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Tilefni

Bréf petta er ritad i kjolfar fundar Frosta Olafssonar, framkvaemdastjéra Vidskiptarads, og Bjorns
Brynjulfur Bjornssonar, hagfraedings radsins, med sérfraedingahdpnum pann 11. janudar sidastlidinn,
par sem fram kom &ésk um skriflega samantekt 4 sjdénarmidum radsins og moégulegum adgerdum til ad
tryggja aframhaldandi samkeppnishafni pjébdarbusins i tengslum vid gengisstyrkingu krénunnar.

Bakgrunnur

Vidskiptardd gaf ut rit um stodu og samkeppnishafni pjédarbusins pann 18. dgust 2016 undir heitinu
,Leidin ad aukinni hagsaeld: préun efnahagsmdla og framvinda umbéta fré utgdfu islandsskyrslu
McKinsey.“ bar eru helstu greiningar ur {slandsskyrslu McKinsey, Charting a Growth Path for Iceland,
reifadar og uppfaerdar, efnahagsleg framvinda sidustu dra rynd og mat lagt a pad hversu vel hefur
gengid ad fylgja peim radleggingum sem par komu fram.

[ ritinu kemur fram ad islenskt hagkerfi glimdi vid tvdé vandamadl pegar skyrsla McKinsey kom ut:

1. Vidvarandi vidskiptahalla sem leiddi til haekkandi erlendra skulda og gréf undan
hagvaxtarmoguleikum.

2. Laga framleidni samanborid vid nagrannapjodir sem islendingar hafa baett upp med pvi ad
vinna meira en adrar pjédir.

Brynustu verkefni islenska hagkerfisins & peim tima voru ad baeta ur greidslujafnadarvanda
hagkerfisins og ad auka framleidni. McKinsey lagdi fram stefnu fyrir islenska hagkerfid til pess ad
takast 4 vid baedi vandamal. Gekk stefnan i gréfum drattum Gt a tvennt, annars vegar ad auka
framleidni i peim atvinnugreinum sem standa halloka samanborid vid nagrannapjédir og hins vegar
tilfeerslu vinnuafls og fjdrmagns Ur innlendum pjénustugreinum yfir i utflutningsgreinar — og pa
einkum paer greinar sem ekki krefjast beins adgengis ad takmoérkudum nattaruaudlindum
(svokalladan alpjodageira).
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Framvindan pegar kemur ad pessum tveimur atridum hefur verid eftirfarandi:

1. Tekist hefur ad vidhalda ytra jafnvaegi vegna leekkunar erlendra skulda i kjéIfar hagfelldra
naudasamninga vid krofuhafa follnu bankanna. bréun utflutningstekna veldur hins vegar
ahyggjum. Voxtur utflutnings hefur verié nokkud kroftugur en er naer einungis drifinn afram
af ferdapjonustu sem nu stendur undir pridjungi utflutningstekna. bessi préun er ur takti vid
stefnu McKinsey, par sem gert var rad fyrir ad alpjédageirinn staedi undir brédurparti
utflutningsvaxtar. Voxtur ferdapjonustunnar hefur reynst mikill bahnykkur en aframhald a
somu préun myndi gera utflutningur islenska hagkerfid berskjaldadra gagnvart aféllum.

2. Framleidni hefur aukist eilitid hradar hér a landi en i nagrannarikjunum sidustu ar. island er
bd enn langt fra pvi ad bria framleidnibilid gagnvart grannrikjum. Aukna framleidni hérlendis
ma auk pess nzer einungis rekja til betri nytingar fjdrmagns en ekki aukinnar framleidni
vinnuafls, svo islendingar skapa ekki aukin verdmaeti & hverja vinnustund. b4 hefur
vinnuframlag islendinga aukist enn frekar midad vid samanburdarléndin. Aukningin hefur
fyrst og fremst att sér stad i atvinnugreinum med hlutfallslega laga verdmaetasképun a8 hvern
starfsmann sem er a skjon vid pa stefnu sem McKinsey lagdi fram.

Gengisproun krénunnar, raunlaun og samkeppnishaefni

Undanfarin misseri hefur islenskra krénan styrkst jafnt og pétt. Til vidbdtar hafa nafnlaun haekkad
hratt 4 sama tima. Saman hefur pessi préun valdié pvi ad raunlaun (laun ad teknu tilliti til
gengisprounar) hafa hakkad talsvert umfram framleidni.

Visitala raunlauna og framleidni
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Heimildir: Sedlabanki islands, efnahagssvid SA

AJ mati Vidskiptarads er edlilegra ad horfa til raunlauna i stad gengis krénunnar pegar raett er um
samkeppnisheaefni pjodarbusins. Hréd styrking raunlauna veldur busifjum fyrir Gtflutningsfyrirtaeki
sem hafa tekjur i erlendri mynt en greida starfsfélki a islandi laun i krénum & innlendum kjérum.

pa er jafnframt ein af grundvallarkenningum hagfraedinnar ad raunlaunahakkanir séu takmarkadar af
framleidnivexti, en af medfylgjandi mynd ma sja ad raunlaun hafa nu haekkad talsvert umfram
framleidni sidustu ar, svo spurningar vakna jafnframt um sjalfbaerni pessarar préunar.

Mogulegar adgerdir

Mogulegum vidbrogdum stjornvalda hér skipt i prennt: (1) adgerdir sem mida ad pvi ad tryggja ad
hradi nafnlaunahaekkana sé sjalfbzer, og (2) adgerdir sem mida ad pvi ad tryggja ad gengisproun
krédnunnar sé sjalfbaer, (3) adgerdir sem treysta samkeppnishaefni utflutningsfyrirtaekja.
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1. Sjalfbaerar nafnalaunahakkanir

Grundvollur fyrir sjalfbaerri préun nafnlauna hérlendis hefur verid myndadur med SALEK-
samkomulaginu. Meginverkefni stjérnvalda pegar kemur ad hrada nafnlaunahaekkana er pvi ad gera
pad sem i peirra valdi stendur til ad samkomulagid haldi. Mikilveegt skref i pa att var sampykkt
frumvarps i lok sidasta ars par sem lifeyrisréttindi 4 almennum og opinberum vinnumarkudum voru
jofnud, en pad var ein af forsendum samkomulagsins. Hins vegar geta stjornvold gert betur. bar best
eftirfarandi haest:

¢ Vidnam gagnvart umframlaunahakkunum opinberra starfsmanna. Launaskrid undanfarinna
ara hefur einkennst af héfrungahlaupi dlikra starfstétta likt og oft adur i islenskri hagsdgu.
Laun rikisstarfsmanna hafa haekkad mest & sidustu tveimur &rum og munar par mest um
stéra hopa innan heilbrigdis- og fraedslukerfisins. Til ad stodugleiki ndist & vinnumarkadi er
naudsynlegt ad opinberir adilar fylgi launapréun & markadi, fremur en ad leida hana. Héflegar
launahaekkanir i samningum vid opinbera starfsmenn eru pvi grunnforsenda stédugleika.

o Moétvaegisadgerdir vegna dkvardana kjarardds. Vinna parf gegn skadlegum ahrifum nylegra
akvardana kjararads a stodugleika a8 vinnumarkadi. Morg sveitarfélog brugdust strax vid peim
med mdtveegisadgerdum en rikisvaldid hefur 1atid undir hofud leggjast. Alpingi parf ad mynda
motvaegi vid akvardanir radsins, annad hvort med pvi ad 6gilda dkvardanir pess og gefa pvi ny
fyrirmaeli eda bregdast vid med 6drum haetti. Formenn allra stjornmalaflokka & Alpingi hafa
lagt til vio forseetisnefnd Alpingis ad hun endurskodi laun og kjor pingmanna til ad bregdast
vid Urskurdi kjararads. Utkoman Ur peirri endurskodun getur haft mikla pydingu fyrir
framhaldid.

e Lakkun tryggingagjalds. Med peim hatti geta stjérnvold dregid ar kostnadardhrifum peirra
riflegu nafnlaunahaekkana sem att hafa sér stad sidustu misseri og gert raunlaunakostnad
fyrirtaekja minni en ella.

Til lengri tima litid telur radid jafnframt aeskilegt ad stjérnvold greini fyrirkomulag vinnumarkadsmala
hérlendis med itarlegri haetti og astaedur pess ad nafnlaunahaekkanir hafa i hagségu [slands verid
talsvert meiri en annars stadar. Grunnforsenda pess ad samkeppnishaefni Islands sé tryggd til
framtidar litid er ad agaleysi & vinnumarkadi 4 islandi heyri ségunni til.

2. Sjalfbaer gengispréun

Auk nafnlauna gegnir gengi kréonunnar lykilhlutverki pegar kemur ad samkeppnishaefni pjédarbusins.
Styrking gjaldmidilsins haekkar raunlaun og hefur pannig sambzerileg ahrif a8 samkeppnishaefni
utflutningsfyrirteekja og nafnlaunahakkanir.

Vidskiptardd telur 6edlilegt ad stjérnvold handstyri gengi krénunnar vid ndverandi umgjord
peningastefnunnar. bess i stad settu stjornvold ad leitast vid ad tryggja ad vidskipti a
gjaldeyrismarkadi séu frjals og ad 16ggjof yti undir hegdun 3 gjaldeyrismarkadi sem stydur vid
efnahasglegan stédugleika. A pessum svidum ma nefna nokkrar aeskilegar adgerdir:

e Fullt afnam hafta a utflaedi. A0 mati Vidskiptarads er augljosasta adgerdin til ad koma i veg
fyrir ésjalfbaera styrkingu kréonunnar ad afnema hoft 4 fjdrmagnsutfleedi. Vandi protabuianna
hefur verid leystur og girt hefur verid fyrir haettu a fjarmagnsfldtta af halfu
aflandskréonueigenda. A3 mati radsins eru efnahagslegar forsendur fyrir fullu afnami hafta a
utfledi fjarmagns jafnframt uppfylltar. bvi etti ad leitast vid ad lyfta utfleedishoftum alfarid.
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e Lagmark 4 erlendar eignir lifeyrissjéda. [ lbgum um lifeyrissjédi* er sett 50% pak & erlendar
eignir lifeyrissjéda. Markmid l6ggjafans med dkvaedin er ad draga ur dhaettu 4 afollum i
avoxtun sjédanna. Ad mati Vidskiptarads eetti ad skoda hvort akvaedi um golf i stad paks a
erlendar eignir sjé8anna veeri ekki betur til pess fallid ad na sliku markmidi. Deemi um pad ma
finna hja norska oliusjodnum, sem fjarfestir einvérdungu i eignum utan Noregs.> Med aukinni
hlutdeild erlendra eigna lifeyrissjddanna myndi jafnvaegi a gjaldeyrismarkadi aukast. Nyleg
uttekt lagdi til 40-50% Idgmark & slika hlutdeild.?

e Endurskodun peningastefnunnar. Hair vextir hérlendis samanborid vid dnnur vestraen riki yta
undir vaxtamunarvidskipti. Slik vidskipti geta leitt til styrkingar krénunnar umfram paer
efnahagslegu forsendur sem til stadar eru. Sedlabankinn hefur brugdist vid med pvi ad setja
fjarmagnshoft a innflaedi, en slik hoft eru til pess fallin ad draga ur 6llum fjarfestingum — ekki
einungis vaxtamunarvidskiptum. Ad mati Vidskiptarads er timabaert ad endurskoda
peningastefnu [slands med pad i huga ad finna fyrirkomulag sem samraemist betur
sjéonarmidum um hagfellt rekstrarumhverfi fyrirtaekja, baedi hvad vardar vaxtastigid en einnig
hvad vardar homlur 4 alpjédleg vidskipti.

3. Rekstrarumhverfi Gtflutningsfyrirteekja

Auk framangreindra adgerda geta stjornvold beett rekstrarumhverfi utflutningsfyrirtaekja til ad gera
pbau samkeppnishaefari i alpjédlegum samanburdi. Med slikum adgerdum er innlendum fyrirtaekjum
gert kleift ad starfa vid haerra raunlaunastig en ella. bar eru prju mal efst 4 baugi:

e Afnam paks 4 R&b-endurgreidslur. island medal nedstu rikja 4 lista peirra OECD pjéda sem
beita endurgreidsluadferd til ad stydja vid rannsdknar- og préunarverkefni.* Afleiding
pbessarar 16ku samkeppnisstodu er brottflutningur alpjédlegra samkeppnishafra fyrirteekja fra
fslandi. Vidskiptarad bendir 4 ad i stad pess ad afnema pak vegna endurgreidsina maetti baeta
vid akvaedi i 16g pess efnis ad rannsdknar- og préounarkostnadur yfir 300 m.kr. veiti rétt til
fradrattar fra tekjuskatti I16gadila en ekki endurgreidslu kostnadar. Med peim haetti er studlad
ad pvi ad steerri fyrirtaeki i alpjédageiranum sjdi sér ekki einungis hag i ad stunda rannsdknir
og préun & islandi heldur verdur einnig hagkvaemt fyrir pau ad halda héfudstédvum sinum
hérlendis.

e Laekkun fjarmagnstekjuskatts. Fjarmagnstekjuskattur leggst & nafnavoxtun 4 islandi likt og
60rum rikjum. Einn grundvallarmunur er po par a: verdbdlga er ad jafnadi mun haerri
hérlendis en annars stadar. Raunveruleg skattbyrdi fjdrmagnstekjuskatts — skattgreidslur sem
hlutfall af raundvoxtun fjarfestingar — er pvi haest hérlendis af 6llum Nordurlondum. Fara zetti
eftir tillogu vinnuhdps um breytingar og umbaetur 4 skattkerfinu pess efnis ad
fjarmagnstekjuskattur leggist einungis 4 raundvoxtun, eda laekka gjaldhlutfallid umtalsvert ef
slik atfeersla pykir of flékin og kostnadarsém i framkveemd.®

1 Lég um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjé8a, nr. 129/1997

2 Norges Bank Investment Management. SI83: https://www.nbim.no/en/investments/investment-strategy/

3 ftarlegri umfjollun ma finna i skyrslu Asgeirs Jonssonar og Hersis Sigurgeirssonar (2014): ,Aheettudreifing eda
einangrun? Um tengsl lifeyrissparnadar, greidslujafnadar og erlendra fjdrfestinga.”

4 Sja umsdgn Vidskiptarads (2016) vegna breytinga 8 ymsum légum til ad stydja vid fjarmdgnun og rekstur
nyskopunarfyrirtaekja og smaerri fyrirtaekja. SI63: http://vi.is/malefnastarf/umsagnir/aukinn-studningur-vid-
nyskopun-fagnadarefni/

5 Sjd tilldgu hdpsins (2016) & vef fjdrmala- og efnahagsraduneytisins:
https://www.fjarmalaraduneyti.is/frettir/tillogur-ad-umbotum-a-skattkerfinu
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e Einfoldun regluverks. Einn af grundvallarpattum i starfsemi alpjédlegra fyrirtaekja er einfalt
og alpjédlega samanburdarhaeft regluverk. [ nylegri Gttekt forsaetisraduneytisins ma sja ad
vida er par pottur brotinn hérlendis. bannig var regluverk flaekt 4 sidasta kjortimabili, EES-
reglur voru innleiddar med meira ipyngjandi haetti en porf var 4 og raduneytin framfylgdu
ekki pvi hlutverki sinu ad meta ahrif ipyngjandi akvaeda a atvinnulifid.® Vidskiptarad hvetur ny
stjérnvold til ad koma i veg fyrir ad pessi préun haldi 4fram og gera skor i einfoldun
regluverks atvinnulifsins a komandi kjortimabili.

Samantekt

Hér ad framan hafa verid taldar upp niu mogulegar adgerdir a premur svidum: sjalfbaerum
nafnlaunahaekkunum, sjalfbaerri gengisproun og rekstrarumhverfi Gtflutningsfyrirtaekja. bad er mat
Vidskiptardds ad framangreindar umbaeetur veeru til pess fallnar ad tryggja varanleika pess lifskjarabati
sem islenskur almenningur hefur upplifad a sidustu misserum.

Vidskiptardd lysir sig reidubuid ad stydja vid vinnu sérfraedingahdpsins og radherranefndarinnar eins
og 6skad er eftir.

Virdingarfyllst,

T
Frosti Olafsson
Framkvaemdastjéri Vidskiptarads islands

6 Sja skodun Vidskiptarads (2016) um einfoldun regluverks: , Vilji er ekki allt sem parf”. SI66:
http://vi.is/malefnastarf/frettir/vilji-er-ekki-allt-sem-tharf/
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