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Efnahagsleg ahrif erlendra stéridju a Islandi

[ grein pessari er fjallad um patt stéridju i eigu erlendra adila i efnahagslifi og atvinnulifi med pvi ad
athuga hvernig pattatekjur af starfsemi storidjuvera skiptast 4 milli innlendra adila og erlendra. Er m.a.
skodad framlag starfandi stéridjuvera til efnahagslifsins og ahrif skatta 4 pad. Ivilnanir i skottum o.fl. til
handa erlendum adilum vegna stéridju hafa m.a. verid réttleettar med pvi ad pannig sé unnt ad fa ard af
orkuaudlindum. Lagt verd a raforku til storidju hefur 4 sama hatt verid réttleett med peim hag sem landid
hefur af starfsemi storidjuvers. Margt bendir til pess ad pversdgnin 1 pessu hafi leitt til pess ad vid hofum
leikio af okkur 6llum trompum og sitjum uppi med tapad spil.

Samandregnar niourstoour

Innlendur virdisauki af starfsemi storidjuvera 4 Island er ekki mikill. Samkvaemt arsreikningum peirra
alvera sem storfudu 4 arinu 2007 mé atla ad hja peim sé virdisaukinn samtals um 25 millj. kroéna. Svarar
pad til um pad bil 1,8% af vergri pjédarframleidslu. bessi virdisauki lendir ad c. 2/3 hlutum hja erlendum
eigendum alveranna en einungis ad 1/3 hluta hjd islenskum adilum. Svarar pad til 0,6 — 0,7% af
pjodarframleidslu.

Virdisauki vegna solu a adfongum til storidju er ad mestu leyti hja orkusélum en ekki eru tiltekar
talnalegar upplysingar um hann. Verd & raforku til stéridju bendir po til pess ad hann sé ekki mikid
umfram vaxtagreidslur orkuveranna sem renna ur landi og vidunandi avoxtun eiginfjar. bvi eru likur a4 ad
arour af orkulindinni, audlindarentan, renni ner 6skipt til orkukaupendanna, p.e. stéridjuveranna.

Starfsmenn vid alverin prji sem starfandi eru ad viobattum afleiddum storfum eru um 1,7% af vinnuafli
landinu. ZAtla ma ad til lengri tima hafi erlendar fjarfestingar ekki ahrif 4 atvinnustig og fj6lda starfa i
landinu. Virdisauki vegna launa alveranna er pvi ekki vidbot vid hagkerfid en kemur i stad launa fyrir storf
sem ella hefdu ordid til. Skammtimadhrif og svaedisbundin ahrif & atvinnustig kunna p6 ad vera til stadar.

Allstor hluti af virdisauka stéridju og storvirkjana fer ur landi i formi vaxta. Vegna skattalaga faer landid
ekki hlut i peim tekjum.

Helsti efnahagslegi avinningur landsins af starfsemi storidjuvera i eigu erlendra adila eru peir skattar sem
peir greida. AEtla ma ad skattgreidslur medalalvers sé um 1,2 milljardar kréna a ari. bad er einungis um
0,1% af pjodarframleidslunni. Skattar stéridju skila sér auk pess seint vegna hagstaedra afskriftareglna. A
skattaloggjofinni og 1 samningum vid alfyrirteekin eru auk pess got sem ryrt geta pessar tekjur.

Skattareglum hefur & sidustu arum verid breytt 4 pann veg ad skattgreidslur storidjuvera hafa verid
leekkadar um helming. Af peim sdkum verda tekjur landsins af dlverum 4 mdrgum naestu &rum minni en
par hefdu ordid an fjdlgunar alvera og an skattabreytinganna. Landid virdist einnig hafa afsalad sér valdi
til ad breyta skdttum a félog til haekkunar.

[ heild ma segja ad efnahagslegur avinningur Islands af starfsemi storidjuvera sé litill og hafi farid
minnkandi 4 sidustu arum. Hann er na vart meira en 0,1 — 0,2% af pjodarframleidslu fyrir hvert alver.
Ardur af islenskum audlindum kemur adallega fram i hagnadi idjuveranna og rennur vegna lagra skatta ad
mestu Osnertur i vasa hinna erlendu eigenda.
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[ politiskri umradum, m.a. um hugsanlega adild ad Evropusambandinu, eru allir sammala um ad
nattaruaudlindirnar séu eign pjddarinnar og ad tryggja beri yfirrdd yfir peim. Pad er holur hljomur i peirri
umraedu 4 sama tima og nattiruaudlindunum er radstafad i pagu utlendinga og peim gefinn ardurinn af
peim?

Inngangur.

[ greinum i Morgunbladinu i april 2007! fjalladi ég um ard Islendinga af peim nattiruaudlindum sem
nyttar eru af erlendum adilum til stéridju hér 4 landi og i greinum sem birtust 4 heimasidu minni i febrtar
og mars 2008 er fjallad um erlendar fjarfestingar hér 4 landi og hagnad landsins af peim.2. bessi grein
tengist efni peirra og fjallar um pjédhagslegan hagnad af rekstri stéridju i eigu erlendra adila hér 4 landi.
grundvallaratridum 4 hin einnig vid um starfsemi annarra fyrirtekja i eigu erlendra adila svo sem
fjarmalafyrirtaekja.

[ greinunum um audlindir og ard er spurt hver sé¢ hagur okkar {slendinga af peim nattaruaudlindum sem
nyttar eru til orkuframleidslu fyrir erlenda storidju. Er par gerd grein fyrir hvernig virdisauki af starfsemi
storidjufyrirtakis skiptist 4 milli erlendra adila og innlendra, m.a. orkusalans. Leiddar eru likur ad pvi ad
hluti orkusalans sé ryr og ardur af audlindinni & pvi stigi pvi litill. Adur hafa hagfradingar birt nidurstodur
athugan sinna & orkuverdi svo sem Joéhann Runar Bjoérgvinsson3, Sigurdur Johannesson* og Porsteinn
Siglaugsson’, sem benda til hins sama.

[ greinunum um erlendar fjarfestingar og eignarhald 4 islenskum félogum er bent 4 ad erlent eignarhald 4
islenskum félogum leidir til pess ad stor hluti af peim virdisauka sem verdur til med starfsemi peirra
rennur ur landi en litill hluti situr hér eftir sem laun starfsmanna, skattur af félogunum og ardshluti
islenskra eigenda. Par var fyrst og fremst verid ad reeda um fjarmélafyrirtaeki. I pessari grein verdur litid 4
hvad framleidslufyrirteeki 1 eigu erlendara adila skilja eftir i landinu og spurt hvort takist hafi ad tryggja
islenska hagsmuni vid uppbyggingu erlendrar storidju.

Umrada um erlendar fjarfestingar hefur haft flest einkenni hentifredi. Agaeti hennar er slegid fostu an
pess spyrja i hverju pad felst. Ma vera ad hugartengsl vid svokollud préunarlond radi einhverju par um og
ad pad sem talid er gott fyrir pau sé einnig gott fyrir 6nnur hagkerfi. En ekki er allt sem synist vid fyrstu
syn og pvi rétt ad rifja stuttlega upp efnahagsleg ahrif af erlendri fjarfestingu. Erlend fjarfesting felst 1 pvi
ad erlendur fjarmagnseigandi leggur fram fé til starfsemi hér 4 landi sem beina fjarfestingu, p.e. hinn
erlendi adili gerist eigandi ad islensku framleidslufyrirtzeki eda leggur islensku fyrirtzki til lansfé. T badum
tilvikum verdur hinn erlendi fjdrmagnseigandi handhafi hluta af peim virdisauka sem verdur til i
starfseminni pott hann rati 1 vasa hans eftir mismunandi leidum.

I Sja einnig: http://web.mac.com/inhauth/Indridi_H._Porlaksson/Vefrit.html, Audlindir og ardur. April 2007.

2 Sja: http://web.mac.com/inhauth/Indridi_H._Porlaksson/Vefrit.html, Utras og innrés, febraar 2008 og Eignarhald 4 erlendum
fyrirtaekjum, mars 2008.

3 J6hann Rénar Bjorgvinsson; Leidir alver til lakari lifskjara, Efnahagsumraedan, 15. mars 1990; Nidurgreidd storidja, DV, 24
juli 1996; Einokunar- eda samkeppnisverd, DV, 1. agist 1996, sja einnig vefsiduna www.johannrunar.is

4 Sigurdur Jéhannesson; Kostnadur slendinga af storidju, Visbending, 16, 30 (7. agust 1998).

> borsteinn Siglaugsson; Er orkusala til storidju ardbaer?; Morgunbladid, 4. september 1999.
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Til pess ad draga upp einfalda mynd sem lysir po vel pvi sem gerist 1 storidju hér & landi verdur midad vid
framleidslu par sem innlend adfong eru fabrotin, adallega vinnuafl og og orka. Erlendu adfongin eru
fjarmagn til stofnkostnadar og rekstrar og meginhluti hraefnis. Vid pessi skilyrdi skiptist virdisauki® af
starfseminni 4 einfaldan hatt milli erlendra og innlendra adila. { hlut erlendra adila falla vaxtagreidslur
badi alversins og orkuversins og hagnadur af starfsemi alversins ad fradregnum beinum skottum sem pad
kann ad greida. I hlut innlendra adila falla launagreidslur til starfsmanna, hagnadur af innlendri
pjonustusdlu p.m.t. af orkusélu og beinir skattar idjuversins.

Auk peirra ahrifa, sem mala ma med launum og hagnadi innlendra adila og beinum sk&ttum, geta erlendar
fjarfestingar haft efnahagslega pydingu vegna uthrifa (externalities) p.e. dhrifa 4 annad atvinnulif og
lifsgaeedi hvort sem pau eru jadkvaed eda neikvaed. Daemi um jakvaed ahrif er tekni- og rekstrarpekking sem
kann a0 smita yfir i innlenda starfsemi og leida til hagkvemari starfsemi. Sem demi um neikved ahrif eru
mengun og nattarurask sem ekki verdur fjallad frekar um hér.

Efnahagslegt gildi erlendrar storidju raedst af tvennu. Annars vegar af pvi hversu miklar eru tekjur
innlendra adila af starfseminni eru og hins vegar af pvi hversu miklu minni tekjur peirra hefou ordid ef
ekki hefoi komid til hinnar erlendu fjarfestingar. Svar vid sidarnefnda atridinu er naudsynlegt til ad meta
ahrifin 1 heild.

Hér & eftir verda efnahagsleg ahrif erlendra fjarfestingar i storidju hér 4 landi skodud m.t.t. peirra patta
sem nefndir hafa verid. Eftir stutta umfjollun um ahrif af erlendri fjarfestingu almennt verdur fjallad um
einstaka paetti sem skipta mali fyrir innlendar tekjur af starfseminni, rentu af audlindinni, laun innlendra
starfsmanna, beina skatta og athrif. Verdur m.a. alyktad um hvada ahrif pad hefdi haft ef erlend fjarfesting
hefoi ekki komio til.

Ahrif af erlendri fjarfestingu almennt’

[ umradu stjornmalamanna um erlenda fjarfestingu er pad jafnan outskyrd forsenda ad slik fjarfesting sé
efnahagslega g60 og pvi @skileg en svo parf ekki ad vera. Til pess ad erlendur adili hafi 4 vidskiptalegum
forsendum ahuga 4 ad fjarfesta i 60ru landi er ad 1 pvi liggi a4 lausu framleidslupaettir sem ekki eru annars
stadar eda eru Odyrari en annars stadar®. bessir pattir geta verid mannafli, nattGruaudlindir, hraefni eda
onnur adfong svo sem orka eda adstada t.d. nalegd vid markadssvaedi. Hinn erlendi fjarfestir parf einnig
ad hafa teknipekkingu og markadssambdnd, sem gera honum gerlegt ad nyta sér framleidslupettina og
sidast en ekki sist parf hann ad bua yfir fjarmagni og lansfjadrmagni sem til parf.

Til vidbotar vid petta parf stadan 1 pvi landi par sem fjarfest er ad vera st ad parlendir fjarfestar séu ekki i
adstodu til ad nyta sér fjarfestingartaekiferid med jafn hagkvemum hatti. P4 kann ad skorta fjadrmagn i
stor verkefni, teknipekkingu eda vidskiptasambond eda ad hagkvamara sé fyrir pa ad fjarfesta i 60ru t.d.
erlendis i verkefnum par sem sérpekking peirra nytist. Pannig geta verid til stadar forsendur til erlendra
fjarfestinga i einu landinu 4 sama tima og parlendir fjarfestar hefja atvinnurekstur i 66rum 16ndum. Badi

6 Virdisauki af framleidslu er markadsverd framleidslunnar ad fradregnum kostnadi af efnislegum adfongum, p.e. kostnadi
00rum en fjarmagnskostnadi og launum.

7| pessu efni er m.a. studst vid grein eftir Sigurd Johannesson hagfrading, Hver er avinningur Islendinga af fyrirgreidslu vid
erlenda fjarfesta, i bokinni; Uppbrot hugmyndakerfis, Hid islenska bokmenntafélag, Reykjavik 2008.

8 1 pessu verdmati parf einnig ad taka tillit til ahaettu svo sem af politiskum stodugleika o.fl.
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16ndin geta pannig haft hag af pessu fyrirkomulagi en i pvi efni skiptir miklu hvernig stadid er ad malum
hvad vardar adgengi ad nattiruaudlindum og skatta.

Pad redst nokkud af astandinu 1 tilteknu landi hvort bein fjarfesting fra 60ru landi er likleg. Eitt eda fleiri
eftirtalinna skilyrda purfa ad vera fyrir hendi. Atvinnuleysi eda hefilega 6dyrt vinnuafl, nytanlegar
nattaruaudlindir eda adstada 4 hefilega lagu verdi, skortur 4 innlendu fjdrmagni til ad nyta laust vinnuafl
eda audlindirnar og 6ndg innlend teknipekking eda skortur 4 markadsadgangur til ad nyta ad fullu
mannafla og audlindir.

Greina mé 16nd i prennt med tilliti til forsendna fyrir erlenda fjarfestingu. 1 fyrsta lagi 16nd med mikid
atvinnuleysi, fjarmagnskort og skort 4 pekkingu svo sem almennt er i prounarrikjunum. Erlend fjarfesting
er pvi oft eini kostur til ad byggja upp storidnad®. Pad sama a vid um morg 16nd i A-Evropu pott atvinnulif
i peim sé lengra 4 veg komid. I 6dru lagi kann atvinnuleysi ad vera til stadar pott fjarmagnskortur sé ekki
aberandi og taeknipekking almennt 4 hau stigi. Ma telja morg 16nd i V-Evropu og N-Ameriku til pessa
hops. 1 pridja lagi eru 16nd med fulla eda naer fullal® atvinnu en skortur er 4 nzgilegu fjarmagni til ad nyta
nattiruaudlindir eda hafa vegna smaedar ekki bolmagn til pess. I pessum hépi eru fyrst og fremst smériki
og ma segja astand sem petta hafi verid hér & landi a sidustu aratugum.

Efnahagsleg ahrif af erlendri fjarfestingu geta verid mismunandi eftir &standi i landinu sbr. framangreinda
flokkun en pau radast einnig af radstofunum stjornvalda. Pott gengid sé¢ ut fra pvi ad vid 1ydi sé
markadshagkerfi hvad vardar flesta paetti sem mali skipta er p6 tvennt i hondum rikisvaldsins sem getur
haft afgerandi ahrif 4 efnahagsleg ahrif erlendra fjarfestinga adgangur ad natturuaudlindum og skattar.

Bein efnahagsleg ahrif erlendrar fjarfestingar radast af pvi hver hluti innlendra adila er i peim virdisauka
sem starfsemin skapar auk pess sem staerd hans skiptir nattirulega mali. Erlendur fjarfestir er pvi adeins
reidubtiinn til fjarfestinga i 60ru landi ad hann telji ad ardsemi peirrar fjarfestingar sé god og betri en hann
a kost 4 med pvi ad verja fé sinu 60ruvisi. Hins vegar raedst ardsemi fyrir hinn erlenda fjarfesti af pvi
hvada hlutdeild innlendir adilar fa eda askilja sér i virdisaukanum p.e. i launum starfsmanna, rentu fyrir
audlindir og adstodu og hlutdeild i hagnad i1 formi skatta.

Hagur landa af erlendum fjarfestingum hefur verid skodadur af hagfredingum. Grundvallarverk 4 pvi
svidi er grein eftir breska hagfreedinginn G.D.A. MacDougall!! i timaritinu Economic Record 1960 par
sem hann greinir ahrif erlendrar fjarfestingar & efnahag pess lands par sem fjarfest er. Likan MacDougall
gerir adeins rad fyrir tveimur framleidslupattum, fjarmagni og vinnu'?, og af pvi dregur hann alyktanir um
breytingar 4 innlendum hagstaerdum. Nidurstodur MacDougall hafa verid grundvollur nénari freedilegrar
umfjéllunar um efnid og verid Utferdar af 60rum hagfredingum. Hafa sumir peirra batt nattiruaudlindum

9 bar med er hvorki sagt ad ekki séu adrar leidir faerar til framfara né ad hin erlenda fjarfesting leidi til framfara i landinu.
10 Me fullri atvinnupatttdku att vid ad atvinnuleysi sé i nand vid nattarulegt atvinnuleysi sbr. sidar.

' G.D.A. MacDougall, The Benefits and Costs of Private Investment from Abroad: A Teoretical Approach. Economic Records,
36 (March 1960).

12 A8 beeta audlind vid sem framleidslupzetti breytir litlu um nidurstddurnar par sem lita ma 4 audlindagjald sem skatt en &hrif
skattheimtu er eitt af pvi sem kannad er med likaninu.
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vi0 likan McDougall en adrir hafa lagt aherslu 4 uthrif (spill-over) pekkingar og tekni sem helsta gildi
erlendra fjarfestinga!3 en pad er eitt peirra atrida sem MacDougall bendir a.

Samkvamt kenningu MacDougall eru ahrif erlendrar fjarfestingar i landi, par sem fyrir er full atvinna, pau
a0 heildarlaunatekjur i landinu aukast vegna hakkunar launastigs vid aukna eftirspurn eftir vinnu. bvi
fylgir ad ardur af innlendu fjarmagni minnkar par sem hlutur launa i pattatekjum eykst en hlutur fjarmagns
minnkar og vinnuafl faerist frd innlendri framleidslu og hin dregst pvi saman. Telur MacDougall ad
leekkun tekna af innlendu fjarmagni vegi nokkurn veginn upp hakkun launanna. bad eina sem pa standi
eftir sem innlendur hagnadur sé¢ pvi peir skattar sem hid erlenda fyrirteeki og eigendur pess greidi af
hagnadi sinum.

S¢ hins vegar reiknad med aukningu vinnuafls, annadhvort med adflutningi fra 60rum 16ndum eda faekkun
atvinnuausra yroi hakkun launastigs litil sem engin. Laekkun tekna af innlendu fjarmagni yrdi ad sama
skapi minni. Heildardhrifin 4 innlendar péattatekjur yrou ad peer haekkudu sem svarar fjolgun starfa en
hakkun skatttekna eftir sem adur eina verulega tekjuvidbotin. Til vidbotar auknum skatttekjum kunna ad
koma tekjur vegna uthrifa p.e. ef hin erlenda fjarfesting leidir til aukinnar framleidni hja innlendum
fyrirteekjum vegna smitunar nyrrar teekni og pekkingar fra erlendu fjarfestingunni.

Innlendar pattatekjur

Fraedilegu mati & efnahagslegri pydingu stéridju virdist ekki hafi verid gefinn mikill gaumur vid hér a
landi. bott sérfreedingar hafi lagt fram upplysingar af pessum toga hafa par drukknad i peirri sannfaering
a0 eina leidin til ad nyta orkuaudlindir landins sé¢ ad byggja upp erlenda storidju. Hagur af orkusélu og
storidju veeri sjalfgefinn m. a. i formi atvinnubotar. Tra 4 4geeti storidju og orkusélu til hennar virdist
einnig hafi leitt til siaukinnar eftirgjafar gagnvart hinum erlendu fjarfestum baedi hvad vardar orkuverd og
tekjur af i0juverum. Hefur verid bent 4 med gédum rokum ad ardsemi virkjana til til storidju sé lag og hafi
farid leekkandi. Eins ma gera pvi skona ad hagur landsins af storidjurekstri erlendra adila sé litill og hafi
farid minnkandi 4 sidustu arum.

Efnahagslegur avinningur lands af erlendri fjarfestingu i storidju felst i tiltdlulega faum fdum pattum,
audlindarentu, launum starfsmanna, hagnadi innlendra félaga af vidskiptum vid stéridjuna og beinum
skottum sem storidjan og eigendur hennar greida svo og uthrifum. Verdur hér 4 eftir gerd grein fyrir
liklegum ahrifum hvers og eins peirra i 4lidnadi hér 4 landi en byrjad skal & samtolu peirra, p.e.
virdisaukanum sem er til skiptanna a milli peirra.

Virdisauki i 4lionadi d Islandi

Fara ma narri um virdisauka alvera 4 {slandi med pvi ad vinna r arsreikningum alvera sem starfad hafa 4
landinu & sidustu drum. Fara hér a eftir tolur Ur samandregnum arsreikningum peirra eins og peir liggja
fyrir hja Arsreikningaskra. Arsreikningur ISAL fyrir 4rid 2006 er allvel sundurlidadur og skyrdur og gefur
m.a. eftirfarandi upplysingar:

13 Magnus Blomstrém og Ari Kokko, 2003 Working paper. The Economics of Foreign Direct Investment Incentives.
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Ur arsreikningi iISAL fyrir 4rid 2007
Milljonir USD Milljardar ISK* % af kostnadi
Sala a framleioslu 521 36,5 130,6
Vaxtatekjur 6 0,4 1,5
Hraefniskostnadur 200 14,0 50,1
Orkukaup 95 6,7 23,8
Laun, iogjold og tryggingagj. (40+4+3) 47 2,9 11,8
Annar kostnadur * 63 4.4 15,8
Framleidslukostnaour 399 27,9 100
Hagnaour fyrir vexti 122 8,5 30,6
Vaxtagjold 3 0,2 0,8
Hagnadur eftir skatt* 99 6,9 24,8
Reiknadur skattur (18% af 117 m. USD) 20 1,4 5,0

*Midad er vid gengid 70 ISK/USD.
*Umsamin teknipoknun til médurfélagsins 11 m. USD er ekki talin sem kostnadur og haekkar hagnadur sem pvi nemur.

Arsreikningur Norduals er mun meira samandreginn en arsreikningur {SAL, sem gerir Gtreikninga og
samanburd erfidan. I reikningnum sjast p6 staerdir eins og sala 4 framleidslu, heildarkostnadur, vaxtagjold,
hagnadur o.fl. sem gerdi kleift med 4etla adra petti sem skipta mali. Eru peir orkukaup og launakostnadur,
sem 4atladir eru sama hlutfall af s6luverdmeti eins og hja ISAL. Eftirfarandi er yfirlit ur reikningum
Nordurals med slikum aaetlunum.

Ur arsreikningum Nordurals fyrir arié 2007

Milljénir USD Milljardar ISK* % af kostnadi
Sala a framleioslu 473 33,1 146,9
Hraefniskostnadur® 159 11,1 493
Orkukaup* 76 53 23,6
Laun, idgjold og tryggingagj. (31+3+3)* 37 2,6 11,5
Annar kostnaour ** 50 3,5 15,5
Framleioslukostnadur 322 22,5 100
Hagnaour fyrir vexti 151 10,6 46,9
Vaxtagjold 28 2,0 8,7
Hagnadur eftir skatt 103 7,2 32,0
Reiknadur skattur (18% af 117 m. USD) 20 1,4 6,2

“Midad er vid gengid 70 ISK/USD.
* Aztlad sama hlutfall framleidslukostnadar og hja ISAL.
** Heildarkostnadur skv. arsreiknngi minus aeetladir kostnadarlidir.

A grundvelli pessara talna m4 reikna og aztla virdisauka hja hvoru fyrirteeki um sig og sja hvernig hann
skiptist 4 milli erlendra adila, p.e. eigenda og heimarikis peirra, og islenskra adila. Kemur pad fram i
eftirfarandi to6flum.

Virdisauki og pattatekjur 2007
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Mrd. kr. ISAL Norodural Samtals Samtals %
Laun 2,9 2,6 5,5 22,4%
Vextir 0,2 2,0 2,2 8,9%
Hagnaodur 8,3 8,6 16,9 69,7%
Samtals 11,4 13,2 24,6 100 %

Skipting virdisauka 4 16nd

Mrd. kr. ISAL Norouril Samtals
fsland Utland fsland Utland fsland Utland

Laun,lifeyrisiogjold, tryggingagj. 2,9 - 2,6 - 5,5 -
Vextir - 0,2 - 2,0 - 2,2
Hagnadur (an beinna skatta) - 6,9 - 7,2 - 14,1
Beinir skattar 1,4 - 1,4 - 2,8 -
Samtals 4,3 7,1 4,0 9,2 8,3 16,3
Skipting milli Islands og uitlands % 37,8% 62,2% 30,3% 69,7% 33,7% 66,3%

Eins og fyrri taflan ber med sér fer langmestur hluti virdisauka af starfsemi alveranna i hagnad
fyrirtekjanna. Af 24,6 mrd. kr. virdisauka er hagnadurinn taepir 17 mrd. kr. eda naerri 70% 4 medan hluti
launa er ramlega 20% og vaxta um 9%.

Af 24,6 mrd. kr. virdisauka alveranna a arinu 2007 fara 16,3 mrd. kr. eda um 2/3 hlutar hans til erlendra
adila en 8,3 mrd. kr. eda um pridjungur til innlendra adila. { pessum tolum eru ekki medtaldar greidslur til
innlendra pjonustusala. begar tolurnar hér ad framan eru settar i samhengi vid efnahagslifio i heild sést ad
virdisauki af starfsemi pessara tveggja alvera er um 1,8% af VLF en tekjur islenskra adila af henni eru
adeins pridjungur af pvi eda um 0,6% af VLF. Ekki lagu fyrir t6lur um adra adkeypta pjonustu innanlands
adra en orkukaup og pvi ekki unnt ad meta laun og hagnad peirra sem pa pjonustu seldu. ber fjarhadir eru
hins vegar ekki hdar ad tiltolu vid pad sem hér er greint og um efnahagsleg ahrif peirra 4 hid sama vid og
um vinnulaun og tekur umfjéllun um pau einnig til pessara patta.

Efnahagslegum ahrifum af pessum idjuverum er ekki ad fullu lyst med tdlunum hér ad framan. Inn i pa
mynd vantar annars vegar hugsanleg margfeldisahrif, p.e. pann virdisauka sem fellur til vid pad ad
eigendur hinna islensku tekna nota hluta peirra til kaupa 4 innlendum voérum og pjonustu og svo koll af
kolli. Ad pvi verdur vikid i kaflanum um laun hér a eftir. Hins vegar er 6svarad peirri spurningu hvort
virdisaukinn i dlverunum og vegna afleiddra starfa s¢ ad fullu raunveruleg vidbot vid efnahagsumsvif i
landinu eda ekki. Pessu er m.a. leitast vid ad svara med pvi ad lita 4 einstakaa pattatekjur hér a eftir.

Audlindarenta

Eins og fram kemur i toflunum hér ad framan eru orkukaup um fjoroungur adfanga vid alframleidslu.
Orkukaup pessar tveggja alvera namu um 12 mrd. kr. ad mestu fra Landsvirkjun en einnig fra Orkuveitu
Reykjavikur og Hitaveitu Sudurnesja. Ekki liggja fyrir gogn til ad greina ahrif vidskipta vid alver 4 pessi
fyrirtaeki og leggja mat & pann virdisauka sem fellur til. Orkuframleidsla til storidju er afar fjarmagnsfrek
og ner alfarid fjarmognud med erlendum lanum. Pvi er liklegt ad stersti hluti sélutekna fari i
vaxtagreidslur en einhver hluti i laun og hagnad.
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Upplysingar um verdlagninu & orku til storidju eru takmarkadar. I greinunum sem &dur er vitnad til'4 er
fjallad um audlindarentu i virkjunum fyrir stéridju & Islandi og leidd ad pvi rok ad rentan skili sér ad litlu
leyti til orkusalans. Kemur pad heim og saman vid nidurstodur peirra sem fjallad hafa um verdlagningu a
orku til storidju og hafa flestir komist ad peirri nidurstodu ad ardur af fjarfestingu i virkjunum sé litill eda
enginn eda jafnvel ad orkan sé nidurgreidd!®. Nanast einu upplysingar sem orkusalar gefa er ad ardsemi
virkjananna sé vidunandi'®. Verdur pad vart talkad 4 annan veg en pann ad avoxtun fjarfestinganna sé
sambarileg pvi sem gerist 4 fjirmalamarkadi.

Formalendum virkjana fyrir storidju hefur ekki tekist ad syna med sannferandi hatti fram 4 adra
nidurstodu en heyrst hefur st roksemd ad par sem pjodhagslegur hagur af storidju s€ svo mikill jafni hann
ut pad sem 4 kann ad skorta ad orkusalan beri sig. Su roksemd hvilir & voltum fotum eins og synt er fram &
i pessari grein. Par sem notkun 4 nattaruaudlindum er an endurgjalds og likur benda til pess ad engin renta
af audlindinni falli til orkuveranna fer eigandi audlindanna, pjodin, engar tekjur af henni & pessu stigi.
Audlindarentan hverfur po ekki heldur flyst hun til orkukaupendanna, p.e. stéridjuveranna og eigenda
peirra ad pvi leyti sem ekki nest til hennar med skattlagningu.

Launapadtturinn

Fjolgun atvinnutaekifera hefur jafnan verid hampad sem kosti vid erlendar fjarfestingar i storidju. Liklegt
er ad sa kostur hafi verid ofmetnir m.a. vegna pess ad vinnuaflsporf storidju er tiltdlulega litil midad vid
fjarfestingu og vinnumarkadinn. Tolurnar hér ad framan syna t.d. ad lauankostnadur i dlverunum tveimur
er ekki nema um 11% af framleidslukostnadi og samtals um 5,5 mrd. kr. Er pad um 0,4% af VLF. P4 er t.d.
1jost ad atvinnuskdpun vegna starfsemi Fjardaals er litill hluti peirrar fjélgunar & vinnumarkadi sem vard a
byggingartimanum.

Auk Deirra sem starfa i storidjuverunum er nokkur fjoldi manna i svokolludum afleiddum stérfum. Mat a
peim fjolda ma t.d. sja i svari i0nadarradherra vid fyrirspurn fra fyrrrverandi idnadarradherra & 135.
16ggjafarpingi 2007 — 2008!7. Samkvamt svari hans og med tilvisun i skyrslu radgjafafyrirteekis er talid ad
starfsmenn 3 alvera 4 landinu séu 1.567!3 og afleidd storf 3.100. St 4agiskun er mjog ha og svarar til pess
a0 velpekkt fyrirbeeri i hagfraedi, margfaldari'®, sem metur ahrif af auknum ttgjéldum sé u.p.b. 2 sem vart
feer stadist vid islenskar adsteedur?’. Liklegur margfaldara hér 4 landi er e.t.v um 0,7. Sé gert rad fyrir ad til

14 http://web.mac.com/inhauth/Indridi_H._Porlaksson/Vefrit.html, Audlindir og ardur. April 2007.

15 T.d. J6hann Rinar Bjorgvinsson, Sigurdur Jéhannesson og Porstein Siglaugsson, sja nedanmalsgreinar 3, 4 og 5.

16 paer fullyrdigar voru settar fram 4 medan gengi islensku krénunnar var i haestu heedum pannig ad tralega hefur ardsemin
minnkad verulega med falli krénunnar.

17135, 16ggjafarping 2007 — 2008, Pskj. 1018 — 624 mal.

18 Reiknad er med ad 400 sumarstarfsmenn jafngildi 100 arsstorfum.

19 Margfaldarinn radst af neysluhneigd, skatthlutfalli og hluta innlendrar véru og pjonustu i neysluttgjoldum samkvaemt
formalunni: dY/dG = (1-m) / [1-(1-m)(1-t)c] par sem m = erlendur pattur neysluatgjalda, t = skatthlutfall og ¢ = neysluhneigd.

Sé t.d. m=0,5, t = 0,4 og ¢ = 0,8 er margfaldarinn 0,66. Studlarnir purfa ad vera mjog oliklegir til ad margfaldari nai ad verda 2.

20 Ef ti] vill hefur veri® midad vid starfamargfaldara fyrir afmarkad svadi sem einnig melir tilflutning til svaedisins fra 68rum
stodum og ofmetur pvi heildarahrifin.
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vidbotar vid alverin sjalf séu starfsmenn pjonustuadila dlveranna 20% af starfsmannafjolda peirra sjalfra
eru peir um 300 talsins. Ma pa aatla ad ad afleidd storf vegna alvera og pjonustu vid pau séu um 1.300 og
atvinnuskopun alveranna alls rimlega 3.000 manns.

Fra pvi ad fyrsta alverid var byggt hér 4 landi hefur f6lki 4 vinnumarkadi fjolgad um nalaegt 85.000 manns.
Megi rekja um 3.000 pessara starfa til alvera er pad um 3,75% af aukningu mannaflans fra um 1970 og er
um 1,7% af vinnandi ménnum i landinu nt. Ekki verdur pvi sagt ad pattur alvera i skopun atvinnutaekifaera
hafi verid stor né hlutur peirra & vinnumarkadi s¢ mikill. Engu ad sidur er pessi pattur hvad oftast nefndur
sem rok fyrir uppbyggingu storidju. bar ad auki er pvi dsvarad hvort hér s¢é um raunverulega fjolgun
atvinnutakifaera ad reda.

[ grein i timaritinu Economic Records 4 arinu 1960 lysir enski hagfreedingurinn G.D.A. MacDougall?!
ahrifum af tilkomu erlends fjarmagns i atvinnulif lands. Kenningar hans hafa hlotid vidurkenningu medal
fredimanna sem hafa batt vid paer med ymsum hatti: M.a. leggja margir peirra meira upp Gr Gthrifum
erlendra fjarfestinga en beinum efnahagslegum ahrifum sem peir telja skipta minna mali.

MacDougall telur ad pegar fyrir sé full atvinna i landi muni erlend fjarfesting leida til pess ad heildarlaun
innlendra adila aukast vegna haerra launastigs sem leidi til pess ad hlutur launa i pattatekjunum vex. Hins
vegar muni tekjur af innlendu fjarmagni dragist saman par sem ardsemi fjar sem fyrir er i landinu
minnki??2. Synir hann fram 4 ad st laekkun verdi apekk hakkun heildarlaunanna og eini tekjuaukinn i
landinu séu pvi peir skattar sem fyrirtaekid greidir. S€é hins vegar gengid ut fra pvi ad atvinnuleysi hafi
verid til stadar er nidurstadan ad fj6ldi starfa muni aukast eitthvad. Launastig muni hins vegar ekki haekka
og launasumman hakkar pa einungis pvi sem nemur fj6lgun starfa i landinu.

Kenning MacDougall segir okkur pannig ad pott hluti mannaflans sinni storfum sem rekja ma til alvera sé
pad ekki gefid ad um fjolgun starfa sé ad rada, t.d. pannig ad atvinnustigid sé pessum 1,7% harra en verid
hefdi &n alvera. Pad sé m.a. hdd atvinnustiginu sem fyrir var og proun pess.

Kenningar Milton Friedman og Edmund Phelps?? um “nattarulegt” atvinnuleysi sem fram komu & 7.
aratug sidustu aldar hafa almennt verid vidurkendar innan hagfredinnar. bar fela i sér ad akvedio
lagmarksatvinnuleysi s¢ @ti0 til stadar, pad s€¢ had gerd samfélagsins og hagkerfinu m.a. vinnumarkadi,
styrk verkalydsfélaga, lagmarkslaunum o.fl. Pessu “nattarulega” atvinnuleysi verdi ekki rutt Gr vegi med
hagrenum adgerdum svo sem aukningu 4 fjarmagni eda rikisutgjoldum. Pessar kenningar pykja hafa
fengid stadfestingu i reynslu margra landa?*. Af pessum kenningum leidir ad einstakar fjarfestingar hafa

21 G.D.A. MacDougall, The Benefits and Costs of Private Investment from Abroad: A Teoretical Approach. Economic Records,
36 (March 1960). Sja einnig Sigurd Johannesson hagfrading, Hver er avinningur Islendinga af fyrirgreidslu vid erlenda
fjarfesta, i bokinni; Uppbrot hugmyndakerfis, Hio islenska bokmenntafélag, Reykjavik 2008.

22 Launastigid hakkar vegna aukinnar eftirspurnar eftir vinnuafli. Vid haekkun launa vex hluti peirra i virdisaukanum i
atvinnulifinu 4 kostnad fjarmagnsins. Ennfremur leggst einhver starfsemi af vegna harra launastigs. I reynd er ad mestu um ad
reda tilflutning Or tekjum af fjarmagni yfir i launatekjur.

23 Milton Friedman, The Role of Monetary Policy, American Economic Review, 57, 1 (March 1967) og Edmund Phelps
Money-Wage Dynamics and Labor Market Equilibrium, Journal of Political Economy, 76, 4 (July/August 1968)

24 Med hlidsjon af reynslu sidustu ara mé atla ad nattiruleg atvinnuleysi hér 4 landi sé¢ um 2%. [ 38rum 16ndum er pad vida
haerra, er t.d. detlad um 4% i BNA.
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ekki varanleg ahrif & atvinnustigid. Pad saki aftur i fyrra horf ad hinu “nattarulega” stigi. baer geta hins
vegar dregid Ur atvinnuleysi til skamms tima og haft stadbundin &hrif med pvi ad draga ad vinnuafl fra
O00rum landsvaedum. Med hlidsjon af pessu ma segja ad & sidustu arum hafi oftast verid full atvinna hér a
landi i peim skilningi ad atvinnustig hafi verid i nand vid “nattarulegt” atvinnuleysi®>.

A grundvelli kenninganna sem greint er fra hér ad framan ma draga pear alyktanir ad efnahagsleg ahrif af
fyrirteeki 1 erlendri eigu, til viobotar vid skatta sem fyrirtekid greidir, s¢ hakkun launasummu i
atvinnulifinu ad fradregnu tapi vegna rudningsahrifa. S¢é full atvinna fyrir er pessi vidbotatsterd nalegt
nulli. S¢ atvinnuleysi til stadar ma atla ad timabundid geti 4hrifin svarad til hekkunar a launasummunni
vegna herra atvinnustigs en pau ahrif fjari Gt pegar pegar litid er til lengri tima.

Hvao storf og laun vardar ma pvi draga peer alyktanir i fyrsta lagi ad erlend stéridja fjolgi ekki storfum til
lengri tima 1itid, i 60ru lagi ad efnahagslegur &vinningur vegna aukinna launatekna i landinu sé litill sem
enginn en ad pvi marki sem hann er til stadar felist hann i ad alverin kunna ad greida herri laun en dnnur
sambarileg starfsemi. Timabundinn avinningur, einkum & uppbyggingartima, kann ad vera einhver svo og
stadbundinn avinningur en hann er 4 kostnad annarra landsveada.

Hér ad framan er aztla ad storf og afleidd storf vegna priggja alvera séu um 1,7% mannaflans. M4 pvi atla
a0 efnahagslegur nettdavinningur af atvinnuumsvifum alveranna sé 4 bilinu 0 — 1,7% af landsframleidslu.
Med hlidsjon af pvi ad atvinnustig hefur jafnan verid mjog hatt hér 4 landi ma @tla ad legri morkin séu
liklegri p.e. ad enga aukningu atvinnustigs s¢ ad rekja til alveranna og pvi litill sem enginn efnahagslegur
avinningur fenginn i gegnum auknar launagreidslur.

Vextir

Storidjuver hér a landi hafa verid fjarmoégnud med erlendu lansfé vegna steerdar verkefnanna og pess ad
vaxastig hér hefur verid herra en svo ad erlendir adilar leiti hér eftir lansfé. Sama & vid um orkuverin sem
byggd eru til ad sinna orkupdrf storidjuveranna. Storidja og orkuframleidsla er fjdrmagnfrek og pvi 1jost
ad verulegur hluti virdisaukans rennur til lanveitendanna i formi vaxta og par med ur landi.

Hér 4 landi er ekki lagdur skattur 4 vexti sem greiddir eru Ur landi. Er pvi 60ru visi farid i flestum 16ndum.
Med skattleysinu hefur Island afsalad sér moguleika 4 ad fa hlutdeild i pessum tekjum erlendra adila, sem
eiga uppruna hér 4 landi. A0 visu er algengt ad riki hafi i tviskdttunarsamningum samid um gagnkvema
nidurfellingu 4 skatti & vexti. Er pad pa gert a peirri forsendu ad pad pjoni hagsmunum beggja rikjanna
m.t.t. tekjustrauma peirra 4 milli. Nidurfellingin skatts 4 vexti pjonar hagsmunum fjdrmagns-
utflutningsrikja en ekki lantokurikjanna og pvi standa morg riki fast & pvi ad taka skatt af voxtum 0r landi.
A pad t.d. vid um Kanada sem m.a. tekur skatt af voxtum, sem greiddir eru til Islands. Vid gaetum skv.
samningnum tekid skatt af voxtum sem pangad eru greiddir en skortir til pess heimild 1 innlendri 16ggj6f.
Hid sama 4 vid um riki sem vid hofum ekki gert samninga vid svo sem Astraliu en fjarfestar i alidnadi hér
a landi koma m.a. frd pessum londum.

Skattfrelsi a vexti ur landi er ekki einungis afsal tekjumoguleika heldur fylgir pvi aukin heatta &
skattasnidogongu. Par sem vextir eru fradrattabser kostnadur i rekstri lekka beir tekjuskattsstofn
vidkomandi félags. bvi er eftir nokkru ad slaegjast ad dulblia ard sem vexti med pvi ad erlendur eigandi

25 Reyndar m4 gera pvi skona ad atvinnustigid hafi verid enn heerra en svarar til nattarulegs atvnnuleysis eins og adflutningur
erlends vinnuafls (einnig fyrir tilkomu Karahnjuka), sem ekki hugdi 4 busetu hér ber vitni um.
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eda félog honum tengd lana innlenda félaginu fé og fa af pvi vexti?®. Skattatap landsins af peim ardi sem
fer pessa leid er 23,%% fjarhedarinnar.

Vaxtagreidslur storidjufyrirtaekja eru farvegur fyrir verulegan hluta af virdisauka af starfseminni. Alverin
tvo sem vitnad er til ad framan greiddu 2,2 mrd. kr. 1 vexti. Var pad um 9% af virdisauka starfseminnar a
arinu 2007. Hlutur islenskra adila i pessum hluta teknanna var enginn og nokkur hatta er 4 ad 10ggjof hér
a landi yti undir skattahagredingu sem leida kann til laegri skatttekna af storidju.

Skattar

Eins og ad framan greinir kann svo ad vera ad eini innlendi tekjuaukinn, sem vanta ma af erlendri
storidju, sé folginn i peim skottum sem storidjufyrirtekid og hinir erlendu eigendur pess greida til
landsins. Sa skattur sem einkum skiptir mali er tekjuskattur storidjufyrirtekisins en auk hans peir skattar
sem eigendur pess greida af peim hagnadi sem peir taka tr landi svo og skattur af voxtum af erlendu lansté
ef tekinn veeri?’. Pad er pvi frodlegt ad sja hvernig peim malum er hattad hér 4 landi og hvernig ad peim
hefur verid stadid.

Skattur 4 hagnad félags er i reynd skattur a eiganda pess. Honum til vidbotar kemur skattur a4 fé sem
eigandinn tekur at Gr félaginu. Samtals eru pessir skattar heildarskattlagning hagnadar félagsins hér a
landi. I heimalandi eigandans baetast yfirleitt vid skattur til pess lands og heildarskattlagningin i badum
londunum svarar til heildarskattlagningar i heimalandi eigandans ef til stadar er tviskdttunarsamningar
milli landanna. Hvor tveggja pessara skatta er lagur hér 4 landi og hafa peir verid leekkadir mjog fra pvi a
midjum 10. dratugnum og tekjur af atvinnurekstri ni skattlagdar veegar hér 4 landi en i nokkru 6dru
préudu riki?®. Med tilliti til erlendra fjarfestinga pydir petta ad vid gerum minna tilkall til hlutdeildar i
hagnadi fyrirtekja i erlendri eigu sem starfa hér 4 landi en gert er i 60rum Iondum. Sé demi tekid af
fslandi og “medal” OECD riki (skattur a félog 28%, skattur 4 ard hja einstaklingum 28%) med
tviskottunarsamning sin 4 milli med 5% afdrattarskatt 4 ard synir eftirfarandi tafla skiptingu hagnadar ad
fjarhaed 100 & milli rikissjoda landanna og eignanda fyrirteekisins®.

Skatttekjur Skatttekjur Skatttekjur Nettétekjur eiganda

framleioslulands heimalands eiganda samtals
Félag 4 lIslandi i eigu 19,25 18,36 37,61 62,39
einstaklings i “medal” OECD
riki

26 Skv. arsreikningum Nordurals Grundartanga skuldar félagid modurfélaginu 301 milljon USD med 8 -17% voxtum og
modurfélagio skuldar “tengdum” adilum ramlega 700 milljonir USD. Skuldir ISAL 75 m. USD eru vi0 erlent félag félag innan
samstedunnar.

27 Tryggingagjald, pott greitt sé af launagreidanda, er i edli og virkni jafngildi tekjuskatts 4 launpega og er talid med i
launalidnum hér ad framan. Eins eru fasteignagjoldum til sveitarfélaga sem eru ad hluta pjonustugjold ekki i umfjéllun hér.

28 Sja t.d. http://www.fjarmalaraduneyti.is/media/adrarskyrslur/Islenska-skattkerfid-samkeppnishaefni-og-skilvirkni.pdf. Par
kemur fram i t6flu 5.12 ad a Islandi er pessi skattlagning 26,2% (nt 23,5%) 4 medan OECD medaltal er 43,5%.

29 Skatttekjur framleidslulandsins er reiknadar sem félagaskatturinn i landinu ad vidbaettum afdrattarskatti a hagnad eftir skatt
(t.d. fyrir Island 0,15 + 0,05(1-0,15). Skatttekjur heimalandsins eru skattur 4 ard hja einstaklingum af hagnadinum ad
fradregnum skatti framleidslulandsins. Fra pvi dregst sa afdrattarskattur sem framleidslulandid tok.
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Félag i “medal” OECD riki i 31,60 15,55 47,15 52,85
eigu einstakling i 60ru “meoal

OECD riki

Félag i “medal” OECD i eigu 31,60 3,24 34,84 65,16
Islendinga

Taflan ber med sér sland sem fjarfestingarland lzetur sér naegja ad fa i sinn hlut teep 20% af peim hagnadi
sem skapast hja hinum erlenda adila 4 medan Snnur riki taka tep 32%. Ennfremur ad pad fer i sinn hlut
um 51% af heildarskattlagningu félagsins og eiganda pess 4 medan “medal” OECD riki askilur sér um
67% af skattlagningunni. Sem heimaland fjarfestis er Island enn 6rlatara og tekur i sinn hlut adeins ram
3% af hagnadinum en “medal” OECD riki i somu stodu tekur ram 18% af peim sem fjarfestir hér 4 landi.
ba0 er lika athyglisvert ad pessi eftirgjof islenskra skatta gagnvart erlendum fjarfestum kemur ekki
einungis peim til goda heldur einnig rikissjodi heimalands fjarfestisins.

Hagnadur alveranna er langsteersti hluti pess virdisauka sem verdur til vid starfsemi peirra. Samkvemt
toflunni hér ad framan er hagnadurinn af tveimur alverum 4 arinu 2007 um 17 mrd. kr. sem er tep 70%
virdisaukans. Likur eru einnig a4 ad i pessum hagnadi felist meginhluti af rentu orkuaudlindanna sem nyttar
eru. Skattur af pessum tekjum hefur pvi mikla pydingu fyrir hag landsins af starfsemi storidjufélaga i
erlendri eigu og eins til ad tryggja landinu hlutdeild i ardi af audlindum pess. Pratt fyrir petta hafa pessir
skattar verid lekkadir storlega & lidnum arum og landid pannig skadad um langa framtid. Sem demi um
pa breytingu mé nefna ad pegar gerdur var fjarfestingasamningur vegna Nordurals & Grundartanga var
tekjuskattur félaga 33% en i hlidstedum samningum um alver i Helguvik mun vera gert rad fyrir 15%
skatti. Skattur 4 erlenda storidju og par med meginhagnadur landsins af henni hefur pannig verid laekkadur
um helming eda meira 4 sidasta aratug eda svo.

Samkvaemt svari i0nadarrddherra vid fyrirspurn fyrrverandi idnadarradherra & 135 16ggjafarpingi
(2007-2008) var alagning tekjuskatts 4 alverin & arinu 2007 (tekjuar 2006) um 1.500 millj. kr. Hér mun
liklega eingdngu um ad rada ISAL par sem Nordural hafdi enn frestun 4 skattgreidslum og Fjardaral hefur
varla verid farid ad skila hagnadi og skottum fyrir pad ar. Hagnadur sem skattur var greiddur af hefur pa
verid rimlega 8 milljardar kréona a arinu 2006. Samkvaemt reikningum fyrir 4arid 2007 var
tekjuskattur( reiknadur og greiddur) ISAL um 20 milljonir USD eda um 1,4 mrd. kr. Skv. reikningum
Nordurals Grundartanga var reiknadur skattur vegna arsins 2007 um 21 milljon USD (1,5 mrd. kr.) en
tekjuskattsgreioslur engar vegna frestunarheimilda.

Skattskyldar tekjur ISAL voru um 119 milljénir USD og Nordurals um 127 milljénir USD & arinu 2007.
Med tilliti til pess ad verd 4 4li var hatt & arinu 2007 virdist ekki 6raunhaft ad reikna med ad skattskyldur
hagnadur af dlverum af pessari steerd verdi nalegt 100 milljonir USD 4 ari. Tekjuskattur hvers félags med
slikar tekjur yroi skv. nagildandi skattalogum (15% skattur) um 15 milljonir USD eda alls um 45 milljénir
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USD. A genginu USD = 120 ISK (ca arslok 2008) er pad 1,8 mrd. kr. a félag og alls um 5,4 mrd. kr.30.
Sem hlutfall af VLF er petta um 0,4%.3!

Stjérnvold hafa lekkad skatthlutfall félaga um meira en helming fra pvi ad Nordural var byggt ur 33% i
15%. Med pvi voru vantanlegar skatttekjur laekkadar sem pvi nemur. An peirra breytinga matti gera rad
fyrir ad arlegar skattgreidslur dlveranna priggja hefdu ordid um 11,9 mrd. kr. pegar meginafskriftatima er
lokid. Laekkun skatthlutfallsins hefur pvi dregid vaentanlegar tekjur nidur um meira en helming eda um 6,5
mrd. kr. & ari. A0 pvi hefur verid 1atid liggja ad leekkun skatthlutfalls pjoni peim tilgangi ad fa erlenda
fjarfestingu, einkum storidju, hingad til lands. Ekki er unnt ad syna fram a almenn ahrif pess efnis. Ef
bygging Fjardarals er eina sérteeka deemid er [jost ad fornad hefur verid 4 mrd. kr. skatttekjum 4 ari af eldri
alverunum til ad f4 1,8 mrd. kr. fr4 pvi nyja. Tap landsins af pessari lekkun er i reynd mikid meira pvi
skattgreidslur annarra fyrirtekja i erlendri eigu laekkudu somuleidis svo sem bankanna og storu
fjarfestingafélaganna sem voru ad verulegu leyti i hendi erlendra adila.3?

Pad er merkilegt ad i greinargerd med frumvarpinu um leekkun tekjuskattshlutfalla félaga? ar 30% i 18%
var ekki vikid einu ordi ad ahrifum pess 4 tekjur landsins af starfsemi erlendra adila hér & landi pott verid
veri ad lekka per um nerri helming og 1 gangi voru 4 sama tima samningar um alver & Reydarfirdi. bad
er ekki heldur gert pegar fjarfestingasamningur vegna byggingar alversins er lagdur fram faeinum
manudum sidar. Atla verdur ad lekkun skatthlutfallsins hafi verid beita til ad egna fyrir hina erlendu
fjarfestingu. Hvort pad er fengsal veidi ef beitan er verdmeiri en aflinn skal 14tid 6sagt.

b4 vekur einnig athygli ad i 16gum um alverid 4 Reydarfirdi** er akvadi pess efnis ad tekjuskattshlutfall
felagsins skuli aldrei vera herra en 18% og bodad er ad i samningum um alver i Helguvik verdi skattur a
hagnad félagsins par aldrei haerri en 15%. Petta pydir ad islenska rikid er i reynd buid ad afsala sér
réttinum til ad hakka tekjuskatt a 16gadila. Jafnraedisregla stjornarskrarinnar kemur vaentanlega i veg fyrir
a0 skatthlutfall &4 onnur félog hér 4 landi verdi herra og skv. EES samningnum yrdi mismunun einstokum
adilum 1 vil talinn Oleyfilegur rikisstyrkur. Ekki er vikid ordi ad pessu stora mali i greinargerd med
frumvarpinu pott peim sem um véludu og jafnvel pingménnum hljéti ad hafa verid 1jost hvad verid var ad
gera. Framsal skattlagningarvalds i hendur alpjodafyrirteekja var 6pekkt i fyrri stéridjusamningum og er
vaentanlega einsdemi i hinum vestraena heimi.

30 Vegna hagstaedra skattalegra afskriftareglna greida alverin enga skatta fyrstu arin eftir byggingu og verulegar staekkanir.
Pannig eru engar skattgreidslur hja Nordurali vegna 2006 og 2007 og verdur liklega ekki naestu ar. Sama ma segja um Fjardaal.

31 Benda mé 4 ad pegar byggingu alversins i Reydarfirdi var ad hefjast mat Sedlabankinn pjoéShagsleg ahrif storidju-
framkvamdanna eystra innan vid 1% af VLF ad byggingartima loknum. P4 mat Pj6dhagsstofnun saluga efnahagsleg ahrif
NORAL verkefnisins 0,5 — 1% af VLF. Inni i mati pessara adila er sterra alver en hin eldri og starfsemi Karahnjukavirkjunar.
bjodhagsstofnun; Minnisblad um efnahagsleg ahrif Noral verkefnisins, juni 2001. Sedlabanki fslands; Mat 4 pjédhagslegum
ahrifum fyrirhugadrar storidjuframkvamda og moguleg hagstjornarviobrogd vid peim, febraar 2003. Sja einnig Frumvarp til
laga um heimild til samninga um alverksmidju i Reyoarfirdi, 128. 16ggjafaping 2002 — 2003.

32 http://web.mac.com/inhauth/Indridi_H. Porlaksson/Vefrit.html, Utras og innras, febraar 2008 og Eignarhald 4 erlendum
fyrirtaekjum, mars 2008.

33 Frumvarp til laga um breytingu 4 16gum nr. 75/1981 ..... 127. 16ggjafarping 2001 — 2002, bskj 114 — 114. mal.

34 Frumvarp til laga um heimild til samninga um alverksmidju { Reydarfirdi, 128. l6ggjafaping 2002 — 2003. bskj. 842 — 509
mal.
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Adrar skatttekjur vegna erlendra fjarfestingar geta falist i afdrattarskatti 4 ard, vexti og poknanir.
Umsaminn afdrattarskattur & ard i samningnum um Fjardaral er 5%. Er pad i samremi vid marga
tviskottunarsamninga, sem Island hefur gert, m.a. vid Bandarikin. Pad er hins vegar ekki liklegt ad
afdrattarskattur & ard gefi mikid i adra hond a.m.k. ekki svo lengi sem stekkanir & dlverum eru i farvatninu
og a0 auki hafa fyrirtekin ymsa moguleika & pvi ad nd hagnadinum ur landi 4n pess ad fara pa leid ad
greida Ut ard.

Um skattlagning vaxta hefur pegar verid fjallad svo og ad audvelt er ad koma hagnadi undan skatti med
pvi a0 modurfélagid lani dotturfélaginu og fai greidda vexti af lansfénu. Morg 16nd hafa brugdist vid
misnotkun i pessum efnum med reglum um lagmarkseiginfjarmdégnun (thin capitalisation) sem takmarka
fradrattarbaerni vaxta ef hlutfall eiginfjar og lansfjar verdur oedlilegt. Par sem vextir ur landi eru
skattfrjalsir hér 4 landi er pessi hatta meiri hér en vidast annars stadar. Tilldgum um urbetur hefur ekki
verid sinnt en 1 pess stad ma sja i samningnum um Fjardaral a0 akveedi um fradrattur vaxtakostnadar skuli
haldast 6breytt & samningstimanum. Ekki verdur annad séd en ad med pessum hafi stjornvold einnig
framselt vald og skuldbundid sig til a0 halda pessari skattasnidgénguleid opinni fyrir félagid og pa
vantanlega adra.

Skattur &4 poknanir Ur landi skila ekki skatttekjum af stéridjuverum. Likur eru hins vegar 4 ad akvaedi
samninga um poknanir i samningum um storidjuver dragi eda geti dregid ur skatttekjum af peim. I
samningum um alverid i Straumsvik er heimild fyrir félagid ad draga reiknada taeknipdknun til
modurfélagsins fra skattskyldum tekjum?>. Slik akveedi pjona oft peim tilgangi ad na Oskattlogdu fé ar
fyrirtekjum og lakka skattstofn peirra. I nyrri samningum virdist vera heimild til ad akveda slikar
greidslur 1 fjarfestingasamningi.

’

Uthrif

Eins og fram hefur komid eru uthrif eitt af pvi sem stafad getur af beinum erlendum fjarfestingum. bau
geta verid gagnleg eda skadleg. Gagnleg uthrif af pvi ad fa erlent fyrirteeki inn 1 landid eru einna helst
folgin 1 pvi ad ny kunnatta, ny tekni o.fl., sem berst inn i landid med fyrirteekinu, breidist Ut til annarra
fyrirteekja og auki hagkvaemni peirra og par med tekjuskdpun. Slik smitun nyjunga verdur helst innan
hlidstaedrar starfsemi. Alframleidsla og annar erlendur stéridnadur hefur ekki verid i sliku umhverfi og
erfitt a0 sja pvi stad ad veruleg uthrif af pessum toga hafi stafad frd honum. b6 kann ad vera ad i
rekstrarlegum efnum og vinnustadamalum megi merkja umbaetur sem fra storidjufyrirtekjum kunnu ad
stafa. Neikvead uthrif eru einnig nokkur svo sem i nattiruverndar og mengunarmalum en um pau er ekki
fjallad hér.

Helstu niourstodur.

Hér ad framan hefur verid leitast vid ad svara peirri spurningu hver sé raunverulegur hagur {slands af
storidjuverum i eigu erlendra adila. Svarid byggist &4 pvi ad greina hver virdisauki verdur til i landinu vid
pessa starfsemi og kanna hvert hann fer, p.e. hvort hann lendir i hondum islenskra adila og verdi pannig til
a0 auka tekjur islenskra adila og pjodarframleidsluna. Nidurstodurnar eru margpettar og ekki unnt ad gefa
eitthvert einfalt svar en dregnar eru alyktanir af freedilegum kenningum og pekktum stadreyndum. Helstu
nidurstddur ma draga pannig saman:

35 { arsreikningum ISAL sést ad félagid notferir sér pessa heimild og gjaldfaerir 11 milljénir USD péknun til médurfélagsins.
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Virdisauki af storidju 4 Island felst i hagnadi idjuveranna, launum starfsmanna og vaxtagreidslu. A
arinu 2007 var beinn virdisauki tveggja alvera sem hér stérfudu um 25 millj. ISK sem svarar til ca
1,3% af VLF.

Innlendur virdisauki af dlverunum tveimur var einungis um 1/3 alls virdisaukans eda um 8 mrd. kr.
a4 medan um 2/3 hans rann til erlendra adila. Innlendi hluti virdisaukans svarar til 0,6 — 0,7% af
pjdoarframleidslu.

Innlendur virdisauki af storidju hér 4 landi kemur fram i launum fyrir storf (bein og afleidd),
hagnadi islenskra pjonustuadila, einkum orkusalans og beinum skéttum idjuveranna, eigenda peirra
og lanadrottna.

0 Hagnadur orkusalanna er 60lj6s og varla meiri en sem nemur “vidunandi &voxtun” pess fjar
sem peir hafa fjarfest. Renta af orkuaudlindinni skilar sér ekki & pessu stigi en flyst til
idjuveranna.

O Laun starfsmanna eru hlutfallslega litill pattur i virdisauka storidju. Storf og afleidd storf
vegna priggja alvera eru um 3000 eda um 1,7% af vinnuafli i landinu. Til lengri tima litid
er ekki liklegt ad storfum i landinu fjolgi vid tilkomu erlendrar stéridju og varanlegur
tekjuauki af peim astedum pvi enginn.

0 Vextir eru veigamikil pattur 1 virdisauka storidju og storvirkjana og rennur ad ollu leyti tr
landi. Vegna dkvaoda islenskra skattalaga og tviskottunarsamninga er hlutdeild landsins i
pessum hluta virdisaukans engin.

0 Hagnadur storidjuveranna er langstersti hluti virdisauka af starfsemi peirra. Hlutdeild
hagnadar i virdisauka alveranna 2007 var um 70 % hans. Hagnadurinn rennur til erlendra
eigenda ad pvi leyti sem ekki nast i hann med skatti.

Skattar storidjuveranna eru eina raunverulega hagsbot landsins af erlendri storidju. Reikna ma med
ad skv. nugildandi skattaldgum og samningum muni medaldlver greida um 1,2 milljarda krona i
skatta 4 ari. bPad er um 0,1% af pjodarframleidslunni.

Skattabreytingar sidustu ara og samningar vid erlendu fyrirteekin hafa skert tekjur landsins af
storidju mikid. Laekkun skatthlutfall félaga hefur lekkad tekjur landsins af erlendri storidju um
a.m.k. helming eda 1,2 millj. kr. & &ri 4 hvert dlver og par verda um langt arabil laegri en par voru
adur en verksmidja Fjardaals var reist.

Akveedi skattalaga um skattlagningu ards, vaxta og poknana er ekki tryggt ad landid njoti edlilegs
hluta peirra tekna sem verda til 1 landinu og duga ekki til ad hindra skattasnidgongu,

Med skattasamningum vid storidjufélogin hafa islensk stjornvold samid af sér i mérgum atridum
og framselt skattlagningarvald 1 hendur alpjoédafyrirtaekja.

*  Efnahagslegur avinningur Islands af starfsemi stéridkuvera er litill og hefur farid minnkandi fyrir

tilverknad stjérnvalda. Hann er nt vart meira en 0,1 — 0.2% af bjd0arframleidslu fyrir hvert alver.
Ardur af islenskum audlindum, virdist a0 mestu koma fram hja i0juverunum og rennur vegna lagra

skatta ad mestu Osnertur i vasa hinna erlendu eigenda.

[ politiskri umredum, m.a. um hugsanlega adild ad Evropusambandinu, eru allir sammaéla um ad
natturuaudlindirnar séu eign pjodarinnar og ad tryggja beri yfirrad yfir peim. bad er holur hljémur 1 peirri
umredu 4 sama tima og nattiruaudlindunum er radstafad i pagu utlendinga og peim gefinn ardurinn af
peim?
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