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Rikisfjarmalastefnan






1 Rikisfjarmalastefnan

Pattaskil eru ad verda i proun rikisfjarmala 4 Islandi um pessar mundir.
Allar horfur eru & ad jakvedur frumjofnudur naist i rikisrekstrinum a
yfirstandandi fjarlagaari i fyrsta skipti fra hruni islenska bankakerfisins
haustid 2008. Par vid batist ad aatlad er ad skuldir rikissjods sem hlut-
fall af vergri landsframleidslu hafi ndd hamarki um sidustu aramoét og
muni fara lekkandi nestu arin. Verkefnid framundan er ad tryggja
afram framgang rikisfjirmaladatlunar rikisstjornarinnar svo heildar-
jofnudur ndist & fjarlagadrinu 2014 eins og markmid voru sett um i
sidasta fjarlagafrumvarpi. Fjarlagafrumvarpid fyrir 4rid 2013 er samid
med petta markmid i huga enda mun séa afangi ad stéova skuldaséfnun
vegna hallareksturs rikissjods skjota styrkari stodum undir velferdar-
kerfid. I pessu frumvarpi er gert rad fyrir pvi ad heildarjofnudur rikis-
8j00s verdi neikvaedur sem nemur einungis 0,1% af VLF ef oreglulegir
lidir eru medtaldir en ad peim fratdldum verdi hann litils hattar
jékvedur.

Proun heildarjofnudar rikissjoos 2009-2013
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Vid samningu frumvarpsins var jafnframt 16gd dhersla 4 ad baeta mjog
hag barnafjolskyldna. Greiningar hafa synt ad naudsynlegt er ad huga
ad kjorum ungra barnafjolskyldna og tryggja velferd barna betur til
framtioar.
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Rikisstjornin valdi i samstarfi vid Alpjoédagjaldeyrissjodinn (AGS) ad
treysta 4 blandada leid hagvaxtar, skattkerfisbreytinga og samdrattar i
rikisutgjoldum til ad vinna bug a storfelldum og 6sjalfberum fjarlaga-
halla sem vid blasti eftir bankahrunid. Hagt6lur sem nu berast vitna til
um ad skynsamlegt var ad fara pessa leid. Pratt fyrir mikinn samdratt
og adhald & utgjaldahlidinni hefur reynst unnt ad standa vord um grunn-
stodir velferdarkerfisins. P4 hafa adhaldsrddstafanir ad nokkru leyti leitt
af sér betri nytingu fjarmuna sem skila mun arangursrikari rikisrekstri
til framtidar. Skattkerfisbreytingarnar hafa styrkt tekjustofna rikissjods
an pess ad ipyngja efnahagslifinu um of.

Vaxtakostnadur rikissjods nemur um 15% af datludum heildartekjum
arsins 2013 og getur haeglega aukist pott heildarskuldir lekki sokum
pess ad stor hluti lanskjara hans er hadur markadsbreytum sem eru al-
mennt taldar vera 6venju hagstedar um pessar mundir. Godur arlegur
afgangur af rekstri rikissjods eftir ad heildarjofnudi hefur verid ndd arid
2014 er pvi mikilvaegur til pess ad lekka skuldir og vaxtakostnad og
um leid til pess ad draga Ur fjarhagsahaettu sem gaeti skapast fari vaxta-
stig 1 heiminum og hér 4 landi haekkandi.

Heildarjofnudour meo og an oreglulegra lioa 2009-2013

Rekstrargrunnur, mia.kr. 2009 2010 2011 2012 2013
Frumjéfnudur med oregl. lidum ................. -99,0 -84,4 -432 31,8 60,4
Fjarmagnsjofnudur ......c.eeeveeeeieeieieeies -40,2 -38,8 -46,2 -57,6 -63,2
Heildarjéfnudur m. éregl. lidum ............. -139,3  -1233 -89.4 -25,8 -2,8
Frumjofnudur an oregl. lida ..........cceeee. -68,9 -20,4 9,2 47,6 67,5
Fjarmagnsjofnudur ........ccccveeveveinenenienene. -40,2 -38,8 -46,2 -57,6 -63,2
Heildarjofnudur an éregl. lioa ................. -109,2 -59,2 -37,0 -10,0 4,3

Fjarlagafrumvorp rikisstjérnarinnar undanfarin ar hafa einkennst af vio-
brogdum vid alvarlegri stodu rikissjods eftir efnahagsafallio sem reid
yfir haustid 2008. Frumvarpid i ar ber pess merki ad adhaldssom rikis-
fjarmalastefna hefur skilad markverdum arangri. Ekki er gert rad fyrir
miklum skattkerfisbreytingum og adhaldsmarkmid eru hofleg. I til-
teknum malaflokkum, s.s. barnabétum og samgdngumalum er nu gert
rad fyrir auknum framlégum i samrami vid nyjar aherslur og stefnumid
rikisstjornarinnar.



A sidasta pingi sampykkti Alpingi ny 16g um veidigjald og i pessu
frumvarpi er i fyrsta sinn gert rad fyrir umtalsverdum beinum tekjum
rikisins af audlindum pjédarinnar. Reiknad er med ad tekjuaukning
rikissj6ds umfram pad sem gengid var ut fra i fyrri rikisfjarmaladetlun
sl. haust geti ordid 5,8 mia.kr. 4 arinu 2013 vegna pessara breytinga.
Almennt er litid & hofleg audlindagjold sem hlutlausa skattheimtu (e.
non—distortionary), p.e.a.s. ad pau bjagi ekki vilja markadsadila til ad
stunda 4dkvedna starfsemi eda hegdun. Rikissjodur geeti einnig att i
vendum auknar tekjur af annarskonar audlindum i pjédareigu i fram-
tidinni sem fengnar verda med uppbodum & sérleyfum eda skatt-
lagningu. Par er helst horft til tekna af orkuaudlindum landsins, einkum
jarOvarma og vatnsaflsaudlindum. Er m.a. litid til Noregs sem fyrir-
myndar hvad slikar tekjur vardar en norski rikissjédurinn og sveitar-
félog par i landi innheimta audlindagjold af raforkufyrirtekjum sem
nyta norskt vatnsafl.

Arid 2011 var Islandi hagfellt i efnahagslegu tilliti og tok hagkerfid ad
vaxa a4 nyjan leik eftir tveggja ara samdratt i kjolfar bankahrunsins.
Landsframleidslan jokst um 3,1% & arinu 2011 eftir 4% samdratt arid
2010 og um 6,8% samdratt arid par & undan. Aukning vard i flestum
pattum pjodarutgjalda hja 6drum en opinberum adilum a arinu 2011.
Samneysla drost saman um 0,6% og opinber fjarfesting um 17,6% en
hvort tveggja vitnar til um adhaldssaman rikisrekstur. Fjarfesting 1 heild
jokst um 13,6% pratt fyrir pennan samdratt i opinberri fjarfestingu og
einkaneysla jokst um 4%.

[ forsendum fjarlaga fyrir arid 2012 var reiknad med 2,4% hagvexti og
4,2% verdbolgu ad medaltali 4 milli aranna 2011 og 2012. Julispa Hag-
stofunnar gerir rad fyrir nokkud meiri hagvexti eda 2,8% en jafnframt
meiri verdbolgu pvi par er spadd ad hun verdi 5,4%. Tekjudztlun fyrir
arid 2012 hefur verid endurskodud med pessar breyttu forsendur i huga
og myndar pad grundvoll fyrir dztlun arsins 2013. Skattstofnar hafa &
heildina 1itid reynst sterkari a fyrri hluta arsins 2012 en buist var vid.
Tekjur rikissjods hafa aukist m.a. vegna pess ad laun hafa hakkad
meira en gert var rad fyrir. Tekjudaetlunin i fjarlagafrumvarpinu er
byggd 4 premur meginstodum. [ fyrsta lagi 4 fyrirliggjandi
upplysingum um préun skattstofna og breytingar 4 skattkerfinu midad
vid stoduna i dag, 1 60ru lagi & pjodhagsspd Hagstofunnar fra 15. juli sl.
og i pridja lagi aformum stjornvalda um sérstakar tekjudflunaradgerdir

Auknar
tekjur af
auodlindum

Aukning i
heildarfjar-
festingu og
einkaneyslu

Tekjur rikis-
sjoos hafa
aukist
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4 naestu arum. Gert er rad fyrir ad hagvoxtur naesta ars verdi 2,7%.
Ahrif efnahagsbatans 4 rikissjod eru pau ad grunnspa um tekjustofna
rikissjods haekkar um 6 mia.kr. & arinu 2013 umfram fyrri datlanir.

Vegna pess arangurs sem nadst hefur med breytingum & skattkerfinu og
adhaldssamri rikisfjirmalaaatlun sidustu ara hefur nit myndast svigrim
til aukinnar fjarfestingar hins opinbera. Pvi kynnti rikisstjornin 4form
sin 1 pa veru 1 maimdnudi sl. undir heitinu Fjarfestingadcetiun fyrir
Island (2013-2015). Markmid hennar er ad stydja vid hagvoxt og fjol-
breytni i atvinnulifi og er lidur 1 nyrri s6kn fram & veginn eftir efna-
hagsafallid. Hun er sett fram med peirri forsendu ad rikissjodur endur-
heimti storan hluta af peim fjarmunum sem lagdir voru fram til ad
endurfjarmagna bankakerfid og ad i rikissjod renni tekjur af umfram-
hagnadi 1 sjavaratvegi samkvemt nyjum I6gum um veidigjold eins og
vikid var ad adur. Samtals er i fjarlagafrumvarpinu 2013 gert rad fyrir
ad 3,8 mia.kr. af tekjum af veidigjaldi verdi radstafad til nyrra verkefna
i fjarfestingadeetluninni, p.e. samgoéngumadla, byggdamaila og
rannsoknar— og teknipréunarmala.

Fjarfestingadetlunin gerir einnig rad fyrir ad ardgreidslur og hluti sélu-
andvirdis 4 eignarhlutum rikisins i fjarmalastofnunum renni til til-
tekinna annarra fjarfestingaverkefna, s.s. fangelsisbyggingar, honnunar
og byggingar nyrrar Vestmannaeyjaferju og uppbyggingar innvida &
ferdamannastodum og fridlystum svaedum svo eitthvad s¢ nefnt. Eftir
sem adur byggist fjarfestingadeetlunin 4 pvi ad rikisfjarmalaaaetlunin
verdi i1 forgangi og ad markmidi um jofnud i rikisfjarméalum &rio 2014
verdi ekki raskad. bessir tilteknu fjarfestingakostir eru pvi ekki inni-
faldir 1 fjarlagafrumvarpinu vegna pess ad enn er 6ljost hversu miklar
tekjur munu renna til rikisins vegna ardgreidslna eda so6lu eignarhluta &
naestu arum. Gert er rad fyrir ad fyrir adra umraedu fjarlaga hafi for-
sendur fyrir peirri tekjudflun skyrst og pa um leid hversu morg verketni
sem tilheyra pessum hluta fjarfestingadetlunarinnar geta samrymst
rikisfjarmaladeetluninni og ordid ad veruleika & arinu 2013. Einnig er
unnid ad axtlun um byggingu nys Landspitala. Gert er rad fyrir ad
aztlunin veroi fullbuin fyrir afgreidslu frumvarpsins.

Fyrr 4 pessu ari sampykkti Alpingi ad heimila fjarmalaradherra lan-
veitingu til verkefnafélagsins Vadlaheidarganga ehf. svo félagid geti
hafid framkvemdir vid jardgoéng undir Vadlaheidi. Radgert er ad inn-



heimt veggjold af umferd i gegnum goéngin munu standa undir
afborgunum og voxtum af lanum midad vid paer rekstrarforsendur sem
félagid hefur gefid sér. I forsendum um gerd ganganna er kostnadur vid
verkframkvaemdir datladur um 8.700 m.kr. &n virdisaukaskatts midad
vid verdlag i lok ars 2011. T dzetlunum er gert rad fyrir ad radist verdi i
endurfjarmognun 4 stofnkostnadinum, ad fradregnum innaborgunum
aranna 2015-2017, pegar priggja ara reynsla verdur komin a tekjuflaedi
ganganna. Med pessum hetti studlar rikid ad aukinni fjarfestingu i
landinu og bettum samgongum an pess ad kosta per med beinum
hatti. Auk pess ad vera pjoohagslega arObzr munu gongin hafa jakvad
samfélagsleg ahrif beggja vegna ganganna.

Vonir manna um skjotan bata i efnahagsmalum & alpjodavisu hafa
dvinad. Stada rikisfjarméla staerstu rikja heims ber pess merki.
Vidfangsetni peirra er ad varda leid ur efnahagslegdinni an pess ad
ipyngja hinu opinbera um of. Samtvinnud efnahags— og rikisfjarmala-
kreppa er mjog erfid vidureignar og ekki er utlit fyrir ad hun leysist &
allra nastu misserum. Petta 4 vid um helstu vidskiptalond Islands,
beggja vegna Atlantsala par sem dregid hefur ur hagvexti undir lok
sidasta ars og fyrri hluta pessa ars. bessi proun getur haft neikvaed ahrif
a verOmeeti okkar helstu utflutningsvara og par med skatttekjur. Hag-
voxtur hefur po aukist & Nordurlondunum og pratt fyrir erfida stodu
efnahagslifs okkar helstu vidskiptalanda heldur islenska hagkerfio lika
afram ad vaxa.

A adrunum eftir bankahrunid og fram til arsins 2010 naut rikissjédur
ekki lanstrausts & alpjédlegum morkudum. Voru pa tekin neydarlan fra
AGS, Nordurlondunum og Pollandi. Alla jatha hefur islenska rikid ekki
purft ad reida sig & slik lan enda hefur lanstraust rikissjods tryggt
adgang a0 erlendum lanamorkudum. Almennt er litid svo a ad pad hafi
einnig audveldad fyrirtekjum og sveitarfélogum adgang ad lana-
morkudum. Lanskjor peirra draga pannig dam af kjorum rikisins.

Arin 2011 og 2012 gaf rikissjodur ut skuldabréf & alpjodlegum
morkudum ad fjarhed 1 mia. Bandarikjadala 1 hvort skipti eda sem
svarar til um 240 mia.kr. samanlagt, fyrst til 5 &ra og sidan til 10 ara.
Avinningurinn af pessum tutgafum er a.mk. pripattur. I fyrsta lagi
hefur rikissjodur synt fram 4 adgengi ad erlendum lansfjarmoérkudum
hefur verid endurheimt en pad er ein af forsendunum fyrir athdmi gjald-
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Endurfjar-
mognun
neyodarlana

eyrishafta. I 6dru lagi hafa lanveitendur betri fotfestu pegar kemur ad
akvordun lanskjara til islenskra fyrirtzekja i erlendri mynt. I pridja lagi
hefur rikissjodur byggt upp hop alpjodlegra fagfjarfesta sem liklegt er
ad verdi tilbiinn til ad halda afram lanveitingum til {slands ef eftir pvi
verdur sost og rikisfjarmalastefnan nytur adfram trausts.

Andvirdi fyrri skuldabréfattgafunnar var nytt til endurfjarmégnunar
markadsskuldabréfa rikissjods sem voru 4 gjalddaga arin 2011 og 2012.
Andvirdi skuldabréfattgafu pessa ars, um 124 mia.kr., var nytt til for-
greidslu lana fra AGS og Nordurlondum sem tekin voru i tengslum vid
efnahagsaatlun stjérnvalda. Med pessu lengdist i afborgunarferli
erlendra ldna og pannig var dregid ur erlendri fjarmognunardhattu
rikissjods til skemmri tima. Eftirspurn i pessum skuldabréfautgdfum
rikisins og samanburdur vid kjor annarra rikja gefur sterkar
visbendingar um ad lanshefi [slands hefur styrkst til muna. Astzda er
til ad @tla ad pau kjor sem vaenta megi i framtidinni geti batnad meira
ef fast er 4 malum haldid vi0 stjorn efnahags— og rikisfjarmala.

Skuldir hins opinberal
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Gert er rad fyrir ad skuldabréfi rikissjods til endurfjarmognunar 4
Sedlabanka Islands verdi breytt i overdtryggt skuldabréf i stad verd-

' Heimild: Hagstofa Evrépusambandsins (Eurostat) og spa efnahags- og fjarmalasvids
framkvamdastjérnar Evropusambandsins (ECFIN), mai 2012. Télurnar um opinberar

skuldir eru samkvamt Maastricht viomioi.



trygg0s arid 2013. Mun pessi breyting hafa pad i for med sér ad allur
vaxtakostnadur skuldabréfsins gjaldfeerist eftirleidis i rekstrarreikningi i
stad pess ad verdtryggingarpatturinn beetist vido hofudstdl bréfsins og
feerist pannig i endurmat i efnahagsreikningi. Ekki sist vegna pessa er
axtlad ad vaxtakostnadur rikissjods nemi 88,1 mia.kr. & arinu 2013 og
hakki par med um 6,2 mia.kr. fra fyrri aetlunum.

I lok juli sl. namu heildarskuldir rikissjods 1.508 mia.kr. sem jafngildir
um 86% af VLF. A sama tima namu hreinar skuldir um 809 mia.kr. eda
sem svarar til um 46% af VLF. Hreinar skuldir eru skilgreindar sem
heildarskuldir ad fradregnum veittum ldnum, skammtimakréfum og
handbzeru fé rikissjods. Aztlad er ad skuldir hins opinbera ad sveitar-
félogum medtoldum hafi numid 1.616 mia.kr. i lok ars 2011 eda sem
nemur 99% af VLF. Er pad talid hatt hlutfall i alpjodlegum samanburdi
en po ber ad hafa 1 huga ad ef litid er & hreinar skuldir stendur hid opin-
bera hér & landi betur ad vigi.

[ alpjodlegum samanburdi 4 skuldahlutfollum er yfirleitt ekki tekid tillit
til lifeyrisskuldbindinga. Slikur samanburdur veri Islandi hagstedur i
flestum tilvikum par sem fa 16nd bua yfir jafnsterku lifeyriskerfi og
[sland. P4 er aldurssamsetning pjodarinnar einnig styrkur i slikum
samanburdi par sem Islendingar eru ad jafnadi mun yngri en
Evropubuar.

Mjog skuldsettur rikissjodur er engu ad sidur veikleikamerki sem hefur
ahrif vida 1 hagkerfinu. Almennt er talid varasamt ad skuldir hins opin-
bera fari mikid yfir 60% af vergri landsframleidslu og raunar er svo hatt
hlutfall 6skynsamleg s6kum vaxtakostnadarins sem af pvi leidir, auk
pess sem lantaka fyrir samtimaneyslu verdur ad greidast af heerri
skottum 4 komandi kynslédir. Pvi verdur pad afram forgangsmal ad
lekka jafnt og pétt skuldir rikisins eftir ad heildarjofnudi hefur verid
nad. bPad getur eingdngu ordid med pvi moti ad greidsluatkoma rikis-
sj00s skili arlega myndarlegum afgangi um langt arabil eda ad solu
eigna rikissjods verdi varid til uppgreidslu &4 skuldum. Sem demi ma
taka ad pott atkoma rikissjods geeti skilad 50 mia.kr. 4 ari til ad greida
nidur skuldir taeki pad 10 ar ad lekka paer um pridjung.

Fjaraukalog fyrir arid 2011 gerdu rad fyrir ad halli & heildarjofnudi
rikissjods yrdi 46 mia.kr. 4 rekstrargrunni. I rikisreikningi fyrir 4rid

Heildar-
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2011 sem 14 fyrir sidsumars & pessu ari var hins vegar einnig tekid tillit
til 6reglulegra einskiptislida sem ekki koma til kasta Alpingis vid af-
greidslu fjaraukalaga, heldur byggjast a uppgjori hja reikningshalds-
adilum um halfu ari sidar. Munar par mest um gjaldferslu a 20,1
mia.kr. stofnfjarframlagi og dbyrgdum 4 innstedum vegna SpKef spari-
sj00s, 7,1 mia.kr. nidurferslu 4 eiginfé¢ Byggdastofnunar, 4,9 mia.kr.
nidurfaerslu eignarhlutar i Nyskdpunarsjodi atvinnulifsins, 4,8 mia.kr.
gjaldferslu lifeyrisskuldbindinga og 4,6 mia.kr. afskrifta skattkrafna
umfram aetlun. bessar oreglulegu gjaldferslur skyra ad fullu fravikid
fra aaetlun samkvaemt fjarheimildum fjarlaga og fjaraukalaga arsins.

Hafa ber 1 huga ad vid endurmat 4 eignum rikissjods er geett varadar-
sjonarmida og eru eignarhlutir rikisins i fyrirteekjum og sjodum almennt
ekki faerdir upp po stada peirra bendi til haerra eignavirdis en bokfeert er
i rikisreikningi. Pannig er 99,9% eignahlutur rikisins i Landsvirkjun
ferdur til bokar 4 60,4 mia.kr. p6 eigid fé0 nemi 204,3 mia.kr. sam-
kvemt bokum fyrirtaekisins.

Fjarlog yfirstandandi ars gera rad fyrir 35 mia.kr. afgangi & frumj6fnudi
en 21 mia.kr. halla 4 heildarjofnudi, hvort tveggja & rekstrargrunni.
Godar horfur eru & ad pessi markmid naist a arinu midad vid fyrir-
liggjandi upplysingar um préun tekna og gjalda. Langtimadatlun i
rikisfjarmalum gerir rdd fyrir ad heildarjofnudur, p.e. afkoma ad
medtdldum vaxtajofnudi, verdi ordinn jakvedur arid 2014. betta
fjarlagafrumvarp vardar leidina i pa att par sem gert er rad fyrir ad
frumj6fnudur nemi 3,2% af landsframleidslu 4 nasta fjarlagadri og
heildarjofnudur verdi einungis neikvedur sem nemi um 3 mia.kr. eda
sem svarar til —0,1%. A rekstrargrunni er aztlad ad tekjur rikissjods
nemi 570,3 mia.kr og aukist pannig ad nafnvirdi um 36,7 mia. kr. fra
lidandi fjarlagaari.

[ frumvarpinu er ad finna aform rikisstjornarinnar um ad auka tekjur
hins opinbera af erlendum ferdamonnum. Verdur pad gert med peim
hatti ad virdisaukaskattur & hotel— og gistipjonustu verdur haekkadur ur
leegra prepi kerfisins i pad herra, p.e.a.s. ur 7% 1 25,5%. Gert er rad
fyrir ad pad auki tekjur rikissjods um 3,5 mia.kr. 4 arsgrunni en 2,6
mia.kr. 4 nasta fjarlagaari par sem breytingin taki gildi pann 1. mai
2013.
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[ fjarlagafrumvarpinu er sett fram markmid um 1,75% adhald af veltu i
almennri stjornsyslu, eftirliti og pjonustu, 1,2% af veltu botakerfa og
sjukratrygginga 1 heild, 1% af veltu héaskola og framhaldsskola en
einungis 0,5% af veltu loggaslustofnana. Ekki er gert rad fyrir slikri
hagraedingarkrofu i rekstri umfangsmikilla velferdarmalaflokka 4 bord
vi0 sjukrahus, heilsugaslu, heilbrigdisstofnanir og dldrunarstofnanir.

Fljotlega eftir bankahrunid haustid 2008 var 1jost ad rddast pyrfti i
ymsar adgerdir til ad draga ur halla rikissjods. baer adgerdir folust
medal annars i pvi ad na fram sparnadi i utgjoldum Fadingarorlofs-
sj00s. I samraemi vid stefnu rikisstjornarinnar um forgangsrodun ut-
gjalda til brynna velferdarverkefna, kynjajafnrétti og sérstakan studning
vid barnafjolskyldur er ni unnid ad aatlun um ad byggja aftur upp
fedingarorlofskerfid. Samhlida pvi er unnid ad aztlun til lengri tima
um lengingu orlofsins 1 12 manudi.

I stefnuyfirlysingu rikisstjornarinnar er sett fram pad markmid ad
almannatryggingakerfid verdi einfaldad med faekkun botaflokka, ein-
faldari reglum um utreikning béta og auknu jafnraedi og adgengi. Til
stendur ad leggja fram frumvarp til laga um lifeyristryggingar almanna-
trygginga 4 yfirstandandi pingi i samraemi vid stefnumidin.

Aohalds-
markmio

Faodingar-
orlofskerfio
byggt upp

Almanna-
trygginga-
kerfio
einfaldao
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bProun utgjalda helstu malaflokka
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A grundvelli skyrslu samradshéps um husnzdisstefnu og nidurstadna
vinnuhdpa sem unnid hafa ad endurskodun ymissa patta er snerta ytri
umgjord husnadismala hér 4 landi hefur verid lagt til ad tekid verdi upp
husnadisbotakerfi 1 stad vaxta— og husaleigubota. Unnid er ad tillogum
og utreikningum sem mida ad pvi ad hefja adlogun husaleigubota ad
nyju hisnazdisbotakerfi i afongum.

Ein alvarlegustu ahrif bankahrunsins tengdust gengisfalli kronunnar.
Kaupmattur almennings skertist til muna og visitolutryggd lan
hakkudu mjég. Viobrogo stjornvalda voru pau ad beita skatta— og bota-
kerfinu pannig ad pau mildudu pessi ahrif hja lag— og millitekjufolki.
Skattkerfisbreytingar sneru ekki adeins ad tekjudflun heldur einnig ad
pvi ad auka jofnud i samfélaginu en ¢j6fnudur hafdi aukist mikid a
arunum fyrir hrun.

Langstaerstan hluta kjaraskerdingar hja porra almennings i kjolfar
hrunsins ma rekja til verdlagshakkana vegna gengisfalls krénunnar.
Rannsdknaradilar hafa bent 4 ad einn veikasti hlekkurinn i endurreisn
samfélagsins nil sé¢ greidsluvandi barnafjolskylda. bvi er ad finna i
pessu frumvarpi pa fyriretlan rikisstjornarinnar ad hakka barnabaetur
verulega. Barnabodtakerfid er skilvirkt teki til lifskjarajofnunar og
styrking pess mun bzta velferd barna 4 {slandi.



bPann 10. juni 2011 sampykkti Alpingi pingsalyktunartillogu sem
kvedur 4 um ad {sland auki aftur framlog til prounaradstodar vid onnur
16nd arlega par til framlég nemi 0,7% af vergum pjodartekjum arid
2019. Pad er i samraemi vid markmid Sameinudu pjodanna um framlog
i0nrikja til pessa malaflokks. Markmid um proéun framlaga til arsins
2014 eru sett fram i pingsalyktuninni. I alyktuninni er gert rad fyrir ad a
arinu 2012 nemi framlégin 0,21% af vergum pjédartekjum og ad pau
hakki sidan a arinu 2013 1 0,25% en vid endurskodun aatlunarinnar a
pvi ari verdi framlégin haekkud hradar reynist hagvoxtur vera meiri en
spad var. I samraemi vid petta er pvi lagt til i pessu frumvarpi ad fram-
lag til préounarsamvinnu aukist um 1 mia.kr. 4 nesta fjarlagaari og nemi
par med 0,25% af VLF.

Vegna bankahrunsins og adgerda i kjolfar pess vard rikid langstersti
eigandi fjarmalafyrirtaekja 4 Islandi. Auk pess ad setja 16g og reglur um
fjarmalakerfid getur rikid haft bein ahrif & skipulag fyrirtekja & fjar-
malamarkadi sem eigandi. Mikilvaegt er p6 ad adskilja pessi tvo hlut-
verk. bessi stada krefst pess ad adkoma rikisins ad fjarméalamarkadinum
sem eigandi verdi 4 grundvelli skyrrar eigandastefnu. Fjarmalaradu-
neytid hefur sett hlutafélogum og sameignarfélogum i eigu rikisins
almenna eigandastefnu. Kjarni stefnunnar er ad félog i eigu rikisins séu
rekin med faglegum og gagnsajum hetti pannig ad almennt traust riki &
stjorn og starfsemi peirra. Grundvdllur eigandahlutverksins byggist &
almennum leidbeiningum og vidmidum um goda stjornarheetti fyrir-
tekja og hlutverk og skyldur eiganda. Eigandastefnan byggir ad
steerstum hluta 4 10 meginreglum eda grunnsjonarmidum um goéda og
arangursrika starfsheatti félaga 1 opinberri eigu. Pessi grunnsjénarmid
eru sidan utferd frekar og skyrd i meginmali eigandastefnunnar.

Almenna eigandastefnan er byggd 4 fyrirliggjandi reynslu af sértekri
stefiu um fjarmalafyrirtzeki 1 eigu rikisins fra 2009. A grundvelli
peirrar stefnu starfar Bankasysla rikisins sem stofnud var sama ar og fer
hin med hlutverk eiganda i fjarmalafyrirtekjum i rikiseigu. Fullyrda
ma ad reynslan af sliku fyrirkomulagi sé¢ i 6llum meginatridum g60.
Naudsynleg fjarleegd hefur skapast & milli framkvemdavaldsins og
stjorna fjarmalafyrirteekja 1 rikiseigu. Bankasyslan hefur med opnum og
faglegum leidum skipad fulltria rikisins i stjornum umraeddra fyrir-
tekja og hefur pad eflt traust 4 peim stofnunum 1 pvi erfida umhverfi
sem pau hafa starfad i eftir hrun.

Aukin
prounar-
samvinna

Eigenda-
stefna félaga i
eigu rikisins

Nauodsynleg
fjarlaego a
milli fram-
kvamda-
valds og
stjorna
fjarmala-
fyrirtaekja i
rikiseigu
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Bokfeert virdi eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtaekjum

Rekstrargrunnur, m.kr. Bokfert virdi % hlutur
Landsbankinn 122.000 81,3%
ATION DANKI ..ot 9.862 13,0%
IS1aNASDANKT ...ooeveeee 6.332 5,0%
Samtals hlutafé i vidskiptabénkum 138.194
Sparisjodur Vestmannaeyja ........cc.eeeeeevereenueneenreeeesienienienenenne 555 55,7%
Sparisjodur Bolungarvikur ...........ccoecveeeeierienienenieieieieseee e 543 90,9%
Sparisjodur Svarfdala ..........ccceeverieiienenieneneeeeeee 382 90,0%
Sparisjodur NOTOfJArOar .........cceververeerieierieieeeieeeieiesie e seeeene 150 49,5%
Sparisjodur borshafnar og nagrennis 105 75,9%
Samtals stofnfé i sparisjodum 1.735
Samtals eignarhlutir i fjarmalafyrirteekjum ..........ccoeeeuene 139.929

Heimild: Rikisreikningur 2011

Gert er rad fyrir ad almenna stefnan gildi um o611 hlutafélég og
sameignarfélog sem eru ad hluta til eda ad ollu leyti i eigu rikisins. Sé
rikid eigandi félags a0 minnihluta er eftir sem adur gert rad fyrir ad
fulltrai rikis 1 stjorn sliks félags taki eins og kostur er mid af reglunum
vid stjornarstorf sin. bratt fyrir ad hin almenna eigandastefna rikisins
muni gilda almennt um fél6g 1 rikiseigu kann sérstada sumra peirra ad
kalla 4 itarlegri stefnu eda markmid eiganda en par er ad finna. [ vissum
tilvikum er pvi porf 4 ad setja tilteknum félogum sérstaka eigandastefnu
vegna séredlis peirra eda vegna akvedinna sérsjonarmida i starfsemi
peirra. Pannig er i vinnslu sérstok eigandastefna vegna orkufyrirtaekja i
eigu rikisins. Auk pess mé benda & stefnu sem sérstaklega var sett fyrir
fjarmalafyrirteeki 1 eigu rikisins fyrir nokkrum arum. begar rikio fer
med eignarhald i félagi er 16gd mikil dhersla & langtimasjonarmid um
uppbyggingu og rekstur pess. Jafnframt er 16g0 ahersla 4 ad félog i eigu
bess, sérstaklega pegar pau sinna samkeppnisrekstri, skili dsattanlegri
afkomu og tryggi vidhald tekjumyndandi eigna. I pvi felst m.a. ad
rikissjodur fai edlilegan ard af eigin fé i samraemi vid ahettu rekstrar.

Fjarmalaraduneytio hefur um nokkurt skeid unnid ad endurskodun fjar-
reidulaga nr. 88/1997. Vidtaekt samrad hefur verid um petta verkefni,
ekki sist vid fjarlaganefnd sem reglulega hefur verid upplyst um endur-
skodunina og per aherslur sem rétt pykir ad nytt frumvarp til laga um
opinber fjarmal innihaldi.



Frumvarpid byggist i 6llum meginatridum 4 tillogum sem lagdar hafa
verid fram af styrinefnd sem skipud var i november 2011. Hlutverk
styrinefndarinnar var ad endurmeta med heildstedum hetti form og
efni gildandi fjarreidulaga nr. 88/1997 og leggja til meginbreytingar &
efni peirra, s.s. vardandi gildissvid nyrra laga, tengsl stefnumdrkunar 1
opinberum fjarmalum og fjarlagagerdar, framkvemd fjarlaga, og jafn-
framt endurmeta forsendur fjarstjornar og reikningshalds rikisins.
Stefnt er ad pvi a0 styrinefndin ljuki storfum & fyrir lok pessa ars.

Med frumvarpi til laga um opinber fjarmal verda lagdar fram ymsar
breytingar 4 meginpattum gildandi 16ggjafar um fjarreidur rikisins.
Medal helstu breytinga sem aformadar eru i drogum frumvarpsins er ut-
vikkun gildissvids gildandi fjarreidulaga en lagt er til ad nyju 16gin nai
til rikis og sveitarfélaga. P4 greinir frumvarpid frd auknum kréfum vid
stefnumorkun hins opinbera sem byggja verdur 4 markmidoum um sjalf-
baerni, varferni, stodugleika, festu og gegnsai.

Samkvemt frumvarpinu verdur strangara eftirlits krafist med
framkvemd fjarlaga og 16g0 er til ny framsetning fjarlagafrumvarps par
sem ahersla verdur 16gd 4 ad syna fjarheimildir til malefnasvida (demi:
menntamal) sem svo er skipt nidur i malaflokka (demi: grunn— og
framhaldsskolar, haskodlar). P4 verda uppferd vidomid og reglur um
grundvoll reikningsskila, s.s. um flokkun tekna og gjalda og medferd
efnislegra eigna svo ad pau fylgi alpjodlega vidurkenndum vidmidum.
Fra pvi 10g um fjarreidur rikisins nr. 88/1997 toku gildi hafa alpj6o-
legar krofur um stefnumdrkun i opinberum fjarmalum og areidanleika
fjarhagslegra upplysinga aukist til muna. Margt liggur ad baki pessari
préun en meginasteeduna ma rekja til hradrar aukningar opinberra
skulda og efasemda um ad sum riki geti ad 6breyttu stadid vid skuld-
bindingar sinar. Aztlanir um laekkun fjarlagahalla 4 Vesturlondum hafa
itrekad brugdist og fjarlagahalli hefur reynst regla frekar en
undantekning préadra rikja undanfarin ar og jafnvel aratugi. P4 hefur
morgum rikjum reynst erfitt ad nyta timabil hagvaxtar til pess ad greida
nidur skuldir med eskilegum hrada. Flest vestreen riki, p.m.t. fsland,
standa frammi fyrir fyrrgreindum &skorunum. Forsenda sjalfbarni
opinberra fjarmala er ad settar verdi skyrar reglur um 6flun, medferd og
radstofun opinberra fjdrmuna, sem nai badi til rikis og sveitarfélaga.

Strangara
eftirlit
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Verdi frumvarpid ad logum mun pad hafa vidtek ahrif & verklag viod
stefnumdrkun um opinber fjdrmél og undirblining fjarlagafrumvarps
nastu ara pott 1jost sé ad taka muni nokkurn tima ad koma dkvaedum
pess ad fullu i framkvemd. Logd er ahersla 4 ad frumvarpsgerdinni
ljuki sem fyrst svo frumvarpid fai vandada umfj6llun & Alpingi.

Fjogur ar eru lidin frd hruni fjarmalakerfisins, gengis islensku
kronunnar og um leid trausts &4 stofnunum samfélagsins. Nu benda
hinsvegar ymsir hag— og samfélagsvisar til pess ad mestu erfidleikarnir
séu ad baki. Hagvoxtur er stodugur og bjartsyni i samfélaginu eykst.
Skuldir rikissjods eru poé enn miklar og pvi verdur aframhaldandi
raddeild ad vera meginstefid i rikisbuskapnum.



2 Pjoohagsforsendur og efnahagsumhverfio

Likt og undanfarin ar er fjarlagafrumvarpid byggt 4 pjodhagsspa
Hagstofunnar par sem lagt er mat & framvindu efnahagsmala arid 2013.
Aform stjornvalda sem midast vid ad na markmidum i rikisfjarmalum
um j6fnud arid 2014 eru medal forsendna sparinnar. Spa Hagstofunnar
birtist 5. juli og midast umfj6llunin hér vid pa spa. Hagstofan mun
leggja fram endurskodada pjoohagsspa i ndvember og gefst pa tekifaeri
til ad endurmeta tekju— og utgjaldadztlun fyrir endanlega afgreidslu
fjarlaga fyrir arid 2013.

bjoohagsyfirlit

Magnbreytingar, % 2012 2013 2014 2015 2016
Einkaneysla ........ccccooceevenieieneneeenne. 3,2 2,6 3,0 3,1 29
Samneysla .......cocceveevirieninieeeee 0,3 0,5 0,2 0,7 1,1
Fjarmunamyndun ..........ccoceoevienennens 12,6 5,3 11,1 4.8 4.4

Atvinnuvegafjarfesting ................... 16,0 1,5 114 1,3 0,9

ibﬁéafjérfesting ............................... 16,0 20,2 14,1 15,2 11,9

Fjarfesting hins opinbera ................. -8,5 6,0 5,0 7,5 10,0
bjodaratgjold alls ..........coeueeeneee. 3,8 2,3 3,7 2,8 2,7
Utﬂutningur voru og pjonustu 3,8 33 23 2,6 3,7
Innflutningur voru og pjénustu ........... 5,8 2,5 3,9 2,7 34
Verg landsframleiosla ..........ccccoeeeneenee 2,8 2,7 2.8 2.8 29
Voru- og pjonustujofnudur .................. 6,8 7.4 6,5 6,7 6,8
Vidskiptajofnudur ........ccoceeeeeveeeeennnnne. -5,2 -2,1 -3,0 -7,5 -7,6
Visitala neysluveros ...........cccceeeeeenen. 5,4 3,9 2.8 2,5 2,5
Gengisvisitala .......coceeeeerienieneneennnnne. 2.8 0,6 -0,2 -0,1 -0,1
Raungengi ........ceceeveevevienenienieneees 0,4 1,2 0,8 0,3 0,1
AtVINNUIEYST .o 6,0 5,3 5,0 4.4 4,0
Launavisitala .........c..ccoeeveeeeieeieinneeenns 7,4 5,6 58 4,7 43
Alpjodlegur hagvOXtur .........cceeueennenne 0,8 1,8 2,2 2.4 2,4
Alpjodleg verdbolga .........ccceveveeennne. 2,2 2,1 2,2 2.4 2,5
Verd atflutts ls .......ccccoeevveeeeinieeenn. -10,2 4,0 2.8 3,0 2,6
OUVELD ..o 4.5 0,0 1,8 2.4 2,5

Fré seinni hluta arsins 2010 hefur efnahagslifid smatt og smatt verid ad
rétta Ut kitnum eftir hamfarir fjdrmalakreppunnar. Merki um vio-
snuning er ad finna vida en landsframleidsla hefur aukist jafnt og pétt
sidustu fimm arsfjérounga og atvinnuleysi hefur minnkad ad sama
skapi. Hagvoxturinn hefur einkum verid drifinn afram af innlendri eftir-
spurn, p.e. einkaneyslu og fjarfestingu auk pess sem utflutningur hefur

bjoéohagsspa
Hagstofunnar

Merki um
vidsnuning
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vaxid jafnhlida. Vissulega er enn nokkud i land vid ad endurheimta pa
tekjuskerdingu sem pjodarbuid vard fyrir i kjolfar bankahrunsins en 4
arinu 2013 stefnir i a0 landsframleidsla 4 mann & fostu verdlagi verdi
apekk og hun var arid 2005 og sama gildir um kaupmatt radstofunar-
tekna.

Mikil évissa rikir ni um framvindu efnahagsmala i heiminum og ma
segja a0 alpjodlegar efnahagshorfur hafi versnad jafnt og pétt eftir pvi
sem fra hefur 1idid. I Evropu er tekist 4 um leidir til ad leysa skulda-
kreppu og 6vissu i fjadrmalakerfinu og i Bandarikjunum gengur illa ad
draga ut atvinnuleysi og auka hagvoxt. Svo lengi sem petta astand varir
er ekki vid pvi ad buast ad aukin eftirspurn fra okkar helstu vidskipta-
16ndum stydji af krafti vid efnahagsbatann hér 4 landi. Raunar ma segja
ad oburdugt efnahagsastand i nadgrannalondunum sé helsta 6gnin vid
pann efnahagsbata sem nt er hafinn hér a landi.

Landsframleiosla og pjooarutgjold
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Erfitt er ad benda 4 eitt atridi sérstaklega sem valdid hefur peim straum-
hvorfum sem na eru ad verda i islensku efnahagslifi, par spila margir
pattir saman. An efa hefur po samstarfsazetlun islenskra stjornvalda og
Alpjodagjaldeyrissjodsins skipt mestu og er arangur pess samstarfs ni
ad koma 1 1j6s. Med peim adgerdum sem starfsaatlunin ol i sér tokst
a0 koma bondum & rikisfjarmalin med traverdugum heetti pott gefid
hafi veri0 eftir i upphafi kreppunnar til ad draga ur mesta efnahags-
afallinu. Einnig tokst ad byggja fjarmalakerfid upp fra grunni og skapa



forsendur fyrir edlilegri fjarmalastarfsemi & nyjan leik eftir banka-
hrunid. Su vegferd hefur vissulega verid kostnadarsom fyrir rikissjod
og tekid lengri tima en vonast var til 1 upphafi en nu glittir 1 ad skulda-
adlogun heimila og fyrirtakja sé¢ lokid eda um pad bil ad ljuka. Skuldir
heimila hafa lekkad umtalsvert og samsetning skulda tekid miklum
breytingum. Sama ma segja um fyrirtekjalanin sem laekkad hafa mjog
mikid fra bankahruni enda var skuldastada islenskra fyrirtaekja komin
ut fyrir 6ll skynsamleg mork vid hrun bankanna. Ennpd rikir nokkur
ovissa um hve mikil endanleg skuldanidurfarsla verdur par sem bedid
er tilkunar domstdla & mikilveegum atridum i tengslum vid 6logmeetar
gengistryggingar. Fjarmalafyrirtekin standa ni mun traustari fotum
med hatt eiginfjarhlutfall og attu pvi ad vera i stakk buin til ad veita
heimilum og fyrirteekjum edlilega fjarmalapjoénustu & nyjan leik. Proun
utldna ber pess po merki ad enn gaeti varkarni 4 pessu svidi eins og vid
er ad buast.

Staersta oklarada verkefnid er afnam gjaldeyrishafta en pegar hefur
nadst nokkur arangur a pvi svidi. Gjaldeyrisitbod Sedlabankans hafa
skilad umtalsverdum arangri vio ad losa um kronustodur erlendra adila
sem lokudust hér inni i bankahruninu. Fra pvi ad adgerdir Sedlabankans
hofust hefur tekist ad losa um pad bil 150 milljarda af pessum krénu-
eignum. Svokdllud fjarfestingaleid sem felur 1 sér ad erlendum fjar-
festum er bodi0 upp 4 ad fjarmagna allt ad helmingi nyfjarfestinga hér &
landi med svokolludum aflandskronum hefur einnig skilad nokkrum
arangri. En hvad sem pvi lidur er ljost ad enn er téluvert i land med ad
haegt verdi ad byggja upp a nyjan leik edlilegt fjarfestingarumhverfi par
sem Oaskilegum hindrunum & edlilegu fjarmagnsflaedi hefur verid rutt
ur vegi. Mikilvaegur lidur 1 ad ljuka pvi verkefni er ad skapa vidvarandi
efnahagslegan stodugleika og styrkja enn frekar traverdugleika efna-
hagsstefnunnar en hann fer ni vaxandi.

Eins og adur segir hefur hagvoxturinn verid knuinn afram af einka-
neyslu og fjarfestingu. Gédur voxtur var i einkaneyslu 4 sl. ari og pad
sem af er arinu og hagvisar & bord vid greidslukortaveltu og solu
bifreida benda til aframhaldandi vaxtar einkaneyslunnar & &rinu.
Heimild til attektar séreignarlifeyrissparnadar var framlengd ut pridja
arsfjoroung 4 pessu ari. Kaupmattur launa jokst um 2% 4a sl. ari og er
gert rad fyrir 4framhaldandi hoflegum vexti 2012 og 2013. Morg
heimili hafa fert sér i nyt margvisleg skuldaturraedi sem bodid hefur
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Gert rao fyrir
aframhald-
andi haekkun
launa

veri0 upp 4 og endurutreikningar gengisbundinna lana hafa studlad ad
hagsbotum fyrir marga og ytt undir voxt einkaneyslunnar. P4 er nu
minna 1dgjald 1 vidbotarlifeyrissparnad dregid af launum en adur vegna
timabundinnar skerdingar fradrattarbaerni pess fra tekjum. I kjolfar
doms Hastaréttar fra pvi i febriar sl. um vexti gengistryggora lana ma
gera rad fyrir frekari endurttreikningum slikra lana pegar tekist hefur
ad greida Ur peim morgu alitaefnum sem démurinn leiddi af sér. betta
gati ytt enn frekar undir voxt einkaneyslunnar 4 pessu og nasta ari. A
moti kemur ad vaenta ma heldur minni kaupmattaraukningar 4 nesta ari
og ekki er gert rad fyrir uttekt vidbotarlifeyrissparnadar 4 naesta ari né
sérstakri vaxtanidurgreidslu. Spa Hagstofunnar hljodar upp 4 ad einka-
neyslan vaxi um 3,2% a pessu ari og 2,6% 2013.

Laun haekkudu umtalsvert 4 sidasta ari 1 kjolfar kjarasamninga auk pess
sem launaskrid var nokkud, sérstaklega i utflutningsgreinunum sem
njota gods af hagsteedu gengi kronunnar. A pessu ari ma gera rad fyrir
ad launavisitalan heekki enn frekar sem helgast ad hluta af pvi hve
snemma ars samningsbundnar haekkanir komu til framkvamda. Ut spa-
timann ma sidan gera rad fyrir ad raunlaun vaxi hoflega 1 kjolfar
vaxandi efnahagsumsvifa og aukinnar eftirspurnar. Liklegt er ad kaup-
mattur radstofunartekna aukist um 1-2% arid 2013.

Proun atvinnuleysis og kaupmattar
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Atvinnuleysi jokst mikid i kjolfar hrunsins en hefur minnkad jafnt og
pétt samfara auknum efnahagsumsvifum auk pess sem ataksverkefni



Vinnumalastofnunar hafa skilad arangri. Vinnumagn hefur aukist ad
hluta vegna lengri vinnutima og ad hluta vegna fjélgunar starfa. Nokkur
mismunur er & skrddu og maldu atvinnuleysi og pa sérstaklega pegar
samanburdur er gerdur 4 atvinnuleysi kvenna og karla. Skrad atvinnu-
leysi hja konum melist idulega harra en malt atvinnuleysi, fyrir utan
arstidarbundnar sveiflur 4 vorin. Hja korlum kemur ekki eins skyrt
mynstur i 1j6s par sem melt atvinnuleysi er harra en skrad atvinnuleysi
i rimlega helmingi tilvika pegar skodadar eru manadarlegar tolur. ba
eru mun fleiri konur utan vinnumarkadar en karlar. Spain gerir rad fyrir
a0 skrad atvinnuleysi haldi afram ad leekka umtalsvert & pessu ari og &
spatimanum og verdi um 4% af vinnuafli arid 2016.

Gert er rad fyrir ad fjarfesting aukist nokkud & yfirstandandi 4ari, mest
vegna aukinnar storidjutengdrar atvinnuvegafjarfestingar (medal annars
vegna stekkunar alversins i Straumsvik og framkvamda vid Budar-
halsvirkjun), fjarfestingar i skipum og flugvélum og ibuidarfjarfestingar.
A nasta ari er hins vegar utlit fyrir minni voxt, m.a vegna minni fjar-
festingar i skipum og flugvélum en & pessu ari. Toluverd Ovissa er
vardandi fjarfestingu tengda storidju 4 neesta ari en gera ma rad fyrir ad
almenn atvinnuvegafjarfesting taki vid sér i kjolfar aukinnar innlendrar
eftirspurnar og laekkandi skuldastoou fyrirtekja landsins. Atvinnuvega-
fjarfestingin nam 9,4% af landsframleidslu i fyrra og stefnir i rtaim 11%
a pessu ari og nalgast pvi 60um ségulegt medaltal fra arinu 1990 sem er
12,2%. Adrir fjarfestingarlidir, p.e. ibudarhusafjarfesting og fjar-
festingar hins opinbera eiga lengra i land en fjarfesting i ibudarhtisnaedi
hefur tekid vid sér pad sem af er ari og gerir spain rad fyrir ad hun
aukist um 16% 4 arinu. I spanni er gert rad fyrir ad ibudafjarfesting
vaxi hratt 2013 enda er hun enn vid sogulegt lagmark sem hlutfall af
landsframleidslu. b6 er ekki gert rad fyrir meiri aukningu en svo ad
hlutfallid fari 1 3,2% af landsframleidslu & neesta ari og pvi enn nokkud
i land ad nd medaltali sidustu priggja aratuga sem er um 5%. Teplega
4.500 ibuoarhtis voru 4 byggingarstigi i lok sl. ars og hefur peim
feekkad toluvert fra pvi i lok ars 2008 pegar 6.500 ibudir voru i
byggingu. Medaltal sl. fjora aratugi er um 4.000 ibudarhus 4 byggingar-
stigi. Fjarfesting hins opinbera hefur somuleidis dregist mikid saman &
undanfornum arum og var 4 sl. ari i sogulegu lagmarki. A yfirstandandi
ari er gert rad fyrir ad enn dragi ur fjarfestingu hins opinbera 4 milli ara
sem skyrist af pvi ad vardskipid Por var bokfert a sl. ari. A nzsta ari er
gert rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera taki ad aukast litillega 4 ny og
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Voru- og
vidskipta-
jofnudur

Verobolga
3,9% ario
2013

muni vaxa héflega Gt spatimabilid. [ spanni er reiknad med
framkvemdum vid Vadlaheidargéng og ad hun verdi flokkud sem
opinber fjarfesting i pjédhagsreikningum.

Agztis voxtur er i utflutningi 4 voru og pjonustu. A yfirstandandi ari er
voxturinn ad mestu til kominn vegna 7,5% aukningar i utflutningi
sjavarafurda, m.a. vegna godrar lodnuvertidar & fyrsta fjoroungi arsins
og kolmunnaveida 4 fyrri hluta arsins 2012 auk frekari kvotaaukningar
i porski og 60rum tegundum a fiskveidiarinu 2012-2013. Mikill upp-
gangur er i ferdapjonustu og gjaldeyristekjur hafa aukist mikid af peim
sokum. Spa Hagstofunnar gerir rad fyrir jofnum og stodugum vexti
pjonustutekna 4 arinu 2012 og Ut spatimabilid. A nasta ari ma gera rad
fyrir auknum utflutningi storidju pegar ahrif stekkunar alversins i
Straumsvik koma fram. Innflutningur & véru og pjonustu hefur farid
vaxandi i takt vid aukna innlenda eftirspurn auk pess sem innflutningur
4 skipum og flugvélum 4 yfirstandandi ari setur strik i reikninginn. Ut-
gjold vegna ferdalaga Islendinga erlendis hafa aukist jafnt og pétt
sidustu misseri samhlida batnandi efnahagsastandi. I heild er framlag
utanrikisvidskipta til hagvaxtar neikvett 4 arinu 2012 eins og i fyrra en
4 nasta ari er gert rad fyrir ad voxtur utflutnings verdi umfram voxt
innflutnings og ad utanrikisvidskiptin skili jakvedu framlagi til hag-
vaxtar. Fra hruni bankanna hefur voruskiptajéfnudurinn verid jakvadur
en hann hefur farid lekkandi vegna vaxandi innflutnings. A nasta ari er
gert rad fyrir a0 hann aukist 4 ny samfara auknum utflutningi storidju
og verdi afram riflegur Ut spatimann. Aztlad er ad vidskiptajofnudurinn
verdi afram neikvedur 4 spatimanum vegna mikils halla &4 j6fnudi
pattatekna sem skyrist af pvi ad uppgjor vegna follnu bankanna sem eru
i slitamedferd er talid med i télum Hagstofunnar um vidskiptajéfnud.
Sé 1itid framhja pessum upphadum er reiknad med ad vidskipta-
jofnudurinn verdi pvi sem nast 1 jafnvaegi arin 2012 og 2013.

Verdbolgan hefur haldist mikil sidustu misserin en virdist ni vera ad
pokast nidur a vid 4 nyjan leik. Spa Hagstofunnar gerir rad fyrir pvi ad
visitala neysluverds hakki um 5,4% & pessu ari og ad 4 nasta ari verdi
verdbolgan 3,9%. beir lidir sem einkum hafa drifid afram verdlags-
hakkanir hafa verid hakkanir a4 eldsneyti auk pess sem innlendar mat-
vorur hafa hakkad i verdi umfram almennt verdlag 4 undanférnum
manudum. Veikt gengi kronunnar hefur studlad ad pvi ad verdlag 4 inn-
fluttum vorum hefur haekkad hlutfallslega i samanburdi vid innlenda



1101 neysluverdsvisitolunnar eins og edlilegt verdur ad teljast. Styrkist
gengid umtalsvert fra pvi sem nli er ma telja naesta oruggt ad pessi
proéun gangi til baka og ad prystingur & verdlag verdi minni en verid
hefur upp 4 sidkastid. Markadsverd ibudarhtisneaedis hefur hakkad i takt
vid almennt verdlag sidustu misserin eftir miklar laekkanir 4 hisnadis-
verdi i kjolfar hrunsins. Eftir pvi sem fra lidur og efnahagsvio-
snuningurinn festist 1 sessi er ekki haegt ad ttiloka ad verd a fasteigna-
markadi haekki umfram adra 1101 4 nyjan leik. Mikil eftirspurn er eftir
leiguhtisnaedi og smatt og smatt virdist sem byggingaridnadurinn s¢ ad
taka vid sér 4 nyjan leik eftir mikla nidursveiflu sidustu arin. Hversu
hréd pessi proun verdur er erfitt ad segja til um en i sp4 Hagstofunnar
er midad vid ad husnadisverd haekki um rumlega 1% 4 ari umfram
almennt verdlag.

Proun breytinga a neysluverdsvisitolu

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Neysluverdsvisitala em— Samraemd visitala neysluverds
Verdbolgumarkmid

Gengi kronunnar hefur sveiflast toluvert sidustu misserin pratt fyrir
homlur &4 gjaldeyrisfledi og regluleg kaup Sedlabankans & gjaldeyri.
Fra aramo6tum nemur styrkingin um 3—-6% eftir pvi vid hvada mynt er
midad en styrkingin hefur verid hvad mest yfir sumarmanudina. Hvort
pessi gengisstyrking verdur vidvarandi 4 eftir ad koma 1 1jos en 1 pjod-
hagsspa Sedlabankans sem birtist i agtst 2012 er ekki gert rad fyrir pvi
ad hun gangi til baka.

Hér verdur ad visu ad hafa i huga ad spar um gengi gjaldmidla eru
mikilli 6vissu hadar og pvi frekar um reikniforsendu en spa ad reda.

Gengi
Kronunnar

27



28

Styrivextir Sedlabankans hafa hakkad jafnt og pétt fra pvi i agust 2011
og buiast ma vid frekari haekkunum eftir pvi sem efnahagsbatinn kemur
skyrar 1 lj6s. A& mati Sedlabankans er enn langt i land ad
verdbolgumarkmidi bankans verdi ndd og pvi ma gera rad fyrir ad
peningastefnunefnd bankans sé¢ holl undir frekara adhald ef fyrir-
liggjandi spa um framvindu helstu raunstaerda 1 hagkerfinu gengur eftir.

Raungengi — visitala
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3 Azetlun um jofnud i rikisfjarmalum

3.1 Markmid langtimaazetlunar i rikisfjarmalum

A svidi rikisfjarmala hefur naverandi rikisstjorn haft pad sem forgangs-
verkefni ad na jofnudi i rekstraratkomu rikisins med pad ad markmidi
ad greida nidur skuldir rikissjods og gera rikisreksturinn sjaltbaran til
lengri tima litid. Til medallangs tima byggir rikisfjarmalastefnan &
tveimur grundvallarmarkmidum. 1 fyrsta lagi ad frumjofnudur i rekstri
rikisins, p.e. rekstrarafkoma &n fjdrmagnstekna og fjarmagnsgjalda,
verdi ordinn jakvaedur & pessu ari. [ 66ru lagi ad heildarjofnudur, pegar
vaxtajofnudur er talinn med, skili afgangi arid 2014. Markmid rikisfjar-
malastefnunnar eru sett & greidslugrunni par sem horft er til pess i
hvada mali greidsluatkoman af rekstrinum gerir kleift ad standa 1 skil-
um med skuldir og greida per nidur en einnig sokum pess ad & peim
grunni ferast sidur oreglulegar gjaldfaerslur &4 skuldbindingum sem hafa
frekar pyodingu til lengri tima litid. Reikningshaldsleg framsetning fjar-
laga og rikisreiknings er hins vegar fyrst og fremst 4 rekstrargrunni og i
pessari umfjollun er fjallad um rikisfjArmalin 4 peim grunni nema
annad sé tekid fram.

Samkvemt endurskodadri deetlun um utkomuna & yfirstandandi ari er
gert rdd fyrir gdboum afgangi 4 frumjéfnudi a rekstrargrunni ef ekki falla
til ofyrirsédar gjaldferslur. Sa afangi er mikilvagt skref 1 att ad pvi ad
stodva skuldasdfnun rikissjods og na nidur vaxtakostnadi. Til ad undir-
strika mikilvaegi pess ad lekka vaxtakostnad rikissjods ma nefna ad i
fjarlagafrumvarpinu fyrir 4rid 2013 eru vaxtagjold pridji stersti ut-
gjaldamalaflokkurinn & eftir almannatrygginga— og velferdamalum og
heilbrigdismdlum. Meginmarkmid rikisfjarmalastefnunnar til lengri
tima litid er pvi ad laekka heildarskuldir rikissjods i um 45-50% af
vergri landsframleidslu (VLF) og heildarskuldir hins opinbera i um
60% af VLF. Til a0 nd pvi markmidi er naudsynlegt ad rekstur rikis-
sj00s skili vidunandi afgangi 4 komandi arum og ad peim fjarmunum
verdi radstafad til afborgana af skuldum. bessi stefna um rikisfjarmalin
mun renna styrkari stodum undir velferdarkerfio, skapa grundvoéll fyrir
sjalfbaeran rikisrekstur og tryggja aframhaldandi adgang rikissjods ad
erlendum lansfjarmorkudum.

bott markmid stjérnvalda um jofnud i rikisfjarmalum og laekkun skulda
rikissjods standi Obreytt hefur langtimaazetlunin sem slik tekid télu-
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Frumjofnuo-
ur aztlaour
60,4 mia.kr.
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verdum breytingum 4 sidastlidnum misserum. Arid 2009 var upphaf-
lega motud efnahagsaetlun i samstarfi vid Alpjodagjaldeyrissjodinn
(AGS) med pad ad leidarljési ad koma rikisfjarmalum a réttan kjol og
na jafnvaegi i pjodarbiiskapnum. Aztlunin var endurskodud vid fjar-
lagagerd sumarid 2011 pegar téluverdum arangri hafdi verid nad i vio-
snuningi i rikisrekstrinum en tlit var fyrir vidkvaemari efnahagsbata en
upphaflega var gert var rad fyrir. Rikisfjarmalastefnan var pvi adlogud
ad efnahagsadstedum i samstarfi vid AGS 1 pvi skyni ad stydja betur
vi0 efnahagsbatann. Ekki var talid naudsynlegt a0 ganga jafn hratt fram
og gert hafdi verid rad fyrir vid ad na jakvedum frumjofnudi og
heildarjotnudi i rikisfjarmalum og var pvi adlogunarferlinu hlidrad til
um eitt ar. Endurskodun rikisfjarmalastefnunnar hefur tekid mio af porf
fyrir a0 mata slaka i hagkerfinu og yta undir hagvoxt. Nugildandi
kjarasamningar vid félog rikisstarfsmanna sem undirritadir voru &
sidasta ari, samhlida dkvordunum um verulega hakkun bota almanna-
trygginga og atvinnuleysistrygginga, eru t.d. einn pattur i mildari
adlogunarferli rikisfjarmalanna. Engu ad sidur er pad grunnforsenda
stjornvalda vid endurskodun rikisfjirmalastefnunnar ad adgerdir til
Oorvunar a4 efnahags— og atvinnulifinu rdmist innan markmida um
jakvaedan jofnud 1 rikisfjarmalum. Eftir ad samstarfinu vid AGS lauk
formlega haustid 2011 hafa stjornvéld unnid afram samkvaemt peirri
rikisfjarmalastefnu sem motud var med sjoonum en jafnframt haldid
afram adlogun rikisfjdrmaladetlunarinnar ad efnahagsadstedum hverju
sinni.

3.2 Endurskooun aztlunarinnar

Samkvaemt endurskodadri langtimaaetlun i rikisfjarmalum er aatlad ad
frumjofnudur rikissjods verdi jakvedur um 60,4 mia.kr. & arinu 2013
eda sem svarar til lidlega 3% af VLF. Pa er gert rad fyrir ad litils hattar
halli verdi & heildarjofnudi & neesta ari, eda teplega 3 mia.kr. sem jafn-
gildir um -0,1% af VLF. A=tlun i rikisfjzrmalum fyrir arid 2013 og til
na&stu priggja ara par 4 eftir er ndnast Obreytt fra fyrri detlun hvad
vardar adlogunarferilinn, p.e. hlutfoll frum— og heildarjafnadar af VLF.
Breytingar 4 rikisfjarmaladatluninni felast pvi ekki ad radi i afkomu
rikissjods a timabilinu heldur fremur i auknum tekjum og ttgjéldum.

Utgjaldahlid rikisfjsrmalaaztlunarinnar var endurskodud vid undir-
buning fjarlagafrumvarpsins med arlegu endurmati og greiningu 4 ut-
gjaldaproun allra verkefna og malaflokka rikisins ad teknu tilliti til



akvardana og nyrra stefnumida rikisstjornarinnar og med hlidsjon af
nyrri pjodhagsspa Hagstofunnar sem birt var 5. jali sidastlidinn. Vid
endurskodun aetlunarinnar var unnid ut fra peirri forsendu ad auknum
utgjoldum yrdi meett med adhaldsadgerdum og auknum rikistekjum.
Ahersla stjornvalda vid endurskodunina i ar var tvipeett. I fyrsta lagi var
16gd ahersla & adgerdir til ad orva fjarfestingu og nysképun i hag-
kerfinu. Hagvoxtur & arinu 2011 reyndist ivid meiri en gert hafdi verio
rad fyrir og byggdist adallega 4 aukinni einkaneyslu og fjarfestingu en
fjarfestingastigid er p6 ennpé lagt i sogulegu samhengi. 1 1josi pess hafa
stjornvold unnid ad fjarfestingaaaetlun i peim tilgangi ad yta undir fjar-
festingar 4 komandi 4rum og skjota styrkari stodum undir sjalfbaran
hagvoxt. I 6dru lagi var litid til adgerda sem keemu til mots vid fjar-
hagsvanda skuldsettra heimila. { kjolfar efnahagshrunsins hefur fjar-
hagsvandinn verid einna mestur hja tekjulegri barnafjolskyldum og er
pad eitt af aherslumdlum rikisstjornarinnar sem fram kemur i frum-
varpinu a0 stydja vid fjarhag peirra. Hekkun frumgjalda i fjarlagafrum-
varpinu vegna framlaga til pessara sérstoku dherslumala rikisstjornar-
innar nemur samtals 9,5 miakr. Par af eru 3,8 mia.kr. vegna
fjarfestingadetlunarinnar en 5,7 mia.kr. vegna annarra dherslumala sem
skiptist pannig ad 2,5 mia.kr. eru til haekkunar &4 barnab6tum, 1 mia.kr.
til haekkunar 4 vaxtabdtum, 0,8 mia.kr. eru aukid framlag til Fedingar-
orlofssjods, 1 miakr. til hakkunar & framlogum til alpjoédlegrar
préunarsamvinnu og loks 0,4 mia.kr. til aukinna framlaga i sdknar-
axtlanir landshluta. Eins og adur var nefnt verdur auknum utgj6ldum
meatt med adhaldsadgeroum og auknum rikistekjum til ad tryggja ad
ekki verdi vikid fra markmidum langtimadatlunar i rikisfjarmalum.

[ endurskodadri langtimaaztlun haekka frumgjold rikissjods arid 2013
samtals um 20,3 mia.kr. midad vid aetlunina sem birt var sl. haust med
fjarlagafrumvarpinu fyrir arid 2012. Par af eru um 9,5 mia.kr. vegna
fyrrnefndra ahersluméla rikisstjornarinnar. [ annan stad ma nefna ad
vegna breytinga 4 bokhaldslegri medferd & skattgreidslum rikissjods af
fljarmagnstekjum hakkar sa utgjaldalidur um 2,4 mia.kr. fra pvi sem
adur var axtlad en sama breyting verdur einnig 4 tekjuhlidinni og hefur
petta pvi engin ahrif & atkomu rikissj6ds. Eftir stendur ad frumgjold
hafa a0 60ru leyti haekkad fra fyrri detlun um ramlega 8 mia.kr. vegna
aukinna utgjaldaskuldbindinga, launa—, verdlags og gengisbreytinga og
breyttra forsendna fra fyrri detlun. Skiptist pessi hekkun pannig ad i
fyrsta lagi urdu frumgjold fjarlaga pessa ars 5,1 mia.kr. heerri en gert
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var rad fyrir 1 fyrri datlun vegna breytinga sem dkvednar voru vid adra
og pridju umraedu fiarlagafrumvarpsins 2012. T 63ru lagi er nu talid ad
ymsar utgjaldaskuldbindingar og kerfisleg utgjold verdi um 2,8 mia.kr.
meiri & nesta ari en reiknad var med sl. haust. bar vegur pyngst 1,6
mia.kr. aukning i Utgjoldum vegna lifeyristrygginga og bodta vegna
félagslegrar adstodar, 1,1 mia.kr. heekkun s6kum utborganlegs skatta-
fradrattar vegna nyskopunar— og prounarverkefna og um 1 mia.kr.
vegna samgongumala. A moti vegur ad vid mat 4 utgjaldaskuld-
bindingum er reiknad med ad greidslur 4 ymsum svidum fari leekkandi
og leekka sem daemi utgjold vegna Abyrgdasjods launa um 0,5 mia kr. 1
pridja lagi eru launa—, verdlags— og gengisbreytingar 1,9 mia.kr. haerri
en adur var aetlad, einkum vegna heldur meiri verobdlgu en spad var.
A méti vegur, i fjorda lagi, ad adhaldsadgerdir i fjarlagafrumvarpinu
eru 1,7 miakr. umfram fyrri aaetlun. Frumgjold rikissjods haekka
pannig um teplega 18 mia.kr. fra fyrri langtimaaztlun ad fratalinni
adurnefndri hekkun & fjarmagnstekjuskatti rikissjods um 2,4 mia.kr.
Nénar er fjallad um tutgjaldahlid 4etlunarinnar og adhaldsadgerdir i
kafla 3.5.

Aztlad er ad vaxtajofnudur 4 arinu 2013 verdi neikvadur sem nemur
63,2 mia.kr og hefur hann versnad um 4,3 mia.kr. frd fyrri aetlun.
Vaxtagjold verda 88,1 mia.kr. 4rid 2013 i stad 81,9 mia.kr. eins og
reiknad var med og eru pvi 6,2 mia.kr. umfram fyrri deetlun. A moti
hakka vaxtatekjur um 1,9 mia.kr. Hekkun vaxtagjalda stafar fyrst og
fremst af breyttri skuldasamsetningu par sem gert er rad fyrir ad skulda-
bréfi rikissjods 4 Sedlabanka fslands muni verda skuldbreytt i overd-
tryggt bréf 1 stad verdtryggds arid 2013. Sua breyting veldur pvi ad vero-
tryggingarpattur skuldabréfsins gjaldferist 1 rekstrarreikningi rikissjods
i stad pess ad farast sem endurmat i efnahagsreikningi og vid pad
haekka vaxtagjold rikissjods. Umbreyting a skuldasamsetningunni er
hluti af stefnu rikissjods 1 lanamalum um ad leggja meiri dherslu &
utgafu overdtryggdra rikisbréfa i stad verdtryggdra. Einnig hakka
vaxtagjold vegna 121 mia.kr. fyrirframgreidslu i juni sl. af [anum sem
tekin voru i tengslum vid samstarfsaatlunina med Alpjoédagjaldeyris-
sjodnum (AGS) og Nordurlandanna en pau eru ad hluta faerd hja Sedla-
bankanum. Su fyrirframgreidsla var ad mestu fjarmognud med skulda-
bréfautgafu rikissjods 4 alpjodlegum morkudum i mai sl. en vaxta-
kostnadur af pvi skuldabréfi er einnig nokkru hearri en af lanum AGS
og Nordurlandanna. Aftur 4 méti undirstrikar su adgerd adgang fslands



ad erlendum lansfjarmoérkudum og er mikilvaeg fyrir endurfjarmégnun
rikissjods til lengri tima litid. A0 lokum ma nefna ad vaxtagjold haekka
ad nokkru marki vegna hakkandi markadsvaxta badi erlendis og hér-
lendis. A9 teknu tilliti til heerri vaxtagjalda aukast heildargjold arsins
2013 um 26,5 mia.kr. midad vid fyrri datlun.

Med hlidsjon af heerri frumgjoldum sem nema teplega 18 mia.kr. og
Ohagstedari vaxtajofnudi sem nemur 4,3 mia.kr. en adur var axtlad
purfti ad treysta tekjuhlid rikisfjarmalaaaetlunarinnar jafnmikid, eda um
u.p.b. 22 mia.kr., til a0 markmid um jékvadan heildarjofnud arid 2014
gaeti stadio Obreytt.

Tekjudetlun rikissjods samkvaemt fyrri rikisfjarmaladetlun fra sl.
hausti hefur verid endurskodud med hlidsjon af nyrri pjodhagsspa en
ekki hafa ordid miklar breytingar & efnahagsforsendunum. Hagvoxtur
arid 2011 reyndist vera meiri en spad var en nu er gert rad fyrir ivid
minni hagvexti arin 2012 og 2013. Atlun arsins 2012 hefur einnig
verid uppferd med tilliti til innheimtu a fyrstu 5-6 médnudum arsins en
st detlun myndar grundvoll fyrir tekjudaetlun arsins 2013 og nestu ara.
Eins og adur er i deetlun um tekjuhlidina gert rad fyrir ad kréonutdlu-
gjold og nefskattar hakki arlega i takt vid verdbolgu nestlidins ars. |
endurskodadri tekjuaztlun fjarlagafrumvarpsins fyrir ario 2013 er gert
rad fyrir ad frumtekjur rikissjods hakki um 23,2 mia.kr. bar af munu
20,8 mia.kr. vega upp a4 moti hakkun utgjaldahlidarinnar og hafa ahrif
a frumjofnudinn par sem hakkun 4 fjarmagnstekjuskatti rikissjods
hefur engin ahrif 4 atkomu rikissjods eins og adur segir. Aukning frum-
tekna skiptist pannig ad i fyrsta lagi verdur téluverd hakkun tekna af
veidigjoldum & aflaheimildir i sjdvarttvegi sem Alpingi 16gfesti 1 juni
sl. Nemur hiin um 5,8 mia.kr. umfram pad sem pegar hafdi verid
reiknad med i rikisfjarmaladetluninni. Peim tekjum verdur ad radstafad
ad hluta til fjarmognunar & tilteknum verkefnum 1 fjarfestingadaetlun
stjornvalda, eda sem nemur 3,8 mia.kr., en pvi sem eftir stendur verdur
varid til nyrra dherslumala, einkum til studnings vid barnafjolskyldur.
o0ru lagi verdur aflad um 9 mia.kr. med nyjum tekjudflunaradgerdum
sem ekki var gert rad fyrir i fyrri deetlun. Par er medal annars um ad
reda breytingar 4 fjarsysluskatti 4 bankastofnanir, virdisaukaskatti a
hételgistingu, tryggingagijaldi o.fl. I pridja lagi eru almennar hakkanir
sem nema teplega 6 mia.kr. vegna breyttra forsendna og haerri grunn-
spar um tekjustofna rikissjods en par gaetir jakveedra ahrifa af efnahags-
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batanum og betri innheimtu & pessu ari en vaenst hafdi verid. Ad teknu
tilliti til haerri vaxtatekna sem nemur 1,9 mia.kr. 4 &rinu 2013 og ad
medtaldri haekkun a fjarmagnstekjuskatti rikissjods hakka heildartekjur
um 25,1 mia.kr. fra fyrri daetlun. Nanar er fjallad um tekjuhlio lang-
timadatlunarinnar og tekjuadgerdir i kafla 3.4.

Eins og adur segir eykst fjarporf i naverandi langtimadetlun fyrir arid
2013 um teplega 18 mia.kr. vegna aukinna frumgjalda. Aftur & moti
nemur haekkun frumtekna 20,8 mia.kr. og eru nettédhrifin pvi su ad
frumj6fnudurinn batnar um 2,9 mia.kr. fra fyrri aatlun. Sokum verri
vaxtajafnadar sem nemur 4,3 mia.kr. er heildarjéfnudurinn lakari en
adur var gert rad fyrir sem nemur 1,5 mia.kr. Sem hlutfall af landsfram-
leidslu eru po bxdi frum— og heildarjéfhudur i fjarlagafrumvarpinu
fyrir 4rid 2013 nanast samkvaemt fyrri detlun og par med i takt vid
markmid rikisstjornarinnar um jakvadan frumjofnud i ar og jakvadan
heildarjofnud ario 2014.

3.3 Langtimaazetlun til arsins 2016

{ 1ogum nr. 88/1997, um fjarreidur rikisins, er kvedid 4 um ad med fjar-
lagafrumvarpi ar hvert skuli setja fram langtimaaaetlun i rikisfjarmalum
til naestu priggja ara eftir lok pess fjarhagsars sem fjarlagafrumvarpid
tekur til. Su daetlun sem hér er sett fram nar til arsins 2016 og fram-
lengir pvi fyrri langtimadatlun i fjarlagafrumvarpinu arid 2012 um eitt
ar. Myndin hér & eftir synir atkomu rikissjods 4 arabilinu 2004-2011
samkvemt nidurstodu rikisreiknings og atlada ttkomu aranna 2012-
2016 samkvemt forsendum fjarlagafrumvarpsins og langtimaaatlunar i
rikisfjarmalum. A myndinni m4 sja préun tekna, utgjalda og afkomu &
uppgangs— og penslutimabilinu fra arinu 2004 til fyrri hluta arsins 2008
og sidan arin eftir ad efnahagsafallid reid yfir og par til ad jofnudi
verdur nad ad nyju samkvaemt markmidum rikisfjarmalaaaetlunarinnar.
Myndin synir tekjur og gjold rikissjods sem hlutfall af landsframleidslu
4 hegri 4s og atkomu rikissjods sem hlutfall af landsframleidslu &
vinstri as. Til ad draga betur fram undirliggjandi proun i rikisfjarmalum
hafa fimm oreglulegir lidir & gjaldahlid verid undanskildir og prir 4
tekjuhlid. A tekjuhlid er undanskilin sala Landssimans arid 2005 og
tekjur vegna Avens—samkomulags Sedlabankans og lifeyrissjodanna
um kaup & ibudabréfum arid 2010. A gjaldahlid er undanskilin
einskiptis gjaldfaersla tapadra krafna vegna Sedlabankans arid 2008 og
rikisabyrgdir sem tilheyrdu géomlu bonkunum og Sparisjodi Keflavikur



og féllu 4 rikissjod & arunum 2009, 2010 og 2011. Einnig eru undan-
skildar afskriftir og nidurfarslur 4 eignarhlutum rikisins i {budaléna-
$j00i arid 2010 og 1 Byggdastofnun og Nyskdpunarsjodi arid 2011. Til
pess ad arin 20042010 séu byggd 4 sama grunni og arin eftir 2010 er &
myndinni baid ad taka Ut veltu i pjonustu vid fatlada, b2di 4 tekju— og
gjaldahlid, par sem sa malaflokkur fluttist fra riki til sveitarfélaga.

Afkoma rikissjoos 2004-2016

Afkoma, ‘ A fkoma Tekjur —emm— Gjold Tekjur, gjold
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Myndin synir annars vegar pad hogg sem lenti & rikissjodi i kjolfar
efnahagshrunsins, b&di tekju— og utgjaldamegin, og hins vegar pann
vidsnuning sem hefur att sér stad sidan og er axtladur afram ut spa-
timabilid. Jakveedur heildarjofnudur 1 rikisfjarmalum 4rid 2014
myndast vi0 legra hlutfall af landsframleidslu en 40ur og stafar pad
adallega af lekkun tekjuhlidarinnar. Vidsniiningurinn 1 rikisfjarmalun-
um byggist pvi a lekkandi utgjaldaferli sem hlutfall af landsframleidslu
fremur en hakkandi tekjustigi. Aztlad er ad heildargjold verdi um
30,5% af VLF 4rid 2013 en pau voru 37,8% af VLF bpegar pau voru
sem hast arid 2009 og 32,5% af VLF 4rid 2004 vid upphaf penslu-
skeidsins eftir skammvinna efnahagslaegd arin 2002 til 2003. Heildar-
gjoldin verda pa komin 4 nokkud svipad stig og fyrir efnahagshrunid.
Aftur & méti munu frumgjoldin arid 2013 verda teplega 26% af VLF
sem er toluvert laegra en var fyrir hrun bankakerfisins og skyrist af pvi
hversu umfangsmikill pattur vaxtagjoldin eru ordin 1 rikisttgjéldunum.
Lykilatridid i stjorn rikisfjarmélanna 4 komandi arum er pvi ad radstafa
afgangi rikissjods 1 afborganir og laekka skuldir nidur & hoflegra stig.
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Taflan hér & eftir synir afkomu rikissjods samkvaemt langtimadaetlun i
rikisfjarmalum & rekstrargrunni sem er reikningshaldsgrunnur fjarlaga
og rikisreiknings. Afkomutdlur eru birtar a verdlagi hvers ars. Markmid
sem sett hafa verid um afkomu rikissjods og bata & milli &ra taka hins
vegar mid af tekjum og gjoldum & greidslugrunni. Med peirri fram-
setningu er dherslan 4 sjoédstreymi rikissjods, einkum & lansfjarporfina,
og par med fremur litid til samtimaahrifa rikisfjarmala en til langtima-
skuldbindinga. A9 fratdldum oreglulegum lidum er aftkoma rikissjods
yfirleitt ivido lakari a4 greidslugrunni, einkum vegna mismunar a
alogdum og innheimtum skottum. Hins vegar getur afkoman ordid mun
verri 4 rekstrargrunni ad oreglulegum lidum medtdldum. Nidurfaersla
eignarhluta og framlog til ad styrkja eiginfjarstodu adila a bord vid
fbudalanasjod eda SpKef eru demi um éreglulega titgjaldalidi sem hafa
haft toluvert neikvaed ahrif 4 uppgjor rikissjods & rekstrargrunni vid
gerd rikisreiknings sidastlidin ar.

Aztlud afkoma rikissjods til arsins 2016

Asetlun Aztlun Asetlun Asetlun
Milljardar krona 2013 2014 2015 2016
Heildartekjur 570,3 611,8 650,5 672,7
Par af skatttekjur 508,8 546,6 581,4 609,5
Heildargjold 573,1 594,0 612,7 625,3
Rekstrargjold 2259 233,1 240,2 2485
Fjarmagnskostnadur 88,1 91,9 95,5 93,8
Tilfeersluatgjold 236,7 247,5 255,3 261,0
Vidhald 8,7 9,1 9,5 9,7
Fjarfesting 13,8 12,4 12,1 12,3
Heildarjofnudur rikissjoos -2,8 17,8 37,8 47,4
sem hlutfall af VLF (%) -0,1 0,9 1,8 2,1
bati fra fyrra ari 1,3 1,0 0,9 0,3
Frumtekjur 5454 585,0 621,6 643,6
Frumgjold 485,0 502,1 517,1 531,5
Frumjofnuour rikissjoos 60,4 82,9 1044 112,1
sem hlutfall af VLF (%) 32 42 5,0 5,1
bati fra fyrra ari 1,4 1,0 0,8 0,1
Vaxtatekjur 24,9 26,8 28,9 29,1
Vaxtagjold 88,1 91,9 95,5 93,8
Fjarmagnsjofnuour -63,2 -65,1 -66,6 -64,7
sem hlutfall af VLF (%) -3,4 -3,3 -3,2 -2.9

Helsta breytingin 4 horfum 1 rikisfjarmalum fra peirri datlun sem birt
var med fjarlagafrumvarpinu fyrir arid 2012 er s ad badi heildartekjur
og heildargjold sem hlutfall af VLF hafa heekkad sem nemur um 1% af



VLF ut spatimabilid. A méti er heildarjéfnudurinn sem hlutfall af VLF
nanast s sami og gert var rad fyrir. Frumjéfnudurinn sem hlutfall af
VLF er einnig nokkud svipadur og aatlad var arid 2013 en er ivid heerri
4 sidari hluta spatimabilsins. I heildina mé4 segja ad adlogunarferillinn
s¢ svipadur og var i fyrri langtimaaaetlun og felur hann eins og 4dur i
sér ad bati frumjafnadar & timabilinu sem upphaflega aztlunin nadi yfir,
fra 2009 til 2015, verdi um 11% af VLF. Fjarmagnsjofnudurinn er
nokkru lakari 4rid 2013 en gert var rad fyrir og er neikvedur um 3,4%
af VLF 1 stad 3,2%. S& munur felst adallega i auknum vaxtagjoldum
vegna skuldbreytingar 4 lanasafni rikissjo0s, par sem meiri dhersla er
16g0 4 overdtryggdar skuldir 1 stad verdtryggora, og hekkandi vaxta-
stigi. A sidari hluta spatimabilsins verdur fjarmagnsjofnudurinn afram
heldur lakari 1 kronum talio en 1 fyrri agetlun en svipadur og gert var rad
fyrir sem hlutfall af VLF.

[ kafla 3.4 er fjallad nédnar um tekjuhlid aztlunarinnar, helstu forsendur
og tekjudflunaraform. I kafla 3.5 er fjallad nanar um utgjaldahlidina og
a hvada forsendum hun er reist, adhaldsradstafanir og einnig um
skuldastyringu rikissjods.

Ljost er a0 verulegur arangur hefur nadst i vidsniningi a4 afkomu rikis-
$j00s midad vid pann 100 mia.kr. halla sem vard & frumjéfnudinum arid
2009, fyrsta arid eftir hrun fjarmalakerfisins. Midad vid alpjodlegar
efnahagshorfur og préun opinberra fjarméala i moérgum vestrenum
rikjum ma telja pad godan drangur ad bzta frumjofnud um teplega
10% & fjérum arum eda ur -6,5% af VLF 4rid 2009 i 3,2% arid 2013.
begar horft er til framtidar verdur p6 ad hafa i huga pa dvissupetti sem
geta haft ahrif 4 afkomu rikissjods & komandi 4&rum svo sem efnahags-
préunina i helstu vidskiptalondum Islands. Taka verdur med i
reikninginn pau dhrif sem samdrattur 1 vidskiptalondunum gaeti haft 4
efnahagslifio hér 4 landi og par med rikisfjdrmalin. Engu ad sidur
bendir flest til pess ad markmid stjornvalda i rikisfjarmalum til medal-
langs tima, um jofnud i rikisfjarmalum, geti ordid ad raunveruleika i
nainni framtid. Ymsar visbendingar eru um ad slakinn i pjédar-
buskapnum sé ad minnka 4 nastu misserum og pa verdur naudsynlegt
ad hafa afram festu og jafnvaegi i rikisbuskapnum og hindra 6hoflegan
utgjaldavoxt.
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Rikisfjarmaladeetlunin gerir rad fyrir ad undir lok timabilsins, 4arid
2016, verdi afgangur a heildarjofnudi farinn ad nalgast 50 mia.kr. 4 ari,
eda sem svarar til nalaegt 2% af VLF. A greidslugrunni svarar pad til
um 35 mia.kr. afgangs. Hlutfall heildarskulda @tti pa ad hafa lekkad i
66%, m.a. vegna hagvaxtar 4 timabilinu. Engu ad sidur dugir afgangur
a greidsluafkomunni 1 deetluninni ekki til pess ad teljandi leekkun verdi
a heildarskuldunum & nafnvirdi pannig ad vaxtabyrdin af peim verdur
afram mikil og raunar heldur meiri en na. bvi er ordid timabert ad ut-
feera nanar langtimamarkmio i rikisfjarmalum um laekkun heildarskulda
hins opinbera i um 60% og vinna ad greiningu 4 pvi hvernig og hvenaer
peim markmidum verdur ndd. Samhlida pvi er mikilvaegt ad fram fari
greining a skuldbindingum rikissjods vegna lifeyrissjoda rikisstarfs-
manna. Ad obreyttu stefnir B—deild Lifeyrissjods starfsmanna rikisins
og Lifeyrissjods hjukrunarfreedinga i prot & arinu 2026. Vid pad ad
sjo0irnir teemast myndi rikissjodur ad obreyttu purfa ad greida arlega
nalegt 19 mia.kr. sem bakabyrgdaradili naestu 10 arin fra og med 2026
en eftir pad feru greidslurnar lekkandi. Til vidbotar koma greidslur
vegna lifeyrishaekkana sem arlega munu nema u.p.b. 11,5 mia.kr. 4
pessu timabili. Pad er pvi 1jost ad i langtimadatlun i rikisfjarmalum
parf ekki einungis ad verda unnt ad lekka beinar skuldir og vaxta-
kostnad rikissjods heldur einnig ad utfera leidir til ad meeta peim vanda
sem blasir vid vegna lifeyrisskuldbindinga rikissjods, t.d. med
breytingum 4 lifeyris— og launakerfi rikisstarfsmanna og e.t.v. med pvi
a0 hefja aftur sérstakar fyrirframgreidslur i sjodina.

3.4 Tekjuazetlun og tekjuoflunaradgeroir til 2016
3.4.1 Forsendur, heildarrammi og tekjuproéun

Markmid um tekjudflun rikissjods & undanfornum arum hafa tekid mid
af heildarstefnunni i rikisfjarmalum sem morkud var 4 arinu 2009 i
skugga hruns bankakerfisins. Allir helstu tekjustofnar rikissjods gafu
eftir vid efnahagséafallid sem af pvi leiddi og eru sumir ennpéd adeins
brot af pvi sem peir voru adur. Ad pvi gefhu ad fjadrmagna purfti utgjold
rikissjods innanlands og vexti af peim skuldum sem urdu til vid hrunid
var naudsynlegt ad horfa til nyrra moguleika & pvi ad afla rikissjooi
tekna. Fremur en ad hakka um of pa skatta sem fyrir voru hafa pvi i
nokkur ar verid farnar nyjar leidir, med hlidsjon af aherslu stjornvalda a
aukinn tekjujofnud og studning vid hagvoxt og einnig af alpjodlegri
préun i skattamalum. Pannig hafa verid innleiddir nyir tekjustofnar sem



reynst hafa mikilvaegar stodir i tekjudfluninni auk kerfisbreytinga a
hefobundum skoéttum sem einnig hafa styrkt tekjurnar. Med pvi hefur
tekist ad spyrna gegn samdreetti tekjuhlidar rikisrekstrarins 4 sama tima
og fjarporfin hefur verid mikil.

bar breytingar sem gerdar hafa verid & skattkerfinu hafa skilad til-
a&tludum arangri 4 heildina 1itid og tekjuaatlanir fjarlaga hafa i storum
drattum gengid eftir 4 &runum 2009-2011. Tekjuhorfur eru godar fyrir
arid 2012 og pau aform um nyja tekjuéflun sem framundan eru 4 arinu
2013 verda umfangsminni en fyrri ar. Tekjuhlidin hefur pvi att mikil-
vaegan patt 1 pvi ad draga Ur miklum hallarekstri rikissjods 1 kjolfar
hrunsins og reisa undirstodur fyrir markmidid um jakveeda afkomu &
arinu 2014.

Tekjuproun rikissjods midad vid landsframleidslu ma sja a eftirfarandi
mynd. Oreglulegir 1idir eru undanskildir og er par att vid hvers kyns
tekjur af s6lu og endurmati eigna. Lakkun tekna milli 4ranna 2012 og
2013 skyrist af nokkrum jakvedum pattum & arinu 2012 og lidum sem
penja Ut baedi tekjur og gjold 4 pvi ari, fremur en af undirliggjandi sam-
dreetti eins og vikid verdur ad hér a eftir.

Tekjur rikissjoos 2000-2016 (an oreglulegra tekna)
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Sumir peirra skattstofna sem drogust verulega saman 4 arunum 2009—
2010 eru pess edlis ad peir hafa verid lengi ad na sér 4 strik & ny. Hér
ma nefna virdisaukaskatt, fjirmagnstekjuskatt, vorugjald af dkutaekjum
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og stimpilgjald. Til deemis voru tekjur af stimpilgjaldi og vorugjaldi af
okutekjum samtals ad jafnadi riflega 5% af skatttekjum rikissjods 4
arunum 2005-2007 en eru &4 arunum 2009-2013 ad jafnadi 1,3% 4 pann
melikvarda. Virdisaukaskattur i almenna 25,5% brepinu drést mjog
saman vid hrunid og er skattstofninn enn langt undir fyrri stéou ad
raungildi. Tekjur af pessari sterstu tekjulind rikisins hafa sdgulega
legid & bilinu 9-11% af landsframleidslu en hafa adeins numid 8,1% &
arunum 2009-2012 og aukast i 8,4% af landsframleidslu & arinu 2015.
bessi umskipti 1 tekjum af virdisaukaskatti skyrast ekki adeins af efna-
hagslegdinni heldur ad miklu leyti af kerfisbreytingunni 2007 pegar
nedra skattprepi virdisaukaskatts var hlidrad nidur i 7% par sem pad er
enn i dag. Tekjuskattar eru lidlega 9% af landsframleidslu 4 pvi timabili
sem hér er til umfjollunar sem er heldur harra en pad var & arunum
fyrir 2003 en mun laegra en 4 sidustu arunum fyrir hrun. Sviptingar hafa
pvi verid miklar i einstokum tekjulioum undanfarin ar en heildar-
prounin er hagfara upp 4 vio pegar horft er fram a veg.

Tekjuaaetlun fyrir arid 2012 hefur verid endurskodud og myndar hin
grundvoll fyrir dztlun naesta ars. Skattstofnar hafa 4 heildina litid reynst
sterkari & fyrri hluta arsins 2012 en reiknad var med. Hagvaxtarspa
arsins er na 2,8% en var 2,4% og verdbodlguspain er 5,4% i stad 4,2% i
forsendum fjarlaga 2012. Laun hafa hekkad meira 4 arinu en rad var
fyrir gert sem endurspeglast i miklum tekjum af beadi tekjuskatti
einstaklinga og tryggingagjaldi. Obeinir skattar eru 4 heildina 1itid i
godu samremi vid aetlun fjarlaga. Samkvemt endurskodadri tekju-
axtlun fyrir yfirstandandi ar verda skatttekjur arsins alls um 7 mia.kr.
meiri en lagt var upp med i fjarlogum. Hér er ymist um ad raeda endur-
mat & skattstofnum sem motast af hagpréuninni, svo sem launum,
atvinnustigi og verdlagi eda sérstaka jakvada paetti sem hafa komid til
a arinu 2012, badi i skdttum og 60rum tekjum. Um pessi atridi ma sja
nanar i kafla 2.1 { seinni hluta fjarlagafrumvarpsins fyrir arid 2013.

Ahnrif af fyrirhugudum tekjuéflunaradgerdum 4rsins 2012 verda &
heildina 1itid 1 samremi vid markmid fjarlaga pott samsetningin sé
onnur. Eftirfarandi adgerdir voru 16gfestar en p6 med skemmri gildis-
tima en @tlad var: minnkud fradrattarbaerni lifeyrissjodsidgjalds fra
tekjum, sem po gildir adeins arin 2012-2014, og nytt prep 1 audlegdar-
skatti, en framlenging audlegdarskatts ner pd adeins til arsins 2014.
bessar breytingar munu pvi ekki skila peim tekjum & arinu 2015 sem



reiknad var med fyrir ari. Fjarsysluskattur var 16gfestur i mjog breyttri
mynd en pé med svipadri tekjudflun midad vid pad frumvarp sem lagt
var fram. Loks voru afgreidd ny 16g um veidigjald sem vanst er ad
skila muni meiri tekjum en upphaflega var radgert. Aform um eigna-
solu 4 pessu ari munu hins vegar ekki ganga eftir. Uttektir 4 séreignar-
sparnadi og ardgreidslur i rikissjod hafa aftur & moti reynst vera meiri
en reiknad var med i tekjuaztlun fjarlaga. Tekjuadgerdir arsins hafa pvi
sem heild skilad fullum 4rangri og munu ad vidbattri hagstadri efna-
hagsproun og fleiri jakvedum pattum leida til teplega 11 mia.kr.
hakkunar 4 detludum heildartekjum érsins 2012.

Tekjudatlun rikissjods fyrir arin 2013-2016 er byggd a premur megin-
stodum. I fyrsta lagi fyrirliggjandi upplysingum um préun skattstofna
og breytingar 4 skattkerfinu midad vid stoduna nina, i 60ru lagi pjod-
hagsspa Hagstofunnar frd 5. jali sl. og 1 pridja lagi aformum stjérnvalda
um sérstakar tekjudflunaradgerdir 4 naestu arum.

Tekjupréun arsins 2013 tekur mid af uppfeaerdri tekjuaztlun arsins 2012
og peim hoflega hagvexti sem pjodhagsspain fra 5. juli felur 1 sér. Auk
pess er gert rad fyrir ad ahrif af tekjudflunaradgeroum arsins 2013 verdi
alls 22,9 mia.kr. eins og nanar er fjallad um i kafla 3.4.2 hér a eftir og
fram kemur i toflu 4 bls. 44. 1 toflunni er jafnframt ad finna yfirlit yfir
frekari tekjudflunarporf 4 timabilinu 2014-2016.

Heildartekjur fyrir arid 2013 eru nu a=tladar 570 mia.kr. sem er 25
mia.kr. heerri fjarhad en paer 545 mia. kr. sem gengid var ut fra i lang-
timadeetlun haustid 2011. bessi endurskodun greinist i nokkra paetti.
Fyrst er ad nefna grunndhrif af uppfaerslu tekjuaztlunar fyrir arid 2012
og endurmetnar efnahagshorfur 2012 og 2013. Horfur um arid 2012 eru
nu bjartari en aftur & moéti er spain svolitid dekkri um prounina a milli
aranna 2012 og 2013, s¢ midad vid pjodhagsspana fra jali 2011 sem
aetlanir 1 skyrslunni Rikisbuskapnum 2012-2015 sl. haust voru
byggdar 4. Betri nidurstada a arinu 2012 veldur mestu um ad ahrif 4
stodu efnahagsmala og pjodhagsspar eru a4 heildina litid jakvaed um
nalegt 7 miakr. ba hakka vaxtatekjur og fjarmagnstekjuskattur
greiddur af rikissjodi um 4,5 mia.kr. en ad 60ru leyti stafar haekkunin af
breyttum forsendum um nyja tekjudflun. Ekki er lengur stefnt ad 1,3
mia.kr. tekjum med pvi ad breikka gjaldstofn kolefnisgjalds en hins
vegar eru tekjur af veidigjaldi 4 arinu 2013 nua 5,8 mia.kr. heerri en 4dur

Ahrif af
tekjuoflunar-
adgeroum
alls 22,9
mia.kr. 2013

Heildartekjur
arsins 2013
570 mia.kr.
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var aztlad. Loks eru nyjar tekjudflunaradgerdir samtals um 9 mia. kr.
sem ekki var gert rdd fyrir 1 tekjudeetlun arsins 2013 haustio 2011.
Umfj6llun um einstaka lidi tekjudaetlunar arsins 2013 er ad finna i kafla
2.4 1 seinni hluta fjarlagafrumvarpsins.

Sérstaka umfjéllun um hin nyju 16g um veidigjald er ad finna aftast i
pessum kafla. Er peim atlad ad afla rikissjodi umtalsvert meiri tekna en
a fiskveidiarinu 2011/2012. Gert er rad fyrir pvi ad tekjuaukanum verdi
radstafad ad hluta til fjarfestingaazetlunar og sérteekra aherslumala rikis-
stjornarinnar.

AQ teknu tilliti til sérstakra tekjuadgerda arsins 2013 verda badi frum-
tekjur og heildartekjur rikissjods obreytt hlutfall af landsframleidslu,
eins og sést 1 toflunni hér 4 eftir. bess ber ad gaeta vid samanburd &
tekjum aranna 2012 og 2013 ad endalok uttektar & séreignarsparnadi og
fleiri atridi sem tengjast sérstokum radstofunum undanfarinna ara hafa
pau ahrif ad tekjur aukast minna en ella. Pannig mynda greidslur fra
bonkum og lifeyrissjodum tengdar sérstakri vaxtanidurgreidslu vegna
skuldavanda heimila tekjur (og tgjold) hja rikissjooi 4 arinu 2012 sem
falla nidur & &rinu 2013.

Tekjuazetlun rikissjoos 2012-2016

Rekstrargrunnur 2012 2013 2014 2015 2016

Mia.kr.

Heildartekjur, rammi ...........cccceeveiennens 533,6 570,3 611,8 650,5 672,7
SKattteKjur .....c.eeveeeieiieieeecee 479,9 508,8 546,7 581,4 609,5
Frumtekjur .......ccccevveevevienieieieeee 510,2 545,4 585,1 621,6 643,6
Vaxtatekjur ......coceveveencncnenenenee 23,3 24,9 26,8 28,9 29,1

% af VLF

Heildartekjur, rammi ..........cccceeveeenennenn. 30,3 30,3 30,8 31,0 30,4
SKattteKjur .....c.ooveveieeieerieieieeee e 27,3 27,1 27,6 27,7 27,6
Frumtekjur .......coooeveveiiiiiiicee 29,0 29,0 29,5 29,7 29,1
Vaxtatekjur ......cocevevienenieinieee 1,3 1,3 1,3 1,4 1,3

[ fyrirliggjandi pjodhagsspa fra pvi i juli er gert rad fyrir fremur haegum
en jofnum vexti hagkerfisins 4 nastu fjérum arum eins og fjallad er um
i kafla 2 hér framan. Innlend eftirspurn mun aukast um taeplega 3% ar-
lega midad vid fyrirliggjandi forsendur um fjarmunamyndun atvinnu-
vega og storidju og hagt slaknandi adhald i opinberum rekstri. Kaup-



mattur radstofunartekna styrkist enn frekar 4 timabilinu og einkaneysla
mun aukast rolega og verda i lok pess um 6% minni en pegar hun nadi
hamarki a arinu 2007. Eftir nokkud kroftugan voxt vinnuaflseftir-
spurnar undanfarin misseri er buist vid hagari vexti en pd ad jathadi
riflega 1% arlega 2014-2016 og er par um mikilvaega forsendu ad reda
fyrir tekjur rikissjods a komandi arum, badi af launaskottum og veltu-
skottum. Einnig er reiknad med um 5% hakkun nafnlauna arlega &
timabilinu og pvi nokkud prottmiklum vexti launastofnsins og par med
tekna af launaskottum sérstaklega. Pa er hér gert rad fyrir ad atvinnu-
tryggingagjald laekki um 0,11 présentustig 4 arinu 2014 vegna
minnkandi atvinnuleysis. Fjarmagnstekjur foru ad vaxa 4 ny 4 érinu
2011 og er reiknad med hagum vexti peirra 4 timabilinu og ad
hagnadur fyrirteekja vaxi i grunninn 1 takt vid landsframleidslu. Tekjur
af virdisaukaskatti fara hagt vaxandi sem hlutfall af landsframleidslu &
nastu arum en verda pé mun minni en 4 arunum fyrir hrun eins og adur
var komid fram. Adrir obeinir skattar munu haldast svipad hlutfall af
landsframleidslu 4 timabilinu. Reiknad er med verdlagsuppferslu &
gjaldskram einstakra gjaldstofna (bensin, olia, afengi, tobak, bifreida-
gjald o.fl.) eins og verid hefur almenn regla fra pvi ad adldogunarferlid
hofst. Tekjur af veidigjaldi aukast nokkud ar fra ari vegna innbyggorar
adlogunar ad fullu gjaldi, sbr. umfjollun hér 4 eftir.

Hagvoxtur 2000-2016

%-br. milli 4ra Einkaneysla

—— bjodaratgjold

e Verg landsframleidsla

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016
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3.4.2 Tekjuoflunaradgerdir a adlogunartimabilinu

[ skyrslunni Rikisbuskapurinn 2012—2015 sem var gefin ut samhlida
fjarlagafrumvarpi arsins 2012 er ad finna a bls. 42—44 yfirlit i t6lum og
texta yfir tekjudflunaradgerdir timabilsins 2009-2012, en sem fyrr segir

hafa par adgerdir sem radist hefur verid i skilad tiletludum arangri 4
heildina litid og vel pad. Hér verdur fjallad nanar um paer adgerdir sem
fyrirhugadar eru 4 arinu 2013 og sidar 4 adldgunartimabilinu.

A arinu 2013 eru uppi aform um eftirtaldar breytingar a skottum i
tekjudflunarskyni:

Gert er rad fyrir ad almennt tryggingagjald hakki um 0,3%
prosentustig til pess ad meta auknum vexti utgjalda i almanna-
tryggingakerfinu. Tekjudhrif eru aztlud 3,3 mia.kr. Samhlida
peirri haekkun er reiknad med ad atvinnutryggingagjald laekki um
0,3 prosentustig, ar 2,45% 1 2,15%, med hlidsjon af minnkandi
atvinnuleysi. Hlutfall tryggingagjalds hja atvinnurekendum helst
pvi 6breytt milli ara.

Fjarsysluskattur sem lagdur er 4 launagreidslur fjarmalafyrirtekja
og tryggingafélaga verdi haekkadur og lagdur 4 i tveimur prepum.
Samhlida yroi sérstakur fjarsysluskattur sem leggst 4 hagnad
pessara fyrirtekja lagdur af. Samanlogd tekjuahrif eru 0,8 mia.
kr. til aukningar, p.e. 3,3 mia.kr. i auknum fjarsysluskatti & moti
2,5 mia.kr. brotfalli sérstaks fjarsysluskatts.

Gistipjonusta ferist ur legra prepi (7%) 1 almennt skattprep
(25,5%) virdisaukaskatts fra og med 1. mai 2013. Tekjudhrif eru
aaetlud 2,6 mia.kr. 4 arinu 2013.

Vorugjold a okuteki i eigu bilaleiga verdi hakkud i tveimur
afongum arin 2013-2014 og 16gud ad peim sem gilda um okutaeki
almennt. Tekjudhrif 4 arinu 2013 eru aetlud 0,5 mia.kr.

Fyrirkomulagi vorugjalda 4 matvaeli verdi breytt 4 grundvelli til-
lagna starfshops pannig ad pad taki meira mid af manneldismark-
midum. Tekjuahrif eru dztlud 0,8 mia.kr.

Tobaksgjald haekki um 15% umfram almennt verdlag, nema a
neftobak en pad gjald verdi tvofaldad. Tekjudhrif eru detlud 1,0
mia.kr.



bessar tillogur fela alls 1 sér 9 mia.kr. tekjur fyrir rikissjod metid a
rekstrargrunni 4 arinu 2013. Nanar er farid yfir hverja adgerd fyrir sig
hér 4 eftir.

Tryggingagjald. Hekkun almenns tryggingagjalds um 0,3 prosentustig
er radstofun sem talin er naudsynleg til pess ad styrkja tekjudflun naesta
ars 1 1j6si vaxandi fjarparfar almannatryggingakerfisins sem almennt
tryggingagjald hefur ndd ad fjadrmagna ad @& minna leyti undanfarin ar.
bessi aform eru talin sem tekjudéflunaradgerd pott 4 moti vegi jatnmikil
leekkun atvinnutryggingagjaldsins vegna spar um minna atvinnuleysi
pannig ad gjaldhlutfall tryggingagjalds helst Obreytt 4 milli ara.
Lakkun atvinnutryggingagjalds hefur verid hluti af grunnforsendum
aztlana um tryggingagjaldid sidan i mai 2011 pegar rikisstjornin lysti
yfir vilja sinum par ad latandi. Um er ad reda annad skrefid sem stigid
verdur til lekkunar atvinnutryggingagjalds 4 ny eftir haekkun pess a
arunum 2009-2010.

Fjarsysluskattur. Hvad fjarsysluskatt dhreerir eru margvisleg rok ad
baki aformudum breytingum og er sérstok grein gerd fyrir peim hér
aftar 1 kaflanum.

Virdisaukaskattur & gistipjonustu. Pjonusta hotela og gistihtsa hefur
verid 1 nedra skattprepi virdisaukaskatts fra arinu 1994. Samanburdur
vi0 skattlagningu a ferdamenn og ferdapjonustu almennt i ndgranna-
16ndunum bendir til pess ad hérlendis séu opinber gjold lag og greininni
btin hagsted umgjord og sterk samkeppnisstada af halfu stjérnvalda.
Atvinnugreinin hefur notid mikils vaxtar um arabil og byr na vid hag-
felld ytri skilyrdi. Ekki pykir 6edlilegt ad pjonusta hennar beri skatt i
almennu skattprepi frd mai 2013.

Vorugjold 4 matveeli. Breytingar voru gerdar 4 vorugjoldum 4 tiltekin
matveli, p.4 m. med hatt sykurinnihald & arinu 2007 og aftur 2009.
Timabeert pykir ad endurskoda og samrema gjoldin og fella pau betur
ad peim markmidum sem eru ad baki peim.

Samraemd vorugjold a bilaleigubila. Ekki pykir forsvaranlegt ad vid-
halda nidurfellingu vorugjalda a bilaleigubila pegar litid er til pess ad
eftirspurn eftir bilaleigubilum hefur aukist, kerfid er pungt 1 rekstri fyrir
stjornsysluna, hin almenna skattlagning a okutaeki gefur fari 4 ad inn-

45



46

kaupum sé hagad med peim hatti ad skattlagning sé¢ takmorkud, kerfid
vinnur gegn markmidum um minni losun koltvisyrings frd dkutekjum,
hatta er 4 misnotkun sem erfitt hefur reynst ad hafa eftirlit med auk
pess sem almennt pykir ekki forsvaranlegt ad almenningur nidurgreiodi
leiguverd 4 bilaleigubilum.

Vorugjald a tébak. Enn er talid vera nokkurt svigrim fyrir hakkun
vorugjalds 4 tobak en smasdluverd 4 tobaki er talsvert harra i vel-
flestum peim I6ndum sem vid berum okkur saman vid. A peim for-
sendum er gert rad fyrir ad tobaksgjald hakki um 15% umfram verdlag
(eda alls um u.p.b. 20%) ba er 16g0 til sérstok haekkun & vorugjaldi net-
tobaks en i dag er pad 6edlilega lagt samanborid vid annad tébak sem
leitt hefur af sér 6edlilega proun i neyslu pess hérlendis ad undanférnu.

Sérstakar tekjuaogeroir 2013-2016

Mia.kr. 2013 2014 2015 2016
Kolefnisgjald ......cccccveveeveerienieienieennne, 3,6 3,8 4.1 43
Orkuskattar .........cocoeeeviieeiiieeciieceeieee, 23 2.4 2,5 2,6
Fyrri forsendur alls .....ccueeeveievneessencnnnes 5,9 6,3 6,5 6,8
Fjarsysluskattur ........cccoevevvecienieniennnnen. 0,8 1,0 1,3 1,5
Virdisaukaskattur ............ccoooeeeeiieennnnnn. 2,6 3,5 3,8 3,8
Vorugjold a matveeli .......ccceevveeeiennnne. 0,8 0,8 0,8 0,8
Vorugjold a okuteeki .....cooeeeevreienene. 0,5 1,0 1,1 1,0
Tobaksgjald ......cceeveviieierieiieieeieeene 1,0 1,0 1,0 1,0
Tryggingagjald 33 4,2 4,8 5,1
Skattkerfisbreytingar 2013 alls ........... 9,0 11,5 12,8 13,1
Eignasala .... 8,0 8,0 8,0 .
ANNAD ..o . 3,0 11,8 12,7
Adrar raostafanir alls 8,0 11,0 19,8 12,7
Alls 22,9 28,8 39,1 32,7

Tolur eru & verdlagi hvers ars.

[ tekjuaztlun fjarlagafrumvarpsins fyrir nasta ar og fyrir timabilid
2014-2016 er gert rad fyrir tekjum af kolefnisgjaldi og orkuskottum &
rafmagn og heitt vatn sem midast vid oObreytt fyrirkomulag peirra og
verdlagsuppferslu. Tekjur af pessum gjoldum eru alls 5,9 miakr. i
aetlun arsins 2013 og pvi um veigamikinn tekjustofn ad raeda sem auk
pess samramist vel aherslum & svidi umhverfis— og audlindaskatta.



Loks er gert rad fyrir pvi ad afla 8,0 mia.kr. tekna med s6lu eigna
rikisins. Samtals er ofangreindum adgerdum pvi &tlad ad skila tepum
23 mia.kr. 1 rikissjod 4 arinu 2013.

[ toflunni hér 4 undan er yfirlit yfir pann hluta tekjuaaetlunar alls tima-
bilsins 2013-2016 sem skilgreindur er sem sérstakar tekjuadgerdir. Er
pa midad vid per tekjur sem ekki eiga sér stod i nugildandi 16gum. Hér
eru fyrst taldar tekjur af kolefnisgjaldi og orkuskottum, sem ad dbreytt-
um logum falla nidur um nestu dramot. P4 ma sja samanlogo tekjudhrif
peirra breytinga sem radgert er ad taki gildi 4 &rinu 2013, sbr. umfj6llun
hér framar. Ekki er gert rad fyrir ad skattalagabreytingar arsins 2013
verdi timabundnar og pvi gatir ahrifa peirra afram nastu ar. Loks eru
taldar radstafanir i formi eignasdlu og annarrar tekjudflunar eda fram-
lengingar timabundinna skatta 4 arinu 2014 og sidar. Reiknad er med
a0 rikissjodur muni hafa 8 mia.kr. tekjur af s6luhagnadi eigna arlega a
arunum 2013-2015. A &rinu 2014 er gert rad fyrir 3 miakr. nyrri
varanlegri, oOtilgreindri tekjuéflun. Adrar tekjudflunaradgerdir sem
radgerdar eru sidar 4 timabilinu lata ad timabundnum audlegdarskatti
sem mun ekki skila rikissjodi tekjum eftir arid 2014 ad obreyttum
16gum. Falli hann brott er naudsynlegt ad gripa til annarrar tekjuéflunar
til ad nad peim afkomumarkmidum sem hér eru sett fram. Hlidsteett
gildir um skerta fradrattarberni i0gjalds 1 séreignarsparnad fra tekjum,
sem eykst upp 1 4% 4 ny 4 arinu 2015. Samanlogd ny tekjuporf verdur
pa 11,8 mia.kr. &rid 2015 og 12,7 mia.kr. 2016 nema adrar forsendur
tekjudaetlunar proist 4 betri veg en hér er reiknad med.

Breytingar a fjarsysluskatti. Lagafrumvarp um fjarsysluskatt & fyrir-
teki 1 fjarmala— og tryggingastarfsemi var lagt fyrir Alpingi i ndvember
2011. Frumvarpid fol i sér aform um ad leggja 10,5% skatt & allar
tegundir launa, poéknana og hlunninda fyrir storf sem skattskyld eru
samkvemt 16gum um tekjuskatt. Adgerdin var lidur i tekjudflunarad-
gerdum arsins 2012 en var po6 einnig @tlad ad fera rekstrarumhverfi
fjarmalafyrirtaekja ner pvi sem adrar greinar atvinnulifsins bua vid
enda eru pau ad mestu undanpegin virdisaukaskatti. P4 var skattinum
einnig @tlad ad studla ad fjarmalalegum stodugleika med pvi draga tr
launaskridi innan greinarinnar og par med fyrirbyggja éeskilega penslu
a fyrstu rekstrararum endurreists fjarmalakerfis. Vid samningu frum-
varpsins var tekid mid af donskum I6gum um launaskatt sem verid hafa
i gildi fra 1990 og reynst vel.

Reiknad er
med 8 mia.kr.
tekjum af
soluhagnaoi
eigna arlega a
Arunum
2013-2015

Lifeyrissjooir
undanpegnir
fjarsyslu-
skatti
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Nokkur munur er 4 utferslu frumvarpsins og endanlegu fyrirkomulagi
skattsins sem sampykkt var med l6gum um fjarsysluskatt og
breytingum 4 16gum um tekjuskatt undir lok ars 2011. I stad pess ad
leggja 10,5% skatt 4 laun og hlunnindi var farin st leid a0 leggja 5,45%
skatt & launastofninn auk 6% vidbotartekjuskatts 4 hagnad fjarmala-
fyrirtekja umfram 1 mia.kr. Auk pess var dkvedid ad undanskilja lif-
eyrissjodi. Skatturinn 4 laun og hlunnindi er nefndur almennur fjér-
sysluskattur og vidbotartekjuskatturinn er nefndur sérstakur fjarsyslu-
skattur. Pessum tveimur hlutum skattsins var hvorum um sig @tlad ad
skila helmingi peirra tekna sem ad var stefnt, eda 2,45 mia.kr., og alls
4,9 mia.kr. (midad vid rekstrargrunn) a arinu 2012.

Sérstakur fjarsysluskattur verdur lagdur & vid alagningu 16gadila i fyrsta
sinn 4rid 2013 enda byggist hann 4 hagnadi nastlidins rekstrarars. Til
bess ad tryggja rikissjodi tekjur af sérstokum fjarsysluskatti strax a
arinu 2012 var farin su leid ad innheimta fyrirframgreidslu arid 2012 4
grundvelli tekjuskattsalagningar fjarmalafyrirteekja og tryggingafélaga
arid 2011 & rekstur arsins 2010.

Ymis vandamal hafa komid upp sem tengjast fyrirframgreidslu sérstaks
fjarsysluskatts. Pott pau séu einungis timabundin er sa vandi varanlegur
a0 sérstakur fjarsysluskattur er éreglulegur tekjustofn sem eykur 6vissu
i aetlunum um fjarmal rikissj6ds. Pannig syna gégn um alagningu
banka med oyggjandi heetti ad litid samband er & milli hagnadar fyrir
skatta samkvaemt d4rsreikningi og endanlegs tekjuskattsstofns til
alagningar.

{ 1j6si framangreinds er radgert ad gera paer breytingar 4 fyrirkomulagi
fjarsysluskatts ad fella ur gildi sérstaka fjarsysluskattinn og hakka pess
i stad skatthlutfall almenna fjarsysluskattsins, pannig ad hann vegi upp
tekjumissi rikissjoos af nidurfellingu sérstaka hlutans og skapi auk pess
1 mia.kr. vidbotartekjur eda alls 5,9 mia.kr. arido 2013. Jafnframt er
stefnt ad pvi ad taka upp tvo prep i almennum fjarsysluskatti. Almennt
prep eda laegra prep yroi lagt 4 laun upp ad akvednu marki og haerra
prep 4 laun umfram pad mark. Slikt fyrirkomulag hvetur til hogvaerdar
vi0 launaakvardanir auk pess ad hlifa storfum sem bera laegri laun med
pvi ad gera pau hlutfallslega ddyrari fyrir vinnuveitendur.



Ny log um veidigjold. Aform um tekjur rikissjods af veidigjoldum,
umfram pad sem ordid var med logum nr. 73/2011 voru kynnt i
skyrslunni Rikisbuskapurinn 2012-2015 sl. haust. Ny 16g um veidi-
gjold voru sampykkt fra Alpingi 1 juni 2012. Login fela 1 sér umtals-
verda breytingu 4 fyrirkomulagi og innheimtu veidigjalda. Heerri veidi-
gjoldum er p6 ekki eingéngu atlad ad skapa rikissjodi auknar tekjur &
nastu arum heldur er adgerdin einnig lidur 1 peirri stefnu stjornvalda ad
pj6din fai vidunandi ard af audlind sinni og pattur i peirri stefnumdrkun
sem hefur att sér stad i audlindamalum almennt.

Login fela 1 sér upptoku sérstaks veidigjalds til viobotar hinu almenna
gjaldi sem hefur verid innheimt sidastlidin ar. Stofn til utreiknings
sérstaks veidigjalds er samtala reiknadrar rentu 4 hvert porskigildiskilo,
annars vegar i fisveidum og hins vegar i fiskvinnslu, og skal gjaldid
vera 65% af peim stofni. Bradabirgdaakvaedi i logunum tryggja
fjogurra ara adlogunartima ad fullri gjaldtoku og er pvi aformad ad
hefja fulla gjaldtoku & fiskveidiarinu 2016/2017. Sérstakt veidigjald
fyrir fiskveidiarid 2012/2013 verdur akvedid med kronutdlu en a fisk-
veidiarinu 2013/2014 verdur pad 50% af stofni til Utreiknings. Par a
eftir mun pad haekka um 5% arlega, upp i 65%. I 16gunum er fjallad um
mogulegar undanpagur og heimildir til lekkunar veidigjalda, medal
annars 4 grundvelli umfangs utgerdar og skuldastodu fyrirteekja innan
greinarinnar.

[ aliti meirihluta atvinnuveganefndar er 16gd fram tekjudaetlun fyrir
rikissjod af peim breytingum & veidigjoldum sem nysampykkt 16g fela i
sér. Aztlunin midast vid ad heildarafli nzstu ara samsvari medalafla
aranna 2001-2010 ad vidbattum 30.000 porskigildistonnum. St datlun
midast jafnframt vid fiskveidiar sem neer frd 1. september til 31. 4gust.
Tekjur rikissjods af veidigjoldum arid 2013 radast pvi af veidigjoldum
fiskveidiaranna 2012/2013 og 2013/2014.

Aztladar tekjur rikissjods af veidigjoldum eru 13,8 mia.kr. & fiskveidi-
arinu 2012/2013 og 15,2 mia.kr. & fiskveidiarinu 2013/2014 med hlio-
sjon af aliti atvinnuveganefndar. Samkvaemt uthlutunarreglum afla-
heimilda og gjalddaga veidigjalda aetlar fjarmalaraduneytid ad a
rekstrargrunni falli u.p.b. prir fjérdu tekna fiskveidiarsins til & fyrra
almanaksarinu og afgangurinn 4 pvi seinna. A greidslugrunni fellur
w.p.b. fjordungur teknanna til 4 fyrra almanaksarinu. I tekjuaaetlun fjar-
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laga er pvi gert rad fyrir pvi ad tekjur rikissjods af veidigjoldum &rid
2013 nemi 14,9 mia.kr. & rekstrargrunni og 14,1 miakr. &
greidslugrunni. Hér & eftir er mynd sem synir hvernig tekjur af
veidigjoldum 4 tilteknu fiskveidiari skiptast & milli tveggja tekjuéra
rikissjods a badi rekstrar— og greidslugrunni.

Veidigjald — fiskveidiar og tekjuar
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3.5 Utgjaldaazetlun og adhaldsadgerdir til 2016
3.5.1 Forsendur, heildarrammi og utgjaldaproun

{ langtimadaetluninni er sett fram proun helstu Gtgjaldapatta rikissjods 4
komandi arum samkvemt hagraenni skiptingu i rekstur, vaxtagjold, til-
feerslur, vidhald og stofnkostnad. Helstu forsendur detlunarinnar snta
ad lydfredilegri proun og breytingum a utgjaldaskuldbindingum radu-
neyta & timabilinu. Gerd er greining 4 framldgum vegna timabundinna
verkefna, fyrirsjaanlegum veikleikum og endurmati a helstu utreiknudu
og kerfislegu utgjaldapattum. Préun heildarutgjalda og ttgjalda eftir
hagraenni skiptingu er synd i toflu i kafla 3.3.

Forsendur um launa— og verdlagsproun i langtimagtluninni byggjast 4
pjodhagsspa Hagstofu Islands og nugildandi kjarasamningum opinberra
starfsmanna en kjarasamningarnir renna at 4 fyrri hluta arsins 2014.
Helstu breytingar 4 forsendum fra 4eetlun fjarlagafrumvarpsins 2012,
sem nadi yfir timabilid 2012-2015, snta ad verdbolgu— og
gengisproun. Nu er midad vid ad verdbolga a arinu 2012 verdi 5,4% i
stad 3,7% og 3,9% 4 arinu 2013 i stad 2,6% samkvemt fyrri spa. A



seinni hluta timabilsins er gert er rad fyrir ad verdbolga fari hjadnandi
og verdi 2,8% arid 2014 en haldist svo stodug i 2,5% 1t timabilid til
2016. Spad er ad gengisproun kronunnar verdi um 2% veikari en adur
var midad vid 4 arinu 2012 og ad gengid breytist litid Gt timabilid.
langtimaaaetluninni er gert rad fyrir ad arid 2013 og fyrri hluta ars 2014
hakki laun rikisstarfsmanna i takt vid gildandi kjarasamninga. Er
axtlad ad launalidur rikisstarfseminnar hekki um 3,5% 4rio 2013 og
svipadar hakkanir verdi arlega Ut spatimabilid og verdi 0,7%—1,0%
umfram verdbolguspd 4 arunum 2014-2016. I reikniforsendum
azetlunarinnar er gert rad fyrir ad batur almannatrygginga heaekki 4 arinu
2013 1 samraemi vid spa Hagstofunnar um 3,9% hakkun & visitdlu
neysluverds en sidan um 3,5% 4 arunum 2014 til 2016. Utgjold vegna
atvinnuleysisbota eru latin fylgja spa um proun atvinnuleysis og
vaxtagjold proast samkvaemt forsendum um skuldasamsetningu og
vaxtaflokka. Gert er rad fyrir ad rekstrargjold, sértekjur og neyslu— og
rekstrartilfaerslur muni haekka i takt vid verdbolgu eftir pvi sem vid a.

[ aztluninni er einungis gert rad fyrir raunvexti i nokkrum mala-
flokkum rikisstarfseminnar, einkum i utgjaldapréun helstu botakerfa
sem ma leida af lydfraedilegri proun. Midad er vid ad frd og med arinu
2014 aukist utgjold vid barnabatur um 4% & ari og vaxtabatur um 2%
a ari. Einnig er 4etlad ad lifeyrisskuldbindingar haekki um 2% & ari fra
2014 til 2016. A0 60ru leyti er ekki gert rad fyrir raunaukningu utgjalda
i 60rum malaflokkum nema lydfraedilegum vexti i elli— og drorkulifeyri
og 1 lyfjakostnadi. bad er pvi ekki gert r4d fyrir magnaukningu i mala-
flokkum & tutgjaldahlid almennt séd heldur midad vid ad slikri raun-
aukningu utgjalda verdi matt hverju sinni med adhaldsadgerdum og
hagraedingu i 60rum malaflokkum. Ekki er i 4etluninni gert rad fyrir
framlogum til lifeyrissjoda rikisins til ad mata neikvedri trygginga-
freedilegri stodu peirra. Arlega er sett fram oskipt fjarheimild sem
nemur 5 mia.kr. i samraemi vid stefnumdrkun til ad maeta 6fyrirsédum
utgjoldum og skuldbindingum og fravikum i verdlagsforsendum.

[ toflunni hér & eftir ma sja préun heildarttgjalda rikissjods & arunum
2013 til 2016 samkvaemt rikisfjarmaladetluninni. Jafnframt eru
tilgreindir utgjaldalidir sem skilgreindir eru sem oreglulegir 1idir par
sem peir flokkast ekki undir eiginlegan rekstur og geta sveiflast mikid
milli ara. Eftir efnahagsafallid haustid 2008 hafa ordid sérstaklega
miklar sveiflur & éreglulegum lidum vio reikningshaldslegt uppgjor, s.s.
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vegna nidurferslu eignarhluta, afallinna rikisabyrgda eda afskrifadra
eiginfjarframlaga til adila a4 bord vid fbudalanasjod. I rikisreikningi
fyrir &rid 2011 gjaldferdust 20,1 mia.kr. vegna uppgjors vid Lands-
bankann eftir yfirtoku 4 SpKef en par af voru 19,2 mia.kr. bokfaerdir
sem afallnar rikisdbyrgdir og 0,9 mia.kr. sem nidurfaersla 4 eignarhluta
rikisins. Arid adur bokfaerdust 27,5 mia.kr. sem afallnar rikisabyrgdir &
eldri l&num vegna falls gamla Landsbankans en einnig var faerd til
bokar afskrift 4 33 miakr. eiginfjarframlagi til Ibidalanasjods. Slika
lid1 er afar erfitt ad aeetla fyrirfram og peir falla ekki undir beina
akvardanatoku stjornvalda vid fjarlagagerdina. Oreglulegu lidirnir sem
um er ad reda eru nanar tiltekid gjaldfeerdar lifeyrisskuldbindingar
vegna rikisstarfsmanna, fjarmagnstekjuskattur sem rikissjodur greidir
og farist einnig 4 tekjuhlidina, afskriftir skattkrafna, rikisabyrgdir,
tapadar krofur, atvinnuleysisbatur, 16gbodid framlag i Jofnunarsjod
sveitarfélaga midad vid skatttekjur rikisins og loks vaxtagjold. Arlegir
utgjaldarammar sem gengid verdur ut fra i fjarlagagerdinni eru heildar-
gjoldin samkvaemt langtimadetluninni ad fradregnum pessum oOreglu-
legu lidum.

Oreglulegir lidir og heildaritgjaldarammi

Aztlun Astlun Aztlun Aetlun
Milljardar krona 2013 2014 2015 2016
Heildaratgjold 573,1 594,0 612,7 6253
Oreglulegir lidir
Lifeyrissjodsskuldbindingar 5,6 5,7 5,8 5,9
Fjarmagnstekjuskattur rikissjods 5,0 5,4 5.8 6,0
Afskriftir skattkrafha 10,0 11,7 12,5 13,1
Atvinnuleysi 17,1 17,4 15,9 14,8
Jofhunarsjodur sveitarfélaga 15,1 15,7 16,5 17,5
Rikisabyrgdir 0,0 0,0 0,0 0,0
Tapadar krofur og betur 0,1 0,1 0,1 0,1
Vaxtagjold 88,1 91,9 95,5 93,8
Alls éreglulegir lidir 141,0 147,9 152,2 151,2
I'thj aldarammi 432,1 446,1 460,4 474,1

A arinu 2013 er aztlad ad oreglulegir lidir nemi um 141 mia.kr. en pad
er 8,2 mia.kr. harra en midad var vio i fyrri deetlun. Stafar st haekkun
fyrst og fremst af hakkun vaxtagjalda um 6,2 mia.kr. en einnig af
hakkun fjarmagnstekjuskatts rikissjods um 2,4 mia.kr. vegna breytinga
4 bokhaldslegri framsetningu 4 fjarmagnstekjuskatti. Heildargjold ad
fradregnum oreglulegum lidum mynda utgjaldaramma sem nemur



432,1 mia.kr. 4rid 2013 en pad er 18,4 mia.kr. haerra en gert var rad
fyrir 1 fyrri aatlun. St hakkun er tvipatt. Annars vegar hekka frum-
gjold vegna framlaga til sérstakra aherslumala rikisstjornarinnar um 9,5
mia.kr og hins vegar er aukning um 8,1 mia.kr. vegna endurmats 4 ut-
gjaldaskuldbindingum og meiri verdlagshakkana en p6 ad fradregnum
aformum um auknar adhaldsadgerdir. Nanari sundurgreining 4 pessum
utgjoldum kemur fram i umfj6llun um endurskodun rikisfjarmala-
aztlunarinnar i kafla 3.2.

A arunum 2014 og 2015 eru utgjaldarammarnir einnig haerri en gert var
rad fyrir 1 fyrri langtimadaetlun og er hakkunin meiri en arid 2013.
Astaedan fyrir pvi er ad sértakir utgjaldalidir sem na yfir lengri timabil
eru umfangsmeiri en gert var rad fyrir. Sem demi ma nefna ad arid
2014 er kostnadur vegna samkomulags um vixlverkun bota almanna-
trygginga og lifeyrissjoda um 1,4 mia.kr. heerri en gert var rad fyrir,
16gbodid framlag vegna atvinnutengdrar starfsendurhefingar hja sjalf-
stedum starfsendurhafingarsjodum er um 0,6 mia.kr. haerri og framlag
i aldarafmaelissjod Haskola Islands er 0,3 miakr. herri en i fyrri
azetlun. { langtimadaetluninni er midad vid ad frumutgjold i utgjalda-
ramma rikissjods an framangreindra oreglulegra lida prdist med peim
haetti ad fra arinu 2013 aukist pau um u.p.b. 14 mia.kr. a ari fram til
2016. Til samanburdar ma nefna ad launa— og verdlagshakkun
fjarlagafrumvarpsins fyrir arid 2013 nemur rimlega 13 mia.kr. Nénar er
flallad um proun frumutgjalda 1 kafla 3.6 1 seinni hluta
fjarlagafrumvarpsins.

3.5.2 Adhaldsradstafanir a utgjaldahlio

A sidastlidnum arum hefur kerfisbundid verid dregid ur rikisatgjoldum
og haldid aftur af utgjaldavexti med adhaldsadgerdum i samremi vid
rikisfjarmalastefnuna. Adhaldsradstafanir hafa verid med pvi snidi ad
paer bitni sem minnst & hag heimila og velferdarpjonustu, einkum i
félags— og heilbrigdismalum, og hefur pannig verid reynt ad tryggja
félagslegt 6ryggi og verja grunnpjonustuna eins og kostur er. Adhalds-
radstafanir hafa falid 1 sér ad fallid hefur verid fra ymsum utgjalda-
aformum sem adur hofou verid dkvedin, komid hefur verid i veg fyrir
margs konar utgjaldaaukningu sem ad obreyttu hefdi fallid til og jafn-
framt hefur purft ad gripa til beinna skerdinga & framldgum til ymissa
malaflokka. 1 fjarlagafrumvarpinu 2013 er gert rad fyrir adhaldsrad-
stofunum sem nema samtals um 6,7 mia.kr. Eru pad ekki jafn umfangs-
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miklar radstafanir og 4arin 40ur en po 1,7 mia.kr. umfram pad sem
aformad var fyrir 4rid 2013 samkvemt fyrri langtimadetlun. Adhalds-
radstafanirnar nema um 1,5% af veltu fjarlaga 2012 an 6reglulegra lida
og um 0,4% af VLF. [ t6flunni hér ad nedan eru adhaldsradstafanirnar
syndar eftir hagrenni skiptingu, p.e. eftir rekstri, tilfeerslum og
stofnkostnadi.

Adhaldsradstafanir eftir hagrzaenni skiptingu

Lakkun Velta Laekkun
Rekstrargrunnur, mia.kr. 2013 2012 %
REKSTUT ..o -1,6 206,5 -0,8%
TIferSIUT o -4,5 220,6 -2,0%
Viohald og stofnkostnadur ...........ccecevvereeveneennene -0,6 20,6 -2,9%
Samtals -6,7 4477 -1,5%

Adhaldsradstafanir 4 neesta ari eru tvenns konar. Annars vegar er um ad
raeda veltutengd adhaldsmarkmid 4 raduneytin sem nema um 4 mia.kr.
og hins vegar sértekar adhaldsradstafanir sem nema um 2,7 mia.kr.
Veltutengdu adhaldsmarkmidin eru misha eftir malaflokkum og nema
1,75% af veltu almennrar stjornsyslu, eftirlits og pjonustu, 1,2% af
veltu botakerfa, sjukratrygginga og haskola en einungis 0,5% af veltu
l6ggeslustofnana. Einnig var tekin 4kvordun um ad gera enga
hagradingarkrofu 1 frumvarpinu i rekstri sjikrahusa, heilsugaslu,
heilbrigdisstofnana og 6ldrunarstofnana en pessir malaflokkar eru einna
umsvifamestu rekstrareiningar rikisstarfseminnar.

Vid akvordun adhaldsmarkmida er midad vid veltu fjarlaga arido 2012.
Steersta einstaka adhaldsadgerdin i frumvarpinu felst i aformum um ad
leekka tgjold Atvinnuleysistryggingasjéds med pvi ad framlengja ekki
timabundna heimild til greidslu atvinnuleysisbéta i fjogur ar en po er
gert rad fyrir hlidarradstofunum vegna peirra sem par med fara af
botaskra pannig ad sparnadurinn verdi 1,8 mia.kr. og pa talsvert minni
en ef engar frekari radstafanir vaeru gerdar. A timabilinu 20142016 er
gert rad fyrir adhaldsradstofunum sem nemi arlega um 5 mia.kr. Sem
hlutfall af 1tgjaldaramma 4rsins & undan jafngildir pad
adhaldsmarkmidi sem nemur 1,2% arid 2014 og 1,1% arin 2015 og
2016 og endurspeglar pad ad aetlad er ad stada rikissjods hafi pa
batnad naegilega til ad ekki verdi porf fyrir jafn stortekar adgerdir og
tidkast hafa sidastlidin 4r. Nanar er fjallad um adhaldsradstafanir i kafla



3.5 1 seinni hluta fjarlagafrumvarpsins og i umfjéllun um einstok
raduneyti.

3.5.3 Vaxtajofnudur

Vaxtajofnudur rikissjods var jakvaedur & arunum 2007 og 2008, eins og
sja md & myndinni hér fyrir nedan. Hins vegar vard umtalsverdur vid-
snuningur & arinu 2009 1 kjolfar hruns bankakerfisins haustid 2008 og
hefur vaxtajofnudurinn haldist neikvadur sidan. A arinu 2013 er gert
rad fyrir ad vaxtajofnudurinn verdi neikvaedur um 63,2 mia.kr. sem
svarar til 3,4% af VLF. Rikisfjadrmaladaetlunin gerir rad fyrir ad hallinn
4 vaxtajofnudinum muni aukast 4 naestu arum i krénum talid en ad sem
hlutfall af landsframleidslu (VLF) muni hann na hamarki sinu 2013 og
lekki sidan 1 jofnum skrefum ér fra ari og nemi 2,9% af VLF i arslok
2016. Hallinn 4 vaxtajofnudinum svarar til naerri 12% af frumtekjum
rikissjods 4 nasta ari. Uppsafnadur halli & timabili aetlunarinnar til
arsins 2016 er aetladur neerri 260 mia.kr. og mun purfa ad meta pvi
med heldur meiri afgangi 4 frumjofnudi rikissjods til ad
heildarjofnudurinn verdi jadkvaedur yfir timabilid.

Vaxtajofnuour 2007-2016

© Vaxtagjold B Vaxtatekjur B Vaxtajofnudur

mia.kr.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

[ kjolfar efnahagsafallsins jokst porf rikissjods fyrir skuldabréfautgafu
til muna sem skyrir mikla hakkun vaxtagjalda. A medal pessara auknu
skulda rikissjods eru lan sem tekin hafa verid til a0 styrkja gjaldeyris-
forda pjodarblsins og skuldabréf sem gefin voru ut til fjarmognunar &
eiginfjarframlagi til vidskiptabankana. A pad ber p6 ad lita ad 4 moéti
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pessum skuldum standa eignir i1 formi vaxtaberandi peningalegra eigna
annars vegar og hlutabréfa hins vegar.

Vaxtajofnudur arsins 2012 er talinn verda neikvaedur um nalaegt 58
mia.kr. eda um 3,3% af VLF. Er pa gert er rad fyrir pvi ad vaxtagjold
haekki um 15,3 mia.kr. & milli aranna 2011 og 2012. Prennt skyrir
adallega pessa hakkun vaxtagjalda fra fyrra ari: { fyrsta lagi er aukin
utgafa rikisbréfa umfram afborganir til fjarmégnunar & rekstrarhalla
rikissjods. I 60ru lagi hafa vextir skuldabréfs sem gefid var 1t til fjar-
mognunar fjarmalastofnana hakkad samhlida vaxtahakkunarferli
Sedlabankans en vextir skuldabréfaflokksins taka mid af peim voxtum.
bé gaf rikissjodur ut 1 juni sl. skuldabréf i tengslum vid yfirtoku Lands-
bankans hf. & SpKef sparisjodi ad nafnvirdi 19,2 mia.kr. med afollnum
voxtum fra mars 2011 sem bokast 4 reikningsarid 2012. I pridja lagi
hakka vextir erlendra lana sem skyrist af lantoku umfram nidurgreidslu
erlendra lana sem voru 4 laeegri voxtum en hin nyja utgéfa.

Gert er rad fyrir ad vaxtatekjur arsins 2012 hakki um 3,9 mia.kr. fra
fyrra ari. bad skyrist fyrst og fremst af pvi ad reiknad er med herri
voxtum af erlendri gjaldeyriseign en einnig er buist vid auknum vaxta-
tekjum af herri innstadum rikissjods hja Sedlabanka Islands vegna
betri atkomu og af voxtum skatttekna og drattarvoxtum.

A rinu 2013 mun vaxtahallinn nd hdmarki og verda 3,4% af VLF eda
um 63 mia.kr. Vaxtakostnadurinn hakkar samkvamt pessu um 7,2
mia.kr. fr4 drinu 2012 og vaxtatekjur um 1,6 mia.kr. I pessari dztlun er
gert rad fyrir ad verdbolga fari lekkandi fra arinu 2012 en ad innlendir
sem og erlendir vextir haekki og ad gengi krénunnar muni veikjast fra
fyrra ari. Haekkun vaxtagjalda 4 nasta ari ma ad mestu leyti rekja til
aforma um skuldbreytingu & skuldabréfi sem rikissjodur gaf ut til
Sedlabanka Islands vegna yfirtoku bankans a ved— og daglanum fjar-
malastofnana 1 kjolfar bankahrunsins. Bréfid ber ni verdtryggda vexti
en aatlanir gera rad fyrir ad pvi verodi breytt 1 overdtryggt skuldabréf
samrami vid stefnu um ad minnka vaegi verdtryggdra lana i skuldasafni
rikissjods. Reiknad er med ad vaxtagjold haekki um 5,7 mia.kr. vegna
bessa par sem allir vextir af bréfinu feerast pa um rekstrarreikning rikis-
sj0ds 1 stad pess ad verdtryggingapatturinn faerist sem endurmat i
efnahagsreikningi. Hekkun vaxtatekna 4 arinu 2013 er adallega vegna
aetlana um herra vaxtastig erlendis sem hefur ahrif 4 gjaldeyriseign



rikissjo0s og veitt lan i erlendri mynt en einnig er gert rad fyrir ad
vaxtatekjur af voxtum skatttekna og drattarvextir haekki. A moti muni
vaxtatekjur af innlansreikningum hja Sedlabanka Islands lakka vegna
legri medalstoou.

A arinu 2014 er gert rad fyrir ad vaxtahallinn nemi 65,1 mia.kr. sem er
um 3,3% af VLF. Gengid er Ut fra ad vaxtagjold haekki fra fyrra ari um
3,8 mia.kr. og vaxtatekjur 4 moti um 1,9 mia.kr. Aatlanir gera rad fyrir
ad utgafa rikissj6ds a4 nyjum skuldum rikissjods verdi i samraemi vid
afborganir arsins, innlendar sem erlendar. Annars vegar er gert rad fyrir
ad verobolga lekki fra fyrra ari og ad kronan styrkist og hins vegar er
axtlad ad innlendir vextir haldist svipadir en ad erlendir vextir haekki.
A arinu 2015 er gert rad fyrir ad vaxtahallinn nemi 66,6 mia.kr. sem er
um 3,2% af VLF. Aztlad er ad vaxtagjold haekki milli ara um 3,6
mia.kr. og vaxtatekjur 4 moti um 2,1 mia.kr. Awtlanir gera rad fyrir
lansfjarafgangi og pvi er dxtlad ad utgafa rikisskulda verdi laegri en
afborganir arsins. Midad er vid ad verdbolga laekki frekar og nai verd-
bélgumarkmidi Sedlabanka fslands og jafnframt ad innlendir sem
erlendir vextir haekki fra fyrra ari en gengisvisitala krénu standi neer i
stad. A arinu 2016 er gert r4d fyrir ad vaxtahallinn nemi 64,7 mia.kr.
sem er um 2,9% af VLF. Vaxtagjold byrji pa ad lekka aftur, eda um
1,7 mia.kr., og vaxtatekjur haekki um 0,2 mia.kr. Aztlanir gera rad fyrir
lansfjarafgangi og ad sterkari stada rikissjods kalli & minni utgéfu rikis-
skuldabréfa en sem nemur afborgunum darsins. Gert er rad fyrir naer
obreyttum voxtum, verdbolgu og gengi kronu.

3.5.4 Fjarfestingaazetlun

Rikisstjornin kynnti fyrr & pessu ari stefnumorkun um fjarfestinga-
aztlun sem ®tlad er ad stydja vid efnahagsbata og hagvoxt. Med fjar-
festingu 1 innvidum samfélagsins med markvissum hatti ma styrkja
undirstédu hagvaxtar og tekjugrunn rikissjoods til framtidar. Grunnfor-
senda fjarfestingadaetlunarinnar er ad markmid langtimadeetlunar 1 rikis-
fljarmalum hafi forgang og mun pvi ekki verda vikio fra markmidi um
jékvaeodan heildarjofnud i rikisfjarmalum 4arid 2014. Aftur & moti geta
auknar fjarfestingar og kraftmeiri efnahagsbati stutt vid vidsnlning i
rikisfjarmalum enda er hlutfall fjarfestinga af landsframleidslu ennpa
lagt.
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Gert er rdd fyrir ad fjarmognun fjarfestingadatlunarinnar verdi tvipeett.
Annars vegar er aztlad ad rikissjodur endurheimti stéran hluta af peim
fjirmunum sem lagdir voru fram til ad endurfjarmagna bankakerfid og
hins vegar er gengid ut fra pvi ad med nyjum logum um fiskveidi-
stjornun og veidigjold fai pjodin aukna hlutdeild i ardi sjavaraudlinda.
Fjarfestingadeetlunin og einstdk verkefni i henni eru pvi sett fram med
fyrirvara um ad tekju6flunin gangi eftir, s.s. hvad vardar timasetningu 4
sOlu eignarhluta rikisins 1 bonkunum og verdmaeti peirra og hversu haar
tekjur verda af sérstoku veidigjaldi og leigu 4 aflahlutdeildum. I fjar-
lagafrumvarpinu 2013 er dztlad ad sérstaka veidigjaldid sem l6gfest
var 1 juni sl. skili rikissjooi um 5,8 mia.kr. i auknar tekjur umfram pad
sem gert hefur verid rad fyrir i rikisfjarmaladetluninni en ad svo stoddu
hefur ekki verid gert rad fyrir auknum tekjum af s6lu 4 eignarhlutum {
bonkunum eda ardi af peim.

[ fjarlagafrumvarpinu hafa pessi aform verid utferd pannig af halfu
rikisstjornarinnar ad hluta af tekjum vegna sérstaka veidigjaldsins er
radstafad i tiltekin fjarfestingaverkefni eda sem nemur um 3,8 mia.kr.
en afgangnum, 2 mia.kr., er varid i ny dherslumal rikisstjornarinnar, p.a
m. aukinn studning vid tekjulegri barnafjolskyldur og fjolskyldur i
greidsluvanda. bau verkefni sem nu fengu forgang i fjarfestinga-
detluninni sntia ad samgéngum, rannsoknum og taknipréun og er
skiptingin st ad 2,5 mia.kr. verdur radstafad i vegaframkvemdir og 1,3
mia.kr. varid i rannsokna— og taeknisjodi. 1 fjarfestingadaetluninni var
gert a0 fyrir ad framlag til sOknardetlana landshluta yrdi fjarmagnad af
leigutekjum aflaheimilda & Kvétapingi en frumvarp um breytt fisk-
veidistjornunarkerfi hefur ekki verid afgreitt a Alpingi. Engu ad sidur er
eitt af dherslumalum rikisstjornarinnar i fjarlagafrumvarpinu ad 0,4
mia.kr. verdi varid i soOknardetlanir landshluta. Fyrir afgreidslu fjar-
lagafrumvarpsins og 4 neastu arum verdur endurmetid ad hve miklu
leyti framlog verda veitt i fleiri verkefni par sem pad er had pvi hvada
tekjur verda af veidigjaldi sem og tekjur af eignasdlu og ardi til pess ad

fjarfestingaaaetlunin -~ samrymist ~ markmidum og  framvindu
rikisfjadrmaladaetlunarinnar.
Helstu framkvemdir framundan. Stofnkostnadarlidir rikisins

skiptast & marga malaflokka og eru breytilegir milli ara en staersti hluti
flarfestinga fer i samgdnguframkvaemdir, nybyggingar og vidhald.
Heildarfjarfesting i fjarlagafrumvarpinu 2013 er um 22,4 mia.kr. en var



um 20,7 mia.kr. i fjarldgum 2012. Helsta aukningin i fjarfestingu a
arinu 2013 er hekkun 4 framlagi til vega— og umferdarmala um 1,6
mia.kr. og haekkun & framlagi til haskola, rannsdkna og framhaldsskola
um 0,4 mia.kr. Einnig eykst framlag til vidhalds stjérnarradsbygginga
og ymissa fasteigna um ramar 200 m.kr. Sja ma 1 toflunni hér fyrir
nedan hvernig framkvemdaframlog rikisins vegna stofnkostnadar,
vidhalds og fjarmangstilfaersina skiptast 4 milli riduneyta.

Framkvaemdir rikisins

Fjarlog Fjarlog
Réaduneyti 2012 2013
ZEOSTA SLJOTTL .ttt ettt sttt seeense b e e 58,1 33,1
FOrs@tiSrA0UNEYIO ....eovveeuiiniiiiiiieieieeiereeeitee e 91,4 75,4
Efnahags- og vidskiptardQuneytio ...........cceeeveveeeveenereeneenieniens 0,0 0,0
FJArmalara0uneytio ........coceeeeeeerenieieieeeeese e 2.889,3 3.285,8
1ONA0AITAOUNEYID ....evveneeeeieniieiieie sttt 69,0 75,6
InnanrikisrAOUNEYLIO ....ccvevvereeriirieieneeeeeeeereeeee e 12.231,7 13.860,3
Mennta- og menningarmalardduneytio ..........ooceeeveveereeruereennens 1.921,2 2.332,0
Sjarvarttvegs- og landbiinadarraduneytio 140,5 133,2
Umbhverfisraduneytio 1.187,2 1.072,5
UtanrikiSraduneytio ........ocevveieirueiiiniereieieceestesee e 74,0 72,0
VelferdarradUneYLtio ........ceecveveeieriierierieeienieeiesieeeeneeeeenieseeens 2.012,6 1.502,0
Samtals 20.675,0 22.441,9

Ymsum steerri framkvaemdum sem rikid kemur ad verdur hrint af stad 4
pessu ari og 4 komandi drum. Fyrst ber a0 nefna ad i fjarlagafrum-
varpinu er gert rad fyrir sérstoku vidbotarframlagi til aukinna vega-
framkvaemda sem nemur 2,5 mia.kr. eins og adur segir. Ad pvi med-
toldu mun Vegagerdin standa ad framkvemdum 4 neesta ari sem geetu
numid nalegt 7,5 mia.kr. [ annan stad sampykkti Alpingi i jini 4 pessu
ari frumvarp til laga um heimild til fjarmalaradherra til a0 undirrita
lanasamning vid Vadlaheidargdng hf. um lan til gangaframkvaemda
fyrir allt a0 8,7 mia.kr. og hofust framkvemdir vid gerd ganganna i
agust sl. en aztlad er peim verdi lokid ad fjérum arum lidnum. Sjalf
framkvaemdin og rekstur ganganna verdur hins vegar 4 hendi félags
sem mun innheimta veggjold til ad standa straum af endurgreidslum
lana og rekstrarkostnadi. Par med kemst til framkvaemda med atbeina
rikisins fyrsta stora fjarfestingarverkefnid eftir efnahagsafallid haustid
2008. Jafnframt hafa verid i gangi framkvemdir hja sveitarfélogum
vegna fjolgunar hjikrunarheimila og er par unnid samkvemt
svokalladri leiguleid sem felur i sér ad sveitarfélogin sja um byggingu
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heimilanna en rikissjodur greidir sinn hluta af framkvamda-
kostnadinum med leigugreidslum til sveitarfélaganna. P4 ma nefna
framkvaemdir vid byggingu huss Stofnunar Vigdisar Finnbogadottur.
Aztlud steerd husnzdisins er 3.000 fm. og heildarkostnadur vid honnun
og framkvaemdir nemur um 1,4 miakr. Fyrithugad er ad Haskoli Is-
lands leggi fram alls 600 m.kr. auk 16dar og jafn hatt framlag komi fra
styrktaradilum, en rikissjodur leggi til alls um 200 m.kr. Loks ma nefna
ad unnid hefur verid ad undirbuningi og hénnun 4 nyju fangelsi &
Ho6lmsheidi. Heildarkostnadur vid bygginguna geeti ordid um 2 mia.kr.
og skipst 4 tvod ar. Su framkvaemd er eitt af verkefnunum 1 fyrrnefndri
fjarfestingadaetlun og ef utfaersla 4 tekjuéflun vegna hennar gengur eftir
fyrir afgreidslu frumvarpsins gaeti fullnadarhénnun verid lokid og
framkvemdir hafist nesta vor. Einnig er unnid ad aaetlun um byggingu
nys Landspitala en samkvaemt drogum ad henni er gert rad fyrir ad
framkvaemdarkostnadur verdi um 45 mia.kr. og um 2.100 arsverk. Gert
er rad fyrir ad aatlunin og afangaskipting framkvemdarinnar verdi

lokid fyrir afgreidslu frumvarpsins.

3.5.5 Skuldastyring og lansfjaroflun

A yfirstandandi ari birti fjarmalaraduneytid 6dru sinni langtimastefnu
lanamalum undir heitinu Stefna [ lanamdlum rikisins 2012-2015 par
sem fram koma aform um framkvemd lansfjarmégnunar og skulda-
styringar 4 timabilinu. Atlunin er ad uppfaera og endurskoda stefnuna
arlega. Meginmarkmid stefnunnar er ad tryggja ad lansfjarporf og fjar-
hagslegum skuldbindingum rikissjods sé mett med lagmarkskostnadi
ad teknu tilliti Tryggja bparf ad
endurgreidsluferill lana sé 1 samraemi vid greidslugetu rikisins til lengri
tima. P4 er stefnunni @tlad ad studla ad frekari uppbyggingu &

til varfaerinnar ahettustefnu.

skilvirkum frum— og eftirmarkadi med innlend rikisverdbréf.
Markmidid er ad hofda til breids hops fjarfesta i rikisverdbréfum og

fjolbreyttir fjarmégnunarmdoguleikar nyttir.

begar litid er til samsetningar lanasafnsins og undan eru skilin lan sem
sérstaklega eru tekin til styrkingar gjaldeyrisforda er mest dhersla 16g0
a utgafu overdtryggdra rikisbréfa enda mynda slikar utgafur grunn ad
virkum skuldabréfamarkadi. Midad er vid ad 60-80% af lanasafninu
séu overdtryggd lan. Rikissjodur gefur einnig ut verdtryggd rikisbréf
sem hofoa til langtimafjarfesta. Midad er vid ad verdtryggd lan myndi
10—40% af lanasafninu. Pott 1 vidmidunarreglum um samsetningu lana-



safns rikissjods s¢ gert rad fyrir ad erlend 1an nemi allt ad 20% af lana-
safninu er reiknad med ad pad svigrum verdi ekki nytt og ad eina utgafa
rikissjods 1 erlendri mynt verdi til styrkingar gjaldeyrisforda.

Lanstjarporf rikissjods & komandi arum verdur annars vegar matt med
utgafu rikisverdbréfa 4 innlendum markadi og hins vegar med pvi ad
ganga 4 innstedur rikissjods i Sedlabanka Islands. Midad er vid ad inn-
stedur nemi 4 hverjum tima ad minnsta kosti 80 mia.kr.

[ langtimastefnunni setur fjarmalaraduneytid fram vidmid sem fara ber
eftir vid lanaumsyslu. Meginvidmid luta ad endurgreidsluferli, mark-
flokkum, hlutfalli endurfjirmdégnunar og lanstima. Endurgreidsluferill
verdbréfautgafu rikissjods skal vera sem jafnastur, til lengri tima litid,
par sem endanleg steerd einstakra Utgafuflokka verdur dpekk. Hlutfall
lana sem gjaldfalla & sérhverju 12 mdnada timabili, ad fradregnum
onotudum lansheimildum, skal ad hamarki nema 30% af utistandandi
skuldum rikissj6ds. P4 skal medallanstimi ldnasafnsins vera 4 ar ad
lagmarki.

Uppbyggingu markflokka verdur hagad pannig ad hver flokkur verdi
naegilega stor til ad tryggja virka verdomyndun a eftirmarkadi. Fjoldi
flokka og sterd peirra skal taka mid af skuldum rikissjods. Stefnt
verdur ad tiltélulega jafnri utgafu rikisbréfa innan hvers ars og til mis-
munandi lanstima. Til a0 na pessum markmidum verda arlega gefnir 1t
2, 5 og 10 ara markflokkar rikisbréfa. Utgafa a verdtryggdum og lengri
overdtryggdum rikisbréfum verdur oregluleg og tekur mid af lansfjar-
porf rikissjods og markadsadstedum. Markmidid er ad endanleg staerd
hvers utgafuflokks verdi & bilinu 40-100 mia.kr. Til viobotar verda
gefnir ut rikisvixlar manadarlega en fjarhedir taka mid af fjarporf &
hverjum tima.

Lan rikissjods i erlendum gjaldmidlum eru einkum tekin til ad styrkja
gjaldeyrisforda Sedlabankans. Stefnan vardandi lansfjarmégnun i
erlendum gjaldmidlum midast vid ad studla ad reglubundnum adgangi
ad alpjodlegum fjarmagnsmorkudum og ad vidhalda adgengi ad fjol-
breyttum hoépi fjarfesta. I pvi skyni er stefnt ad reglubundinni utgafu
markadsskuldabréfa 4 erlendum morkudum til endurfjarmdégnunar uti-
standandi markadsskuldabréfa og lana sem tengjast efnahagsaatlun
stjoérnvalda.
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Eins og fram kemur i arsdetlun i lanamdlum rikissjods arid 2012 er
stefnt ad 75 mia.kr. Gtgafu rikisbréfa a arinu. A fyrri helmingi arsins
nam utgafa rikisbréfa 48 mia.kr. [ mai sl. gaf rikissjodur ut skuldabréf
til 10 ara ad fjarhed 1 mia. Bandarikjadala, jafngildi um 124 mia.kr., 4
alpj6olegum skuldabréfamorkudum. Mikil eftirspurn erlendra fagfjar-
festa eftir skuldabréfunum, likt og i samberilegri utgafu 4 sidasta ari,
stadfestir ad rikissjodur hefur endurheimt adgengi ad erlendum lans-
fjarmorkudum.

A fyrri helmingi arsins forgreiddu rikissjodur og Sedlabankinn hluta
lana fr4 Nordurlondunum og AGS sem tekin voru i tengslum vid
efnahagsaetlun stjérnvalda. Forgreidslur rikissjods namu alls um 759
m. evra, jafngildi um 124 mia.kr. Af upphaflegum lansfjarhaedum hafa
rikissjodur og Sedlabankinn greitt til baka 59% af lanum frd Nordur-
l6ndunum og 53% af lanum fra AGS.

Aztlad er ad heildarskuldir rikissjods i lok ars 2012 muni nema um
1.497 mia.kr., sem svarar til um 85% af VLF. Af heildarskuldum eru
um 170 mia.kr. tilkomnar vegna endurfjarmdgnunar Sedlabankans, um
213 mia.kr. vegna eiginfjarframlags til nyrra fjArmdlastofnana og um
396 mia.kr. eru erlend lan sem rikissjodur hefur tekid til styrkingar
gjaldeyrisforda Sedlabankans.

Hrein stada skulda er skilgreind sem heildarskuldir ad fradregnum
veittum lanum, skammtimakréfum og handbzeru fé rikissj6ds. Aztlad
er ad hrein stada skulda i lok ars 2012 muni nema um 794 mia.kr., jafn-
gildi um 45% af VLF.

Myndin hér ad nedan synir proéun heildarskulda og hreinnar stoou
skulda rikissjods fra 2007 til 2011 og 4aetlun til arsins 2016. Aztlad er
ad heildarskuldir sem hlutfall af VLF hafi nad hdmarki i 90% 1 lok ars
2011 og muni lzekka 4 komandi arum i 66% &rid 2016. Aztlad er ad
hrein stada skulda sem hlutfall af VLF nai hamarki i 45% lok ars 2012
en fari svo leekkandi og verdi um 32% i lok ars 2016. Hins vegar mun
nafnvirdi heildarskuldanna ekki lekka teljandi 4 timabilinu og vaxta-
byrdin af peim pvi afram verda a.m.k. sém og nu i krénum talid.



Proun skulda sem hlutfall af VLF 2007-2016
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Aztlud gjaldmidlasamsetning skulda i lok ars 2012 er synd 4 naestu
mynd. Sterstur hluti skulda er i islenskum krénum, eda um 72%.
Aztlad er ad overdtryggd lan verdi 47% af heildarskuldum, verdtryggd
lan 25% og lan 1 erlendri mynt 28%.

Samsetning skulda eftir gjaldmiolum
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Efnahags-
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helstu vio-
skiptalondum
okkar ekki
burdugt

Pripaettur
vandi

4 Alpjéolegar efnahagshorfur og stada Islands

Efnahagsastandio 1 helstu vidskiptalondum okkar er ekki burdugt um
pessar mundir. Pott tekist hafi ad komast hja endurtekningu &
Kreppunni miklu 4 fjérda tug sidustu aldar er utlit fyrir efnahagssam-
dratt 4 evrusvedinu i ar og 2013 og sama gildir vidast hvar annars
stadar 1 i0nrikjunum. Sedlabankar heims hafa 4 undanférnum &rum
brugdist vid miklum vanda alpj6dahagkerfisins med viotaekari
adgeroum en adur hafa pekkst. Til marks um petta eru miklar vaxta-
hakkanir, vidtek kaup rikisskuldabréfa og umfangsmiklir gjaldeyris-
skiptasamningar 4 milli sedlabanka. Ad sama skapi brugdust rikissjodir
vida um heim vid vandanum med kostnadarsamri endurfjarmdégnun
fjarmalastofnana og hagvaxtarhvetjandi adgerdum, ekki sist fyrst eftir
a0 efnahagssamdratturinn hofst.

o e o 2
Hagvoxtur i nokkrum samanburdarlondum
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Pripaettur vandi liggur ad baki erfidri stodu alpjodahagkerfisins. I fyrsta
lagi eru fjarmalamarkadir, ekki sist i Evropu, i alvarlegum vanda og
sinna vart sinu meginhlutverki. I 6dru lagi er skuldsetning hins opin-
bera vida allt of mikil, bedi vegna kostnadar af alpjodlegu fjarmala-
kreppunni og andvaraleysis i addraganda hennar. I pridja lagi er um-
gjord margra mikilvaegra hagkerfa ekki hvetjandi fyrir hagvoxt, m.a.
vegna of stifra kvada 4 vinnumarkadi og litillar fjarfestingar i mannaudi

? Heimild: OECD, Hagstofa Islands



og innvidum. I stad adgerda sem hvottu sjalfbzeran hagvoxt til framtidar
var hagvexti haldid uppi af rikulegu adgengi einkaadila og rikissjoda ad
lanum & lagum voxtum sterstan hluta tiunda aratugarins.

bessi prefaldi vandi hefur birst hvad sterkast i Evropu. Flest bendir til
samdrattar & evrusvaedinu arid 2012 og litid ma ut af bera svo ad sa
hagfara voxtur sem spad er & evrusvadinu, Bretlandi og Danmorku
arid0 2013 snuist i samdratt. Bandariska hagkerfid stendur einnig
frammi fyrir verulegum vanda — ekki sist tengdum miklum hallarekstri
og skuldum hins opinbera — og blikur eru 4 lofti i mérgum nymarkads-
rikjum par sem haegt hefur 4 hagvexti.

Ovissa og ahattufelni einkenna fjasrmalamarkadi. Bankar hafa af peim
sOkum dregid verulega Ur lanum sin i milli og til fyrirtaekja og heimila.
Fjarmognun langtimafjarfestinga er erfio par sem fjarfestar leita i
oruggt skjol tryggustu rikisskuldabréfa. {sland er ad miklu leyti varid
gegn pessum vanda vegna einangrunar bankakerfisins og vidtaekra
gjaldeyrishafta. Gjaldeyrishoftin hafa tryggt stodugra gengi og legri
fjarmognunarkostnad en raunin veeri annars. Ekki er hins vegar haegt ad
horfa fram hja pvi ad hoftin hafa vaxandi neikvaed ahrif eftir pvi sem
pau eru lengur vid 1yoi.

Viodtekir erfidleikar helstu vidskiptalanda og & alpjodlegum fjarmala-
morkudum eiga sinn patt i pvi ad sa voxtur islenska hagkerfisins sem
spad er arin 2012 og 2013 er ekki sterkur i sdgulegu 1josi. Pess ber po
a0 geta a0 hagvoxtur er ad jathadi lengur ad taka vid sér eftir fjarmala-
kreppur en eftir hefobundinn efnahagssamdratt. Voxturinn verdur pod
6vida meiri medal vestrenna hagkerfa og jafnvel nokkud sterkur og
stodugur s¢ midad vid onnur Evrépuriki sem lent hafa i alvarlegum
vanda 4 undanférnum arum. Eins og sést 4 myndinni hér ad nedan er
adeins gert 140 fyrir meiri hagvexti arin 2011 og 2013 i Eistlandi, en
pad var i kjolfar mikils samdrattar eistneska hagkerfisins badi arin
2008 og 2009.

Gjaldeyris-
hoftin tryggja
stoougra
gengi og laegri
fjarmognun-
arkostnad
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OECD spair
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vaxtargetu
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Proun hagvaxtar — spa fyrir 2012 og 2013’
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Geta evrusveadisins til pess ad moéta skilvirkt efnahags— og bankabanda-
lag til framtidar sem nytur studnings almennings og tiltruar 4 alpjoo-
legum fjarmalamérkudum skiptir fsland miklu mali, hvort sem landid
gerist adili ad Evropusambandinu eda ekki.* Evrusvadid er stersti ut-
flutningsmarkadur Islands og redur miklu um efnahagspréun 4 6drum
mikilvegum morkudum likt og Danmdrku og Bretlandi. Mikilvaeg
skref hafa verid tekin & pessu svidi & undanfornum misserum, m.a.
vardandi motun bankabandalags og beina endurfjirmégnun banka med
neyOdarsjodi evrusvadisins. bratt fyrir pad eru hagvaxtarhorfur evru-
svaedisins ekki bjartar — jafnvel pott lausn finnist 4 vanda evrusvadisins
4 nestu misserum. Langtimahagvaxtarhorfur ESB voru slemar fyrir
fjarmalakreppuna auk pess sem fjarmalakreppur draga Ur vaxtargetu
hagkerfa til frambudar. I nylegri spa OECD er gert rad fyrir ad vaxtar-
geta evropska hagkerfisins verdi undir 2% 4 ari midad vid Obreytta

3 Heimild: OECD, Hagstofa Islands

* Bankabandalag byggir 4 samhafdu regluverki, eftirliti og fjarhagslegum bakhjarli
a.m.k. kerfislega mikilvaegra banka. Framkvaemdastjorn Evropusambandsins leggur i
september fram tillogu um hvernig sameiginlegu eftirliti undir stjérn Sedlabanka
Evropu verdur hattad. { kjolfarid er talid ad neydarsjodur evrusvadisins muni geta
endurfjarmagnad kerfislega mikilveega banka beint, en ekki i gegnum vidkomandi
rikissj6d likt og 4dur. Medal annarra mikilvaegra patta bankabandalags ma nefna
sameiginlegt innstedutryggingarkerfi auk umgjardar og fjarmagns til pess ad takast a
vid illa stadda og fallandi banka. Efnahagsbandalag krefst nanara samstarfs og

samrads um efnahagsmal og opinber fjarmal en verid hefur hingad til.



stefnu.’ Svigram stjornvalda til 6rvandi efnahagsadgerda er takmarkad
og olikt verra en 4rid 2010 vegna mikillar skuldsetningar sterstu rikis-
sjo0a auk pess sem sedlabankar hafa pegar laekkad vexti og beitt veru-
legum inngripum & fjArmalamérkudum. A sama tima og skuldir rikis-
sjoda hafa vidast hvar hakkad hafa skuldir fyrirteekja og heimila
leekkad nokkud en gera matti rad fyrir pvi 1 1josi mikillar skulda-
aukningar peirra i addraganda alpjodlegu fjarmalakreppunnar. Pott
minni skuldsetning einkaadila geti haft jakvaed ahrif & hagvoxt er
liklegt ad skuldir verdi greiddar enn frekar nidur par sem einkageirinn
er vida enn of skuldsettur. Fyrri timabil leekkunar skulda hafa tekid sex
til sj6 ar og haft verulega neikved hagvaxtarahrif.

Heildarskuldir hins opinbera, fyrirtaekja og heimila®
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Atvinnuleysi jokst vida mikid i kjolfar efnahagssamdréattarins arid 2009
og vidast hvar er efnahagsbatinn of veikburda til pess ad drifa sann-
feerandi vidsnuning 4 vinnumarkadi. Atvinnuleysid jokst mikid hér &
landi 1 samanburdi vid flest onnur adildarlond OECD en pratt fyrir pad
er atvinnuleysi hér minna en medalatvinnuleysi OECD landanna, 7,2%
hér a landi 4arid 2011 i samanburdi vio 8,8%. Veruleg aukning lang-
timaatvinnuleysis er auk pess mikid dhyggjuefni en vandinn hefur ekki
sist verid mikill medal ungs folks og einstaklinga med litla menntun.

> Heimild: OECD Economic Surveys, European Union, bls. 12.
® Heimild: Eurostat, Sedlabanki {slands
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bratt fyrir mun meira atvinnuleysi og langtimaatvinnuleysi nu en
fslendingar eiga ad venjast er stadan vida verri. Hlutfall peirra sem
teljast langtimaatvinnulausir var tep 28% hér & landi 4rid 2011 en
medaltalid 1 OECD var 34%. Reynsla annarra rikja synir p6 ad erfitt
getur verid ad vinda ofan af langvarandi langtimaatvinnuleysi auk pess
sem slikt dstand getur haft neikvaed ahrif a hagvaxtargetu. bvi er mikil-
vaegt ad vinna gegn langtimaatvinnuleysi og tryggja aframhaldandi
tengsl atvinnulausra vid vinnumarkadinn. bad sem af er arinu 2012
hefur atvinnuleysi minnkad hratt hér a landi og langtimaatvinnuleysid
er komid i 21%.

Afkoma og skuldir hins opinbera — ESB og Island 2011’
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Flest ionriki purfa enn ad draga verulega ur utgjoldum og/eda hakka
skatta 4 naestu arum til pess a0 koma opinberum fjarmalum aftur 4 rétta
braut eftir mikla skuldsetningu undanfarinna ara og hakkandi vaxta-
kostnad verr stedra rikja. [ flestum tilfellum er porf 4 verulegum
afgangi af rekstri hins opinbera i lengri tima til pess ad skuldsetning
leekki nagilega hratt ad asettanlegu stigi. Pessar naudsynlegu adhalds-
adgerdir eru ekki sist erfidar vid nuverandi adstedur litils hagvaxtar.
Mikil skuldsetning hins opinbera dregur ur vaxtargetu hagkerfis og tak-
markar moguleika hins opinbera til motvagisadgerda pegar illa arar.
betta 4 ekki sist vio litil sveiflukennd hagkerfi, likt og pad islenska, sem

7 Heimild: Eurostat. Riki innan kassans uppfylla Maastricht skilyrdi um afkomu og
skuldir



purfa ad hafa meira bord fyrir baru en staerri riki med stodugri adgang
a0 alpjodlegum fjarmalamorkudum.

Verulegur arangur hefur nddst vid ad rétta af opinber fjarmal fra hruni.
Halli & rekstri hins opinbera var vida i Evropu mun meiri en 4 {slandi
ario 2011, pratt fyrir verulegan bokfaerdan einskiptis kostnad tengdan
falli banka— og sparisjodakerfisins. Opinberar skuldir eru hins vegar
haar og naudsynlegt verdur ad skila p6 nokkrum afgangi af rekstri hins
opinbera um langt skeid til pess ad tryggja naegilega lekkun opinberra
skulda. Sjalfbaer og stodugur hagvoxtur skiptir einnig miklu til pess ad
hlutfall skulda af landsframleidslu laekki ad asattanlegu marki. Pess ber
b6 ad geta ad eignir rikissjods eru herri 4 Islandi en vida annars stadar.
Ber par ad nefna badi skuldabréf gagnvart nyju bonkunum og veru-
legar peningalegar eignir, badi i gjaldeyrisforda og a4 kronureikningum
i Sedlabankanum, sem metnar eru naudsynlegar vegna Ovissu &
alpjodamorkudum og vid aftnam gjaldeyrishafta.

Nettoskuldir hins opinbera 2011®
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Fj6lmorg riki vinna nt1 ad pvi ad styrkja umgjord opinberra fjarmala til
pess ad audvelda pessa adlogun og byggja upp traust gagnvart fjadrmala-
morkudum. Oll adildarriki Evrépusambandsins verda innan tidar med
sjalfsteeda rikisfjarmalastofnun og logfestar rikisfjarmalareglur sem
tryggja eiga fylgni vid yfirlyst markmid. Hér 4 landi er vinna vid ny 16g

¥ Heimild: Alpjodagjaldeyrissjodurinn
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um opinber fjarmal og fjarhagskaflar sveitarstjérnarlaganna fra 2011 af
pessum sama meioi.

Aukid atvinnuleysi, nidurskurdur opinberra utgjalda og eignabruni yta
jafnan undir 6j6fnud’ og fataekt i kjolfar efnahags— og fjarmalakreppa.
Rikisstjornin hefur haft pad sem leidarljos vid naudsynlega adlogun
rikisfjarmala ad standa vord um velferdarkerfid og tryggja aukinn
jofnud i samfélaginu. I addraganda hrunsins jokst 6jofnudur og var
ordinn nerri medaltali Evropusambandsrikja tekjuario 2008 likt og sja
méa 4 myndinni hér ad nedan. beirri préun hefur snarlega verid snuid
vid, pratt fyrir ad atvinnuleysi hafi aukist hratt eftir hrunid og langtima-
atvinnuleysi haldist mikid. M4 hér m.a. pakka breytingum 4 bota— og
skattkerfum. Pratt fyrir ad Irar hafi lagt dherslu 4 ad meta pjodfélagsleg
ahrif af adhaldsadgerdum sinum jokst ¢jofnudurinn par hratt 4rid 2009.

Tekjudreifing — Gini studullinn"’
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Verulegar eignir lifeyrissjodanna sem hlutfall af landsframleidslu og
nokkud ungur aldur pjédarinnar skipta einnig miklu fyrir stodugleika
hagkerfisins og sjalfbarni opinberra fjarmala. Eignir lifeyrissjoda sem
hlutfall af landsframleidslu eru meiri hér &4 landi en i samanburdar-
16ndum, hlutfall lifeyrispega laeegra og aldur vid toku lifeyris mun heerri.

? Gini-studullinn melir tekjudreifingu/6jéfnud pannig ad séu allir med somu tekjur
tekur hann gildid 0 og gildid 100 ef einn einstaklingur er med allar tekjurnar.

19 Heimild: Eurostat



bessi hlutfallslega sterka stada lifeyriskerfisins dregur Gr prystingin a
rikissjod og styrkir stodu hans til framtidar. Hins vegar er ljost ad
nokkra veikleika ma finna i ntiverandi lifeyriskerfi og pa einna helst i
lifeyrissjodum opinberra starfsmanna. Mikilvaegt er ad vinna bug &
peim og tryggja ad kerfid verdi ad fullu sjalfbeert.

bratt fyrir ad Island sé ad nokkru varid gegn 6réa 4 alpjodlegum fjar-
malamorkudum vegna evrukrisunnar ma buast vid vidtaekari dhrifum ef
kreppan dypkar enn frekar eda dregst 4 langinn. Skuldatryggingaralagid
er enn mjog hatt &4 fjolmoérgum rikjum, poé pad hafi lekkad ad undan-
fornu fyrir badi Portagal og Irland, en rikjunum hefur badum tekist ad
mestu leyti ad fylgja efnahagsdetlun Alpjodagjaldeyrissjodsins og
ESB. Irar hafa einnig nylega hafid skuldabréfautgafu ad nyju.
Skuldatryggingaralagid hefur hins vegar haldist hatt fyrir Span og {taliu
og herra en fyrir Island, en markadsadilar hafa ottast brotthvarf
rikjanna tveggja Gr evrusamstarfinu ef adgerdir stjérnvalda og Sedla-
banka Evrépu tryggja ekki dframhaldandi samheldni evrusvedisins.

[ fyrstu koma vandradi evrusvadisins fram hér 4 landi sem neikvaed
ahrif 4 utflutning voru og pjonustu — en ESB er mikilvaegasti markadur
fyrir badi voruatflutning og ferdamannaidnad. Oroleiki & fjarmala-
morkudum getur auk pess torveldad adgengi ad erlendu fjarmagni,
badi til fjarfestingarverkefna og naudsynlegrar endurfjarmdgnunar
rikissjods og bankanna fyrir afndm gjaldeyrishafta. Veikburda hag-
vaxtarhorfur i helstu vidskiptalondum Islands, aframhaldandi heetta 4
enn alvarlegri kreppu 4 evrusvadinu og djupstedur vandi alpjodlegra
fljarmalamarkada syna glogglega fram & mikilveegi pess ad stjornvold
haldi sig vid par meginlinur um batta stddu opinberra fjarmala sem
unnid hefur verid eftir fra arinu 2009. Med pvi verdur haegt ad styrkja
enn pad traust sem tekist hefur ad endurvinna a stéou rikissjods og hag-
kerfisins alls & undanférnum misserum.
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Inngangur

Nu pegar hagkerfinu hefur verido komid ur dypstu skdéflum hrunsins er
mikilvegt ad mota heildarumgjord hagstjornar til framtidar. Slik
heildarumgjord parf ad byggjast & sampettingu peirra hagstjornartekja
sem beita & par sem verkaskipting er skyr og hver eining er naegilega
burdug til pess ad hun geti tekist & vid pau morgu og floknu alitaetni
sem litid, opid og sveiflukennt hagkerfi, likt og pad islenska, stendur
frammi fyrir. Med petta ad leidarljosi voru hagstjérnarverketni
efhahags- og vidskiptaraduneytisins flutt i nytt raduneyti fjarmala- og
efnahagsmala 1. september 2012. bessi skipulagsbreyting mun styrkja
pa vinnu sem nu stendur yfir um métun nyrra heildstedra fjarreidulaga
sem mynda eiga umgjord fyrir enn betri stjérnun rikisfjdrmala. Auk
pess gefst tekiferi til pess ad styrkja beitingu rikisfjdrméalanna sem
hagstjornartekis, en alpjodlega fjarmalakreppan hefur synt svo ekki
verdur um villst ad rikisfjarmalin hafa mikilvaegu hlutverki ad gegna,
badi 1 addraganda og kjolfar efnahagsafalla. Fjarmala- og
efnahagsraduneytid mun einnig sinna undirbiningi funda radherra-
nefndar um efnahagsmal, en nefndin hefur undanfarin ar leikid
lykilhlutverk vid samraemingu hagstjornar. Pessu til viobotar leidir
flarmala- og efnahagsraduneytid adgerdir stjornarradsins vardandi
heildarstjorn fjarmalakerfisins, en slik heildarstjorn er vidast hvar ad
rydja sér til rims sem pridja svid hagstjornar vid hlid peninga- og
rikisfjarmala.

Skipulags-
breytingar i
stjornarrao-
inu
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1 Staoda og horfur i efnahagsmalum

Fra seinni hluta arsins 2010 hefur efnahagslifid 4 Islandi smam saman
rétt Ur katnum eftir banka- og gjaldeyrishrun. Landsframleidsla hefur
aukist jafnt og pétt, drifin afram af innlendri eftirspurn, p.e. einkaneyslu
og fjarfestingu, auk pess sem utflutningur hefur vaxid samhlida. A
arinu 2013 stefnir 1 ad landsframleidsla & mann & fostu verdlagi verdi
apekk pvi sem hin var arid 2005 og sama gildi um kaupmatt rad-
stofunartekna. Enn er pvi nokkud i land ad endurheimta pa tekju-
skerdingu sem pjodarbuid vard fyrir med bankahruninu og adlogun
hagkerfisins i kjolfar ofpensludranna.

Arid 2011 jokst landsframleidsla um 2,6% og bendir allt til
aframhaldandi hagvaxtar nastu arin. Hagstofan spair 2,8% hagvexti
arid 2012 og 2,7% arid 2013, sem knuinn er afram af einkaneyslu og
fjarfestingu. Godur voxtur var i einkaneyslu & sidasta ari og jokst
kaupmattur launa um 2%. Buast ma vid frekari vexti einkaneyslunnar
nastu ar 1 josi skuldaurreda og gengislanadoms Heestaréttar fra febriar
sl., p6 ad vaenta megi heldur minni kaupmattaraukningar 4 neesta ari.
Atvinnuleysi jokst mikid 1 kjolfar hruns en hefur minnkad jafnt og pétt
sidan med auknum efnahagsumsvifum. Pa er gert rad fyrir ad
fjarfesting aukist nokkud 4 arinu 2012, mest vegna aukinnar storidju-
tengdrar atvinnuvegafjarfestingar, fjarfestingar i skipum og flugvélum
og ibudarfjarfestingar. Atvinnuvegafjarfesting nam 9,4% af landsfram-
leidslu arid 2011, en stefnir 1 rim 11% a pessu ari sem er ekki langt fra
12,2% sogulegu medaltali hennar fra arinu 1990.

Verdbolga hefur verid mikil sidustu misseri en virdist nl pokast nidur 4
vid med styrkingu kréonunnar og laekkandi heimsmarkadsverdi &
bensini. Spa Hagstofunnar gerir rad fyrir ad visitala neysluverds hakki
um 5,4% 1 ar og 3,9% & naesta ari. Eldsneytisverd og verd a4 matvérum
hefur heekkad umfram almennt verdlag. Husnadisverd hefur hakkad i
takt vid almennt verdlag eftir mikla nidursveiflu, en spd Hagstofunnar
gerir 140 fyrir ad husnadisverd muni hekka um 1% & ari umfram
almennt verdlag.

Gengi kronunnar hefur sveiflast toluvert sidustu misserin pratt fyrir
homlur 4 gjaldeyrisfledi. Fra dramotum nemur styrking kronunnar um
3—6% eftir pvi vid hvada mynt er midad, en styrkingin hefur verid mest



yfir sumarmanudina. Styrivextir hafa haekkad jafnt og pétt fra agust
2011 og buast ma vid frekari haekkunum eftir pvi sem hagkerfio réttir
frekar r kutnum. Efnahagsastand helstu vidskiptalanda {slands er hins
vegar ekki burdugt um pessar mundir. Alpjodagjaldeyrissjodurinn spair
versnandi horfum i heiminum. Hann spair litils hattar samdreaetti &
evrusvedinu 4 pessu ari og mjog litlum vexti a4 pvi nesta. Jafnframt
gerir hann rad fyrir minnkandi hagvexti i prounarlondunum. Pripaettur
vandi liggur ad baki erfidri stodu alpjodahagkerfisins. I fyrsta lagi eru
fjarmalamarkadir, ekki sist i Evropu, i alvarlegum vanda og sinna vart
sinu meginhlutverki. { 63ru lagi er skuldsetning hins opinbera vida allt
of mikil, baedi vegna kostnadar af alpjodlegu fjarmalakreppunni og
andvaraleysis i addraganda hennar. [ pridja lagi er umgjérd margra
mikilvagra hagkerfa ekki hvetjandi fyrir hagvoxt, m.a. vegna of stifra
kvada 4 vinnumarkadi og litillar fjarfestingar i mannaudi og innvidum.
[ stad adgerda sem studludu ad sjalfbaerum hagvexti til framtidar var
honum haldid uppi af rikulegu adgengi einkaadila og rikissjéoa ad
lanum & ldgum voxtum staerstan hluta tiunda aratugarins.

bessi prefaldi vandi hefur birst hvad sterkast i Evropu. Flest bendir til
samdrattar 4 evrusvadinu arid 2012 og 1itid ma ut af bregda svo ad sa
haegfara voxtur sem spad er a evrusvaedinu, Bretlandi og Danmdrku
arid0 2013 snuist i samdratt. Bandariska hagkerfio stendur einnig
frammi fyrir verulegum vanda — ekki sist vegna mikils hallarekstrar og
skulda hins opinbera — og blikur eru & lofti i mérgum nymarkadsrikjum
par sem hagt hefur 4 hagvexti.

[ fyrstu koma vandradi evrusvadisins fram hér a landi sem neikvaed
ahrif & Utflutning voru og pjonustu, en ESB er mikilvegasti
markadurinn badi fyrir voruatflutning og ferdamenn. Oréleiki 4
flarmalamorkudum getur auk pess torveldad adgengi ad erlendu fjar-
magni, badi til fjarfestingarverkefna og naudsynlegrar endurfjar-
mognunar rikissjods og bankanna fyrir afndm gjaldeyrishafta. Veik-
burda hagvaxtarhorfur i helstu vidskiptalondum Islands, aframhaldandi
hatta 4 enn alvarlegri kreppu & evrusvedinu og djupstedur vandi
alpjodlegra fjarmalamarkada syna glogglega fram 4 mikilvaegi pess ad
stjornvold haldi sig vid par meginlinur um batta stddu opinberra
fjarmala sem unnid hefur verid eftir frad arinu 2009. Med pvi verdur
hagt ad styrkja enn pad traust sem tekist hefur ad endurvinna & stédu
rikissjods og hagkerfisins alls 4 undanfornum misserum.
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2 Askoranir i kjolfar hrunsins

2.1. Urlausn skuldavandans

bratt fyrir nokkud préttmikinn hagvoxt og minnkandi atvinnuleysi
glimir hagkerfid enn vid mikilvagar dskoranir i kjolfar hrunsins. Mikil
skuldsetning rikissjods, heimila og fyrirtaekja krefst sérstakrar adgeeslu
vid moétun efnahagsstefnunnar. Skuldavandinn tengist afndmi
gjaldeyrishafta naid, enda er hagkerfid viokvemt fyrir afollum &
fjirmalamdrkudum a medan skuldsetning allra helstu geira er jafnmikil
og raun ber vitni. Afndm hafta er hins vegar mikilvegt fyrir
langtimavoxt hagkerfisins. Vaxtargeta til frambtdar mun einnig radast
a0 nokkru af getu stjornvalda til pess ad sporna Vvid
langtimaatvinnuleysi og koma i veg fyrir ad atvinnulausir yfirgefi
vinnumarkadinn.

[ 1josi allra peirra erfidleika sem hrun bankakerfisins hefur valdid
pjo6dinni er ljost ad ljuka parf moétun umgjardar fyrir banka- og
fljarmalakerfio sem tryggir ad pad geti sinnt porfum heimila og
fyrirtekja en oOgnar ekki stodugleika kerfisins eda fjarmalum hins
opinbera. A pessu svidi parf baxdi ad styrkja 16ggjof sem snyr ad
bankastofnunum en einnig fjarmalamarkadnum i heild par sem tryggja
parf heildsteatt eftirlit med fjarmalakerfinu i stad pess ad horfa adeins til
einstakra fjarmalastofnana. Afleidingar hrunsins fyrir islenska
efnahagsstjorn eru p6 ekki allar neikvaedar. Munar par mestu um ad
mikil lekkun raungengis kronunnar hefur baett samkeppnisstodu
fslands svo um munar. Mikid er til vinnandi ad vidhalda
samkeppnisstodunni og koma i veg fyrir ad 6stodugleiki og ojaftnvaegi
sem einkennt hafa hagkerfid grafi um sig a nyjan leik.

Mikil skuldsetning heimila og fyrirtaekja gerir hagkerfid vidokvaemt fyrir
oventum afollum og oOstodugleika. Mikil skuldsetning getur einnig
dregid Ur hagvexti til lengri tima. bratt fyrir ad skuldir heimila og
fyrirteekja hafi leekkadi 0r um 400% af landsframleidslu arid 2010 i
300% 1 arslok 2012 er skuldahlutfallid enn hatt. Ljost er ad skuldir
einkaadila purfa ad laekka enn frekar & neastu arum, badi med
nidurgreidslu skulda og frekari afskriftum fjarmalastofnana. Fyrri
timabil laekkandi skulda einkaadila i 60rum rikjum hafa ad medaltali
tekid sex til sjo ar. A peim tima hafa skuldir sem hlutfall af
landsframleidslu leekkad um 25%. Skuldsetning islenskra fyrirtaekja og



heimila var hins vegar svo ha i kjolfar hrunsins ad liklega purfa
skuldirnar ad dragast enn meira saman en pessi samanburdur gefur til
kynna. Porfin fyrir mikla lekkun skulda parf p6 ekki ad pyda ad
adlogunin purfi ad taka lengri tima en reynsla annarra rikja, enda voru
bankarnir endurreistir hér 4 landi med mikid eigid fé og
afskriftarreikninga til pess ad takast 4 vid 6umflyjanlegar afskriftir.

Allt fra hruni hefur verid unnid ad pvi ad audvelda skuldaadlogun
einstaklinga innan pess ramma sem mjog erfid fjarhagsstada rikissjods
hefur sett. I fjarlagafrumvarpi arsins 2013 er sérstaklega horft til
barnafjolskyldna, enda benda rannsoknir til pess ad ungar
barnafjolskyldur standi hollum faeti. Af pessum sokum eru lagdir til 4,5
milljardar kr. i ny framlog sem einkum eru @tlud til ad efla studning
vid barnafjdlskyldur, svo sem med auknum barnabotum, hiisnadis- og
vaxtabdtum og greidslum vegna faedingarorlofs.

Auk mikillar skuldsetningar einkaadila hafa skuldir hins opinbera
haekkad mikid og eru nu nerri jafnhaar arlegri landsframleidslu eftir
mikinn beinan kostnad af bankahruninu og 350 milljarda kr.
hallareksturs arin 2009-2013. Vissulega standa verulegar eignir & moéti
pessum skuldum, svo sem i gjaldeyrisvarasjodi, og hrein skuldastada
rikissjo0s er ekki fjarri medaltali OECD-rikja. Litid hagkerfi & bord vid
pad islenska verdur hins vegar ad hafa bord fyrir baru og geta beitt
hagstjornarlegum adgerdum pott adgengi ad erlendum fjarmala-
morkudum lokist timabundid. Leekkun opinberra skulda skiptir pvi
hofudmali, bedi til pess ad draga Ur vaxtakostnadi rikissjods og til pess
ad gefa hinu opinbera svigram a nyjan leik til inngripa ef efnahags-
legum stodugleika er 6gnad. Styrking regluverks og eftirlits & fjarmala-
markadi 4 p6 ad takmarka likur 4 fjadrmalaaf6llum og pann kostnad sem
af peim getur hlotist pegar pau eru ekki umfluin.

2.2. Samkeppnishafni og fjarfesting

[ pjodhagsaztlun arsins 2012 var 16gd fram stefna i efnahagsmalum
sem byggist & styrkingu frambodshlidar hagkerfisins 1 stad
sveiflugjarns eftirspurnardrifins hagvaxtar fyrri dra. Einn meginpattur
peirra stefnu er ad vidhalda peirri baettu samkeppnishafni sem lekkun
raungengisins i kjolfar hrunsins hafdi i for med sér. Jakvaed ahrif
battrar samkeppnisstodu hagkerfisins hafa ekki sist komid fram i peim
geirum sem audvelt eiga um vik med ad auka frambod. Merki pessa eru
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ekki sist 1j6s 1 mikilli fjolgun ferdamanna en einnig hefur utflutningur
annarrar pjonustu og ymissar voru utan storidju aukist mikid. Slik snorp
leekkun raungengisins atti sér einnig stad i Svipjod og Finnlandi eftir
efnahagskreppur par i landi fyrir ramum 20 drum. [ badum peim rikjum
hefur raungengid haldist mun leegra en medaltal fyrri 4ra geefi til kynna.

Rannsoknir Alpjodagjaldeyrissjodsins fra pvi fyrr & arinu bentu til pess
ad raungengid veri litillega of lagt ef litid veeri til lengri tima (ad
medaltali um 10% en mismunandi eftir pvi hvada adferd var beitt).
pessum rannséknum er horft fram hjé hugsanlegri skammtimalakkun
vegna mikils utfledis vid afnam gjaldeyrishafta. Raungengio hefur
styrkst nokkud 4 undanfornum manudum. Raungengi islensku
kronunnar hefur styrkst um 8% fra pvi pad var i lagmarki i mars sl.
Svigram til frekari styrkingar raungengisins virdast pvi takmarkadar
vi0 nuverandi adstedur ef vidhalda a vidunandi samkeppnishatni. Ekki
er p6 haegt ad utiloka ad raungengid fylgi hefobundinni préun til
haekkunar pegar hagkerfid styrkist enn frekar med tilheyrandi
neikvaedum ahrifum fyrir starfsumhverfi atvinnulifsins. Sogulega hefur
raungengid styrkst og ordid of hatt, m.a. vegna umframhagnadar i
sjavarutvegi. Veruleg hekkun veidigjalds dregur mikid Or pessum
umframhagnadi og etti pvi ad minnka prystingin til gengisstyrkingar
med neikvaedum adhrifum 4 adra geira. Mikilvagt er ad verdlagning og
uppbygging i orkuidnadi studli einnig ad pvi ad st umframardsemi sem
par myndast styrki stodu rikissjods, annadhvort i gegnum eignarhald a
orkufyrirtekjum eda edlilega skattlagningu.

Aukin ardber fjarfesting skiptir miklu mali til pess ad hagkerfid geti
nytt baetta samkeppnisstodu. Skiptir par fjarfesting i 6apreifanlegum
eignum, svo sem skilvirku mennta- og rannsdknakerfi, ekki sidur mali
en fjarfesting i hefobundnum skilningi. I pvi sambandi er vert ad benda
a4 a0 Efnahags- og framfarastofnunin, OECD, hefur & undanférnum
arum lagt dherslu 4 nyskopun sem megindrifkraft hagvaxtar i proudum
ionrikjum. 1 1josi mikilvaegi pess ad 6rva fjarfestingu i hagkerfinu
verdur samkvaemt fjarlagafrumvarpinu fyrir nesta ar 3,8 mia.kr. varid
til verkefna ur fjarfestingardetlun sem rikisstjérnin kynnti i mai sl. bar
af er um pridjungi varid til rannsdkna- og taeknisjoda. I frumvarpinu er
gert rad fyrir ad ivilnanir til nyskopunar- og prounarverkefna
einkafyrirteekja samkvaemt nylegum lagareglum nemi um 1,1 mia.kr.
pessu til vidbotar.



Opinber fjarfesting 1 rannséknum og préun er ekki sist mikilvaeg i
litltum hagkerfum & bord vid pad islenska par sem flest fyrirteki eru
smd, en sterri fyrirteki na almennt meiri arangri i alpjodlegri
samkeppni en pau minni.' Med pvi ad samnyta krafta hagkerfisins og
nyta p4 moguleika sem adgengid ad innri markadi Evropu bydur upp 4
ma vinna gegn pessari sterdarohagkvamni.

2.3. Afnam gjaldeyrishafta

Afnam gjaldeyrishafta an pess a0 efnahags- og fjarmalastodugleika sé
6gnad er eitt meginviofangsefni hagstjornarinnar. Ad pessu markmidi
vinnur Sedlabankinn samkvaemt datlun um afndm hafta sem
rikisstjornin sampykkti i mars 2011. Sidar a pvi ari sampykkti Alpingi
breytingar 4 16gum um gjaldeyrismal sem framlengdu heimild til ad
vidhalda hoftunum til arsloka 2013. Vid pad tilefni aréttadi radherra ad
heimild til ad framlengja hoftin yroi sott til Alpingis ef naudsyn krefoi.
Gjaldeyrishoftin - hafa hins vegar neikved langtimadhrif sem
naudsynlegt er ad taka mid af. Ohad pessum langtimadhrifum hafa
hoftin gefid hagkerfinu svigrum til pess ad nd vopnum sinum & ny.
betta svigram hefur verid mikilvaegt i 1josi peirrar miklu dvissu sem
einkennt hefur alpjodleg efnahagsmal undanfarin misseri.

A arinu 2012 hafa verid haldin fjogur utbod par sem Sedlabankinn
kaupir kronur fyrir erlendan gjaldeyri 1 samremi vid datlun um afnam
gjaldeyrishafta. A0 sama skapi hafa verid haldin samtals tiu Utbod &
kronum fyrir erlenda adila, annars vegar i svokalladri fjarfestingarleid
og hins vegar til kaupa & rikisverdbréfum. Stefnt er ad fleiri utbodum &
arinu og verdur nasta utbod haldid 1 byrjun oktober. Erlendir fjarfestar
eiga po enn verulegar skammtimaeignir i islenskum krénum sem peir
geetu kosid ad losa um ef farid er of geyst i afhdmi hafta. bvi til
viobdtar mun uppgjor a4 protabuum gémlu bankanna faera erlendum
adilum verulegar eignir i islenskum kréonum, badi 1 formi lausafjar og
eignarhluta 1 bonkunum. Mikilvagt er ad peir fjarfestar sem pad kjosa
geti losad um pessar eignir yfir tima med peim heetti ad sala peirra 6gni
ekki gengis- og efnahagsstodugleika. Uppgangur hagkerfisins og
arangur vid hagstjorn, sem stadfestur var med utgafu rikissjods a
skuldabréfum til tiu ara fyrr 4 arinu, @ttu p6 ad draga ur vilja erlendra

! Heimild: Lars Rubini o.fl. Breaking down the barriers to firm growth in Europe. The

fourth EFIGE policy report. Brussel: Bruegel.
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adila til pess ad losa um islenskar eignir sinar, a.m.k. midad vid pad
sem fyrst var eftir hrun bankakerfisins.

Aframhaldandi umbeetur i rikisfjarmalum eru ein meginforsenda pess
a0 hegt verdi ad afnema gjaldeyrishoft an verulegra neikvaedra dhrifa &
hagkerfido.  Eigendur  aflandskrona  eiga  storan  hluta af
skammtimaskuldum rikissjods. Ef gjaldeyrishoft eru afnumin an pess
a0 haldid verdi afram 4 braut 4byrgra opinberra fjarmala er heett vid ad
vaxtabyrdi rikissjods haekki hratt. Auk aframhaldandi abyrgra
rikisfjarmala hefur rikissjoour undirbuid afnam hafta — og hugsanlega
hakkun vaxta 1 kjolfarid — med pvi ad tryggja rima lausafjarstoou og
lengingu endurgreidsluferils skulda.

Til pess ad styrkja afnamsferlid og tryggja viotekan studning vid
naudsynlegar adgerdir hefur verid unnid ad samradi vid hagsmunaadila.
Starf nefndar allra flokka sem sati eiga 4 Alpingi um afndm hafta
leikur par lykilhlutverk. Auk pess hefur verid stofnadur vinnuhopur um
afnam hafta med adkomu fulltrGa islenskrar  stjornsyslu,
Evropusambandsins, Sedlabanka Evropu og Alpjodagjaldeyrissjodsins.
Med starfi hopsins gefst tekifeeri til pess ad sakja erlenda sérpekkingu
og setja afnamsferlid 1 samhengi vid proun a alpjodavettvangi og
alpjodlegar skuldbindingar Islands.

2.4. Fjarmal hins opinbera

Meginmarkmid dztlunar i rikisfjirmalum er ad stédva pa skuldaséfnun
sem leitt hefur af hallarekstri rikissjods 1 kjolfar bankahrunsins og snua
peirri préun i vidunandi afgang til ad gera kleift ad grynnka a
skuldast6ounni. Unnid hefur verid ad pessu markmidi med blandadri
leid tekjuadgerda og nidurskurdar med vernd velferdarkerfisins og
aukinn jotnud ad leidarljosi. Alpjodlegar skuldabréfautgatur rikissjods
sl. tvd ar syna svo ekki verdur um villst ad fjarmal rikissjods eru & réttri
leid.

Fra hruni hefur verid unnid eftir 4etlun um ad na afgangi af rekstri hins
opinbera, fyrst & frumj6fnudi (an tillits til vaxtakostnadar og -tekna) og
sidan a heildarjofnudi. Nuverandi detlun, sem motud var i samstarfi vid
Alpjodagjaldeyrissjodinn snemma 4 arinu 2009 en endurskodud & arinu
2011, gerir rad fyrir ad afgangi verdi nad 4 frumjéfnudi arid 2012 sem
nemur um 1% af landsframleidslu & greidslugrunni. Hallinn &



frumj6fnudinum 4rid 2009, fyrsta arid eftir bankahrunid, var um 100
milljardar kr. 4 rekstrargrunni. Gangi rikisfjarmaladatlunin eftir verdur
vidsnuningurinn i frumjéfnudinum & rekstrargrunni ordinn um 160
milljardar kr. 4 nasta ari og frumjéfnudurinn verdur pa farinn ad skila
afgangi sem svarar til lidlega 3% af landsframleidslu i stad halla sem
nam um 6,5% af landsframleidslu arid 2009. Stefnt er ad pvi ad
heildarjofnudur verdi ordinn jakvadur arid 2014. Med pessu moti verdi
vidsniningurinn i frumjéfnudinum um 10-11% af landsframleidslu og
rikisstarfsemin ordin sjalfbar aftur adeins nokkrum &rum eftir mesta
efnahagsafall sem pjodin hefur ordid fyrir eftir seinni heimsstyrjoldina.

Toluleg markmidssetning likt og unnid hefur verid eftir hérlendis sl.
fjogur ar getur reynst vel til pess ad na skyrum markmidum fyrst eftir
mikid afall. Til pess ad haegt verdi ad tryggja ad opinberar skuldir laekki
negilega hratt ad asattanlegu marki parf hins vegar ad vidhalda
afgangi & opinberum rekstri til lengri tima. Af peim sokum er nu
timabeert ad horfa lengra fram 4 veginn og hefja greiningu og ttferslu &
langtimamarkmidi um ad heildarskuldir hins opinbera, rikis og
sveitarfélaga, lekki nidur i a.m.k. 60% af landsframleidslu. Enn laegri
skuldahlutfall geeti p6 verid heppilegt fyrir 1itid opid hagkerfi likt og
pad islenska sem er viokvemt fyrir eftirspurnarskellum. Fjarmala- og
efnahagsraduneytid er pvi ad hefja vinnu vid moétun langtimamarkmids.
Einnig hefur rdduneytid i viotekri samvinnu vid ymsar stofnanir og
adila, p.m.t. fjarlaganefnd Alpingis, unnid ad undirbuningi frumvarps
um opinber fjarmal par sem stefnt er ad pvi ad samhafa opinber fjarmal
mun betur en gert hefur verid og styrkja alla umgjoro rikisfjarmalanna.

Horft er til pess ad stefnumdrkun og markmidssetning i opinberum
fljarmalum verdi unnin med vondudum og formfastari hatti og ad
aukinn festa og agi riki vardandi framkvemd fjarlaga. Brynt er ad slik
stefnumorkun og fjarmalareglur fai vandada umfjéllun & vettvangi
stjornmalanna og raunar i samfélaginu 6llu. Vidtek satt parf ad vera
um langtimamarkmid i opinberum fjarmalum svo pau haldist til lengri
tima og taki ekki breytingum vid hvert kjortimabil. Slik langtimasyn
einkennir flest pau hagkerfi par sem mestur arangur hefur ordid 4 pessu
svidi. Ny sveitarstjornarlog sem sampykkt voru arid 2011 setja stifari
ramma en adur um fjarmal sveitarfélaga. bPessi rammi verdur til
frambudar ad taka mid af heildarmarkmidssetningu i fjdrmalum hins
opinbera. Mikilvagt er ad badi stjornsyslustigin séu samstiga pott 1jost
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s¢ a0 abyrgd 4 beitingu opinberra fjarmala vid hagstjorn landsins liggi
fyrst og fremst hja rikissjooi.

2.5. Vinnumarkaour

r

Mikill vidsniningur hefur ordid 4 vinnumarkadi sidustu manudi. A
pessu ari og nasta er gert rad fyrir ad atvinnuleysid haldi afram ad
minnka med auknum efnahagsumsvifum. Hagstofan spair pvi ad
atvinnuleysi 4 pessu ari verdi 6% og 4 nasta ari er reiknad med ad
atvinnuleysi verdi komid i 5,3%. Til lengri tima er gert rad fyrir ad
atvinnuleysi haldi 4fram a0 minnka og ad pad verdi komid nidur i 4%
ario 2016.

Starfstengd vinnumarkadsurradi hafa skilad umtalsverdum arangri og
hefur toluverdur fjoldi tekid patt i peim. Arangurinn er bestur af
verkefnum tengdum nyskdpunarstarfsemi par sem yfir 80% voru ekki
lengur & atvinnuleysisskra premur manudum eftir ad Grraedi lauk.
Timabundin urredi 4 bord vid starfspjalfun, reynsluradningu og sérstok
ataksverkefni hafa einnig skilad godum arangri. Nam er vinnandi vegur
er urredi sem skilad hefur arangri og er samstarfsverkefni rikisstjornar-
innar vid adila vinnumarkadarins um atak a svidi vinnumarkadsadgerda
og eflingu. Meginmarkmid pessa ataks var ad bregdast vid vaxandi
langtimaatvinnuleysi med pvi ad hvetja og skapa tekiferi fyrir
atvinnuleitendur til ad hefja ndm med pessum studningi.

Atvinnuleysi malist ad medaltali um 1% herra hja kérlum en konum
pad sem af er pessu ari samkvaemt vinnumarkadsrannsokn Hagstofu
fslands. Skrad atvinnuleysi hja konum melist hins vegar harra en hja
korlum hjé Vinnumalastofnun. Skyringin 4 pessu misremi getur legid i
pvi ad konur sem piggja atvinnuleysisbaetur telja sig sidur en karlar geta
hafid storf innan tveggja vikna ad teknu tilliti til heimilsadstedna og
teljast pvi utan vinnumarkadar eins og atvinnuleysid er melt hja
Hagstofu Islands. Astaeda er til ad rannsaka pennan mun 4 kynjunum og
pé sérstaklega i tengslum vid langtimaatvinnuleysi og atvinnupatttoku.

Stjornvold leggja mikla aherslu 4 ad auka menntunarstig pjodarinnar og
dhuga nemenda 4 verknami til jafns vid boklegt nam. Arangur 4 pvi
svioi gerir pad ad verkum ad haegt verdur ad maeta betur eftirspurn eftir
menntudu vinnuafli og studla ad pekkingaruppbyggingu sem stydur
samkeppnishafni og nysképun i atvinnulifinu.



3 Fjarmalakerfio

Islenska fjarmalakerfid parf umfram allt ad vera oruggt, skilvirkt og
hafilega umfangsmikid fyrir pjodarbuskapinn. Til pess ad tryggja ad
svo verdi parf ad hvetja bankana til ad ljoka fjarhagslegri- og
rekstrarlegri endurskipulagningu, byggja upp arangursrikt og skilvirkt
regluverk og eftirlit auk pess sem mota parf umgjord og teeki til
heildarstjornunar fjarmalakerfisins. Slik nalgun getur einnig pjonad
hagstjornarlegu hlutverki vid hlid peningastefnu og fjarmala hins
opinbera sem pridja svid hagstjornar.

Verulegur arangur hefur nédst vid endurskipulagningu skulda
undanfarin misseri. Auk pess hafa bankar losad um eignarhald a
fyrirteekjum 1 Oskildum rekstri og fyrirteeki verid skrad ad nyju a
hlutabréfamarkad. Enn er po nokkud i land adur en bankarnir geta
eingdngu horft fram 4 veginn i stad pess ad vinna ur eldri eignasdéfnum
sinum. Mikilvaegur pattur i pessu ferli er ad heildarnidurstada faist fljott
vardandi endurttreikning gengistryggdra lana. I 1josi sogunnar og pess
hversu hratt domstolar hafa afgreitt mal af pessum toga, sem og hins ad
samstada er milli adila um rekstur naudsynlegra démsmala, er ekki
astaeoa til annars en ad &tla ad nidurstada geti fengist fljott. Auk pess
skiptir miklu mali ad fyrirtaeki séu ekki skilin eftir of skuldsett pegar
fjarhagslegri endurskipulagningu lykur. Eftirlit Samkeppniseftirlitsins
og Fjarmalaeftirlitsins med endurskipulagningu skulda og fjarhagslegri
stodu peirra skiptir par hofudmali.

Aukin skilvirkni 1 bankakerfinu skiptir einnig miklu mali til pess ad
tryggja ad kerfio sé samkeppnisheft pegar gjaldeyrishoftum verdur
aflétt. Bankakerfid er enn dyrt og bindur mikla starfskrafta. Télur um
fjolda bankastarfsmanna hér a landi i samanburdi vid nagrannaldndin
gefa visbendingu um a0 frekari hagreding i bankakerfinu sé
naudsynleg p6 ad 1jost sé ad nokkur hluti starfsmanna bankanna vinni
enn ad endurskipulagningu skulda. Alagningu sérstaks launaskatts 4
fjarmalafyrirtaeki fra arinu 2012 er m.a. @tlad ad studla ad aukinni
hagredingu med jakvaedum pjodhagslegum 4ahrifum, enda geta
fjarmalastofnanir pryst upp launakostnadi i 6drum greinum, m.a. vegna
peirrar sérstodu sem undanpéga fra virdisaukaskatti veitir.

Umgjoro
fjarmala-
kerfisins
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Miklar endurbatur hafa verid gerdar 4 lagalegri umgjord islensks
fljarmalamarkadar undanfarin fjogur 4r, eins og rakid var i skyrslu
efnahags- og vidskiptarddherra til Alpingis, Framtidarskipan
fjarmalakerfisins.” Framundan eru einnig grundvallarbreytingar 4 laga-
og regluverki 4 bankamarkadi med innleidingu nyrrar Evropuloggjafar
sem byggist 4 alpjodlegum kjorreglum Basel-nefndarinnar.> Med nyju
16ggjofinni verda gerdar mun strangari krofur um eigid fé en adur og
settar verda bindandi reglur um laust fé. Auk pess eru tilgreind
moguleg taeki til heildarstjornunar fjarmalakerfisins. Eiginfjarstada
bankanna er pegar nokkud yfir pessum nyju ldgmoérkum ad krofu
Fjarmalaeftirlitsins. Sedlabankinn stefnir auk pess ad pvi ad tillogur ad
nyjum reglum um laust ¢ fjarmalafyrirteekja liggi fyrir 1 arslok. Nyja
bankaldggjofin & badi ad draga ur likum a 4follum i bankakerfinu og
draga ur kostnadi fyrir rikissjodi og pjodarbu ef af peim verdur.

Til pess ad bregdast vid bonkum & fallandi feti er einnig unnid ad
moétun skyrari reglna um vidbrogd vid slikum adstedum 4 alpjoda-
vettvangi. Framkvaemdastjorn Evrépusambandsins birti drog ad nyrri
tilskipun pess efnis 1 jali 2012. Drogin byggjast 4 reynslu fjolmargra
Evropurikja sem pegar hafa innleitt sambearilegt regluverk og svipar
um margt til dkvaeda sem innleidd voru hér 4 landi med neydarlogunum
og sidari breytingum par 4. A0 nokkru leyti hafa samberileg dkvadi
pegar verid sett hér 4 landi, ymist med breytingum 4 peim kafla laga
um fjarmalafyrirtaeki sem fjallar um slit eda med bradabirgdadkveedi
vid somu 16g sem upphaflega var sett med neydarldgunum og fellur ad
obreyttu ur gildi 1 arslok 2013.

Auk nyrra stifari krafna til innlansstofnana og framtidarumgjardar um
upplausn peirra er mikilvegt ad ljuka fljotlega vid 16gfestingu 4 nyju
heildstedu innstedutryggingarkerfi sem tekid getur vid af yfirlysingu
rikisstjorna um 4abyrgd 4 innstedum. Mikilvegt er ad tryggdar
innstaedur samkvamt slikri 16ggjof hafi forgang i bl fjarmalafyrirtaekja,
likt og gert er rad fyrir i frumvarpi sem lagt var fyrir Alpingi 4 sidasta

% Sj4: Framtidarskipan fjarmalakerfisins, http://www.efnahagsraduneyti.is/media/
Acrobat/Framtidarskipan-fjarmalakerfisins.pdf

3 Loggjofin er i daglegu tali nefnd CRD IV (Capital Requirements Directive V) en
samanstendur { raun af tilskipun og reglugerd. Stefnt hefur verid ad pvi ad han taki

gildi innan ESB 1 prepum fr4 arsbyrjun 2013



pingi. I nagildandi 16gum njéta hins vegar allar innsteedur forgangs
umfram adrar krofur i sému skuldardo.

Umgjord islensks fjdrmalamarkadar byggist 4 adildinni a0 EES-
samningnum og par med innri markadnum med fjarmalapjonustu. EES-
samningurinn  tryggir ad reglur og starfsskilyrdi islenskra
fjarmalafyrirteekja séu sambarileg vid pad sem gerist i
nagrannalondum. Adildinni ad innri markadnum er einnig @tlad ad
veita innlendum fjarmalafyrirtekjum naudsynlegt adhald med aukinni
samkeppni ad utan. Auk pess @tti regluverk og eftirlit &
fjarmalamarkadi sem byggist 4 alpjodlega vidurkenndum reglum ad
nytast islenskum fjarmalafyrirtekjum vid ad nalgast ad nyju erlent
fjarmagn.

A undanférnum misserum hafa ordid miklar breytingar 4 edli innri
markadarins med fjarmalapjonustu. Settar hafa verid upp nyjar
samevropskar eftirlitsstofnanir sem hafa heimildir til beinnar ihlutunar {
starfsemi einstakra eftirlitsskyldra adila i adildarrikjunum. Afleiding
pess hefur verid ad erfitt er ad innleida storan hluta nyrra reglna 4 pessu
svidi ad Obreyttri stjornarskra.” Leitad er nu leida til pess ad leysa
pennan vanda 1 samstarfi vid Onnur EES/ EFTA-riki og
framkvemdastjorn ESB.

Auk breytinga & reglu- og lagaumhverfi fjarmalamarkadarins er afram
unnid ad styrkingu Fjarmalaeftirlitsins. Alagt eftirlitsgjald sem rennur
til FME hefur haekkad verulega 4 undanférnum arum. Auk pess hefur
FME unnid ad umbodtum & skipulagi og verklagi eftirlitsins, m.a. &
grundvelli uttektar alpjodlega vidurkennds sérfraedings arid 2011.°

Auk beetts eftirlits med einstokum fjarmalafyrirteekjum hefur, i kjolfar
fjarmalakreppunnar sem skall & 4rid 2008, verid vaxandi dhersla 4 ad
finna adferdir vid heildarstjorn 4 fjarmalakerfinu. Tilgangurinn er s& ad
tryggja stodugleika kerfisins 1 heild svo ad ekki sé treyst eingéngu a
eftirlit med fjarhagslegum styrk einstakra fyrirtekja sem saman mynda
kerfid. Reynslan hefur synt ad eftirlit med hverri eind naegir ekki til
pess ad tryggja stodugleika alls kerfisins. Naudsynlegt er ad huga ad

* http://www.utanrikisraduneyti.is/frettir/nr/7134
> http://www.efnahagsraduneyti.is/media/Acrobat/Report-on-Iceland-Supervision.pdf
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eiginleikum fjarmalakerfis 1 heild og samspili eininganna innan pess til
pess ad néa tokum 4 edlislaegri tilhneigingu pess til ofpenslu; hun gaeti
annars endad med hruni. Reynsla sidustu ara synir ad hin hefdbundnu
hagstjornarteki a svioi rikisfjarmala og peningamala hafa ekki dugad til
pess ad koma i veg fyrir fjarmalakreppu.

Efnahags- og vidskiptarddherra skiladi skyrslu til Alpingis i mars 2012
sem atlad var ad vera framlag i umraedu um hvernig haga metti
pessum malum hér 4 landi. M.a. a grundvelli skyrslunnar er nlt unnid ad
tillogum um hvernig sliku heildareftirliti med fjarmalakerfinu verdi
best hattad hér 4 landi. St vinna tekur mid af nylegri préun a
alpjodavettvangi en nar 0ll nagrannariki okkar hafa 4 undanfornum
manudum unnid ad sambarilegum Urbotum. Pegar tekin hefur verid
akvordun um hvernig stjornskipun pessara mala er hattad parf einnig ad
taka afstodu til hvada tekjum skuli beita. Nokkur peirra tekja sem
beita ma eru tilgreind i nyrri bankaloggjof sem innleidd verdur i EES-
samninginn og fjallad er um hér ad framan. En auk slikra almennra
reglna er liklegt ad i tilfelli Islands purfi ad beita enn fleiri reglum og
adlaga per islenskum adstedum. Nyrri skyrslu Sedlabankans,
Varudarreglur eftir fjarmagnshoft, er @tlad ad vera innlegg i1 pa
umraedu.’ Mikilvegt er ad unnid verdi 4 abyrgan og skilvirkan hatt ar
peim tilldgum sem par koma fram. Medal pess sem par er kynnt eru
teki sem dregid geta Ur vexti bankakerfisins, en mikilvagi pess ad
koma i veg fyrir ad bankakerfi geti vaxid hagkerfinu yfir héfud er
vafalitid ein mikilvaegasta reynsla hrunsins. Auk pess parf ad mota
umgjord kerfisins i heild pannig ad pad midi ad skilvirkri pjonustu vid
innlend heimili og fyrirteki, en 4 sama hatt og skilvirkir
fjarmalamarkadir hafa jakvaed ahrif 4 hagvoxt geta peir haft neikvad
ahrif sé peim leyft ad vaxa og proast ar hofi fram.” [ pessari vinnu er po
ekki haegt ad horfa fram hja skuldbindingum Islands samkvaemt EES-
samningnum, en sumar peirra tillagna sem kynntar eru i skyrslu
Sedlabanka Islands kunna ad vera 6sampydanlegar EES-samningnum. |
slikri vegferd er mikilvaegt ad minnast heildarhagsmuna pjodarbusins af
adild ad innri markadnum.

6 Sja: http://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Sérrit/Sérrit%20nr%20%206%20
Varudarreglur%20-%20Copy%20(1).pdf

7 Heimild: Stephem G. Cecchetti og Enisse Kharroubi. Reassessing the impact of
finance on growth. IMF, juli 2012.
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