yfir sex ara timabil & medan stefnan sjalf midar vid fimm ara timabil fra
arinu 2017.
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Mikilvaegter ad
stodugleikaframlégum
verdi, og hafi verid
radstafad til
nidurgreidslu skulda

EkKi er a@skilegt ad
verja einskiptistekjum
tilad fjarmagna
varanleg utgjéld

Skuldastefna parfad
vera varferin, ekki of
bungbar og gagnsea svo
hana megi ryna

hvernig og hvenear afrakstri af sélu eigna verdi radstafad til greidslu skulda.
Framvindan i efnahagsmalum mun hafa mikil ahrif i pvi efni.

Mynd 5: Heildarskuldir 2015

Mikilveegt er ad stddugleikaframlogum verdi, og hafi verid, radstafad til
nidurgreidslu skulda. bad raedst ekki einungis af skuldastédounni og
vaxtabyrdi skulda. bvi til vidbotar er pad sjonarmid ad pott pau endurspegli
verdmeeti pad hefur framleidslugeta efnahagslifsins i dag ekki vaxid i
samremi vid pau. Verdmeti peirra er i morgum tilfellum &visun a
verdmetasképun i framtidinni. bad hefdi pvi gengid gegn grunngildi um

stodugleika ef pessum verdmatum yrdi varid til rekstrar hins opinbera.

Stodugleikaframlogin eru einskiptistekjur og pvi krefst grunngildi um
sjalfbeerni pess ad ekki sé stofnad til varanlegra utgjalda & grundvelli
peirra. Sliku geeti fylgt pensla og verdbdlga. betta er nefnt hér i 1j6si pess ad
sdomu sjonarmid eiga vido vardandi akvadi Il um ad o6llu o6reglulegu og
einskiptis fjarstreymi i rikissj6d verdi radstafad til greidslu skulda. Hér er
verid setja fram itarlegri stefnumd&rkun um hvernig framlégum slitabGanna
verdi rddstafad, slikt stydur vid festu. ba felst ennfremur i dkvadinu ad
allar einskiptistekjur & timabili stefnunnar verdi nyttar til nidurgreidslu
skulda. A hverjum tima er hett vid ad dvaentar og 6reglulegar tekjur geti
skapad freistnivanda til utgjaldaaukningar sem pa er ekki byggd a
varanlegum tekjustofnum. bPad ma pd audvitad ekki lita framhja pvi ad
arobeer opinber fjarfesting getur aukid framleidni og framleidslugetu
efnahagslifsins.

Stefna um proun skulda parf ad vera varfaerin pannig ad huan reynist ekki of
pungber i framkvaemd, skadi sjalfbeerni samfélagsins eda setji pad ur
jafnveegi. Stefnan parfeinnig ad vera gagnsa pannig ad hana megi ryna. bar
sem sundurlioud gogn liggja ekki fyrir i stefnunni er ekki haegt ad alykta ad
pessi grunngildi séu uppfyllt. Fra 2018-2022 er lekkun skulda hins
opinbera i A-hluta stefnunnar um 8 présentustig af vergri landsframleidslu.
Ferlid er hins vegar had dvissu.

I greinargerd med fjarmalastefnunni er umfjollun um ad nokkur halli verdi
a heildarafkomu fyrirtekja i opinberri eigu a yfirstandi ari og ad afkoman
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Laekkun vaxtabyrdi
skapar taekifaeri

Ekki eru sett fram
téluleg markmid
vardandi préun eigna

Setja parf fram stefnu
um préun lifeyris-
skuldbindinga

verdi i jarnum 2018 sékum mikillar fjarfestingar. Pess er veenst ad a sidari
hluta timabilsins verdi pau farin ad skila talsverdum afgangi og pad fullyrt
ad leitast verdi vid ad tryggja ad umsvif fyrirteekja { opinberri eigu vinni
med en ekki gegn settum hagstjérnarmarkmidum. Um leid er vidurkennt ad
pad verdi erfitt & komandi misserum vegna mikillar fjarfestingaparfar. Hér
eru engin frekari gogn 16gd fram um A&eetlanir fyrirtaekjanna eda
stefnumoérkun bodud um ad vettvangur verdi myndadur til vid pa styringu
sem stefnan bodar.

Laekkun skulda minnkar vaxtabyrdi sem mun skapa teekifeeri { framtidinni
til ad auka utgjold eda draga ur tekjudflun hins opinbera. Geeta parf ad pvi
ad ef minni vaxtabyrdi med batnandi fjarmagnsjofnudi er beint {
frumjofnudinn getur pad leitt til penslu. Pad verdur pvi vidfangsefni
komandi ara hvernig radstafa eigi peim sparnadi sem myndast sékum
minni vaxtabyrdi 4n pess ad pad leidi til ofhitnunar i hagkerfinu.

[ fjarmalastefnunni er vikid ad pvi ad ekki sé éraunheeft ad aetla ad innan 10
ara verdi hreinar skuldir rikissj6ds engar. Hafa ber { huga ad naudsynlegt er
ad stjornvold studli ad virku vaxtaréfi med utgafu skuldabréfa
fjarmagnsmarkadi og styrki midlun peningastefnu Sedlabankans. Lond med
overulegar hreinar skuldir standa ad skuldabréfatutgafu medal annars a
grundvelli pessa sjénarmids. bvi til vidbotar skal haft { huga a0
skuldsetning parf ekki ad vera éeeskileg. [ mérgum tilfellum getur hid
opinbera stadido frammi fyrir fjarfestingarmoéguleikum sem hafa ardsemi
umfram vaxtakostnad og pa geta verid sjénarmio fyrir pvi ad stofna til
skulda fremur en ad bida med fjarfestingar. Hér getur vaxtastigid og
ardsemi fjarfestingarinnar skipt meira mali en sjénarmid um skuldahlutfall.

[ fjarmalastefnunni eru ekki birtar upplysingar eda sett fram toéluleg
markmid vardandi umfang og préun eigna rikis og sveitarfélaga. P6 er meelt
fyrir um slikt { 16gum um opinber fjsrmal. Astzeda pessa er ad enn er unnid
ad innleidingu laganna { pessu efni og stefnt ad pvi ad
stofnefnahagsreikningur fyrir rikissjod verdi birtur fyrir reikningsario
2017 i rikisreikningi.

Pegar slikur efnahagsreikningur verdur birtur parf ad ryna astand eigna
hins opinbera med sjalfbaerni { huga. Fjarfestingar skiptast almennt f{
tvennt, nyfjarfestingu og viohald. Eigi ad vera unnt ad stadfesta ad eignir
séu sjalfbeaerar parf ad syna fram 4 ad vidhaldi sé sinnt a fullnsegjandi hatt
svo gaedi eighanna ryrni ekki.

Ad lokum skal a4 pad bent a0 fjarmalarad telur ad 6vissa riki um pad hvernig
beri ad tilka muninn 4 skuldum og langtimaskuldbindingum, ad pessu er
nanar vikid { umfjéllun um framsetningu fjarmalastefnu hér ad framan. {
fjarmalastefnunni er ekki vikid ad pessu. Fjarmalarad telur ad f
langtimaskuldbindingum felist skuldbindingar sem eru umfram paer sem
skilgreining skulda { 16gunum kveda a um, t.d. lifeyrisskuldbindingar. bvi
felist { akveaedinu krafa um ad sett sé fram stefna um préun slikra
langtimaskuldbindinga 4 timabili stefnunnar. [ greinargerdinni med
stefnunni er pad p6 nefnt sem eitt hinna efnahagslegu turlausnarefna.
Pannig er azetlad ad hreinar 6fjArmagnadar lifeyrisskuldbindingar rikis og
sveitarfélaga vegna lifeyrissj6da med hreinni bakabyrgd nemi 27% af
vergri landsframleidslu { arslok 2016.
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Fjdrmdlardd stadfestir
ad framlogd
fidrmdlastefna uppfylli
toluleg skilyrdi
skuldalekkunarreglu

Skuldareglur

Fjarmalaradi ber ad meta hvort framlogd fjarmalastefna og markmio
hennar samrymist fjarmalareglum eins og peer birtast { 7. gr. laganna. | 2.
tolulio 7. gr. segir ad heildarskuldir, ad fratdldum lifeyrisskuldbindingum
og vidskiptaskuldum og ad frddregnum sjédum og bankainnsteedum skuli
vera laegri en nemur 30% af vergri landsframleidslu. { 3. t5lulid sému
greinar segir a0 ef skuldahlutfall samkvaemt 2. t8lulid er haerra en 30% skal
sa hluti sem umfram er laeekka ad hverju ari, ad medaltali, 4 hverju priggja
ara timabili um ad minnsta kosti 5% (1/20). Fjarmalarad bendir 4 ad
skuldahlutfall hins opinbera er azetlad yfir 30% af vergri landsframleidslu 4
pessu og naesta ari. Samkvaemt stefnumidi framlagdrar stefnu verdur petta
hlutfall komid undir 30% vidmidid fyrir lok ars 2019. Fjarmalarao
stadfestir ad samkveemt stefnunni muni leekkun skuldahlutfallsins uppfylla
toluleg skilyrdi 3. tolulids 7. gr. [ pessari stadfestingu felst ekki mat 4 pvi
hversu liklegt sé ad pessi stefnumid naist.
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7. Nidurlag

Ny 16g um opinber fjarmal fela i sér nymeeli par sem pau skapa heildstaeda
umgjoérd um opinber fjarmal, baedi rikis og sveitarfélaga. [ pessari fyrstu
alitsgerd sinni hefur fjarmalarad lagt mat & hvort framlégd fjarmalastefna
sé { samraemi vid grunngildi um sjalfbaerni, varfeerni, stddugleika, festu og
gagnsaei og hvort stefnumid hennar vardandi afkomu, skuldir og
skuldapréun hins opinbera uppfylli paer fjarmalareglur sem settar eru fram
{l6gunum.

Hér ma finna samantekt 4 helstu 4bendingum radsins. Ekki er um teemandi
umfjéllun ad raeda.

Fjarmalarad telur ad 16gin séu til mikilla béta fyrir stjornun opinberra
fjarmala en um leid parf ad tryggja naudsynlega innvioi til ad pau virki sem
skyldi. Ef naudsynlegir innvidir eru tryggdir hefur ny 16ggjof alla burdi til ad
studla ad itarlegri, formfastari og vandaori stefnumoérkun hvad vardar
opinber fjarmal en 40ur hefur tidkast.

Til ad fjarmalarad geti sinnt hlutverki sinu eins og 16gin kveda a um er
naudsynlegt ad pad hafi g6dan adgang, ekki einungis ad forsendum og
nidurstodum fjarmalastefnu 4 hverjum tima, heldur einnig ad forsendum og
ferli stefnumérkunarinnar. Enda eru skyr markmid og traustar og nsegar
upplysingar forsenda pess ad haegt sé ad leggja mat 4 arangur og préun
opinberra fjarmala.

Einungis er fjallad um grunngildin med lysandi heetti { stefnunni og fario
yfir hvad { peim felst Aiskilegt veeri ad stefnunni fylgdi greining til
stadfestingar pess hvort og pba hvernig htun uppfyllir grunngildin. ba er ekki
ad finna { stefnunni greinarg6édan samanburd vid fyrri stefnu og
utskyringar a pvi hverju munar og hvers vegna.

Hagspain sem liggur stefnunni til grundvallar tekur ekki neegilegt tillit til
ahrifa peirrar hagstjérnar sem af stefnunni hlyst. Samspilid er { eina att,
p.e. fra spa til stefnu en ekki hringras eins og aeskilegt veeri.

b6 meeld afkoma hins opinbera a hverjum tima batni og skili meiri afgangi
samkvaemt fjarmalastefnu getur verid ad adhaldsstig opinberra fjarmala
slakni 4 sama tima par sem leidrétt afkoma getur versnad. An frekari
sundurlidunar afkomu hins opinbera, { frum- og fjarmagnsjéfnud,
upplysingar um sérteekar tekju- og utgjaldaadgerdir sem og leidréttingu
fyrir ahrifum hagsveiflunnar er undirliggjandi afkoma og raunverulegt
adhaldsstig pvi 6ljost. Pé st hagspa sem fjarmalastefnan byggir 4 gangi eftir
er erfitt ad alykta hvort afkomumarkmidid sé neegilega adhaldssamt til ad
vidhalda stédugleika og vinna med peningamalastefnunni.

Fjarmalastefnan bodar ad adhald i opinberum fjarmalum skuli ekki koma
fram { sérteekum adgerdum a utgjalda- eda tekjuhlid heldur skuli hin
innbyggda sjalfvirka sveiflujéfnun rdda for. Med pvi ad festa voxt tekna og
gjalda vio nafnvoxt landsframleidslu hefur stefnan og markmid hennar
veikt sjalfvirka sveiflujafnara. Slikt leidir ad &doru 6breyttu til slokunar a
adhaldi 4 naestu 4rum.

Stjornvold geta lent i spennitreyju fjarmalastefnunnar ef atburdarasin
reynist énnur en spar gera rad fyrir. [ stad punktmats fyrir afkomumarkmid
veeri heppilegra ad nota hagsveifluleiorétt bilmat. A sama skapi ma meela
med sveigjanlegra utgjaldamarkmidi. Stefnumérkunin getur pannig ordio
vid eda prong og { greinargerd verdur ad feera rok fyrir pvi ad hun sé
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naegjanlega vid til ad wuppfylla stddugleika og gefa stjéornvdldum
sveigjanleikja til ad bregdast vid 6fyrirsédum pattum. Stefnumoérkunin ma
hins vegar ekki gefa of mikid svigrim til ad stefnan verdi marklaus og
verdur pvi ad vera naegilega prong til uppfylla grunngildi um varfaerni,
festu og stodugleika.

Riki og sveitarfélog bera sameiginlega abyrgd a ad grunngildi og
fjarmalareglur fjarmalastefnunnar séu uppfyllt. Légum samkvemt ber
sveitarstjornum ad uppfylla og framfylgja fjarmalareglum sem peim eru
settar. Ef samraeming 6likra stefna er ekki naegjanleg getur pad leitt af sér
ad grunngildi um festu, stodugleika og sjalfbaerni séu ekki uppfyllt

Stodugleikaframldgin eru einskiptistekjur og pvi krefst grunngildi um
sjalfbaerni pess ad ekki sé stofnad til varanlegra utgjalda a grundvelli peirra
heldur skuli peim pess { stad radstafad til nidurgreidslu skulda. P6 pau
endurspegli verdmeeti pa hefur framleidslugeta efnahagslifsins i dag ekki
vaxio { takti vid pau. Pad gengi pvi gegn grunngildi um stdédugleika ef
pessum veromaetum yroi vario til rekstrar hins opinbera.

Stefnan um préun skulda parf ad vera varfeaerin pannig ad hun reynist ekki
of pungbaer i framkvaemd, skadi sjalfbaerni samfélagsins eda komi pvi ar
jafnveegi. I framlagdri fijarmalastefnu liggja ekki fyrir sundurlidadar
upplysingar um ad hversu miklu leyti nidurgreidsla skulda verdur
fjarmognud med einskiptistekjum. ftarlegri greining 4 pessu myndi hjalpa
til vid ad uppfylla grunngildin.

Fjarmalaradi er uppalagt ad leggja mat a stefnumid vardandi skuldapréun
hins opinbera, en pa an pess ad taka tillit til lifeyrissjédsskuldbindinga. Ef
leggja 4 mat a sjalfbzerni markmida vardandi skuldapréun verdur ekki hja
pvi komist ad taka einnig tillit til lifeyrisskuldbindinga & skuldir hins
opinbera, sem og a hagkerfio { heild sinni.

Fjarmalarad telur ad 6vissa riki um hvernig beri ad skilgreina muninn a
skuldum og langtimaskuldbindingum.  fjsrmalastefnunni er ekki vikid
sérstaklega ad pessu. Fjarmalarad telur ad i langtimaskuldbindingum felist
skuldbindingar sem eru umfram peer sem skilgreining skulda i 16gunum
kveda 4 um, t.d. lifeyrisskuldbindingar. bvi beri stjérnvéldum ad setja fram
stefnu um préun slikra langtimaskuldbindinga 4 timabili stefnunnar.

Vida parf ad vega og meta ad hve miklu leyti grunngildin spila saman og
hvert gegn 6dru. bannig getur itarleiki { framsetningu stefnu hjalpad til vio
gagnsaei en 4 sama tima verdur ad taka tillit til peirrar 6évissu sem rikir um
framtidina. Huga verdur ad pvi hvernig taka eigi tillit til ovissu {
stefnumoérkuninni. Fjarmalarad telur mikilveegt ad stjérnvold undirbui
sértekt dheaettumat eda svidosmyndir til ad auka gagnseei stefnunnar og
undirbua vidbrégo.

Fjarmalaradi ber ad meta hvort framlégd fjarmalastefna og markmio
hennar samrymist fjsrmalareglum eins og peer birtast { 7. gr. laganna. I 1.
tolulid 7. gr. laganna er ad finna svokallada afkomureglu. Samkvaemt henni
skal heildarjéfnudur yfir fimm ara timabil avallt vera jakvaedur og arlegur
halli avallt undir 2,5% af landsframleidslu. Fjarmalarad stadfestir ad
framlogd fjarmalastefna uppfyllir pessi télulegu skilyrdi. [ pessari
stadfestingu felst ekki mat 4 pvi hversu liklegt sé ad pessi stefnumid naist.

[ 2. tolulid 7. gr. segir ad heildarskuldir, ad fratéldum lifeyris-
skuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum og
bankainnsteedum skuli vera laegri en nemur 30% af vergri
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landsframleidslu. [ 3. tolulid sému greinar segir ad ef skuldahlutfall
samkveemt 2. t6lulid er haerra en 30% skal s hluti sem umfram er laekka ad
medaltali & hverju priggja ara timabili um ad minnsta kosti 5% (1/20) a
hverju ari. Fjadrmalarad bendir 4 ad skuldahlutfall hins opinbera er aatlad
yfir 30% af vergri landsframleidslu 4 pessu og naesta ari. Samkvaemt
stefnumidi framlagdrar stefnu verdur petta hlutfall komid undir 30%
viomidio fyrir lok ars 2019. Fjarmalarad stadfestir ad samkvaemt stefnunni
muni laekkun skuldahlutfallsins uppfylla téluleg skilyrdi 3. télulids 7. gr. |
pessari stadfestingu felst ekki mat a pvi hversu liklegt sé ad pessi stefnumid
naist.
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Vidauki A

Fjarmala-og efnahagsraduneytid

Arnarhvoli 15()Rcykjavik
Gunnar Haraldsson simi: 545 9200 brofasimi: 545 9299
Sélvallagata 7a postur@ fir.is www fjr.is
101 Reykjavik

Reykjavik 31. mai 2016
Tilv.: FIR16010021/2.2

Efni: Skipunarbréf

Fjarméla- og efnahagsradherra skipar ydur hér med formann Qarmalarads, sbr. &kvaedi 13. gr. laga um
opinber fjarmal, nr. 12372015. Hlutverk fjarmalarads er ad leggja mat & hvort fjarmalastefna og
fjarmalaaeetlun fylgi peim grunngildum sem talin eru i 2. mgr. 6. gr. og skilyréum 7. gr. laganna. Med
hligsjon af sjalfsteedi flarmélardds er pad undir pvi komid hvemig stadid skuli ad mati a
stefnumoérkun stjérnvalda i opinbemm fjarmalum ad 66m leiti. Gert er rad fyrir ad fjarmalarad
rokstydji alit sitt par sem fram komi peer forsendur og sjonarmid sem pad byggir mat sitt & bessar
forsendur fjarmalarads skal birta opinberlega en med pvi er studlad ad hlutleegri umredu um stefnu
stiomvalda um opinber Qarmal. Skipunartimi er til naestu 5 ara.

Nefndin er pannig skipud:

Adalmenn:

Gunnar Haraldsson, formadur, tilnefndur af forseetisradherra
Asgeir Brynjar Torfason, tilnefndur af Alpingi

bdra Helgadottir, tilnefnd af Alpingi

Varamenn:

Axel Hall, varaformadur, tilnefndur af forseetisradherra
Arna Vardardéttir, tilnefnd af Alpingi

Hjordis Drofn Vilhjalmsdottir, tilnefnd af Alpingi

Y&ur er hér med falid ad kalla nefndina saman til fyrsta fundar.
Formadur ber dbyrgd & ad halda til haga upplysingum um virkan starfstima nefndarinnar, p.e. fjolda

funda og Kist. Jafnframt ber hann abyrgd & ad fundargerdum og nidurstodum nefndarstarfs sé skilad
til r&duneytisins, &samt 6dmm gégnum.

Bjami Benediktsson


mailto:postur@fjr.is
http://www.fjr.is

Vidauki B

Arna Olafsson er lektor i fjarmalahagfraedi vid Copenhagen Business School og gestapréfessor
vid hagfraedideild Haskélans { Zurich. A Islandi hefur Arna medal annars starfad vid rannséknir
hja Hagfraedistofnun Haskéla Islands og sem hagfraedingur hja Kauppingi, Sedlabanka [slands og
Rannsdéknarnefnd Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna. Hun hefur auk
pess sinnt ymsum radgjafastorfum. Rannséknir hennar eru einkum a svidi fjarmala heimila (e.
household finance), atferlisfjarmala (e. behavioral finance) og vinnumarkadshagfraedi (e. labor
economics). Arna lauk B.Sc. profi i hagfraedi fra Haskéla fslands 2008 og doktorspréfi { somu
grein fra Stockholm School of Economics 2014.

Axel Hall lauk B.Sc profi { hagfraedi fra Haskéla [slands 4rid 1994 og M.Sc. proéfi { sterdfraedilegri
hagfraedi og hagrannséknum fra London School of Economics arid 1995. Arid 2015 lauk hann
doktorsprofi fra Haskoéla Islands 1 hagfraedi. Axel starfadi sem sérfraedingur vid rannséknir hja
Hagfraedistofnun Haskéla Islands 1996-2006 og sem stundakennari vid Vidskipta- og
hagfraedideild Haskoéla fslands 4 sama tima. Axel hefur fra 2006 starfad sem lektor vid
Vidskiptadeild Haskdlans i Reykjavik.

Asgeir Brynjar Torfason er lektor { vidskiptafraedi vid Haskéla [slands med dherslu 4 fjarmal og
reikningsskil. Asgeir Brynjar lauk doktorsproéfi fra Gautaborgarhaskéla i Svipj6d arid 2014 og
fjalladi ritgerdin um fleedi fjarmagns i bankakerfinu. bPar stundadi hann einnig rannséknir a
virdismati fyrir efnahagsreikninga og langtima fjarfestingar eins og fasteignir. Asgeir var
svaedistjori Nordurlandanna fyrir alpjédlegan fasteignasjéd a arunum 2005-2008. bar 4dur var
hann fyrsti framkvaemdastjéri Visindagarda HI og skrifstofustjéri rekstrar- og framkveemdasvids
Haskoéla fslands 2001-2004 eftir ad hann lauk MBA proéfi fra BI { Oslé arid 2001 en 4dur lauk
hann BA préfi { heimspeki og hagfraedi fra Haskoéla [slands undir lok sidustu aldar.

Gunnar Haraldsson hefur starfad vida sem hagfredingur, m.a. hja bjédhagsstofnun,
forseetisraduneytinu, Haskoéla Islands og hja OECD { Parfs. Hann er fyrrum forstédumadur
Hagfraedistofnunar Haskéla [slands og var formadur stjérnar Fjarmalaeftirlitsins fra febriar
20009 til mars 2010. Hann starfar na hja radgjafarfyrirtaeekinu Intellecon. Gunnar hefur auk pess
starfad i ymsum nefndum og raddum, situr { Visinda- og taekniradi og er formadur islensku
UNESCO nefndarinnar. Gunnar lauk B.Sc. préfi i hagfraedi fra Haskéla Islands, DEA gradu
(M.Phil) 1 hagfreedi og doktorsprofi { sému grein fra haskélanum i Toulouse { Frakklandi.

Hjordis Drofn Vilhjalmsdoéttir lauk B.Sc. i hagfraedi fra Haskola fslands arid 1999 og M.Sc. {
Stjérnun og stefnumétun fra sama skéla arid 2016. Hjordis starfadi hja Sedlabanka fslands a
hagfraedisvidi og { greiningu [slandsbanka sem hagfraedingur 4 &runum 1999-2006. Einnig hefur
hun starfad i fjarmala- og efnahagsraduneytinu sem radgjafi, hja Landsbankanum sem
framkvaemdastjori Endurskipulagningar eigna og Bila- og teekjafjarmdégnunar. Hin er einnig
formadur endurskodunarnefndar Regins hf.

béra Helgadéttir Frost lauk B.Sc profi { hagfraedi fra Haskola Islands 4rid 2003 og M.Sc. profi {
hagfraedi fra University College London 4rid 2005. A fslandi starfadi Péra vid rannséknir hja
Hagfraedistofnun Haskoéla fslands fra 4rinu 2002 og sidar sem hagfraedingur { greiningardeild
Kaupbings Banka fra arinu 2005. bPéra vann einnig hja Kauppingi { Bretlandi og héf storf sem
hagfraedingur hja hinu opinbera i Bretlandi arid 2009. Hun starfadi sem hagfraedingur hja breska
Fjarmalaradinu (e. Office For Budget Responsibility) fra arunum 2011 til 2014 en starfar ni sem
sjalfstaedur radgjafi { London medfram starfi { Fjarmalaradi.



Vidauki C

Starfsreglur Fjarmalarads

Almennt um Fjarmalardo:

Fjarmalardd leggur eftirfarandi atridi til grundvallar i starfsemi sinni i samreemi vid 16g um opinber

fjarmal nr. 123/2015.

Tryggja hlutleegt mat & stefnumaorkun i opinberum fjarmalum med opinberu Aliti.

Vera sjalfsteett i storfum sinum og studla ad traverdugleika og upplystri og hlutleegri umraedu
um slika stefnumdorkun.

Roékstydja alit sin og birta forsendur og sjénarmid sem alitsgerdir byggja a

Birta alitsgerdir sinar og forsendur peirra opinberlega.

Leggja sjalfsteett mat a gogn og datlanir sem liggja ad baki stefnumérkun stjérnvalda.

Hlutverk Fjarmalarads:

Hlutverk Fjarmalardds er ad leggja mat & hvort fjarmélastefna og fjarmaladsetlun fylgi peim

grunngildum sem sett eru fram i 6. gr. og t6lulegum skilyroum sem sett eru fram i 7. gr. laga nr.

123/2015.

Grunngildi 6. gr. eru eftirfarandi:

Sjalfbarni
Varfeerni
Stodugleiki
Festa

Gagnseei

Toluleg skilyrdi 7. gr. um A-hluta rikissjéds og A-hluta sveitarfélaga eru eftirfarandi:

AJ heildarjéfnudur yfir fimm ara timabil sé avallt jakvaedur og arlegur halli sé avallt undir
2,5% aflandsframleidslu.

A0 heildarskuldir, ad fratdldum lifeyrisskuldbindingum og vidskiptaskuldum og ad
fradregnum sjédum og bankainnsteedum, séu leegri en nemur 30% afvergri landsframleidslu.
Ef skuldahlutfallid er herra en 30% af vergri landsframleidslu skal sa hluti sem umfram er

leekka ad medaltali & hverju priggja ara timabili um a.m.k. 5% (1/20) & hverju ari.



Fjarmalarad leggur hlutlaegt mat 4 stefnu stjérnvalda en radid kemur ekki ad stefnumérkun. Alitid 4

stefnunni markast af grunngildunum fimm og skilyréunum premur.

Fjarmalarad rynir traverdugleika forsendna { efnahagsmalum sem fjarmalastefna og fjarmalaazetlun

byggja a. Fjarmalarad metur einnig ahrif fjarmalastefnu og fjarmaladeetlunar.

Fjarmalarad tekur til umfjéllunar adra peetti eins og verklag, efnislega framsetningu, gadi gagna og
likana og fleira pess hattar sem getur haft ahrif & triverdugleika fjarmalastefnu og

fjarmaladeetlunar.

Fjarmalarad kynnir sér, hja par til bserum adilum, hvort framsetning fjarmalastefnu og
fjarmaladeetlunar sé sett fram { samraemi vid pa alpjédlegu stadla sem kvedid er a um { V. kafla laga

nr. 123/2015.

Hlutverk Fjarmalarads er ekki ad leggja fram eigin hagspar. Verkefni radsins er medal annars ad
ryna paer spar og asetlanir sem liggja til grundvallar fjArmalastefnu og fjarmalaaeetlun, likt og adur
segir. [ peirri vinnu getur radid lagt fram ymis konar gogn, dtreikninga og greiningar a

framtidarpréun.

Fjarmalarad gefur eingdngu alit a fjasrmalastefnu og fjarmaladeetlun en veitir ekki radgjof né adstod

vid tilldgugerd eda stefnumorkun umfram pad sem kemur fram { alitum radsins.

Viod arlegt mat 4 fjarmaladeetlun skal Fjarmalarad m.a. einnig hafa eftirfarandi atridi til athugunar:

o Inniheldur aaetlunin pa télusettu kafla sem taldir eru upp i 5. gr. laga nr. 123 /2015?

o Inniheldur azetlunin stadfestingu pess efnis ad hiin sé { samraemi vid gildandi fjarmalastefnu?

o Fylgir deetluninni greinargerd sem kynnir stefnumétun fyrir einstok malefnasvid A-hluta
rikissj6ds asamt upplysingum um hvernig hiin samreemist markmidum um préun tekna og
gjalda?

o Er framsetning fjarmaladeetlunarinnar samkveemt alpjédlegum stédlum sem kvedid er & um {

V. kaflalaga nr. 123/2015 um opinber fjarmal?



Fjarmalarad skal birta og gera grein fyrir aliti sinu opinberlega eigi sidar en tveim vikum fra pvi ad
tillaga um pingsalyktun um fjarmalastefnu og fjarmaladaetlun hefur verio 16gd fram a Alpingi.

Umsdgnin er samdagurs send Alpingi og gerd adgengileg almenningi.

Stjornarheettir:

Fjarmalarad er skipad af fjarmala- og efnahagsrdadherra i samraemi vid 16g um opinber fjarmal
123/2015. Formadur Fjarmalarads og varaformadur eru skipadir til fimm ara samkvaemt
tilnefningu forsaetisradherra. Alpingi tilnefnir tvo til setu i FjArmalaradi og tvo til vara til priggja ara.

Ekki ma skipa hvern einstakling til setu i Fjarmalaradi oftar en tvisvar i rod.

Peir sem skipadir eru i Fjarmalarad skulu hafa lokid haskélanami, vera dvilhallir og hafa pekkingu a
opinberum fjarmalum. Formadur Fjarmaélardds skal hafa lokid framhaldsndmi 4 héskdlastigi &

freedasvidi sem lytur ad hlutverki radsins.

Fjarmalarddherra akvedur greidslur til peirra sem sitja i Fjarmalarddi. Stjornvéld skulu leggja
rddinu til peer upplysingar og gégn sem naudsynleg eru og radid o6skar eftir og tryggja pvi ad 6oru

leyti vidunandi starfsskilyrai.

Fjarmalarad er abyrgt gagnvart Alpingi vardandi alitsgerd um fjarmalastefnu og fjarmalaasetlun.

Fjarmalardd er sjalfstett i stérfum sinum og setur sér starfsreglur pessar samkvaemt 2. mgr. 13. gr.
laga nr. 123/2015. Starfsreglur Fjarmalarads skulu vera adgengilegar a heimasidu pess og

endurskodadar eigi sjaldnar en a tveggja ara fresti og stadfestar af 6llum radsmoénnum.

Starfsheettir:

Fjarmalarad gerir aaetlun um stérfsin & hverju ari. | asetluninni skulu eftirfarandi peettir koma fram:

- Storf radsins i tengslum vid birtingu alits & fjarmalastefnu og fjarmaladeetlun.

- Verkefni sem tengjast starfsemi Fjarmalarads til vidboétar vio alitsgerdir. Til ad mynda midlun
pekkingar og rannsokna sem tengjast verkefnum radsins.

- Fjarmalarad birtir arsskyrslu um storfsin.



Fjarmalarad motar form alita sinna um fjarmalastefnu og fjarmaladaetlun. Radsmonnum er heimilt
ad skila séraliti.
Fjarmélardo getur &kvedid ad beita sér fyrir ranns6knum a dkvednum vidfangsefnum er varda

opinber fjarmal og efnahagsmal, telji pad tilefni til.

Fjarmalaradi er heimilt ad rada starfsmenn og radgjafa eftir pvi sem fjarveitingar rima. Starfsmenn

radsins skulu vera évilhallir i storfum sinum fyrir radid og starfa @tid med hlutverk rddsins ad

leidarljosi.

Fjarmalaradi er heimilt ad Gtvista afmorkudum tilfallandi verkefnum.

Fjarméalardo og fjarmala- og efnahagsraduneytid setja verklagsreglur til grundvallar samstarfi sinu.
Ef naudsyn pykir skal einnig setja verklagsreglur milli Fjarmalardds og annarra rdduneyta og
annarra opinberra stofnana sem tengjast starfi rddsins. Markmid slikra verklagsreglna er ad greida
fyrir upplysingafledi milli adila og studla ad trausti og trinadi i samskiptum. Verklagsreglur skulu

vera opinberar a vefsidu Fjarmalarads.

Upplysingagjof og samskKipti:

Fjarmalarad skal senda Alpingi alitsgerd sina um fjarmalastefnu og fjarmalaaztlun og kynna hana
opinberlega samdagurs. Fjarmalardd skjal einnig fara yfir efni umsagnarinnar med par til beerum

nefndum Alpingis.

Fjarmalara® mun halda ati sjalfstedri heimasiou par sem upplysingar um Fjarmalarad og
alitsgerdir pess koma fram. Fjarmalardd leitast vid ad veita areidanlegar og adgengilegar
upplysingar t.a.m. um radsmenn, starfsemi, starfshatti og Utgafur radsins. Fjarmalarad leggur sig
fram vio ad vera skyrt, hlutlegt, traverdugt, sjalfsett og gagnsaett i stérfum sinum. Med verkum
sinum studlar radid ad almennri og hlutleegri umredu um stefnu stjornvalda vardandi opinber

fjarmal.



Radsmenn skulu tilkynna radinu eda formanni pess séu peir bednir um ad tja sig um starfsemi
radsins a opinberum vettvangi. Fjarmalarad leitast vid ad verda vid beidnum um kynningu a
Fjarmalaradi og starfsemi pess.

Allt efni sem Fjarmélardd gefur Ut og birtir er sett fram samkvaemt bestu mégulegu upplysingum og
greiningum sem liggja fyrir & hverjum tima og leitast er vio ad setja pad fram med skyrum heetti.

A radsmoénnum rikir pagnar- og trinadarskylda vardandi par upplysingar sem peir fa adgang ad i

stoérfum sinum fyrir Fjarmalarad og ekki hafa verid gerdar opinberar.

Samfélagsleg abyrgd og sidoferdi:

Medlimir Fjarmalarads skulu vera 6hadir raduneytum og stofnunum sem peir hafa fagleg samskipti

vid. beir skulu ekki taka patt i stjornmalum a opinberum vettvangi.

Medlimir Fjarméalardds skulu ekki piggja gjafir eda nyta sér fridindi fra peim sem eiga hagsmuna ad
geeta vegna starfa peirra. beir skulu einnig upplysa adra rddsmenn eda formann skapist heetta &

hagsmunadrekstrum eda 6dru sem skerdir st6du peirra til ad vera 6hadir og 6hlutdraegir.

R&dsmenn skulu geeta pess ad personulegar skodanir peirra & einstaklingum, stofnunum eda
vidfangsefnum hafi ekki ahrif a umfjéllun sina og nidurstédur. beir skulu virda jafnraedi og fordast

mismunun en gata pess jafnframt ad lata skodanir annarra ekki styra eigin afstédu og alyktunum.

Medlimir Fjarmalarads skulu i storfum sinum fylgja videigandi adferdum, vinnureglum, sidareglum
og stodlum. Radsmenn skulu upplysa adra radsmenn eda formann verdi peir varir vid Oreidu,

spillingu eda misnotkun i stérfum sinum.

Radsmenn skulu halda vid og byggja upp faglega pekkingu sina og heefni til starfa fyrir Fjarmalarad.
Slikt & sér stad med sjalfstedum rannséknum, sértekum nadmskeidum og samskiptum vid dnnur
fjarmalarad og med 68rum videigandi heetti. | pvi samhengi er Fjarmalarad hluti af alpjodlegum

samradsvettvangi fjarmalarada, s.s. OECD, AGS og fleiri.
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Um fjarmalarad



Radsmenn fjarmalarads
Adalmenn Varamenn
e Gunnar Haraldsson, formadur * Axel Hall, varaformadur
e Ph.D. i hagfraedi * Ph.D. i hagfraediog lektor i hagfraedi

vid Haskoélann i Reykjavik

 Arna Olafsson

 Ph.D. i hagfraediog lektori
fjarmalahagfraedi vid Copenhagen

e Asgeir Brynjar Torfason

* Ph.D. ividskiptafraedi og lektor i
vidskiptafraedi vid Haskdla islands

* béra Helgadéttir Frost Business School
* M.Sc. i hagfraedi og fyrrverandi * Hjordis Drofn Vilhjalmsdottir
starfsmadur fjarmalarads Bretlands  Hagfraedingur og M.Sc. i stjérnun og

stefnumotun



Hlutverk fjarmalarads

* Leggja mat a hvort fjarmalastefna og e ..ogtolulegum skilyrdum sem sett eru
fjarmalaaaetlun fylgi peim frami 7. gr.laganna
grunngildum sem sett eru fram i 6. gr. * Ad heildarjofnudur yfir fimm ara timabil sé
laganna... avallt jakveedur og arlegur halli sé avallt

undir 2,5% af landsframleidslu.

* AJ heildarskuldir, ad fratoldum

* Sjalfbaerni lifeyrisskuldbindingum, vidskiptaskuldum,

* Varferni sjodum og bankainnstaedum sé laegri en

e Stodugleiki sem nemur 30% af vergri landsframleidslu.
* Festa * Ef skuldahlutfallid er haerra en 30% af vergri
. Gagnsi landsframleidslu skal sa hluti sem umfram

er laekka ad medaltali a hverju priggja ara
timabili um a.m.k. 5% (1/20) & hverju ari.

Ef forsendur fjarmalstefnu bresta, eda fyrirsjaanlegt ad svo munu fara, eru strong skilyroi til
endurskodunar. Pa ber ad leita alits fjdrmalarads a pvi hvort tilefni sé til endurskodunar.




Alit fjarmalarads
* Birt eigi sidar en 14 dogum eftir ad rikisstjorn hefur birt
fjarmalastefnu eda fjarmalaazetlun.

* Fjarmalastefna er til a.m.k. fimm ara og sett fram sem fyrst eftir ad ny
rikisstjorn hefur tekid til starfa.

* Fjarmaladaetlun er einnig til a.m.k fimm ara og sett fram eigi sidar en 1. april a
hverju ari.

- Byggir a fjarmalastefnu og er nanari utfaersla a pvi hvernig rikisstjornin aetlar ad framfylgja
fjarmalastefnunni.

- Frumvarp til fjarlaga hvers ars byggir sidan a fjarmalaaaetluninni og er lagt fram a
haustmanudum.



Alit fjarmalarads
* Leggur hlutleegt mat a stefnu stjornvalda en kemur ekki ad stefnumaorkun.
* Alit markast af grunngildunum fimm og fjarmalaskilyrdunum premur.

* Rynir triverdugleika forsendna i efnahagsmalum sem fjarmalastefna og
fjarmaladaetlun byggja a.

* Rynir verklag, efnislega framsetningu, gaedi gagna og likana og annad sem getur
haft ahrif a truverdugleika fjarmalastefnu og fjarmalaaaetlunar.

e Leggur ekki fram eigin hagspar en radid rynir paer spar og azetlanir sem liggja
grundvallar.

* Gefur eingongu alit a fjarmalastefnu og fjarmalaaaetlun, veitir ekki radgjof né
adstod vio tillogugerd eda stefnumorkun umfram pad sem kemur fram i alitum
radsins.



Alit 4 fjarmalastefnu



Stefnumorkun - LOg um opinber fjarmal

y



Framlogo fjarmalastefna

Hlutfall af VLF(%
Hid opinbera, A-hluti
Heildarafkoma
bar af rikissjoour
pbar af sveitarfelog
Skuldir*
bar af rikissjoour
pbar af sveitarfelog
Opinberiradilar iheild
Heildarafkoma
pbar af hid opinbera, A-hluti
par af fyrirt. hins opinb.
Skuidir*
pbar af hid opinbera, A-hluti
pbar af fyrirt. hins opinb.

2017

1,0 (1,0)
1,0 (1,0)
0,0 (0,0)
37 (34)
31 (28)
5,9 (6,3)

0,5 (0,0)
1,0 (1,0)

-0,5 (-1,0)

37 (34)
22(25)

2018

1,6 (1,0)
1,5 (1,0)
0,1 (0,0)
34(30)
28(24)
5,8 (5,9)

1,6 (0,1)
1,6 (1,0
0,0 (-0,9)

34(30)
21 (25)

2019

1,6 (1,0)
1,4 (1,0)
0,2 (0,0)
30(29)
24(23)
5,5 (5,7)

2.1 (0,7)
1,6 (1,0)
0,5 (-0,3)

30(29)
20 (24)

2020

1,5 (1,0)
1,3 (1,0)
0,2 (0,0)
28(28)
23(22)
5,2 (5,6)

2.5 (1,1)
1,5 (1,0)
1,0 (0,1)

28(28)
19 (24)

2021

1,4 (1,0)
1,2 (1,0)
0,2 (0,0)
27(26)
22(21)
5,0 (5,4)

2,4 (1,3)
1,4 (1,0)
1,0 (0,3)

27(26)
18 (23)

2022

1,3
1,1
0,2
26
21
5,0

2,3
1,3
1,0
43
26
17

* Heildarskuldir, ad fratoldum lifeyrisskuldbindingum ogvidskiptaskuldum ogad frAdregnum

sjodum og bankainnsteedum,

Heimiki: Fjarmala- og efnahagsraduneytid.



Framlogd fjarmalastefna

|.  Afgangur verdi a heildarjéfnudi hins opinbera timabilid 2017-2022, sem verdi a.m.k.
1,0% af vergri landsframleidslu (VLF) arid 2017, a.m.k. 1,6% af VLF arin 2018 og 2019 en
laekki um 0,1% af VLF a hverju ari par a eftir. Afganginum verdi varid til laakkunar skulda.

|. Heildarskuldir hins opinbera verdi komnar undir 30% af VLF i arslok 2019 og verdi ekki
harri en 26% af VLF i arslok 2022.

. Ollu 6reglulegu og einskiptis fjarstreymi i rikissjod verdi varid til ad hrada enn frekar
nidurgreidslu skulda eda til laekkunar a 6fjarmégnudum lifeyrisskuldbindingum i pvi

skyni a0 treysta fjarhagsstodu rikissjods og draga ur vaxtakostnadi.

. Arleg heildarutgjdld hins opinbera verdi ekki umfram 41,5% af VLF & timabilinu.



Mikilvaegt er ad festa myndist um innihald fjarmalastefnu

* | fyrsta lagi skal setja fram stefnu um umfang, afkomu og préun 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.

| 6dru lagi skal i greinargerd med fjarmalastefnunni fjalla um hvernig grunngildunum
verdi fylgt baedi hvad vardar stefnumorkun um proun gjalda og skattastefnu og adra
tekju6flun hins opinbera.

* | pridja lagi skal stadfest ad stefnan sé samkvaem grunngildunum og
fjarmalareglunum.



Login til bota en ad morgu part ad huga

* Ny log hafa burdi til ad studla ad itarlegri, formfastari og vandadri
stefnumorkun um opinber fjarmal en adur hefur tidkast.

* En tryggja parf naudsynlega innvidi sem login gera rad fyrir.
e Skyr markmid og traustar og naegilegar upplysingar naudsynlegar.



Helstu abendingar

* Einungis er fjallad um grunngildin med lysandi haetti i stefnunni og farid yfir
hvad i peim felst.
e /[skilegt veeri ad stefnunni fylgdi greining til stadfestingar pess hvort og pa hvernig hun
uppfyllir grunngildin.
e Stjornvold geta lent i spennitreyju atburdarasarinnar ef nidurstadan verdur
onnur en spar gera rao fyrir.
 Akjdsanlegra vaeri ad nota sveigjanlegri markmid. Stefnumérkunin geeti pvi ordid vid
eda prong.
| greinargerdinni yrdi ad faera rok fyrir ad han vaeri naegjanlegja vid til ad uppfylla
stodugleika og gefa stjornvoldum sveigjanleika til ad bregdast vid ofyrirsédum pattum.

e Stefnumorkunin ma ekki gefa of mikid svigram til ad hun verdi marklaus og naegilega
brong til ad uppfylla grunngildi um varfaerni, festu og st6dugleika.



Helstu abendingar

 Meeld afkoma er ekki meelikvardi a adhaldsstig opinberra fjarmala
* An frekari sundurlidunar afkomu hins opinbera, i frum- og fjarmagnsjéfnud,
upplysingar um sértaekar tekju- og utgjaldaadgerdir sem og leidréttingu fyrir
ahrifum hagsveiflunnar er undirliggjandi atkoma og adhaldsstig 6ljost.
* Enda pott su hagspa sem fjarmalastefnan byggir a gangi eftir er erfitt
a0 alykta hvort afkomumarkmidid sé naegilega adhaldssamt til ad
vidhalda stodugleika og vinna med peningamalastefnunni.

* Fjarmalastefnan bodar ad nota eigi sjalfvirka sveiflujafnara til
adhalds.

* En med pvi ad festa voxt tekna og gjalda vid nafnvoxt landsframleidslu hefur
sjalfvirk sveiflujofnun verid veikt.



Helstu abendingar

» Stodugleikaframlégin og adrar einskiptistekjur
* Grunngildi um sjalfbaerni brotid ef varid er til varanlegs rekstrar.
* Grunngildi um st6dugleika brotid ef varid er til rekstrar hins opinbera.

* Ef leggja @ mat a sjalfbaerni markmida vardandi skuldapréun verdur
ekki hja pvi komist ad taka tillit til lifeyrisskuldbindinga.

e ftarleiki i framsetningu stefnu stydur vid gagnsaei en 4 sama tima
verdur ad taka tillit til peirrar ovissu sem rikir um framtidina.

* Fjarmalarad telur mikilvaegt ad stjornvold undirbui sértaekt ahaettumat eda
sviosmyndir.



pjodhagsspa

Economic forecast

17. febraar 2017

Pjodhagsspa ad vetri— endurskodun
Economic forecast, winter— revision

Samantekt  Mikil umsvif eru i islenskum pjédarbiskap um pessar mundir en neysla, fjarfest-
ing og utanrikisverslun hafa verid i 6rum vexti undanfarin misseri. Nyjustu nidur-
stoédur pjédhagsreikninga sem spain byggist & na til pridja arsfjorédungs 2016.

Talido er ad landsframleidsla hafi aukist um 5,9% arid 2016 en spad er ad hun
aukist um 4,3% &arid 2017 og um 2,5-3,0% arlega arin 2018-2022.

Einkaneysla er talin hafa aukist um 7% arid 2016 en gert er rad fyrir ad hun
aukist um 5,9% arid 2017, 3,9% arid 2018 og um 2,5-2,9% & &ri seinni hluta
spatimans. Reiknad er med ad samneysluvoxtur verdi afram hoéflegur eda sem
nemur 1,5% arlega.

Fjarfesting er talin hafa aukist um 22,7% arid 2016 og spad er ad hun aukist um
12,6% &arid 2017 en Ur henni dragi eftir pad. Gert er rad fyrir talsverdri aukningu
ibuoafjarfestingar og opinberrar fjarfestingar arin 2017 og 2018.

Verdbadlga hefur i prja ar verid undir markmidi Sedlabankans og ef hinadislidur
neysluverdsvisitdlunnar er ekki talinn med hefur hdin nanast stadid i stad. Reikn-
ad er med ad verdbolga aukist nokkud arin 2017 og 2018 en viki ekki verulega
fra verobdlgumarkmidi og stefni i att ad pvi arin 2019-2022.

Breyting launa hefur verid i samraemi vid fyrri spar og saemilega fridveenlegt &
vinnumarkadi framundir arslok 2016. Langvinnt sjomannaverkfall og moguleg
endurskodun kjarasamninga & almennum vinnumarkadi hefur nokkra évissu i for
med sér.

: n

Hagstofa islands



Mynd 1. Hagvoxtur, pjédarutgjéld og voru- og pjénustujéfnudur
Figure 1. Economic growth, national expenditure and balance oftrade
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Mynd 2. Framlag til hagvaxtar
Figure 2. Contribution to growth
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Alpjédleg efnahagsmal

Horfur i efnahagsméalum & heimsvisu hafa litid breyst frd pvi i nGvember. Alpjéda-
gjaldeyrissjoourinn uppferdi hagspa sina i jantar og par er spad svipuoum hag-
vexti i heiminum og adur. Helsta breytingin er ad spa um hagvéxt i préudum
rikjum hefur verio haekkud en leekkud & méti i nokkrum nymarkadsrikjum. Horfur
fyrir helstu vidskiptariki Islands hafa pvi batnad litillega par sem flest peirra eru
proud hagkerfi. Bradabirgdatolur fyrir arid 2016 gefa til kynna ad hagvoxtur i
Bretlandi og & Evrusvadinu hafi verid umfram ventingar. Betri horfur ma ad hluta
rekja til Bandarikjanna en ny stjérn hefur bodad breytingu i rikisfjarmalastefnu sem
mun o6rva hagvoxt & neaestu tveimur arum. Sterkari framleidslutdélur asamt 6drum
visbendingum benda til ad hagvdxtur i ar verdi meiri i Bretlandi og 68rum Evrépu-
rikjum en adur var aetlad.



I pjodhagsspa er reiknad med ad hagvoxtur i vidskiptarikjum islands verdi ad
jafnadi um 1,8% i &r og um 1,9% &rid 2018 og a svipudu reiki Gt spatimann.

Ovissa rikir sem fyrr um horfur og hvort fjarmalaleg skilyrdi versni sem getur
komid nidur & hagvexti vida. ba rikir nokkur 6vissa vegna mogulegrar préunar i att
ad aukinni verndarstefnu og um aodlégun kinverska hagerfisins vegna minni hag-
vaxtar.

Mynd 3. Hravoruverd & heimsmarkadi
Figure 3. World commodity prices

Visitala Index (2006=100)
220

Olia “ * * « Hravérur an oliu Al islenskar sjavarafurdir
Qil Non-oil commodities  Aluminium Icelandic marine products

Skyringar Notes: Manadarlegar tolur, sidasta gildijanGar 2017. Heimild: Macrobond, Hagstofa islands. Monthly
data, latest value January 2017. Source: Macrobond, Statistics Iceland.

Manadarlegt medalverd oliu & heimsmarkadi hakkadi um riam 10% 4 sidustu
premur manudum arsins 2016 i kjolfar pess a0 samkomulag nadist medal OPEC
rikjanna, Russlands og Mexiké um ad draga ar framleidslu & fyrri helmingi arsins
2017. bratt fyrir hekkunina leekkadi medalverd oliu & sidastlionu ari um 16% fra
arinu 2015 og var breytingin apekk aatlun i ndvemberspd Hagstofunnar. Talid er
ad heimsmarkadsverd haekki um nerri fimmtung 4 arinu 2017. Stafar hakkunin
medal annars af fyrrgreindu samkomulagi til ad draga Ur birgdastédu og 6vissu um
timasetningar oliutengdra fjarfestinga vestanhafs sem hadar eru ventanlegum
skattalekkunum. Samkvamt Alpjédabankanum (e. World Bank) er talid liklegast
ad heimsframleidsla minnki um 1,5% & &rinu 2017 og i spanni er gert rdd fyrir ad
heimseftirspurn aukist svipad. Rekja ma aukningu eftirspurnar adallega til aukinna
umsvifa i Kina og Indlandi & medan eftirspurn annarra landa eftir oliu helst neer
Obreytt.

Verdvisitala Gtfluttra alafurda leekkadi um 14% i Bandarikjadollar & arinu 2016 likt
og gert var rdd fyrir i névemberspa. Heimsmarkadsverd & ali lekkadi minna eda
um 4%. EkKki er gerd mikil breyting fra novemberspa par sem birgdastada & heims-
visu var enn ha i arslok 2016. Samkvaemt niourstédum Alpjodlegu alstofnunarinnar
(e. International Aluminium Institute) hefur han ekki melst herri i Kina. Reiknad
er med ad utflutningsverd alafurda hakki nastu ar ad medaltali um 3% 4 ari. A
sidasta ari hekkaoi verd & sjavarafurdum um tept prosent, sem er i samraemi vid
névemberspa. Nastu ar er afram gert rad fyrir hoflegri verdaukningu & sjavar-
afurdum. Spa um verdbreytingu annarra hravara hefur verio haekkud um ramt



prosentustig fyrir lidandi ar til samramis vid ventingar um herra eldsneytisverd.
Aetlad er ad verd hekki um taep 3% 1 ar en um 1% ad medaltali 4 ari fra og med
arinu 2018 sem er i samreemi vid langtimamedaltal.

Aztlad er ad vidskiptakjor hafi batnad um 2,6% 4 sidasta ari ad hluta vegna lags
oliuverds fyrri hluta arsins og vegna vidskiptakjarabata i pjonustujofnudi a seinni
helmingi arsins. A pessu ari er reiknad med 1,4% bata vidskiptakjara en eftir pad er
gert rad fyrir ad vioskiptakjor haldist stodug.

Utanrikisvidskipti

Aztlad er ad utflutningur hafi aukist um 9,5% 4 sidasta ari sem er talsverd aukning
fra fyrri spa adallega vegna aukins utflutnings 4 pjonustu. Utflutningur reyndist
meiri en gert var rad fyrir 4 pridja arsfjoérdungi og auk pess voru nidurstodur um
utflutning & fyrri hluta arsins 2016 hakkadar vid sidustu endurskodun pjédhags-
reikninga.

A pessu ari eru horfur einnig betri og er nu gert r4d fyrir ad utflutningur aukist um
5,4%. Likt og undanfarin ar er voxtur Utflutnings drifinn afram af aukningu i
ferdapjonustu en 4 méti vegur samdrattur i utflutningi sjavarafurda, einkum vegna
minni lodnukvéta. Arin 2018-2019 er reiknad med ramlega 4% vexti utflutnings.

Reiknad er med 9,9% vexti innflutnings i ar, einkum vegna talsverdar aukningar 1
eftirspurn innanlands. Gert er rad fyrir ad innflutningur skipa og flugvéla verdi
meiri 4 arinu midad vid névemberspa. A nastu arum eru horfur 4 ad véxtur inn-
flutnings verdi minni, samhlida minni vexti pjddarutgjalda.

Aztlad er ad afgangur voru og pjonustu verdi um 4,1% af vergri landsframleidslu i
ar sem er harra en midad var vid i novemberspa og helst ma rekja til meiri at-
flutnings og bata i vioskiptakjérum. Reiknad er med ad afgangurinn verdi teplega
4-5% af vergri landsframleidslu a spatimanum og 4 vidskiptajéfnudi um 2,7-3,6%
af vergri landsframleidslu.

bPj6daruatgjold
Einkaneysla

Spain gerir rad fyrir ad einkaneysla hafi aukist um 7% arid 2016 og ad hun aukist
um 5,9% arid 2017, 3,9% arid 2018, en milli 2,5 og 3% 4 ari eftir pad. Ol skilyrdi
hafa ytt undir aukningu neyslu undanfarin misseri, kaupmattur launa og rad-
stofunartekjur hafa aukist mikio og gengi kronunnar styrkst, oliuverd verid lagt og
ymis adflutningsgjold verid afnumin. Pvi er spad ad pessi proun verdi svipud a
nastunni, ad kaupmattur aukist umtalsvert og hakkun radstofunartekna veiti
svigram fyrir enn meiri aukningu neyslu.



Mynd 4. Breyting & einkaneyslu
Figure 4. Change inprivatefinal consumption
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Samneysla

Raunvéxtur samneyslu & fyrstu premur fjéordungum sidasta ars var um 1,1% eda
nerri 0,2 prosentustigum minni en gert hafoi verio rad fyrir i ndvemberspa Hag-
stofunnar. Skyrist munurinn adallega af verdlagsahrifum par sem samneysluttgjéld
ad nafnvirdoi hekkudu i samremi vid spana. Aukning utgjalda stafar adallega af
hekkun launakostnadar hins opinbera um 12%. Hlutur samneyslu i vergri lands-
framleidslu var rGmlega 23% og hélst nanast ébreyttur midad vid sama timabil &rid
2015.

Endurskodud spa bendir til ad samneysla hafi vaxid um lidlega 1,4% & sidastlidnu
ari sem er minni aukning en gert var rad fyrir pratt fyrir visbendingar um ad
samneysla & nafnvirdi hafi aukist meira en spdd var i november. Pennan mun ma
rekja til ad launakostnadur hefur aukist umfram fjélgun launpega hja hinu opin-
bera. bannig syna bradabirgdatdlur Hagstofunnar ad fjéldi launpega i fredslustarf-
semi, opinberri stjérnsyslu, og heilbrigdis- og umdnnunarpjénustu hafi einungis
aukist um 0,4% ad jafnaoi arid 2016 sem er minna en gert hafdi verid rad fyrir i
fyrri spa. Talid er ad hlutur samneyslu i vergri landsframleidslu haldist nanast
Obreyttur fra arinu 2015 i riflega 23,4%.

Gert er rdd fyrir ad samneysla arsins 2017 vaxi um 1% ad raunvirdi sem er svipad
0g spad var i névember. Uppferodar fjarhagsaatlanir sterstu sveitarfélaga fyrir A-
hluta peirra benda til ad launakostnadur aukist ad jafnadi um tiu af hundradi. Hins
vegar er talid ad annar rekstrarkostnadur haekki mun minna og ad tekjutap af
sjémannaverkfalli dragi dr moguleikum & endurskodun til haekkunar. Fjarlég 2017
fyrir A-hluta rikissjods gefa til kynna ad launakostnadur arsins leekki um riflega 5%
samanborid vid sidustu fjirméladatlun en ad kaup & voéru og pjénustu muni aukast
svipad. Likt og i ndvemberspéd er nokkur dvissa um kostnadardhrif nyrra kjara-
samninga vid stéttarfélog rikisstarfsmanna frd og med midju ari. Til marks um pad
ma benda a ad i fyrrgreindri fimm &ra aatlun er gert rad fyrir 5,7% launahakkun &
arinu 2017 en i fjarlégum arsins er midad vid 4,5% launahakkun.

I pingsalyktunartilldgu um fjarmalastefnu fyrir arin 2017 til 2022 sem 16gd var
fram & Alpingi ijandar sidastlionum er talid ad atgj6ld hins opinbera, ad fratéldum
vaxtagjoldum, hakki ad jafnadi um 5% arlega. Slik aatlun rimar vel vio ndvember-



spa um medaltalsaukningu samneyslu & verdlagi hvers ars fyrir arin 2018 til 2022.
Likt og i peirri spa er gert rad fyrir ad raunbreyting samneyslu verdi ad medaltali
um 1,5% & pessu timabili og ad hlutur hennar i vergri landsframleioslu laekki til
arsins 2022 og verdi pa um 22,7%.

Mynd 5. Samneysla hins opinbera
Figure 5. Public consumption
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Heimild Source: Fjarméla- og efnahagsraduneytid, og Hagstofa islands. Ministry ofFinance and Economic
Affairs, and Statistics Iceland.

Fjarfesting

Gert er rad ad hagi 4 aukningu fjarfestingar a naestu arum i pjédhagsspanni. Aztlad
er ad hlutur fjarfestingar i landsframleidslu verdi um 22% ad medaltali & spatiman-
um sem er svipad hlutfall og verio hefur ad medaltali fra arinu 1980.

Atvinnuvegafjarfesting jokst um 34,3% 4 fyrstu niu manudum arsins 2016. Fjar-
festing i tengslum vid ferdapjonustu var &berandi likt og undanfarin misseri en
einnig jokst fjarfesting i orku- og stéridjutengdum framkvemdum talsvert. Aztlad
er ad atvinnuvegafjarfesting hafi aukist um 27,9% & sidasta ari en reiknad med ad
heegi & vextinum & fjorda arsfjordungi vegna grunnéhrifa fra fyrra ari, auk pess sem
fjarfesting i skipum sem gert var rdd fyrir 4 sidasta ari 4dur ferist yfir & lidandi ar.

Véxtur atvinnuvegafjarfestingar haegist & nastunni en aukningin verdur po afram &
breidum grunni. Spad er 12,6% vexti i ar en ario 2018 er gert rad fyrir 3,6%
samdratti atvinnuvegafjarfestingar. b4 fjarar ut fjarfestingakafur i stéridju og skip-
um en gert rad fyrir ad fjarfesting i 6drum greinum aukist afram. Reiknad er med
ad atvinnuvegafjarfesting aukist & ny pegar &hrif samdrattar stéridjuframkvemda
fjara endanlega Ut arin 2019-2020.



Mynd 6. Fjarmunamyndun og framlég undirlida
Figure 6. Grossfixed capitalformation and contribution ofits components
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Huasnadisverd hefur haekkad talsvert umfram verdobodlgu undanfarin ar, haekkunin
sidasta halfa arid hefur verid sérstaklega mikil eda 10,7% en arshaekkun er rimlega
15%. Mikil fjolgun ibGa og ferdamanna valda pvi ad eftirspurn eftir ibGoarhisnadi
er langt umfram frambod og su stada prystir upp verdinu, enda er fjoldi nybygginga
legri en sogulegt medaltal fra hruni. 1 spanni er gert rad fyrir talsverdri aukningu
ibudafjarfestingar nestu ar.

Fjarfesting hins opinbera a pridja arsfjordungi 2016 var um 3% herri en gert hafoi
verio rad fyrir i névemberspa. Munar par mest um fjarfestingu sveitarfélaga sem
var tepum 800 milljonum kréna meiri en spad var en um 200 milljonum laegri fyrir
rikissjod. Endurskodud spa fyrir arid 2016 gefur til kynna meiri voxt fjarfestingar,
en spain er leiorétt fyrir stofnframlégum rikis og sveitarfélaga til uppbyggingar &
leiguheimilum sem eru fjarmagnstilfeerslur. Aztlad er ad hlutur fjarfestingar hins
opinbera i vergri landsframleidslu &rid 2016 hafi verid 2,8%.

I frumvarpi til fjarlaga 2017, i 11. kafla um samgéngu- og fjarskiptamal, er gert rad
fyrir ad fjarframloég rikissjoos verdi um 15 milljéroum kréna legri ario 2017, en
gert var rad fyrir i samgonguaatlun 2015 til 2018 sem Alpingi sampykkti sidast-
lidinn oktéber. Munar par mest um teplega atta milljarda legri stofnkostnad
samgonguframkvaemda. Samkvaemt fjarlogum 2017 sem sampykkt voru verdur
fjarfesting rikissj6os i efnislegum eignum teplega 19% herri en gert var rad fyrir i
fjarmaladetlun 2017 til 2021. Ad auki syna uppferdar fjarhagsaetlanir sveitar-
félaga ad vaenta megi mikils vaxtar i fjarfestingum peirra i fastafjarmunum & pessu
ari. Fyrir vikid hefur spa fyrir arid 2017 verid endurskodud til hakkunar um tep
sex prosentustig og verdur pa ventur véxtur fjarfestingar hins opinbera a bilinu 9
til 10%. Um talsverda aukningu er ad reda pratt fyrir ad fjarfesting i Vestmanna-
eyjaferju sé ekki talin med par sem han verdur tekin inn i uppgjor pjodhagsreikn-
inga vid axtlada afhendingu feijunnar arid 2018. Gangi spain eftir verdur hlutur
opinberrar fjarfestingar i vergri landsframleidslu um 2,9% &rid 2017.

Awtlad er ad fjarfesting hins opinbera verdi ad medaltali 3,5% & timabilinu 2018 til
2022 og i lok spatimans er gert rad fyrir ad hlutur hennar i vergri landsframleidslu
verdi um 3%.



Vinnumarkadur og laun

Atvinna eykst stédugt og 4 fjorda fjéroungi 2016 voru starfandi 8.500 fleiri en a
sama fjordungi ario &dur sem er um 4,6% aukning. Atvinnuleysi samkvemt
Vinnumarkadsrannsékn Hagstofunnar reyndist vera 3% arid 2016 og gert er rad
fyrir ad pad verdi enn minna arid 2017. Arid 2018 og sidar er gert rad fyrir ad
heldur dragi Ur aukningu starfa og atvinnuleysi vaxi en pad er nd nokkud undir pvi
sem er talid vera jafnvegistig til lengri tima litio.

Eftir hrun feekkadi erlendum rikisborgurum & islandi nokkud en fra og med érinu
2012 hefur flutningsjofnudur (aofluttir umfram brottflutta) verid jakvedur og
vaxandi. Arid 2012 var munurinn 680 en 2016 var hann 4.090, en uppsafnadur
flutningsjofnudur arin 2012 til og med loka 2016 er 11.170. Atla mé& ad verulegur
hluti pessara Utlendinga starfi & islenskum vinnumarkadi og er patttaka peirra
lykilatridi i ad mata vaxandi eftirspurn eftir vinnuafli, en pessi ar fjolgadi starfandi
um 23.300.

Heaekkun launa sem midad hefur verid vid i undanférnum pjodhagsspam hefur
stadist og reyndist medaltalslaunavisitala arsins 2016 11,4% harri en arid 2015.
Gert er rad fyrir ad launavisitala haekki um 6,8% arid 2017 og 6,3% arid 2018.

Flestir kjarasamningar gilda Ut arid 2018 en nokkrar blikur eru a lofti i samningum.
Sjomannaverkfall hefur pegar petta er ritad stadid i tvo manudi an lausnar.
Verkfallid hefur neikvaed ahrif & einstaklinga og fyrirteeki i sjvardtvegi en dreifast
Ut um samfélagio.

A almennum vinnumarkadi er enn i skodun hvort forsendur gildandi kjarasamninga
séu ad einhverju leyti brostnar, en flest alitamal i pvi efni snta ad stjornvéldum.
Komist forsendunefnd um kjarasamninga ad peirri nidurstédu ad slikur brestur i
forsendum sé til stadar eru samningar uppsegjanlegir um méanadamoétin febraar/
mars. | pjodhagsspa er gert rad fyrir ad kjarasamningarnir verdi afram i gildi.

Mynd 7. Breyting a fjolda starfandi og atvinnulausra
Figure 7. Changes in number ofemployed and unemployed
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Skyringar Notes: Arsfjérdungsogn, breyting i fjolda fra sama arsfjordungi fyrra ars. VMK = Vinnumarkads-
konnun. Quarterly data. Change in countfrom same quarter ofpreviousyear. LFS=Labour Force Survey.

Heimild Source: Hagstofa islands og Vinnumalastofnun. Statistics Iceland andDirectorate ofLabour.



Verdbolga, gengi og fjarméalamarkadir

Visitala neysluverds hakkadi um 1,7% ad medaltali arid 2016. Sterkt gengi krén-
unnar og litil verdbolga i vidskiptalondum islands vogu & moti kostnadarprystingi
vegna hakkunar launa og ibGdaverds sem var meginpattur i verobdlgu likt og
undanfarin &r. Svipud préun var i janGar 2017 en p& var t6If méanada verdbodlga
1,9% og heaekkadi hasnadi i vistdélu neysluverds um 12,3% fra fyrra ari, en inn-
fluttar vorur lekkudu um 3%.

A seinni hluta sidasta ars tok gengi kronunnar ad styrkjast talsvert, medal annars
vegna mikils gjaldeyrisinnfledis fra ferdapjonustu og aukinnar erlendrar fjarfest-
ingar. A0 medaltali styrktist gengi kronunnar um tep 12% arid 2016 sem er svipud
arsbreyting og var sidast arido 2005. Tidarbundin fekkun feréamanna i vetur hefur
dregio Ur gjaldeyrisinnfleedi og minni gjaldeyristekjur vegna verkfalls sjdmanna
hafa liklega att patt i pvi ad gengi kronunnar hefur verid stédugra fra pvi i desem-
ber 2016.

Verdbolguhorfur hafa batnad litillega fra sidustu spa. bad ma helst rekja til sterkari
stddu gengis nd midad vio novemberspa en midad er vid ad gengi verdi stdougt a
spatimanum. pverrandi ahrif gengisstyrkingar, aukinn kostnadarprystingur vegna
spennu i hagkerfinu og hakkandi oliuverd prysta verdbolgu upp & vio pegar lidur a
arid og er reiknad med ad hun nai hamarki & nasta ari. I ar er gert rad fyrir 2,2%
verobdélgu ad medaltali og ad hun aukist i 3,2% arid 2017. Eftir pad er reiknad med
ad dragi dr verdbolgu pegar spenna minnkar i hagkerfinu og er midad vido ad han
verdi nalegt verobélgumarkmioi i lok spatimans.

Styrivextir voru leekkadir um 0,5% & sidasta ari en var haldid 6breyttum i febrdar.
Betri verdbolguhorfur pratt fyrir meiri spennu i hagkerfinu hafa ad undanférnu
dregid Gr porf fyrir aukid adhald peningastefnunnar med vaxtahakkun. 1 spanni er
b6 gert rad fyrir auknu adhaldi i samraemi vid aukin umsvif i hagkerfinu.

Mynd 8. Verdbdlga og gengi
Figure 8. Inflation and the exchange rate

Verdvisitala Adallista Kauphallar islands (OMXIPI) lekkadi um riflega 3,5% &
fyrsta vidskiptadegi febriarméanadar sem rekja mé til tilkynningar Icelandair Group
hf. um verri rekstrarafkomu félagsins sem buist er vid & pessu ari. 1 framhaldinu
hefur visitalan haekkad & ny i kjolfar birtingar uppgjora skradra félaga fyrir sidasta
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ar. Vistalan hefur nd lekkad sidustu t61f manudi um tep 4% en frd arinu 2010
hefur han hakkad um 82% ad raunvirdi. A sidastlidnu ari haekkadi visitala iblda-
verds a hofudborgarsvedinu um 15% og hefur par af leidandi hekkad um nerri
40% ad raunvirdi fra arinu 2010. Visitala leiguverds ibudarhisnadis a sama svedi
haekkadi nokkud minna eda um tep 8% og er raunhaekkun hennar um 35% fra
arinu 2010.

Sedlabanki islands endurnyjadi um sidustu aramot heimild lifeyrissjéda og annarra
innlendra vorsluadila séreignalifeyrisspamadar til fjarfestingar i fjarmalagerningum
i erlendum gjaldeyri. Gildistimi heimildarinnar er til arsloka 2017 og m4 utfledid
vegna hennar verda ad hamarki 100 milljardar kréna. Samkvemt hagtélum Sedla-
bankans namu erlendar eignir lifeyrissjoda tepum 22% af heildareignum peirra i
lok &rs 2016 og hafdi pvi hlutfallid lekkad um halft prosentustig fra arinu adur.
Haest var hlutfallio um 31% ario 2008 og til pess ad pad hlutfall naist midad vid
heildareignir sjodanna i desember pyrftu erlendar eignir ad aukast um rdma 300
milljarda krona.

Mynd 9. Eignaverd & Islandi
Figure 9. Assetprices inlIceland
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Skyringar Notes: Sidasta gildi febraar 2017. Heimild: Kodiak Excel og Pjédskra islands. Latest value February
2017. Source: Kodiak Excel and Registers Iceland.

Sedlabankinn hefur einnig losad um kvadir gjaldeyrisreglna um fjarmagnsflutninga
til og frd landinu sem heimiladir eru fyrir innlenda og erlenda adila. Er peim nu
medal annars heimilt ad taka Gt allt ad 100 milljénum kréna i erlendum gjaldeyri
og flytja milli landa sem er narri preféldun fra heimild i oktober 2016. Helstu rok
Sedlabankans fyrir rymkuninni eru pau ad Gtstreymi i framhaldi af losun fjar-
magnshafta fyrir heimili og fyrirteki i oktdber hafoi verio fremur litid og ad fatt
bendi til pess ad pad myndi aukast. Lanshafismat rikissjods hekkadi i A flokk hja
Standard & Poors medal annars i ljosi pessa og taldi Fitch horfur um lanshefi
rikisins jakveedar.

Samkvemt hagtélum Sedlabankans telst skuldastada heimila og atvinnufyrirtekja
naer ébreytt fr& névember sidastlionum. Nema skuldir heimila rdmlega 80% af
vergri landsframleidslu og atvinnufyrirteekja tepum 90%. Ny Gtlan innlansstofnana
og Ibtdalanasjods til heimila drogust saman um narri 9% ad nafnvirdi a fyrstu
ellefu manudum sidastlidins ars og um 15% til atvinnufyrirteekja. A sama tima
jukust ny atlan lifeyrissj6oa til heimila um 340%.



11

English summary

Private consumption, investment and external trade are driving strong econo-
mic growth in Iceland. The latest national accounts available for the forecast
include results up to the third quarter of 2016.

GDP is estimated to have grown by 5.9% in 2016 and is forecast to grow by
4.3% in 2017 and 2.5-3.0% per annum during 2018-2022. Private consumption
is estimated to have grown by 7% in 2016 and is forecast to grow by 5.9% in
2017, 3.9% in 2018 and 2.5-2.9% per annum for the remainder of the forecast
horizon. Public consumption growth will be close to 1.5% yearly throughout the
forecast period.

Investment in 2016 is estimated to have grown by 22.7% and is expected to
increase by 12.6% in 2017 but somewhat less during 2018-2022. Public invest-
ment is forecast to increase considerably in 2017 and 2018.

Appreciation of the krona has stopped, but that might change as tourism in-
tensifies and marine exports resume if/when the fishermen'’s is resolved.

Headline inflation has remained below the Central Bank's target rate for three
consecutive years and excluding housing there has been virtually no inflation
during that period.

Real house prices have increased markedly in the recent years, and quite
sharply during the last six months. Population and tourism growth are responsi-
ble for high housing demand. Residential construction growth has picked up
and is predicted to remain high in the coming years.

Employment and real wage growth has been rapid. Most wage contracts run
through 2018 but conditions for cancelling them may exist at the end of Febru-

ary.
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Tafla 1. Landsframleidsla 2015-2022
Table L Gross domestic product 2015-2022

Magnbreyting fra fyrra ari (%)

Volume growthfrom previousyear (%)

20151 20161 2017 2018 2019

Einkaneysla Privatefinal consumption 43 7,0 59 3,9 2,9
Samneysla Governmentfinal consumption 1,0 14 11 15 1,6
Fjarmunamyndun Grossfixed capitalformation 18,2 22,7 126 1,0 3,2
Atvinnuvegafjarfesting Business investment 294 279 118 -36 1,0
Fjarfesting i ibudarhisnaedi Housing investment 31 170 232 201 126
Fjarfesting hins opinbera Public investment -2,9 3,7 9,4 6,5 29
pjodaratgjold alls Nationalfinal expenditure 6,0 8,7 6,3 2,6 2,7
Utflutningur véru og pjonustu Exports o fgoods and services 9,2 9,5 54 4,2 4,1
Innflutningur véru og pjonustu Import o fgoods and services 135 157 9,9 35 3,9
Verg landsframleidsla Gross domesticproduct 4,1 59 4,3 3,0 2,8
Voru- og pjonustujofnudur (% af VLF) Goods and services balance (% ofGDP) 75 53 3,8 43 4.4
Vidskiptajofnudur (% af VLF) Currentaccountbalance (% ofGDP) 51 5,4 3 3,3 34
Vidskiptajofnudur an innlansstofnana i slitameoferd (% af VLF)2
Current account balance excluding DMBs being wound up (% ofGDP)2 4,9 5,4 3,0 3,3 34
Visitala neysluverds Consumer price index 16 1,7 2,2 3,2 2,8
Gengisvisitala Exchange rate index -28 -104 -85 0,0 0,0
Raungengi Real exchange rate 40 129 104 12 0,8
Atvinnuleysi (% af vinnuafli)3 Unemployment rate (% oflabourforce)3 4,0 3,0 2,8 3,2 3,8
Launavisitala Wage rate index 72 114 6,8 6,3 5,8
Alpjédlegur hagvoxtur World GDP growth 19 1,7 18 19 1,9
Alpjodleg verobolga World CPI inflation 0,6 10 17 19 19
Verd atflutts als Exportprice ofaluminum -6,4 -13,7 59 2,4 2,1

Oliuverd Oilprice

1Bradabirgdatolur. Preliminaryfigures.

2 An innlansstofnana i slitamedferd en med atludu uppgjéri peirra. Excluding DepositMoney Banks

-472 -15,7 188 47 2,6

estimated effects o fthe settlement o ftheir estates.

3Vinnumarkadskénnun Hagstofu Islands. Labourforce survey Statistics Iceland.
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Alpingi - nefiidasvid

Umsogn um pingsalyktunartillégu umfjarmalastefnu 2017-2022, 66. mal & 146.
I6ggjafarpingi

A fixndi borgarrads pann 23. febrGar 2017 var 16gd ffam umségn Sambands islenskra
sveitarfélaga, dags. 21. febrdar 2017, um pingsalyktunartilldgu um fjarmalastefhu 2017-2022,
66. mal a 146. 16ggjafarpingi.

Borgarrad tok undir umsoégn sambands islenskra sveitarfélaga um malid.

Helga Bjork Laxdal
e.u.
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Umsodgn um tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2017-2022

Vidtakandi: Fiarlaganefnd Alpingis
s

Sendandi: Rikisendurskodun / f%

Dags.: 22. febrdar 2017

Samkvaemt dkvaedum laga um opinber fjarmal, nr. 123/2015, hefur rikisstjornin métad fidrmalastefnu
og fjarmala- og efnahagsradherra lagt hana fram a Alpingi sem tilldgu til pingsalyktunar. Er petta i
annad sinn sem fjarmalastefna er 16g8 fram med pessum heetti en fjarmalastefna sidustu rikisstjérnar
var sampykkt @ Alpingi i 4glst 2016, en hver ny rikisstjérn matar fjarmalastefnu svo fljott sem augid
er. Akvaedi laganna um fjarmalastefnu og fidrmaladaetlun, 4samt peim grunngildum og skilyrdum sem
byggja skal beer 4, eiga ad tryggja stefnufestu og samreemi i fjarmalastjoérn hins opinbera.

Med fiarmalastefnu skiigreinir hver rikisstjérn stefna sina um helstu hagsteerdir i opinberum rekstri
og naer hun til rikis, sveitarfélaga og fyrirteekja i peirra eigu. Um er ad reeda politiska stefnumdrkun
stjérnvalda sem Rikisendurskodun tekur edli mals samkvaemt ekki afst6du til. Hins vegar getur
stofnunin skodad hvort fidrmalastefnan sé sett fram i samraemi vid dkvaedi laga og vakid athygli a
hugsanlegum alitaméalum i pvi sambandi. Einnig getur stofnunin eftir atvikum bent 4 atridi { sambandi
vid opinber fjarmal sem edlilegt er ad fjarmalastefnan taki til og pydingu hafa vid eftirlit med
framkvaemd fjarlaga og endurskodun rikisreiknings. Rétt er ad taka fram ad fjarmalarad, sem starfar
skv. 13. gr. laga um opinber fjarmal, hefur pad hlutverk ad leggja mat a hvort fjdrmalastefna og
fijarméladaetlun fylgi grunngildum og skilyrum laga um opinber fjarmal og hvort fullgilt tilefni sé til
ad endurskoda gildandi fijarmdlastefnu rikisstjornar. Fjarmalaradid hefur nylega skilad umsdgn sinni
um fjarmalastefnuna.

Ad mati Rikisendursko8unar er rokréttara ad ny fjarmalastefna taki til dranna 2018-2022, en ekki
arsins 2017, bar sem pegar er btid ad marka pann ramma sem fjarmal hins opinbera eiga ad fylgja a
pvi ari, sbr. gildandi fjarmalastefnu, fjarméladaetiun og fjarlog.

Fjarmalastefnu skal setja fram sem markmid um umfang, afkomu og proun eigna, skulda og
langtimaskuldbindinga rikis, sveitarfélaga og opinberra fyrirtaekja til eigi skemmri tima en fimm éra.
Markmidin eru sett fram sem hlutfall af vergri landsframleidsiu og skilgreining & afkomu og efnahag
tekur mid af alpjédlegum hagskyrslustadli um opinber fjarmal. Fjarmélastefnan felst einnig |
greinargerd um hvernig grunngildum skv, 2. mgr. 6. gr. laganna verdi fylgt, baedi hvad vardar
stefnumadrkun um préun gjalda og skattastefnu og adra tekjudflun hins opinbera. | pingséaiyktuninni
skal stadfest ad fjarmalastefnan sé i samraemi vid grunngildin sem og skilyrdi (fjarmalareglur) sem
tilgreind eru i 7. gr. laganna. Er petta enda tekid fram i pingsalyktunartiliégunni en par segir: ,,Alpingi
telur ad fjarmalastefna bessi sé samkvaem peim grunngildum og skilyrdum sem kvedid er 8 um { 2.
mgr. 6. gr. og 7. gr. laga um opinber fjarmal®.

Grunngildi fijarmalastefnunnar, eru sem kunnugt er, sjalfbaerni, varfeerni, stédugleiki, festa og
gagnseei, Skilyrdin sem stefnan skal uppfylla eru annars vegar ad heildarjéfnudur A-hluta rikis og
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sveitarfélaga yfir fimm &ra timabil skuli dvallt vera jakvaedur og drlegur halli jafnframt dvalit undir 2%
af landsframleidslu, hins vegar ad heildarskuldir sému adila ad fratéldum lifeyrissskuldbindingum og
vidskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum og bankainnstaedum, séu laegri en nemur 30% af vergri
landsframleidslu. Ef petta skuldahlutfall er heerra en 30% skal sa hiluti sem umfram er leekka ad
medaltali & hverju priggja &ra timabili um a.m.k. 5% & hverju ari.

{ stefnunni er nanari Gtfaersla & ofangreindum skilyrdum sem felur i sér meira adhald en skilyrdin
maela fyrir um. Sett eru télusett markmid um afgang a heiidarjofnudi hins opinbera & timabilinu {sem
haekkar fyrst Gr 1,0% i 1,6% af VLF en lekkar sidan eftir pad) og radstéfun & afgangi umfram pad til
greidslu skulda {dkvaedi 1), markmid um ad heildarskuldir hins opinbera verdi undir 30% af VLF i arslok
2019 og 26% i drslok 2022 (dkveedi 11}, ad 6Hu dreglulegu og einskiptis fjarstreymi i rikissjoéd verdi
varid til hiﬁurgreiﬁslu skulda eda lifeyrisskuldbindinga (dkvaedi 1il) og loks ad arleg heildartitgjé!d hins
opinbera verdi ekki umfram 41,5% af VLF & timabilinu (dkvaedi V).

Efnahagslegar forsendur fjdrmélastefnunnar byggja & pjoShagsspa Hagstofu islands frd névember
2016. Mikill hagvoxtur hefur verid undanfarin ér og gerir spain rad fyrir ad svo verdi &fram eda &
bilinu 3 - 5% & ari. betta endurspeglast einnig | 60rum hagstaerdum eins og aukinni einkaneyslu, meiri
fjarfestingu og minna atvinnuleysi. Hlutur ferdapjénustu i hagvextinum er mjog stor en greinin hefur
‘vaxid mjog hratt nokkur undanfarin ar. Ymis penslumerki hafa einnig gert vart vid sig, s.s. mikil
styrking raungengis og miklar verdhaekkanir & fasteignamarkadi. | pj6Shagsspanni fyrir 2016 - 2022 er
gert rad fyrir a0 verg landsframleidsla aukist mest a drinu 2017 eda um 4,4% en ad sidan dragi jafnt
og pétt ur vextinum, hann verdi 3,0% 2018 en verdi kominn { 2,6% a arinu 2022. VOxtur annatra
hagstaerda svo sem einkaneyslu, samneyslu, sumra tegunda fjarfestinga, Gt- og innflutnings og
launavisitolu er talinn heegja 4 sér & timabilinu. | endurskodadri pjédhagsspa Hagstofunnar, sem birt
var { febrdar 2017, er gert rad fyrir ad préun hagstaerda verdi { adalatridum i samraemi vid fyrri spa.
bad er helst a spagildum fyrir petia og naesta &r sem nokkur munur er a spanum en pjodhagsspain er
m.a. endurskodud i [jési Gtkomu nyjustu hagtalna.

Helstu breytingar fra fyrri fijarmalastefnu eru ad i stad pess a0 gert sé rad fyrir ad heildarafkoma
opinberra afila, b.e. A-hluta rikis og sveitarfélaga og fyrirtaekja i eigu pessara adila, vaxi & timabilinu
2017-2021 ur 0,0% i 1,3% af VLF, er niina gert rad fyrir ad afkoman fari dr 0,5% a pessu ari i 2,5% &rid
2020 og l=ekki siffan i 2,3% arid 2022. Afkomubatinn er til stadar hja riki, sveitarfélogum og
opinberum fyrirtaekjum. Til daamis er gert rad fyrir ad aftkoma A-hluta rikissjéds verdi 1,0% af VLF &
arinu 2017, verdi 1,5% 4 arinu 2018 en laekki sidan jafnt og pétt nidur i 1,1% af VLF arid 2022, Af
bessu ma reyndar réfa ad gert sé rad fyrir ad afkomubati rikissjods verdi meiri i byrjun og ad hann
muni leekka pegar li8ur & timabilid.

Baett afkoma skilar sér jafnframt | laegri skuldast6du opinberra adila. Heildarskuldir opinberra adila i
heild, ad fradregnum lifeyrisskuldbindingum og viOskiptaskuldum og ad fradregnum sjédum og
bankainnstaedum, eru taldar laekka Or 59% af VLF arid 2017 i 43% af VLF. Ef bara er horft til A-hluta
rikissj6ds fer skuldahlutfallid ar 31% i 21% a timabilinu.

Rétt er ad taka fram ad hér er um ad raeda skuldahlutfall eins og 16g um opinber fjarmal maela fyrir
um ad pad skuli reiknad Ut pegar horft er til beirra skilyrda (fjarmalaregina) sem légin maela fyrir um.
Hins vegar kveda login @ um ad setja skuli fram stefnu um ,umfang, afkomu og préun eigna, skulda
og langtimaskuldbindinga opinberra adila i heild og hins opinbera, til eigi skemmri tima en fimm éara”“,
sbr. 1. tl. 2. mgr. 4. gr. laganna. Med 66rum orSum skal par fjallad baedi um skuldir og langtima-
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skuldbindingar opinberra adila. Hér er baedi um ad reeda lifeyrisskuldbindingar en einnig ymiskonar
skuldbindingar sem tengjast m.a. leigusamningum sem ekki hafa verid faerdir i efnahagsreikning
rikissj6ds fram ad bessu.

Fjarmélastefnan tekur heldur ekki til préunar eigna eins og b6 er &skilid ad gert skuli. bess i stad eru
eignir ad hluta nettadar  moti skuldum og er st skyring gefin 4 pessu i greinargerdinni ad unnid sé ad
bvi ad bua til stofnefnahagsreikning fyrir rikissjod og muni s vinna standa fram eftir arinu. Stefnt sé
a0 pvi ad stofnefnahagsreikningur verdi birtur ekki sidar en i rikisreikningi fyrir arié 2017. A8 mati
Rikisendursko8unar liggja nu pegar fyrir upplysingar um marga eignaflokka rikissjéds, s.s. eignahluti {
opinberum fyrirtaekjum, og haegt ad birta upplysingar um pa i fjdrmalastefnunni. Upplysingar um
eignir sveitarfélaga og opinberra fyrirtaekja eru auk pess tiltaekar.

Baadi bjédhagsspd Hagstofunnar og fjarmalastefnan eru settar fram sem hiutfallstdlur fimm ar fram i
timann med ndkvaemni upp & einn aukastaf. Telja verur liklegt ad hagsteer8ir muni i reynd vikja
nokkud fra spanni bott torvelt sé ad deetla i hvada &tt og hversu mikil fravikin verdi. [ greinargerd med
stefnunni er hins vegar ekki leitast vid ad setja fram nsemnigreiningu er tekur til pess hvada
breytingar megi verda 4 efnahagsforsendum stefnunnar til ad stjornvold treysti sér til ad halda fast
vid hana. Log um opinber fjarmal gera vissulega rad fyrir ad endurskoda megi fijarmélastefnuna ef
grundvallarforsendur hennar bresta efa fyrirsjaanlegt er ad svo verdi vegna efnahagsdfalla, pjodarvar
efa annarra adstaedna sem Omogulegt er talid ad bregdast vid med tiltaeekum Urraedum og skal pa
fijdarmalardd veita Alpingi umsdgn um hvort fullgiit tilefni sé til slikrar endursko@unar {sbr. 10 gr.
laganna). A8 mati Rikisendursko8unar myndi pad auka festu vid framkvaemd fjdrmalastefnu ef skyrari
mérk vaeru sett um endurskodun stefnunnar. Auk pess mé telja gagnlegt ef til vidbétar vid
hiutfalistdlur hagsteerfa i fidrmalastefnunni veeru einnig syndar adzetladar fjarhaedir vidkomandi
hagsteerda s.s. i vidauka med pingsalyktunartilldgunni. Somuleidis geefi bad skyrari mynd ef tekjur og
gjold veeru tilgreind en ekki bara afkoman.

[ greinargerd med pingsalyktunartilldgu um fjarmalastefnu er teept & bvi ad horfa purfi til préunar
lydfraedilegra breytna 4 neestu dratugum og ahrifum @ afkomu, fjarhagsstodu og skuldbindingar
opinberra afila. Tekid er fram ad talid sé ad hagja muni & mannfjdlgun og aldursamsetning breytast
begar eldra f6lki fiblgar hlutfallslega midad vid yngri drganga. betta muni sidan hafa veruleg ahrif &
fiarmat hins opinbera. Fram kemur ad aeskilegt sé ad réddast { greiningar a slikum breytingum og leggja
paer til grundvallar allri stefnumétun og dsetlunum um opinber fiarmal, en hins vegar hafi ekki ennbd
gefist radram til sliks. AG mati RikisendurskoBunar er naudsynlegt ad stjérnvold vinni daetlanagerd til
lengri tima um opinber fiarmal m.a. Gt frd spam um préun mannfjélda og zevilengdar og geri r&d fyrir
svigrami til ad maeta ahrifum af sliku | dzetlanagerdinni.
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Alpingi Reykjavik 21. febriar 2017
b.t. fijgrlaganefndar

Austurstraeti 8-10 1702005SA KB/gb/sds
150 Reykjavik Malalykill: 00.63

Efni: Umsdgn um palt. um fidrmalastefnu 2017-2022, 66. mal & 146. Igjb.

Visad er til tolvupdsts frad nefndasvidi Alpingis, dags. 1. febraar sl., par sem &skad er eftir
umsdgn um ofangreint mal.

Inngangur

Um fidrmélastefnu er maelt fyrir { 1I6gum um opinber fiarmal nr. 123/2015. Fjarmalastefnu
skal ny rikisstjérn leggja fram sem tillsgu til pingsalyktunar svo fliétt sem audid er. |
henni skal sett fram stefna til fimm dra um umfang og afkomu hins opinbera. Afkoma og
efnahag skal setja fram skv. alpjédlegum hagsskyrslustadli, p.e. & pjédhagsgrunni, og
sem hlutfall af vergri landsframleidsiu. Arlega skal leggja fram pingsdlyktun um
figrmaladaettun til fimm dra sem byggja ber a fjdrmalastefnunni.

Starfsemi og verkefni A-hluta rikissj6ds og A-hluta sveitarfélaga mynda til samans hid
opinbera samkvamt I6gunum. Opinberir adilar eru auk hins opinbera peir adilar sern fara
med rikis- eda sveitarstjérnarvald og stofnanir, sjédir og fyrirtaeki sem eru a.m.k. ad halfu
f eigu rikis eda sveitarfélaga.

[ 11. grein laga um opinber fjdrmal er fjallad um samskipti og samrad rikis og
sveitarfélaga. Segir par ad radherra skuli tryggja formlegt og reglubundid samstarf vid
sveitarfélogin um mdétun fjgrmalastefnu og fjdrmaladaetlunar. Samrad rikis og
sveitarfélaga hefur verid 3§ vettvangi hinnar sk. Jonsmessunefndar og Samradsnefndar
rfkis og sveitarfélaga um efnahagsmal.

Reikningskil sveitarfélaga, fjarmalareglur og heildaratkoma

Pjédhagsgrunnurinn sem fjarmdlastefnan er sett fram & skilur sig { mérgum vidamikium
atridum fré reikningsskilum sveitarfélaga og fyrirtaekja. Pessi stadall er flestum
sveitarstjérnarménnum framandi og pekking takmorkud einnig hjéd rikinu. Ppetta
fyrirkomulag er ekki til pess falid ad einfalda undirbining, framkvaemd eda eftirfylgni
med fidrmalastefnu og -dzetiun.

Lykilsterd | reikningskilum sveitarfélaga er rekstrarnidurstada, sem er mismunur
rekstrartekna og -gjalda. [ fjdrmélastefnu eru sett fram markmid fyrir hid opinbera,
p.m.t. A-hluta sveitarsjéda, um svonefnda heildarafkomu a fyrrnefndum hagskyrslustadli.
Heildaratkoma faest med pvi ad draga fidrfestingartgjdld umfram afskriftir frd
rekstrarnidurstédu. Afkomumaelingin er frabrugdin pvi sem pekkt er { reikningskilum
sveitarfélaga er vardar fradrétt fjdrfestingattgjalda.

Sveitarfélogum eru settar tveer fjdrmalareglur samkvaemt sveitarstjérnarlégum sem beim
ber ad fara eftir. Hin svokalllada jafnvaegisregla kvedur & um ad samani6gd heildaritgjold
tit rekstrar A- og B-hluta séu & hverju priggja 4ra timabili ekki haerri en nemur
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samanlégdum reglulegum  tekjum. Sveitarfélag parf ad skila myndarlegum
rekstrarafgangi ef heildaraftkoma & ad vera dn halla. Skuldaregian segir til um
heildarskuldir og skuldbindingar A- og B-hluta skuli ekki vera haerri en nemur 150% af
reglulegum tekjum. Pessar fjarmalareglurnar hafa gefist vel eins og fram kemur i nylegri
skyrslu vinnuhdps um endurskodun & fjarmalakafla sveitarstjérnariaga. En par kemur
m.a. fram ad skuldahlutfoll sveitarfélaga hafa laekkad verulega og deetlanir gera rad fyrir
adeins priu sveitarfélég muni starfa eftir adlogunardzetiun eftir arid 2018.

[ nefndaréliti meirihluta fjdrlaganefndar um frumvarp til laga um opinber fjdrmal,
bingskjal 1427, & 144. igjb., er bent & ad meginpunginn { adlégun ad markmioum
fiarmélastefnu og —deetlunar muni hvila & rikissjédi. Vi pau skilyrdi begar sveitarfélégin
uppfylla figrmalareglur sveitarstjérnarlagana hvilir adlégunin alfarid hjé rikissjodi.

Fjdrhagsazetlanir sveitarfélaga

NU liggja fyrir sampykktar fidrhagsazetlanir sveitarfélaga fyrir 4rid 2017 og daetlanir til
briggja dra par & eftir, 2018-2020. Gerd er grein fyrir nidurstédum 1 fréttabréfi hag- og
upplysingasvid sambandsins, Fjdrhagsdeetlanir A-hluta sveitarfélaga 2017-2020. Par kemur
fram ad rekstranidurstada verdi jakvaed sem nemur um 3,4 ma.kr. & arinu 2017, eda 1,2% af
tekjum, gangi deetlanir eftir. P3 er gert rad fyrir ad skuldir og skuldbindingar laekki sem
hiutfall af tekjum Gr 109% m.v. fjdrhagsdeetlun 2016 { 105%. Hins vegar standa
fiarhagsaeetlanir til pess ad verja skuli um 29 ma.kr til fjdrfestinga umfram tekjur af
gatnagerdargjoldum, en til samanburdar hijédudu dzetlanir 2016 uppa 18,2 ma.kr. Rétt er
{ pessu sambandi ad nefna ad & méti pessum fjarfestingum koma tekjur s.s. af sdlu
byggingarréttar.

Pegar pessum nidurstédum er varpad lauslega yfir 4 pjédhagsreikningsgrunn synist ljést
ad heildarafkoman & arinu 2017 verdi neikveed og geeti hallinn numid um 8 milljéroum
kréna, eda 0,3% af vergri landsframleidsiu. Svipadrar nidurstédu ma vaenta fyrir rid 2018.

Markmid um afkomu { fijdrmélastefnunni

[ &litsgerd sinni vikur Fjarmaélardd ad sveitarféldgunum. Nidurstada radsins er ad erfitt sé
ad fullyréa ad afkomumarkmid sveitarfélaga f fidrmalastefnunni sé triverdugt, einkum a
fyrri hluta timabilsins.

pau afkomumarkmid sem A-hluta sveitarfélaga eru sett eru tdluvert a skjon vid
framangreinda dzetlun um heildarafkomu skv. fjarhagsazetlunum og einnig frabrugdin
beim nidurstédum sem unnid var ad 4 vettvangi samradsnefndar og Jonsmessunefndar.
pingsélyktunin kvedur & um ad heildarafkoma A-hluta skuli vera f jafnvaegi (ndll) &rié 2017,
vera med afgangi samsvarandi 0,1% af landsframleidslu (eda 2,7 ma.kr.) og ad afgangur
skuli vera 0,2% (eda 5-6 ma.kr.) &rin 2019 til 2022.

Ad 60ru Sbreyttu blasir vid ad afkomumarkmid pau sem A-hluta sveitarfélaga eru sett |
fyrirliggjandi  pingalyktunartilldgu eru draunsze. Fjdrhagsdzetlanir sveitarfélaga til
nastkomandi ars eru bindandi reglur um allar fjarhagslegar rddstafanir af hélfu
sveitarfélaganna. Jafnframt liggur fyrir ad Samband fslenskra sveitarfélaga hefur ekki
bodvald til ad hlutast til um breytingar & sampykktum fjdrhagsdaetiunum sveitarfélaga.



pingsalyktunartillaga um fidrmalastefnu var 16gé fram pann 24. jandar sl. Ad undanférnu
hafa fulitrdar sambandsins, innanrikisraduneytis og fiarmala- og efnahagsraduneytis att
frekara samstarf um bann talnagrunn sem afkomumarkmid sveitarfélaga byggir a.
Reiknad er med ad st rynivinna muni leida til endurskodunar & afkomumarkmidunum og

sameiginlegri syn & horfur par ad lGtandi.

Virdingarfylist
SAMBAND [SLENSKRA SVEITARFELAGA
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Karl Bidrnsson
framkvamdastjori i




SA

S5AMTOK
ATVINNULIF5IN5

Nefndasvid Alpingis,
Austurstreeti 8-10,
150 REYKIAVIK.
Reykjavik, 21. febraar 2017.

Efni:  Umsogn SAum tillégu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu 2017-
2022, méal nr. 66.

Fjarlaganefnd Alpingis hefur 6skad eftir umségn Samtaka atvinnulifsins um
tillogu til pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2017-2022.

Pad er mat SA a0 datladur afgangur af rekstri hins opinbera sé engan veginn
fullneegjandi. Samkvaemttillogunni er gert rad fyrir ad afgangur verdi & bilinu 1-
1,6% afvergri landsframleidslu. SA leggja rika aherslu & ad markmid um arlega
afkomu hins opinbera verdi ad jafnadi 2% afvergri landsframleidslu. Jafnframt
ad betri afkomu verdi nad med lekkun utgjalda.

Tekjuaaetlunin byggir & bjartsynisspa

Fjarmalastefnan byggir 4 nylegri pjodhagsspa Hagstofu islands sem gerir rad
fyrir kroftugum hagvexti allt timabilid. Ekki parf mikid Gt af ad bregda svo halli
verdi a rekstri rikissjods. A medfylgjandi mynd kemur fram ad 1% minni
hagvoxtur ferir rekstrarafgang i halla a sidari hluta timabilsins.

Afkoma hins opinbera midad vid mismunandi forsendur um hagvoxt
1,6« 1,6%

Heimildir: Fjarmalastefna 2017-2022, Gtreikningar efnahagssvids SA

Ef hagvaxtarforsendur breytast til hins verra mun reynast erfitt ad meeta
tekjutapi hins opinbera sem pvi fylgir med auknum skéttum.

island er haskattaland. Skattbyrdi er med pvi mesta sem gerist medal rikja OECD
og auknar skattadlogur eru liklegar til ad hafa pveroéfug ahrif; draga ur
einkaneyslu og fjarfestingu fyrirtekja og leida til minni framleidsluverdmaeta en
ella hefdi ordid.
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Heildarskatttekjur arid 2015, sem hlutfall af VLF
Leidréttfyrir greidslum til almannatryggingal

47 Greidsla almannatrygginga fer beint i gegnum skattkerfid i Danmérku og pvi
ekki haegt ad leidrétta fyrir peim f samanburdinum.

-Arid 2014 fyrir Astraliu, Japan og Pélland

Verulegur skortur & adhaldi i atgjoldum

I uppsveiflu genginna ara hafa atgjold hins opinbera aukist og eru ni med peim
haestu innan OECD. Arid 2014 var 42 af hverjum 100 krénum sem urdu til i
verdmeatasképun & islandi radstafad af hinu opinbera og sidan hefur litid breyst.
Er par skemmst ad minnast ad vio afgreidslu fjarlaga 2017 hakkudu udtgjold
rikissjods um 48,6 milljarda kr. sem er 7,3% hakkun & milli ara.

Heildarskatttekjur arid 2015, sem hlutfall af VLF
Leidrétt fyrir greidslum til almannatryggingal

47 Greidsla almannatrygginga fer beint i gegnum skattkerfid i Danmorku og pvi
ekki heegt ad leidrétta fyrir peim fsamanburdinum.

Arid 2014 fyrir Asxralfu, Japan og Pélland

HeimTld: OECD

bPad er verulegt &hyggjuefni ad adhald i rikisrekstri fer minnkandi &ar fra ari og i
greinargerd med fjarlagafrumvarpi er ekki ad finna neinar adhaldsadgerdir &
yfirstandandi ari. betta er vidsjarverd préun m.a. i ljosi pess ad pegar vel gengur i
pjodarbliskapnum eru skatttekjur tiltdlulega meiri og ymis uatgjéld, einkum til
félagsmala, minni en ella.



pad er ekki siour dhyggjuefni ad nu pegar tekjur og tutgjéld hins opinbera eru i
hamarki og stjornvold telja bryna naudsyn ad auka enn frekar atgjold til
heilbrigdismala, menntamala og samgéngumala svo eitthvad sé nefnt. I ljosi
pbessa er pad enn frekar undrunarefni hve adhaldsadgerdir & utgjaldahlid eru
léttveegar og ekki sidur i 1josi pess ad utgjold rikisins hafa & pessu
hagvaxtarskeidi vaxid hradar en a pensluarunum fyrir arié 2008.

Visitala Gtgjalda a hvern ibda
- visitala=100 &rid 2003, raunbr. &frumatgjoldum an dreglulegra lida
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Heimildir: R'kisreikningar, Gtreikningar efnahagssviés SA

Betri nyting opinbers fjar

Hid opinbera er ekki eins vidbragdsfljétt og fyrirteeki a almennum markadi pegar
tekjur dragast saman. Fyrir pvi liggja edlilegar astedur. Pad ma pvi gera rdd ad
téluverdan tima taki ad leekka rikisutgjold komi til tekjubrestur vegna minni
hagvaxtar en gert er rad fyrir i fjarmalastefnunni. bad er pvi mikilvegt ad i
fjarmaladaetlun sem unnin verdur i framhaldi af stefnunni verdi ad finna
viobragdsaatlun med forgangsrodun udtgjalda sem unntverdur ad fara eftir komi
til tekjusamdrattar.

pa er asteda til ad skoda kosti sameininga og fjdlbreytts rekstrarforms hja hinu
opinbera sem kemur ekki nidur a adgengi peirra sem rétt eiga 4 pjonustu.
Verulega skortir a ad hid opinbera skilgreini pjonustu sem i bodi er, t.d. a sviodi
heilbrigdis og menntunar og er einkarekstur mun minni & islandi en hja mérgum
nagrannapjédum t.a.m. i menntun. I peim tilvikum sem hid opinbera bydur Gt



verkefni & almennum markadi eda gerir pjonustusamninga vid einkaadila liggur
ad baki skilgreining & viokomandi verki eda pjonustu sem hid opinbera kaupir.
Samberilegar skilgreiningar vantar oftast pegar opinberir rekstraradilar eiga i
hlut. Med pvi ad rdda hér bot & kunna ad koma i ljé6s moguleikar til hagredingar
og til forgangsrédunar tiltekinnar pjonustu. Audveldara verdur fyrir hid opinbera
ad na fram samkeppni milli stofnana og fyrirtekja um ad veita viokomandi
pbjonustu. I flestum tilvikum mé einu gilda fyrir hid opinbera eda pann sem nytur
pjonustunnar hvort pad sé opinber adili eda einkaadili sem veitir pjénustuna svo
fremi sem gadi og verd séu samberileg. betta er feer leid til ad nyta betur
opinbert fe.

Nemendur i einkareknum skélum
- hlutfall af heildamemendafjolda (%)

30
27

island Finnland Noregur Danmork Svipj6od Evrusvee 6id

Mikilveegt ad greida niour opinberar skuldir

Opinberar skuldir eru miklar & islandi og p6 aatlanir geri rad fyrir ad
stodugleikaframlag og ardogreidslur renni til lekkunar skulda munu par afram
verda meiri en & sidasta pensluskeidi.



Skuldir hins opinbera sem % af landsframleidslu

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Heimildir: Hagstofa islands, langtimaaetlun hins opinbera (vor 2016)
Rikid er med um 480 milljarda kréna bundna i bankakerfinu i dag. Gangi aetlanir
stjornvalda eftir um sélu & hlutum sinum i bédnkunum utan minnihluta i
Landsbankanum m4 4etla ad arlegur vaxtasparnadur af pvi veeri um 24 ma.kr. a
nuavirdi. Er pad alika upphad og dxtlad framlag rikisins til samgéngumala &
yfirstandandi ari. SA hvetja stjornvold til ad fylgja pessum dsetlunum eftir.

Arlegur vaxtaspamadur rikisins i samhengi

33 ma.kr.

Arlegur vaxtasparnadur Framlag rikisins til samgdngumala

rikisins eftir eignasdlu

I fjarmalastefnunni segir m.a: ,,Ollu 6reglulegu og einskiptis fjarstreymi i rikissj6d
verdi varid til ad hrada enn frekar nidurgreidslu skulda eda til lekkunar a
ofjarmognudum lifeyrisskuldbindingum i pvi skyni ad treysta fjarhagsstéou
rikissj6ds og draga ur vaxtakostnadi“. Samtdk atvinnulifsins fagna pessari
stefnumdérkun sem er mun fysilegri en ad veita einskiptis fjarmunum til aukinna

rikisutgjalda.

2021
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Er abyrgt ao treysta a eitt lengsta hagvaxtarskeid
IslandssOgunnar?

Fjarmalastefna hins opinbera fyrir arin 2017-2022

P
Efnahagssvid SA, jantdar 2017 SA*
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Fjarmalstefna hins opinbera fyrir arin 2017-2022

Treyst & eitt lengsta hagvaxtarskeid sdgunnar. Nyframlogd fjarmalastefna gerir rdd fyrir afgangi & rekstri hins opinbera, en verulega takmoérkudum og
nanast innan skekkjumarka. Sést pad t.a.m. a pvi hversu litid ma at af bregda i tekjuasetlunum hins opinbera til pess ad sa litli afgangur sem fyrirhugadur
er & naestu arum snuist i umtalsverdan halla . Er pad sérstaklega mikid dhyggjuefni vegna peirrar alvarlegu skuldastédu sem enn blasir vid en opinberar
skuldir eru tvofalt haerri na en paer voru i addraganda bankakreppunnar sidustu.

Tra & aframhaldandi hagvoxt virdist ordin meginstod i opinberum rekstri. Allar azetlanir opinberra adila virdast ganga ut fra pvi ad naverandi
hagvaxtarskeid verdi langsamlega lengsta uppsveifla islandsségunnar. Er pad i senn 6raunhaeft og 6abyrgt pvi pessi efnahagsuppsveifla mun enda taka likt
og allar peer sem & undan henni komu.

Hi® opinbera & Islandi ni pegar eitt hid umsvifamesta medal proadra rikja. Eitt af pvi sem stjornvold hafa leyft sér i skjoli mikils hagvaxtar er ad auka
opinber atgjold markvert. Vissulega var i kjolfar efnahagskreppunnar porf a fjarmunum til ymissa verkefna en atgjaldavoxturinn undanfarin ar hefur verid
meiri en edlilegt getur talist og er svo komid ad nanast hvergi medal proéadra rikja eru opinber atgjold eins hatt hlutfall af landsframleidslu. Oft er deilt &
ofyrirhyggni og umframkeyrslu arin fyrir bankahrun en utgjaldaaukning sidustu ar hefur verido umtalsvert meiri en pa var.

42 af hverjum 100 krénum sem verda til i verdmaetaskopun 4 islandi er radstafad af opinberum adilum. | stefnureedu sinni hreykti forseetisradherra sér af
8% utgjaldaaukningu i sidustu fjarlogum. Nyskipadur fjarmalaradherra lét einnig hafa eftir sér i vidtali vid Vidskiptabladinu ad ,Hrofla ekki vid
rikisumsvifum" og gaf pvi i skyn ad ségulega umsvifamikid rikisvald og eitt pad steersta medal préadra rikja veeri edlilegt fyrir island. Allar skodanir ma hafa
& umfangi hins opinbera i islensku hagkerfi en ahyggjuefni er hversu faar og hljomlitlar raddir um aga i opinberum rekstri eru ordnar & Alpingi islendinga
po ekki nema fyrir paer sakir ad nuverandi stefna er ahaettusaeekin og 6abyrg.

Skortur & framtidarsyn og forgangsrédun. Agi i fjarmalum hins opinbera er ekki pad sama og blédugur nidurskurdur i grunnstodum velferdarsamfélagsins.
Snyst aginn um virka forgangsrodun og betri nytingu fjarmuna. Forgangsrodunin er einfold en krefst politisks preks. Sé vilji til ad auka fjarveitingar til
heilbrigdis- og menntamala eetti ad vera haegur leikur ad minnka atgjold til annarra méla. Gefur pad augaleid ad pegar heildaratgjold hins opinbera eru ein
pau mestu medal préadra rikja er svigram til sliks fyrir fjarveitingavaldid.

Vid getum gert betur. Betri nyting fjArmuna er margslungnari en p6 margar leidir vel framkveemanlegar. Jakveett er ad stefnt er ad pvi ad opna bokhald
rikisins og auka pannig gagnseaei. Skoda parf kosti sameininga og fjolbreytts rekstrarforms sem ekki kemur nidur & adgengi peirra sem purfa ad nyta sér pa
bjonustu sem hid opinbera sannarlega a ad veita.

Synum abyrgd. Ekki er abyrgt ad eyda stjornlitid & godeeristima. Auk pess ad yta undir penslu minnkar pad svigram hins opinbera til pess ad bregdast vid
efnahagsleegd. Sé atlunin ad draga ur skattalégum a almenning er einnig ljést ad Utgjaldavoxtinn parf ad hemja. ba eydir ekki somu kronunni tvisvar.

SA* #



Kunnugleg vidvorunarljos a gédaeristimum

Utgjold hins opinbera aukast i takt vid
tekjuaukningu

Forystumenn iislensku atvinnulifi maettu i Eldlinuna i kvdld:

Fyrirtaeekin: Vandinn er hatt vaxtastig

m Samfara auknum tekjum hefur slaki myndast i
fjarmalum hins opinbera. Er pad kunnuglegt stef
sem adur hefur komid okkur um koll.

m Abyrg hagstjorn er forsenda pess ad vidhalda hér
efnahagslegum stédugleika. Stjérnvéld verda ad
halda aftur a eydslu sinni og hugsa til lengri tima.

5.0



Afkoma hins opinbera hefur verid neikveed pratt fyrir mikinn hagvoxt. Ekki hefur pvi tekist ad nyta
uppsveifluna sioustu ar til ad bda i haginn.

m pbratt fyrir mikinn hagvoxt undanfarin ar var enn halli & rekstri hins opinbera m Sterkur hagvoxtur fra 2011 pott vid séum enn langt fra haestu haedum

ario 2015. sidustu uppsveiflu. Ekki hefur pvi tekist ad nyta uppsveifluna til ad bua

i haginn. Hagvoxtur (%)
Afkoma hins opinbera 94
% af VLF (h.as) ma.kr. (v.as)
-250 -25
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 6.9

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Heimild: Hagstofa islands Heimild: Hagstofa Islands .
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Fjarmalastefna hins opinbera: Afgangur byggist a pvi ad petta verdi lengsta hagvaxtarskeid ségunnar

m Nylega var tillaga til pingsalyktunar um fjarmalastefnu hins opinbera fyrir arin 2017-2022. | henni er gert rad fyrir samfelldum hagvexti Gt timabilid en
verdi pad raunin mun pad verda lengsta hagvaxtarskeid i natimasogu islands. A8 pvi s6gdu er edlilegt ad fyrirvarar séu gerdir vid asetlanir sem hvila & jafn
bjartsynum forsendum.

1945-2021: Hagvoxtur & islandi (%)
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Heimildir: Hagstofa islands SA



Fjarmalastefna hins opinbera: Gert er rad fyrir afgangi af rekstri, en litid ma ut af bregda.

m Til marks um hversu litill afgangur er fyrirhugadur og ad hve miklu aatlanir um hallalausan rikissjod hvila & aframhaldandi hagvexti pa synir myndin hér ad
nedan préun afkomu hins opinbera m.v. pad ad hagvoxtur verdi prosentustigi minni en gert er rdd fyrir i asetlunum. Ekki parf mikid utaf ad bregda til ad mikill
halli verdi a rekstri rikissjods.

Afkoma hins opinbera midad vid mismunandi forsendur um hagvoxt

1,6% 1,6%
1,5%

0,0%

-0,6%

Astlud afkoma m.v. langtimadaetlun stjérnvalda

Aztlud afkoma m.v. 1% minni hagvoxt

-1,9%

-2,7%
2017 2018 2019 2020 2021 2022

*Fyrir arid 2022 er gert rad fyrir ad tekjur og Gtgjold hins opinbera vaxi itakti vid r A O
nafnvéxt landsframleidslunnar sbr. vid forsendur i fjairmalastefnu hins opinbera.

Heimildir: Fjarmalaaaetlun 2017-2022, Gtreikningar efnahagssvids



Rikisfjarmalin eru sama marki brennd, Utgjold vaxa hradar en a sidasta pensluskeidi.

m Fjarlog arsins 2017 voru sampykkt fyrir sidustu aramot med litlum Mikill tekjuvoxtur hefur skapad rymi til aukinna Gtgjalda. NG er svo
afgangi midad vid mikinn tekjuvoxt rikissjods og paer pungu skuldir sem komid ad Utgjold hafa verid aukin markvisst & undanférnum arum og
enn hvila a rikinu. Nyframlogo fjarmalstefna gerir rad fyrir ad afgangur & mun meira en isidustu uppsveiflu arin fyrir hrun.

rikisrekstri verdi i kringum 1% af landsframleidslu fram til arsins 2022.

Afkoma rikisins sem % af VLF Visitala utgjalda & hvern ibla
10.7 - visitala=100 arid 2003, raunbr. & frumatgjoéldum an oreglulegra lida
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Heimildir: Rikisreikningar, fjarlagafrumvarp 2017, utreikningar efnahagssvios
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Umframkeyrsla er vidtekin venja. Ef fram fer sem horfir stefna utgjold haerra en isidustu uppsveifiu.

m Utgjold rikisstofnana umfram fjarheimildir fjarlaga eru vidtekin venja. m Medalaukning utgjalda frd framlagningu frumvarps til endanlegrar
Raunar er pad svo ad pegar pingid tekur til umreedu fjarheimildir nidurstodu rikisreiknings var um 7% &rin 2010-2015. Verdi sami
rikisstofnanna eru peer auknar um nokkrar présentur. hattur & arid 2017 méa gera rad fyrir pvi ad Gtgjold rikissjéds nemi um

31% af vergri landsframleidslu og verdi téluvert meiri en adur.

Visitala rikisutgjalda fra fjarlagafrumvarpi til rikisreiknings Heildaratgjold rikissjods

- medaltal aranna 2010-2015 - % af VLF
107
102 31%
100 30% 30%
29%
Frumvarp Fjarlog Rikisreikningur Medaltal 2003-2007 Azetlun 2016 Frumvarp 2017 Rikisreikningur 2017?

* *

Heimildir: Rikisreikningar, fjarlagafrumvarp 2017, Gtreikningar efnahagssvids SA*«*



Hid opinbera er skuldsettari nG en & sidasta pensluskeidi. Aform stjornvalda byggja a nidurgreidslu
skulda med radstofun stodugleikaframlaga og ardgreidsina

m Nuverandi asetlun gerir rad fyrir ad skuldir haldist haerra hlutfall af landsframleidslu en i sidustu uppsveiflu og pvi audséd ad meira verdur ad koma til. Vid
beaetist ad ekkert er i hendi med radstéfun fjarmuna til skuldaleekkunar.

Skuldir hins opinbera sem % af landsframleidslu

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Heimildir: Hagstofa islands, langtimaaeetlun hins opinbera (vor 2016)



Ny 16g um opinber fjarmal studla vonandi ad auknum aga i fjarmalastjorn hins opinbera.

Alpingi & hros skilid fyrir ny 16g um opinber fjarmal. | peim felst vidleitni til pess ad koma
béndum & opinberan rekstur, hemja utgjaldaaukningu & uppgangstimum og auka pannig
svigram rikissjéds til ad bregdast vid efnahagsafollum.

Slikar reglur hafa verid teknar upp i nagrannarikjunum og vekja vonir um aukinn aga og Utgjaldavoxtur rikisins: Umfram vidmid i prja ar af fjorum
abyrgd ifjarmalastjérn hins opinbera. - nafnvoxtur ad fradregnum vaxtagjéldum

Horft til sidustu fijégurra ara pa hafa rikisatgjold vaxid umfram Gtgjaldavidmid sem sett er
fram i naverandi fjarmalastefnu ad undanskildu einu &ri. bad er vonandi ad auknum aga
verdi framfylgt samfara peim breytingum sem n0 eiga sér stad i fjarmalastjorn hins
opinbera.
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Heimildir: Rikisreikningar og fjarlagafrumvarp 2017, Gtreikningar efnahagssvids SAO



Utgjold hins opinbera eru nanast hvergi meiri en & islandi. | nGverandi fjarmalstefnu stjérnvalda
eru engin aform um ad draga ur opinberum umsvifum og er gert rao fyrir ad pau verdi nokkuo
svipud ad umfangi arid 2022.

42 af hverjum 100 krénum sem verda
til i verdmeetaskopun & Islandi er

radstafad af opinberum adilum Utgjold hins opinbera arid 2014, leidrétt fyrir ellilifeyri og atvinnuleysisbotum

44 44 43 -sem % af VLF

Heimildir: OECD



Mikil Gtgj6ld takmarka svigruam til ad minnka alogur & baedi einstaklinga og fyrirteeki. Stefna
stjornvalda ad virdist st ad Island verdi afram eitt mesta haskattariki® innan OECD.

Heildarskatttekjur arid 2015, sem hlutfall af VLF
Leidrétt fyrir greidslum til almannatryggingal

47 Greidsla almannatrygginga fer beint i gegnum skattkerfid i Danmdorku og pvi
ekki haegt ad leidrétta fyrir peim i samanburdinum.

19 19 19

1Arid 2014 fyrir Astraliu, Japan og Pélland

Heimild: OECD SA*«*



Kjarni malsins: Umfang hins opinbera er naer hvergi meira en & Islandi - opinber Gtgjold hafa vaxid
hratt og afkoman er 0asaettanleg midad vid pann mikla efnahagsuppgang sem verid hefur

Hagvoxtur er mikill & islandi
O Neikvaed afkoma Afkoma hins opinbera hefur verid neikvaed sidustu ar pratt fyrir mikla tekjuaukningu
Auka parf afgang af opinberum rekstri og nyta goéda tima til ad bda i haginn fyrir pa verri

Stjorn opinberra fjarmala er 6abyrg & Islandi

Tekju- og utgjaldadeetlanir til naestu ara treysta & ad petta verdi lengsta
hagvaxtarskeid [slandssdgunnar og ma litid Gt af bregda til ad illa fari

Gera verdur varfernari langtimaaatlanir og draga Ur utgjaldavexti & gédeeristimum.

Oabyrgar asetlanir

= Opinberar skuldir eru miklar & islandi og po aeetlanir geri rad fyrir radstofun
stodugleikaframlaga og ardgreidsla til skuldaleekkunar munu peer afram verda meiri
en & sidasta pensluskeidi.

island er haskattaland enda eru Gtgjold hins opinbera évida meiri en hér
42 af hverjum 100 krénum sem verda til i verdmaetaskopun & Islandi er radstafad
af opinberum adilum



Til eignasolu parf ad koma og hid fyrsta. Rikid er med 480 milljarda krona bundna i bankakerfinu i
dag. Markmio rikisins er ad draga verulega ur eignarhlut sinum. Gangi aform stjérnvalda eftir geeti
arlegur vaxtasparnadour numid 24 md.kr. sem er alika upphad og framlag rikisins til samgdngumala

Markmid rikisins um s6lu og eignarhald ifjarmalafyrirteekjum til
framtidar,

> Landsbankinn (100% eignarhlutur). Stefnt er ad pvi ad rikid
eigi 34-40% i bankanum til langframa.

Eignarhlutur rikisins i premur fjarmalastofnunum (ma.kr.)
Bokfeert virdi hluta

500

> slandsbanki (100% eignarhlutur). Stefnt er ad pvi ad selja

allan eignarhlut rikisins i bankanum.

100 > Arion banki (13% eignarhlutur). Stefnt er ad pvi ad selja allan

eignarhlut rikisins i bankanum.

300

Arlegur vaxtasparnadur rikisins i samhengi
200

33 ma.kr.

100

Landsbanki Islandsbanki Arion banki

Arlegur vaxtasparnadur Framlag rikisins til samgdngumala S AO

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabankanna, Lanasyslan e o N
rikisins eftir eignasolu



Opinber rekstur er ekki alltaf best til pess fallinn ad tryggja géda pjonustu. bad er til pess fallid ad
auka pjonustu og minnka kostnad ad opna fyrir samkeppni i vissum geirum po greidandi
bjonustunnar verdi afram hid opinbera. Getur aukinn einkarekstur studlad ad betri nytingu

opinbers fjar.

Opinbert eignarhald
Adrir

Flugvellir og samgongur

Raforka og veitur

Menntakerfio

Tveir af steerstu
utgjaldapostum
hins opinbera

Bankakerfid
Heilbrigdiskerfio

Fjolmidlar

t
SAO



i menntakerfinu eru islendingar eftirbatar A islandi hefur einkareknum heilsugaeslu-

nagrannapjoda i pvi ad opna a samkeppnis- stodvum farnast vel. b0 faar pa hafa paer komid
rekstur. Lagt hlutfall nemenda i einka-reknum vel ut ar peim skilvirknimaelingum sem fyrir
skolum ma lita a sem teekifeeri til hagraedingar a liggja og maelst betri en paer sem eru a hdndum
pvi svidi. hins opinbera.

Nemendur i einkareknum skolum Skilvirkni heilsugeeslustdova & Islandi

- hlutfall af heildarnemendafjélda (%) medaltal 2005-2008, 50 heilsugaeslustédvar i Urtaki
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Synum abyrgd: Fjolmaorg teekifeeri eru til ad auka hagkveemni i opinberum rekstri, draga ur
vaxtakostnadi og skapa svigram til ad leekka alogur a folk og fyrirteeki til framtidar.

O

Forgangsrodun

Eignasala

Skapa svigrum
til skattaleekkana

Teekifeeri til
betri nytingar
opinbers fjar

Hagvoxtur er mikill & islandi
Afkoma hins opinbera hefur verid neikvaed sidustu ar pratt fyrir mikla tekjuaukningu
Auka parf afgang af opinberum rekstri og nyta goéda tima til ad bda i haginn fyrir pa verri

Rikid er einn steersti eigandi islenska bankakerfisins i dag.

Aform eru um ad selja storan hluta rikisins i framtidinni, pegar adstaedur leyfa.
Arlegur vaxtasparnadur rikisins getur verid ramlega 24 milljardar kréna sem er alika
og framlag rikisins til samgdngumala.

Opinberar skuldir eru miklar & Islandi og p6 aeetlanir geri rad fyrir radstofun
stodugleikaframlaga og ardgreidsla til skuldaleekkunar munu peer afram verda meiri
en & sidasta pensluskeidi.

Einkarekstur i grunnpjénustu er minni & islandi en i flestum nagrannarikjum. Mikil
taekifeeri liggja i auknum samkeppnisrekstri til ad draga ar kostnadi hins opinbera.
Sa einkarekstur sem p6 er til stadar i heilsugaeslu & islandi hefur skilad betri arangri
og meiri skilvirkni en sambeaerilegur opinber rekstur.
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SAMTOKFJARMALAFYRIRTAEKJA

Icelandic Financial Services Association

Reykjavik, 20. Februar 2017

Nefndarsvid Alpingis

Alpingi vid Austurvoll

Vardar: Umsdgn um rikisfjarmalastefnu, pingskjal 123, 66 mal

Medfylgjandi er umsdgn Samtaka fjarmalafyrirtaekja um pingsélyktun um fjarmalastefnu fyrir &rin
2017 - 2022.

pingsalyktunin um fjarmalastefnu leidir af hinu nyju I6gum um opinber fjarmal sem &tlad er ad
skapa traustari umgjérd um fjarmal hins opinbera.

Samtok fjarmalafyrirteekja fagna peim aformum sem koma fra i pingsalyktuninni, sérstaklega
aformum um ad hid opinbera verdi rekid med afgangi naestu 5 arin. ba eru aform um laekkun skulda
einnig anagjuleg, en samkvamt fjarmalastefnunni skulu skulir opinberra adila verda komnar undir
26% af landframleidslu iarslok 2022. pa er i pingsalyktuninni motud su stefna ad allt éreglulegt og
einskiptis fjarstreymi verdi notad til ad greida nidur skuldir eda lifeyrissjédsskuldbindingar opinberra
adila. Loks er sett hamark a utgjold opinberra adila vid 41,5% af vergri landsframleidslu.

pessi markmid eru géd og gegn. Ahyggjur Samtaka fjarmalafyrirtaekja lata helst ad pvi ad aeetlunin
heildarafkomu (afkomujofnud) hins opinbera, sem er kjarni pingsalyktunarinnar, gangi ekki eftir.

Hagspain sem aaetlunin byggir a gerir rad fyrir jakveedum hagvexti Ut spatimabilid, p.e. til arsins 2022.
pa veeri uppsveiflan sem hofst & sidari hluta arsins 2010 blin ad standa i 11 - 12 ar. Um veeri ad reeda
eina lengstu uppsveiflu fra lokum sidari heimstyrjaldar. Oliklegt er ad uppsveiflan standi svo lengi og
heett er vid innlent 6jafnveegi sem stafar af framleidsluspennu og launahakkunum og vidskiptahalli
verdi byrjad ad gera vart vid sig miklu fyrr.

A undanférnum misserum hefur verid slakad nokkud & adhaldi, a.m k. i rikisfjarmalum. Vid pad hefur
hagsveifluleiorétt afkoma rikissj6ds versnad. Ljost er jafnframt ad na fara i hond ar par sem
hagsveiflan neer hdmarki veentanlega arin 2017 - 2019 med tilheyrandi tekjuaukningu fyrir rikissj6d.
Ad likindum pyrfti afkoma hins opinbera ad vera talsvert meira jakvaed en reiknad er med i
deetluninni til ad meeta neikvaedum &ahrifum nidursveiflunnar a opinber fjarmal.

Virdingarfylist,






Nefndarsvid Alpingis
Austurstreeti 8-10
150 Reykjavik

Reykjavik 24. febraar 2017

Efni: Umsdgn Samtaka idnadarins um pingsalyktunartillogu fjarmalastefnu fyrir
arin 2017 til 2022, mal nr. 66.

pad er mikid framfaramal ad koma umgjord fjarmala rikisins i pann budning ad sett er
fram baedi fjarmalastefna og fjarmalaaaetlun & grundvelli laga nr. 123/2015. betta eykur
aga i rikisffarmalum og eetti ad stydja vid stodugleika i efnahagslifinu til lengri tima litid.
Ennfremur atti vinna vid hin eiginlegu fjarlég og fjaraukaléog ad feerast i betri og faglegri
bdning.

Fjarmalastefnan fjallar um almenn markmid i préun opinberra fjarmala a grundvelli
langtima pjodhagsspar Hagstofu Islands. Su spa sem nua er notud til grundvallar er afar
hagfelld. Raunar gerir han rad fyrir ad ndverandi hagvaxtaskeid, sem pegar er ordid
langt og kroftugt, verdi pad lengsta i ségunni. Ljost er ad ekki ma mikido ut af bregda i
efnahagslifinu til ad asetlunin gangi eftir hvad langtimahagvoxt vardar sérstaklega pegar
kemur ad tekjuoflun rikisins.

Samtok atvinnulifsins gera itarlega umsdgn um fjarmalastefnu og beina mali sinu einkum
ad heildarramma opinberra fjarmala. Benda SA a ad samkvamt tilldbgunni er gert rad
fyrir ad afgangur verdi a bilinu 1- 1,6% af vergri landsframleidslu. Samtdkin leggja
ennfremur rika aherslu 4 ad markmid um arlega afkomu hins opinbera verdéi ad jafnadi
2% af vergri landsframleidslu. Jafnframt ad betri afkomu verdi nad med leekkun utgjalda
og ahersla 16gd6 & minnkun skulda.

Samtok idnadarins taka undir 6ll meginatridi umsagnar SA. Rétt er ad hafa i huga ad
adstaeodur i efnahagslifi okkar geta breyst mjog hratt og pvi seskilegt ad nyta godeeri eins
og kostur er til ad laekka skuldir og beeta efnahag rikissj6ds. Hagvoxtur sidustu ara hefur
60ru fremur verid knudinn afram af vexti utanrikisvidskipta en ni hafa skyr umskipti att
sér stad. Auk utflutnings er voxturinn er einkum drifinn af vexti einkaneyslu og
fjarfestingum. Liklegt mé telja ad veegi utanrikisvidskipta minnki med auknum styrk
kronunnar og versnandi samkeppnisskilyrda utflutnings- og samkeppnisgreina. Full
asteeda er til ad hafa ahyggjur af pessari préun og pegar eru komin fram augljés merki
um samdratt i dtflutningsgreinum.

Rétt er ad vekja athygli & skyrri stefnumérkun sem fram kemur i pingsalyktuninni um ad
ollum einskiptis tekjum rikissjods verdi varid i greida nidur skuldir eda til leekkunar a
ofjarmoégnudum lifeyrisskuldbindingum i pvi skyni ad treysta fjarhagsstédu rikissjods og
draga ur vaxtakostnadi. Samtokin fagna pessu.

bpratt fyrir ad samtokin telji mikilvaegt ad halda aftur af Gtgjaldaaukningu hins opinbera
er ekki haegt ad horfa framhja brynni porf i einstokum malaflokkum. Eitt af peim atridum
sem Samtok idnadarins hafa sérstakar ahyggjur af er hversu lagt opinbert
fjarfestingastig hefur verid um langt arabil. Afleidingar pess er ad innvidir ryrna en pad
dregur ur samkeppnishaefni samfélagsins. Stadan i pessum efnum er alls ekki négu god.
Sem deemi ma nefna ad fjarfesting i vegakerfinu hefur ad jafnadi verid neerri 2% af
landsframleidslu en hefur i nokkur ar verid innan vid helmingur af langtimameadaltali.
Feera ma rok fyrir pvi ad uppsofnud fjarfestingaporf i vegakerfinu einu og sér a sidustu



5-6 a&rum nemi um 60-65 milljéordum. ba er 6talin margvisleg 6nnur innvidafjarfesting
sem hefur latid & sér standa. I ljési pess hversu pérfin er bryn og hversu langan tima
tekur ad undirbula slik verkefni er mikilvaegt ad hefja slikan undirbining og bua pannig
um hndtana ad forgangsverkefni séu tilbuin til framkveemda. Samtokin leggja aherslu a
ad pegar fjarmalaasetlun og fjarlég verda unnin sé horft til pessara patta.

Sé litid til préunar efnahagslifsins sidustu misserin og horfunum framundan er pad
krefjandi askorun ad treysta stédugleika. Ny framkveemd opinberra fjarmala med
fjarmaladeetlun og fjarmalastefnu stydur vid pad en veegi hins opinbera pyrfti ad minnka
a penslutimum. Hins vegar méa ekki missa sjonar & mikilveegi pess ad treysta
framleidnivoxt til lengdar og samkeppnishaef starfsskilyrai.

Virdingarfylist,

F.h. Samtaka idnadarins

Bjarni Mar Gylfason
Hagfreedingur SI
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Nefndasvid Alpingis
nefndasvid@althingi.is
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Med t6lvuposti dags. 26. januar 2017, 6skadi fjarlaganefnd Alpingis eftir
umsoégn Sedlabanka Islands um tillégu til pingsalyktunar um
fijarmalastefnu fyrir arin 2017-2022, mal 66.

Samkvaemt tillogunni er gert rdd fyrir ad afkoma rikissjods og hins
opinbera verdi dpekk pvi sem gert var rad fyrir i fjarmalaaeetlun sidustu
rikisstjornar sem sampykkt var { agust sl. Gert er rad fyrir ad
fjarmagnsj6fnudur rikissjods batni 4 timabilinu 4 sama tima og
heildarjofnudur slaknar. Pad pydir ad afgangur 4 frumj6fnudi rikissjoos
(sem ekki er syndur i fjarmalastefnunni) minnkar 4 timabilinu sem er ein
visbending um slékun 4 adhaldi.

Stada hagsveiflunnar hefur ahrif 4 afkomu hins opinbera. begar vel
gengur { pjodarbiskapnum eru skatttekjur tiltélulega meiri og ymis
utgjold, einkum til félagsmala, minni en ella. Vid mat 4 adhaldsstigi
opinberra fjarmala parf pvi ad horfa frekar til frumjafnadar eftir ad hann
hefur verid leidréttur fyrir shrifum hagsveiflunnar. Obreytt adhaldsstig
gefur til kynna ad sjalfvirkum sveiflujofinurum opinberra fjarmala hefur
veri0 leyft ad virka eins og til er tlast { peim skilningi ad afkoman batnar
begar vel arar og dregur pannig ur eftirspurn i hagkerfinu og 6fugt pegar
hallar undan feti. Proist bedi tekjur og gjold i takt vid nafnvirdi
landsframleidslunnar er sjalfvirk sveifluj6fnun hins vegar ekki virk.
Frumjofnudur leidréttur fyrir hagsveiflunni eetti pvi ad haldast obreyttur
sem hlutfall af landsframleidslu yfir hagsveifluna. Ryrnun hans er pvi
visbending um slékun & adhaldi fjarmalastefnunnar en styrking hans
visbending um aukid adhald.

{ spa Sedlabanka slands i Peningamdlum 2017/1 er gert rad fyrir pvi ad
slakinn i pjodarbuinu hafi horfid 4rid 2015 og ad i fyrra hafi myndast
framleidsluspenna sem nemur 2,2% af framleidslugetu. Spain gerir rad
fyrir a0 spennan aukist enn frekar i ar og verdi 2,5% en ad hun taki smam
saman ad minnka & ny frd og med neesta ari.

SEDLABANKI {SLANDS
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SEDLABANKI ISLANDS

Midad vid pessa spa og paer upplysingar sem fjarmalaaztlunin gefur,1méa
&tla ad hun feli i sér slokun & adhaldsstigi rikisfjarmala um 0,5% af
landsframleidslu i ar m.v. sidasta ar. Aetlunin felur hins vegar i sér ad st
slokun yrai tekin til baka a naesta ari. Samkveaemt pvi verdur adhaldsstig
opinberra fjarmala svipad & nesta ari og pad var arid 2016. Reétt er po ad
hafa i huga ad i fyrra slaknadi adhaldid um u.p.b. 1% af landsframleidslu
og kom pad i Kkjolfar svipadrar slokunar &rid adur. Adhald i
rikisfjarmalum hefur pvi minnkad um 2% af landsframleidslu undanfarin
tvo ar.

Markmid um leekkun skulda A-hluta rikissjods er kreijandi. Agtlun um
skuldalekkun gerir rad fyrir ad fjarmalareglan, sem kvedur & um ad
heildarskuldir A-hluta hins opinbera séu undir 30% af landsframleidslu,
verdi uppfyllt i lok ars 2019. Atlad er ad petta markmid naist med vexti
nafnvirdis landsframleidslunnar og lekkun nafnvirdis skulda. Lakkun
nafnvirdis skulda felur m.a. i sér ad aatlanir um sélu & eignum sem voru
hluti af stodugleikaframlégum fird slitabdum bankamna gangi eftir. Slik
radstofun oreglulegra tekna til nidurgreidslu skulda er hagstjomarlega
mun fysilegri en ad veita fjarmununum til aukinna rikisutgjalda. Gert er
rad fyrir litillega jakvaeedum rekstri sveitarfélaga og ad skuldir peirra
leekki pvi adeins.

AJ lokum er vert ad benda a ad vandasamt er ad spa efnahagsumsvifum
svo langt fram i timann sem aatlunin nar. Reynist hagvoxtur ekki
jafnmikil & seinni hluta spatimans og na er gert rad fyrir getur pad haft
talsverd ahrif & tekjur hins opinbera og aetladur afgangur geeti pvi
audveldlega breyst i halla. betta & sérstaklega vid i 1josi pess ad gert er
rad fyrir p6 nokkrum raunvexti Gtgjalda i aetluninni. Sedlabanki islands
fagnar hins vegar langtimadatlunum hins opinbera par sem horft er
lengra en til eins ars i einu. Til ad slikar aztlanir gagnist er mikilveegt ad
peer séu eins raunsajar og kostur er.

Virdingarfylist,
SEDLABANKIISLANDS

rarmn G. Pétursson
sedlabankastjori idatiiagfraedingur

1i greinargerd med aatluninni fylgir ekki mat a framleidsluspennu atimabilinu né upplysingar um
sundurlidun tekna og gjalda eda ad sértaekar adgerdir séu tilgreindar. Slikrar sundurlidunar er ekki
ad venta fyrr en i vor pegar naesta fjarmaladatlun verdur 16gd fram.



VIDSKIPTARAD iSLANDS

Nefndasvid Alpingis
Efnahags- og vidskiptanefnd
b/t. nefndarritara
Austurstreeti 8-10

150 Reykjavik

Reykjavik, 24. febrtar 2017

Efni: Umsdgn um tilldgu pingsalyktunar um fjarmalastefnu fyrir arin 2017-2022, 66.mal

Vidskiptarad islands pakkar fyrir taekifeerid ad fa ad veita umségn um tillégu til pingsalyktunar
um fjarmalastefnu fyrir arin 2017-2022. R&0id fagnar breyttum vinnubrégdum ad motud sé
fijaormélastefna til fimm &ra i senn. Breytingin eykur gagnsai og langtimahugsun i opinberum
fjarmalum. Hun eykur jafnframt aga og yfirsyn i opinberum fjdrmalum sem oft a tidum hefur
vantad hérlendis. Ad pvi sdgdu gerir radid athugasemdir vid pa stefnu sem 16go er til i
tillogunni og telur hana badi brotheetta og pensluhvetjandi.

Brothatt svidsmynd

i stefnunni er folgin akvedin motsdégn. [ greinargerd frumvarpsins eru faerd margvisleg og god
rok fyrir pvi ad hid opinbera stundi abyrga fjarmalastefnu & naestu arum. [ stefnunni segir m.a.
.1 1j6si undirliggjandi ahaettupatta og efnahagslegra Grlausnarefna til lengri tima er 1jost ad
tryggja parffestu ifjarmalum hins opinbera og setja afkomumarkmid sem eru isenn sjalfbeer
til lengri tima og leggja ekki 6sanngjarnar byrdar 4 komandi kynslédir." A sama tima fela
afkomumarkmid tillégunnar ekki i sér abyrga fjarmalastefnu ad mati radsins.

Aztlud afkoma upp & 1,6% af vergri landsframleidslu &arid 2018 par sem forsendan er
bjartsynasta pjédhagsspa sidan fyrir bankahrun mun seint teljast abyrg fjarmalastefna.
Aeetlunin byggir 4 bjédhagsspa Hagstofu islands fra pvi i nGvember 2016. | pjédhagsspanni er
sett fram brotheett svidsmynd par sem litid ma Gtaf bregda til ad Gtkoman verdi a annan mata
en spain segir til um.

Gengi kronunnar er eitt deemi um moégulegt neikveett fravik fra spanni. Ein af meginforsendum
pess ad hagvoxtur hér a landi haldist eins har og stédugur og pjodhagsspain meelir til um er
adframhaldandi voxtur ferdamanna an pess ad samkeppnishaefni utflutningsfyrirtaekja skerdist.
Samhlida &framhaldandi gengisstyrkingu kronunnar er bddum pessum grundvallarstodum
hins vegar 6gnad.
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Sedlabanki islands spair aframhaldandi styrkingu kronunnar fram til arsins 2019 hid minnsta.
Greiningardeildir stéru vidskiptabankanna priggja taka i sama streng. | pjodhagsspa
Hagstofunnar, sem fyrrnefnd fjarmalastefna byggir &, segir hins vegar ad i ljési peirrar dvissu
sem fylgi afndmi gjaldeyrishafta sé gert rad fyrir pvi ad gengi krGnunnar haldist 6breytt &
spatimanum.

Sidan spain var sett fram i névember & sidasta ari hefur krénan styrkst gagnvart 6llum helstu
vidskiptagjaldmidlum islands. Styrkingin atti sér stad pratt fyrir ad verkfall sjomanna steedi yfir
a4 sama timabili. Ef gengi krénunnar proast i takt vid spa Sedlabankans veeri forsenda
pj6dhagsspar Hagstofunnar um aframhaldandi aukningu tflutningstekna einstakt

efnahagslegt afrek. Ekki er forsvaranlegt ad reida sig & slika bjartsynisspa i opinberum rekstri.

Raungengikrénunnar
Spar priggja greiningaradila
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— Greiningardeild Arion Banka — mSedlabanki islands — mbjédhagsspd Hagstofunnar

Heimild: Greiningardeild Arion Banka, Sedlabanki islands, pj68hagsspa Hagstofu islands.

Hér er einungis tekid deemi um einn patt af fjolmérgum par sem fjarmalastefnan gerir rad fyrir
bestu mégulegu Gtkomu. Adrir mogulegir dheettupeettir eru til deemis leekkun hravéruverds,
raskanir & vinnumarkadi, aflabrestur i storum fiskveidistofni, feekkun ferdamanna, samdrattur
i atflutningi alpjédlegra fyrirtaekja, auk fleiri atrioa sem 6maogulegt er ad spa fyrir um.

Ahrif Gtgjaldaaukningar ekki dregin til baka yfir néttu

Eitt markmida fjarméalastefnunar er ad atgjold hins opinbera fari ekki yfir 415% af
landsframleidslu. Ppratt fyrir ad pad sé undir medaltali sidustu éara felur stefnan i sér
utgjaldaaukningu par sem gert er rad fyrir aukningu landsframleidslu a timabilinu. Reynslan
hefur synt ad pegar hardnar i ari eru opinber Gtgjold tregbreytanleg steerd. bad sast
bersynilega i sidustu fjarmalakreppu pegar opinber atgjold jukust ar 41% i 55% af
landsframleidslu & einu &ri.
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Heimild: Hagstofa islands

Utgjaldaaukning hins opinbera i nidursveiflu er ekki af hinu sleema sé hun fjarmégnud &
sjalfbeeran hatt. Til pess ad svo megi vera purfa stjornvéld hins vegar ad bua i haginn pegar vel
arar. A0 mati Vidskiptardds veeri pvi &kjosanlegt ad greida skuldir hradar nidur en
afkomumarkmid fjarmalastefnunnar gera Kleift.

i pvi samhengi fagnar Vidskiptarad pvi ad einskiptis tekjur verdi eyrnamerktar lseekkun
skuldbindinga rikissj0ds en ifjarmalastefnunni segir: ,,Ollu 6reglulegu og einskiptis fjarstreymi
i ri'kissjod verdi varid til ad hrada enn frekar nidurgreidslu skulda eda til leekkunar &
ofjarmodgnudum lifeyrisskuldbindingum®.

Aeatlanir rikisfjarmala verid 6areidanlegar i gegnum tidna

Undanfarin ar hafa markmid stjérnvalda i rikisfjarmalum ekki rimad vid endanlega nidurstédu.
Samkveemt Gttekt Samtaka atvinnulifsins hefur rikisreikningur farid ad medaltali 5,9% fram r
fiarlogum hvers ars eftir hrun. Sé horft til fjarlagafrumvarpa hefur framarkeyrslan numio 8,4%
ad medaltali. Fyrir pessu eru margvislegar asteedur en edli malsins samkvaemt er mun
algengara ad stofnad sé til nyrra 6fyrirsédra utgjalda & midju timabili fremur en ad til 6veentra
sparnadaradgerda sé gripid. Ef mynstur sidustu sj6 ara helst Obreytt parf fyrirloégd
fjarmalastefna ad fela i sér ihaldssom markmid um afkomu, svo haegt sé ad gera rad fyrir
O6hjakveemilegri framuarkeyrslu sem framangreindum télum nemur.
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Framurkeyrsla rikisttgjalda samanborid vid fjarlagafrumvorp
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1 Utgjéld aranna 2016-2019 mida vid fyrirliggjandi fjsrmaladeetlun dsamt sému umframeydslu og ad medaltali & &runum 2013-
2015.

Heimild: Hagstofa islands, efnahagssvid SA, deetlun Vidskiptarads

i svidsmyndinni sem dregin er upp ifjarmalastefnunni verdur arlegur hagvoxtur & bilinu 2,6%-
4,6% & ari neestu fimm arin. SO Gtkoma myndi gera naverandi efnahagsuppgang ad lengsta
samfellda hagvaxtarskeidi i natimaségu islands. Samhlida pvi er gert rad fyrir pvi ad
kjarasamningar haldi og verdbdlga haldist lag, gengi krénunnar verdi stédugt og
atflutningstekjur aukist. Vidskiptajofnudur muni ad sama skapi haldast jakveedur Gt timabilid,
sem yroi jafnframt lengsta skeid jakvae ds vidskiptajafnadar a sidustu aratugum.

Vidskiptarad leggur ekki dom sinn & pad hvort pessar forsendur geti haldid enda er 6mégulegt
ad spa fyrir um framtidina. A0 mati radsins er hins vegar 6abyrgt ad byggja fjarmalastefnu
naestu fimm ara a einni bjartsynustu svidsmynd sem mogulega heegt er ad stilla upp pegar
kemur ad hagpréun islands til neestu fimm é&ra.

Virdingarfyllst,

Bjorn Brynjalfur Bjornsson
Hagfraedingur Vidskiptarads islands
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