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Med télvuposti dags. 12. november 2010, oskadi efnahags- og
skattanefnd Alpingis eftir umsdgn Sedlabanka Islands um tillégu til
pingséalyktunar um innleidingu fjarmalareglu, 59. mal.

I pingsalyktunartilldgunni er lagt til ad fjarmalaradherra sé falid ad
undirbda innleidingu svo kalladrar fjarméalareglu. Reglan kvedur & um
ad ,rikisutgjold vaxi ekki hlutfallslega meira & ari en sem nemur
hlutfallslegri  medalframleioniaukningu  nestlidin 10 &r. Vid
Gtreikninga skuli nalga hlutfallslegan voxt framleidoni  med
medalhagvexti & mann nastlidin 10 &r.“*

I. Almennt um kosti fjarmalaregla

A sidari arum hafa fjéldamorg riki innleitt fjarmalareglur af einhverju
tagi. | nylegri ritgerd sem gefin er Gt af Alpjodagjaldeyrissjédnum
kemur fram ad na séu slikar reglur notadar { 80 16ndum.? petta er mikil
aukning fra arinu 1990 pegar slikar reglur voru einungis i 7 rikjum.

Sumar reglurnar hafa verid innleiddar af einstokum pjodrikjum en
adorar eru fjolpjodlegar eins og t.d. Maastricht-skilyrdi
Evropusambandsins. Algengust er regla sem setur mork & jofnud hins
opinbera (frumjéfnud eda heildarjoéfnud, stundum eru fjarfestingar med
en stundum ekki) en rimlega 60 16nd hafa slika reglu. Alika morg hafa
sett reglu um takmork & skuldsetningu hins opinbera. P4 hafa 25 riki
reglu um atgjold og 10 hafa reglu sem takmarkar heimildir hins
opinbera til tekjudflunar. Pott reglur um skuldsetningu takmarki
moguleika stjornvalda vardandi joéfnud i rekstri hins opinbera, pykir
mdorgum rikjum &steeda til ad hafa reglur um hvoru tveggja.

1 Hér er um ad reda fjarmalareglu sem snyr einungis ad rikisttgjoldum. Ekki er tekid
fram ad um sé ad reda breytingu rikisttgjalda midad vio fast verdlag eda hvada
verdlagsbreytingu eigi ad mida vid en nertaekt er pd ad etla ad reglan kvedi & um
hadmarkshakkun raunvirdis rikisttgjalda.

2 Kumar, M. S., E. Baldacci, A. Schaechter, C. Caceres, D. Kim, X. Debrun, J.
Escolano, J. Jonas, P. Karam, I. Yakadina og R. Zymek, 2009, ,Fiscal rules —
anchoring expectations for sustainable public finances”, IMF SM/09/274.



Markmidid med fjarmalareglum er ad skapa adhald og auka gegnsei i
fjarmalum hins opinbera. I einhverjum tilfellum er meginmarkmidid ad
tryggja ad skuldsetning hins opinbera vaxi ekki svo mikid ad pad tefli
fjarhagsstoéou hins opinbera og fjarmalalegum stédugleika i landinu i
tvisynu. 1 68rum tilfellum er markmidid ad tryggja hoflegan voxt
peirrar pjonustu sem hid opinbera veitir midad vid voxt annarra hluta
pjodarblsins og stundum er markmidid ad auka framlag fjarmala hins
opinbera til pess ad jafna hagsveifluna. I peirri pingséalyktunartillégu
sem hér er til umraedu er 16gd ahersla a sidast talda markmidio.

Rannsoknir & ahrifum fjarméalaregla & afkomu hins opinbera gefa
mismunandi nidurstddur.> b6 er almennt talid ad svona reglur séu af
hinu g6da og ein asteda fyrir pvi ad ahrif innleidingar fjarmalaregina &
afkomu hins opinbera malist tiltdlulega litil gaeti verid ad pessar reglur
koma i kjolfar aukinnar medvitundar um mikilveegi adhalds i blskap
hins opinbera og ad pessi aukna medvitund leidir til betri afkomu hins
opinbera nokkru adur en fjarmalareglurnar eru sampykktar.

I1. Reynslan af fjarmalareglum & islandi

Adur en tekin er afstada til ofangreindrar pingsalyktunar er rétt ad
vekja athygli & pvi ad & arinu 2003 var tekin upp svipud fjarmalaregla
af paverandi fjarmalaradherra sem notud var vid gerd langtimaaatlana
0g kvad hin & um ad raunvoxtur samneyslu yrdi ekki meiri en 2% & ari
0g ad raunvoxtur tekjutilfeersla ekki meiri en 2,5% & ari. Arid 2007 var
tekid upp akveedi um ad reglan skyldi halda ad jafnadi.

pétt reglan sé skyr hefur henni ekki verid fylgt vel eftir. bPannig 6x
samneyslan & timabilinu fra 2004-2008 minnst um 2,2% & arinu 2004
en mest um 4,6% a arinu 2008. Ad medaltali 6x samneyslan um 3,7%
a pessum fimm arum.

Pessar itrekadu framurkeyrslur virtust ekki hafa neinar pdlitiskar
afleioingar og virtist skorta nokkud & adhald almennings og Alpingis,
en &n pess eru litlar likur & ad slikar fjarmalareglur skili arangri.*

Einn galli ofangreindrar fjarmalareglu, sem getur ad hluta skyrt af
hverju svo illa hefur gengid ad framfylgja henni, er ad hin er
skilgreind fyrir magnvoxt Gtgjalda. bar sem verdlagsproun samneyslu
liggur ekki fyrir fyrr en eftir 4, og oft med nokkurri tof, verdur erfitt ad
fylgjast med og gripa inn i timanlega stefni Gtgjold at fyrir rammann.
Utgjaldaregluna skortir pvi gagnsei sem gerir framfylgd hennar og

® Sja t.d. Caceres, C., A. Corbacho og L. Medina, ,Structural breaks in fiscal
performance: Did fiscal responsibility laws have anything to do with them?“, IMF
WP/10/248.
* bad voru helst alpjodlegar stofnanir, eins og Alpjédagjaldeyrissj6durinn og OECD,
sem gagnryndu slaka framfylgd fjarmalareglunnar i umségnum sinum um islensk
efnahagsmal.



eftirlit med henni erfitt. Annar galli vid pessa Utfaerslu & fjarmalareglu
er ad han felur i ser sjalfkrafa aukningu fjarheimilda ef verdobolga fer
umfram forsendu fjérlaga.

I pessu ljosi hafa baedi Alpjodagjaldeyrissjodurinn og OECD lagt til
um &rabil ad utgjold rikisins séu &kvedin sem fost kronutala og ad
verdbolga umfram pad sem midad er vid i forsendum fjarlaga, eda
verdbdlgumarkmid stjornvalda, leidi til pess ad skera verdur nidur
Gtgjold ad raunvirdi til ad pau haldist innan fjarheimilda. Pannig mundi
rikissjoour leggjast enn frekar & sveif med vidleitni Sedlabankans til
pess ad studla ad verdstodugleika.

Fjarmalaregla sem kvedur & um nafnvoxt dtgjalda er jafnframt mun
gagnserri par sem endanlegar fjarheimildir liggja fyrir strax fra
upphafi og um leid hvort pear rdmist innan &kvaeda reglunnar.
Manadaryfirlit Fjarsyslunnar um fjarreidur rikissjods geefu sidan
sterkar visbendingar um hvort rekstur & hverjum tima rumist innan
fjarheimilda.

| fjarlagafrumvarpi fyrir &rid 2011 er visir ad slikri fjarmalareglu sem
&tlunin er ad gildi a.m.k. til neastu tveggja ara i samremi vid
efnahagsaetlun stjornvalda og Alpjodagjaldeyrissjodsins. pessi regla
kvedur & um bindandi utgjaldaramma ad nafnvirdi til nastu tveggja
ara. pott ekki sé formlega kvedid a um ad rikisatgjold skuli aukast ad
nafnvirdi um tiltekio hamarkshlutfall & ari er jakveett ad stjornvold hafi
stigio petta skref i att ad endurbeettri fjarmalareglu, i samraemi vid
radleggingar alpjédastofnanna.

111. Alit Sedlabankans

Sedlabankinn telur innleidingu fjarmalregina skynsamlega og stydur
pvi meginhugsun pingséalyktunartillégunnar. Bankinn telur hins vegar
ad a tillégunni séu nokkrir agallar sem purfi ad laga.

Mikilveegasti galli reglunnar er ad hun getur leitt til innbyggdrar
medsveiflu rikisutgjalda og hagsveiflu par sem han gerir rad fyrir pvi
ad rikisatgjold vaxi i samreemi vid medalhagvoxt & mann sidustu 10
ara. A timabilinu 1991-2007 var fylgni medalhagvaxtar & mann
naestlidin 10 ar og hagvaxtar arsins 0,28. betta er nokkru minni fylgni
en fylgni breytinga i samneyslu og hagvaxtar arsins sem malist 0,39 &
sama timabili en einnig mun meiri fylgni en ef fylgt veeri reglu um
fastan raunvoxt samneyslu, en pa veeri fylgnin 0. | pessu samhengi ma
einnig nefna ad hefdi pessari reglu verid fylgt & undanférnum arum,
hefdi voxtur samneyslunnar att ad na hamarki arid 2007, i hapunkti
penslunnar.

Reglan, eins og han er atferd i tillogunni, myndi pvi draga ar
samfylgni rikisatgjalda og hagsveiflunnar en ekki eins mikid og ef
fylgt er utgjaldareglu par sem raunvoxtur Gtgjalda er fastur. Regla sem



veeri skilgreind ut fra fostum nafnvexti dtgjalda myndi vinna enn frekar
gegn hagsveiflunni, eins og adur hefur komid fram.

P4 er einnig rétt ad vekja athygli & pvi ad med tilldgunni er gert rad
fyrir ad langtimavoxtur rikisutgjalda seé minni en sem nemur
medalhagvexti. Verdi tilldgunni fylgt til lengri tima, felur han pvi i sér
ad hlutfall hins opinbera af landsframleidslu fer smam saman
minnkandi, sem nemur medalfélksfjélgun i landinu.

Eins og adur segir, styour Sedlabankinn pad ad islensk stjornvold setji
sér fjarmalareglur fyrir opinbera baskapinn. Til vidbétar vid reglu um
vOxt Utgjalda veeri einnig askilegt ad horft sé til lengri framtidar og
sett regla um skuldsetningu hins opinbera. Einnig veeri heppilegt ad
setja reglu um afkomu hins opinbera pvi takmérk & voxt dtgjalda duga
skammt til ad jafna hagsveiflur ef ekki er einnig horft til tekjuhlidar
fjarlaga.

AdJ lokum er mikilveegt ad slikar reglur séu pannig utfeerdar ad audvelt
sé ad framfylgja peim og hafa eftirlit med framkvemd peirra.
Tvimalalaust veeri mikill akkur i pvi ef slikar reglur veeru Utferdar
pannig ad paer ynnu gegn hagsveiflum svo fjarmalastefna hins opinbera
legoist & sveif med peningastefnunni og studli pannig ad litilli
verdbdlgu og jofnum vexti framleidslu, tekna og atvinnu.
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