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Umsogn Landssamtaka lifeyrissjoda um frumvarp til laga um breytingu a l6gum um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da, nr. 129/1997 (gjaldmidladheaetta og
rafraen birting), 568. mal.

Med tolvupdsti fra nefndasvidid Alpings, pbann 24. mai s.l., var Landssamtdkum lifeyrissj6da (LL)
sent til umsagnar ofangreint mal sem felur i sér mjoég brynar breytingar, annars vegar er varda
rymkun heimilda er viskoma gjaldmidladhaettu og hins vegar ad lifeyrissjodum sé sem meginreglu
gert ad birta yfirlit og upplysingar til sjédfélaga med rafreenum heetti i stad pappirsforms.

LL lysa yfir studningi vid mdlid og telja afar brynt ad umraeddar breytingar fdi afgreidslu d
yfirstandandi pingi. Eigi ad sidur pykir mikilvaegt ad koma & framfaeri dkvednum abendingum vid
fyrirliggjandi frumvarp, sbr. eftirfarandi.

. Rafraen upplysingagjof til sjodfélaga, 1. gr. frumvarpsins

Med 1. gr. er 16gd til afar jakvaed breyting 4 4. mgr. 18. gr. laganna par sem lifeyrissjodum yrdi
veitt heimild til ad birta upplysingar til sinna sjédfélaga med rafreenum haetti. LL leggja rika
aherslu a ad pessi breyting nai fram ad ganga.

i tengslum vid pessa breytingu bykir rétt ad koma pvi & framfaeri ad  arinu 2021 ték island i fyrsta
skipti patt i Mercer-CFA Institute lifeyrisvisitdlunni. Visitalan felur { sér mat & stédu lifeyriskerfa i
mismunandi I6ndum og toku 43 16nd patt i visitélunni. island kom mjog vel Ut Ur pessum
samanburdi og vard efst a listanum en teknir eru Gt ymsir paettir. Einn patt i samanburdinum fékk
island p6 einkunnina nall fyrir en bad var fyrir efnispatt sem felur i sér skyldu til upplysingagjafar
til nyrra sjédfélaga. (,When joining the pension plan, are new members required to receive
information about the pension plan?“)

Ein helsta astaeda pess ad island ték patt i visitdlunni var st ad fa uttekt & lifeyriskerfinu af
hlutlausum adila. pvi er mikilvaegt ad ryna nidurstédurnar og pba einkum pad sem betur ma fara
med pad ad markmidi ad baeta par ur.

Med petta i huga kann ad vera vert ad gera frekari breytingar & 18. gr. laganna en umraett
frumvarp gerir rad fyrir og leggja pa 16gbundnu skyldu @ lifeyrissjodi ad upplysa sjédfélaga um
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réttindi og veentar lifeyrisgreidslur pa pegar er peir hefja greidslur i lifeyrissjdd. Slikri skyldu veeri
t.d. unnt ad koma vid med pvi ad baeta vid 2. mgr. 18. gr. laganna nyjum malslid sem gaeti verid a
bessa leid:

Jafnframt ber lifeyrissjodum ad upplysa nyja sjédfélaga um helstu réttindi sem dvinnast vid
greidslu idgjalda.

1. Afleidur, 2. og 3. gr. frumvarpsins

Heimildir lifeyrissj6da til ad nyta afleidur hafa podtt éskyrar og eru dkvaedi i 2. og 3. gr.
frumvarpsins atlad ad gera reglurnar skyrari. baer breytingar sem bar eru lagdar til eru til
verulegra bdta og pvi studdar af LL.

. Tillaga til breytinga a 2. malsl. 5. gr. frumvarpsins (virk styring erlendra eigna)

LL telja ad akvaedi 5. gr. sé mikilveegt en par er i 1. malslid greinarinnar maelt fyrir um ad ef
breytingar & gengi islensku krénunnar eda verdhaekkanir a erlendum eignamorkudum leida til
bess ad gjaldmidladhaetta lifeyrissjoda fari fram ur leyfilegum morkum, sbr. 1. mgr. 36. gr. d, purfi
ekki ad gripa til radstafana til ad na hlutfalli eigna i erlendri mynt nidur fyrir I6gbundid hamark.
LL stydja pessa breytingu.

Hins vegar vilja LL benda @ ad mikilveegt er ad gera breytingu @ 66rum malslid greinarinnar par
sem segir nu:
»Medan svo stendur a er lifeyrissjodi oheimilt ad stofna til nyrra skuldbindinga um kaup d
eignum | 6drum gjaldmidli en skuldbindingar hans eru i par til leyfilegum mdérkum um
gjaldmidladhaettu er nad.”

Eins og malslidurinn er ordadur kann hann ad verda tulkadur & pann veg ad hann leidi til pess ad
a medan lifeyrissjodur (einstok deild hans) er yfir hdmarkshlutfalli gjaldmidladhaettu, veeri honum
ekki heimilt ad eiga vidskipti med erlenda fjarmalagerninga i 6drum tilgangi en ad selja pa og feera
yfir i islenskar krénur, p.e. pa mynt sem skuldbindingar hans eru i. Yrdi dkvaedid tulkad a pennan
veg veeri akvaedid til pess fallid ad hamla mjog skilvirkri eignastyringu sem vaeri andsteaett
hagsmunum sjédfélaga og ekki til samraemis vid markmid frumvarpsins.

| pvi sambandi er m.a. visad til pess ad i skyringu vid tilvisada 5. gr. frumvarpsins kemur fram

eftirfarandi (undirstrikun er fra LL):
»~Markmid breytingarinnar er ad lifeyrissjédur geti betur nytt heimildir til fjarfestinga i
eignum i erlendum gjaldmidlum. Lifeyrissjodi verdur pdé enn skylt ad tilkynna til
Fiarmalaeftirlitsins ef fjarfestingar hans fara fram ur leyfilegum mérkum og @ medan bad
astand varir_er honum odheimilt ad stofna til nyrra fidrfestinga i eignum i erlendum
gialdmidlum. i pessu felst ad lifeyrissjédi er heimilt ad standa vid skuldbindingar sem hann
gerdi um kaup a eignum i erlendum gjaldmidlum adur en hamarki gjaldmidladahattu er




nad, svo sem um askriftarréttindi i erlendum framtakssjodi, prétt fyrir ad skuldbindingin
sé uppfyllt eftir ad gjaldeyrisahaetta sjodsins fer umfram leyfileg mork.”

Akvaedid byggir & tillégu sem sett er fram i skyrslu Mds Gudmundssonar til fjdrméla- og
efnahagsradherra, fra febriar 2022 undir yfirskriftinni ,Takmarkanir & gjaldmidladhaettu
lifeyrissjoda“. bar er i 2. kafla, nanar tiltekid i 1. télul. 3. efnisgreinar, gerd tillaga til rymkunar &
heimildum lifeyrissjoda til erlendra fjarfestinga vegna gjaldmidladhaettu:
,Gerdar verdi breytingar & skilgreiningu hamarks gjaldmidladhzettu sem heimili ad
lifeyrissjédir fari yfir pad ef dstaedan er leekkun & gengi krénunnar eda haekkun @ virdi
erlendra eigna i erlendri mynt eftir ad sidast var fjarfest i erlendum eignum. Lifeyrissjodir
burfi ad halda ad sér héndum i erlendum fjarfestingum svo lengi sem gjaldmidlaahzetta
er yfir hdmarkinu af ofangreindum orsékum. pessi breyting mun i einhverjum maeli auka
svigrum lifeyrissj6da til erlendra fiarfestinga 6hdd pvi hvort hdmark gjaldmidladhaettu er
haekkad eda ekki. Ad sama skapi parf ekki ad haekka hamark gjaldmidladhaettu jafn mikid
en ella til ad nd aeskilegri hlutdeild erlenda eigna lifeyrissjéda.” [Undirstrikun LL.]

Med visan til pessa synist ordalag 2. mélsl. 5. gr. frumvarpsins geta verid tulkad prengra en stefnt
var ad. Mikilveegt er ad tryggja lifeyrissjodi edlilegt svigrum til skilvirkrar eignastyringar a peim
hluta eignasafns sem er i erlendri mynt, i peim tilvikum sem gjaldmidladhaetta er umfram hamark
laganna vegna breytinga & gengi islensku kronunnar eda verdhaekkana a erlendum
eignamdrkudum. Slik eignastyring getur falid i sér kaup og solu & eignahlutum i einstokum
félégum eda sj6dum eda faerslu eigna milli eignahluta. Slik vidskipti geta t.d. verid mikilvaeg til ad
bregdast vid breyttum adstaeedum & morkudum og vid dhaettustyringu eignasafna. pvi leggja LL til
ad 2. malsl. 5. gr. frumvarpsins ordist svo:

Medan svo stendur a er lifeyrissjodi oheimilt ad auka vid gjaldmidladheettu sina, skv. 1.

magr. 36. gr. d, med kaupum d eignum i 68rum gjaldmidli en skuldbindingar hans eru i par

til leyfilequm mérkum um gjaldmidladheettu er ndd.

Askilegt veeri ad i skyringum med breytingunni kami fram ad markmid hennar sé ad tryggja
lifeyrissjodi, sem almennt er med skuldbindingar i islenskum krénunum, fullt svigrum til ad eiga
afram vidskipti med erlendar eignir i eignasafninu.

Iv. Akvaedi til bradabirgda, 6. gr. frumvarpsins

LL og talsmenn einstaka lifeyrissjoda hafa lagt nokkurn punga & ad haekkun marka vardandi
gjaldmidlaahaettu lifeyrissjoda myndi ganga hradar fyrir sig en gert er rad fyrir i 6. gr.
frumvarpsins. | pvi sambandi er m.a. visad til umsagnar LL vid drég ad frumvarpinu eins og pau
voru kynnt i Samradsgatt stjornvalda, mal nr. 60/2022, sja hér. Frumvarpid hefur litillega tekid
tillit til pessa og er pvi vissulega til bota fra peim drogum sem birtust i samradsgattinni. Tekid skal
hins vegar fram ad afstada LL hefur ekki breyst i pessum efnum og telja ad ganga maetti hradar i
bessum efnum enda liggur fyrir ad pessi rymkun 4@ heimildum vardar adeins nokkra sjodi. Adrir
eru enn vel undir nugildandi mérkum.



V. Heimild til fjarfestinga i fjarmalagerningum utan OECD eda EES svaedisins
bar sem umraett frumvarp leggur til afar mikilveegar breytingar & fjarfestingarheimildum
lifeyrissjoda bykir vert ad benda & enn eitt atridi sem hefur talsvert verid til umraedu medal
sérfraedinga er starfa vid eignastyringu lifeyrissjoda.

Heimildir lifeyrissjéda til fjarfestinga i fijarmalagerningum sem skradir eru & skipulegan markad
(kauphéll) utan adildarrikja Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarrikja
Evrépska efnahagssvaedisins (EES) eru verulega takmarkadar, sbr. 2. mgr. 36. gr. b laga nr.
129/1997. Sama gildir um fjarmélagerninga sem skradir eru @ markadstorgi fjarmalagerninga
(MTF), sbr. 3. mgr. 36. gr. b. b er pad skilyrdi fyrir fjdrfestingum i 6skrddum fjarmalagerningum
ad peir séu gefnir Ut af adilum innan adildarrikja OECD eda rikja Evropska efnahagssvadisins, sbr.
4. mgr. 36. gr. b.

Lifeyrissjodum er pé heimilt ad fjarfesta i fjarmalagerningum sem eru skradir @ skipulegum
markadi eda MTF utan OECD eda EES-sveaedisins ad pvi tilskildu ad Fjarmalaeftirlitid hafi
vidurkennt slikan markad. Pad er lifeyrissjodum heimilt ad fjarfesta i hlutum og
hlutdeildarskirteinum sjéda um sameiginlega fjarfestingu (UCITS sjédum) ef kvedid er a um
heimild til innlausnar peirra ad krofu lifeyrissjodsins @ hverjum tima.

A8 mati LL hamla framangreindar takmarkanir er vidkoma rikjum utan OECD og EES-sveedisins
skilvirkri eignastyringu lifeyrissjéda eda einstakra deilda peirra. Pad & ekki hvad sist vid um
eignasofn sameignadeilda staerstu lifeyrissjédanna. Byggir petta m.a. 4 eftirfarandi sjonarmidum:

1. UCITS sjédir: Lifeyrissjodir eiga 6beint eignahlut i fjolmorgum fyrirtaekjum sem eru skrad
utan adildarrikja OECD eda EES-svaedisins. Slikt eignarhald er pa gjarnan i formi eignahluta
i sjddum sem nefndir eru UCITS sjédir en peir falla undir itarlegt regluverk ESB sem hefur
lagagildi 4 islandi & grundvelli EES-samningsins. Er til ad mynda um ad raeda fjarfestingar
sem hafa pad ad markmidi ad dreifa eignum i samraemi vid heimsvisitélur hlutabréfa. Eftir
bvi sem eignaséfn einstaka lifeyrissjéda vaxa getur slik fjarfesting verid 6hagkveem eda
jafnvel torsott. Pad byggir @ bvi ad eignahlutir lifeyrissjods i eintokum UCITS sjodi getur
ordid pad stér ad hann rekist i hamarks eignahlut i vidkomandi UCITS sj6di, skv. akveedum
laga nr. 129/1997 sem er 25%. b4 kjésa sumir lifeyrissjodir ad hafa eignahlutinn laegri i
sumum tilvikum til ad tryggja sem best skilvirka sélu hlutar sins. bvi kann ad vera mikilvaegt
fyrir lifeyrissjédi ad hafa skyra heimild til ad eiga beint i peim félégum sem skrad eru a
moérkudum utan OECD- eda EES rikja.

2. Beint eignarhald og abyrgar fjarfestingar: Aukin ahersla er a virkt eignarhald lifeyrissj6da,
m.a. i pvi skyni ad fylgja eftir eigendahlutverkum sinum m.t.t. dbyrgra fjarfestinga (gjarnan
nefnd UFS peettir eda; umhverfismal, félagslegir paettir og stjornarheettir). Vegna pessa
getur verid aeskilegt ad eiga moguleika a ad fjarfesta beint i félogum sem gefid hafa ut
fijarmalagerninga sem skradir eru @ mérkudum utan rikja OECD eda EES-svaedisins.

3. Oskradir fjarmalagerningar: Framangreind sjonarmid geta ad breyttu breytanda einnig
att vid um eignahlut lifeyrissjéda i dskradum fjarmalagerningum.



4. préun fjarmalamarkada og staeekkandi eignaséfn: Framangreindar hmlur @ heimildum
lifeyrissjéda m.t.t. OECD- og EES rikja hafa i meginatridum verid til stadar og 6breyttar fra
gildistoku laga 129/1997, 1. juli 1998. Fra peim tima hafa fjarmalamarkadir proast mikid,
eignasofn lifeyrissjoda staekkad og pekking innan beirra og reynsla af styringu erlenda
eignasafna verulega aukist.

5. Samanburdur vid fjarfestingarheimildir lifeyrissjéda innan OECD: OECD gefur arlega ut
skyrslu med nidurstodu kénnunar & fjarfestingarheimildum lifeyrissjéda, sbr. nyjustu
kénnunina ,,Annual Survey of Investment Regulation of Pension Funds and Other Pension
Providers”, Gtgefin 2021%. Kénnunin neer til 38 adildarrikja OECD og 44 rikja sem eru utan
OECD. Medal rikja sem eru utan OECD eru mérg I6nd med préud hagkerfi, til ad mynda
eftirtalin: Brasilia, Egyptaland, Hong Kong, Kina, Indland, Malta, Sudur Afrika og Teeland.

Vid skodun skyrslunnar kemur fram ad takmarkanir dpekkar peim sem ad framan greinir
gildi ekki fyrir fjarfestingar lifeyrissjéda i peim Iéndum sem konnunin naer til, p6 demi
megi finna um takmarkanir med visan til landa utan OECD. Lifeyrissj6dir i ymsum
samanburdarléndum bua ekki vid slikar takmarkanir. Par ma nefna 6ll Nordurléndin,
Kanada, Frakkland, byskaland, frland, Holland, Bretland og Bandarikin. [ nokkrum [6ndum
er hins vegar farin st leid ad heimilda fjarfestingar tiltekins hluta eignasafna i [I6ndum utan
OECD. pad & til ad mynda vid um Ungverjaland, Pélland, Slévakiu og Portigal sem eru med
einhverskonar takmarkanir med visan til landa innan og utan OECD.

6. Visireglur 1. mgr. 36. gr. laga 129/1997: Ef framangreindar hémlur er visa til rikja OECD
og EES-svaedisins yrdu afnumdar myndu eftir sem adur énnur dkvaedi laga nr. 129/1997
gilda. bpar & medal eftirtaldar fimm visireglur { 1. mgr. 36. gr. laganna:

,Stjorn lifeyrissjéds skal méta og kunngera fidrfestingarstefnu fyrir sjédinn og

einstakar deildir hans og dvaxta fé sjédsins og einstakra deilda hans { samraemi vid

eftirtaldar reglur og innan peirra marka sem tilgreind eru i pessum kafla:

1. Lifeyrissjédur skal hafa hagsmuni sjédfélaga ad leidarljosi.

2. Lifeyrissjédur skal horfa til aldurssamsetningar sjédfélaga og annarra
tryggingafraedilegra pdtta sem dhrif hafa d skuldbindingar.

3. Allar figrfestingar skulu byggdar d videigandi greiningu & upplysingum med
6ryqgi, gaedi, lausafjdrstédu og ardsemi safnsins i heild i huga.

4. Lifeyrissjédur skal gaeta pess ad eignir sjédsins séu nzegilega fjélbreyttar til ad
komid sé i veq fyrir sampjéppun og uppséfnun dheettu i eignasafninu, m.a. med
pvi ad geaeta ad fylgni dheettu einstakra eigna og eignaflokka.

5. Lifeyrissjédur skal setja sér sidferdisleg viomid i fjarfestingum.”

Med visan til framangreinds vilja LL beina pvi til efnahags- og vidskiptanefndar Alpingis sem og til
fjarmala- og efnahagsraduneytisins ad eftirfarandi breytingar verdi gerdar a 36. gr. b:

1 Annual Survey of Investment Regulation of Pension Funds and Other Pension Providers 2021 (oecd.org)
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1) Gerd verdisu breyting d 2. og 3. mgr. 36. gr. b ad tilvisun til adildarrikja OECD og rikja EES-
svaedisins verdi felld brott, p.e. vardandi skraningu fjarmalagerninga a skipulegum
verdbréfamorkudum eda markadstorgum fjarmalagerninga.

2) 4. mgr. 36. gr. b verdi felld brott og pbar med tilvisun til adildarrikja OECD og EES-rikja er
vidkemur utgefanda déskrddra fjarmalagerninga.

Verdi ekki fallist & framangreindar dskir um breytingar er pess farid a leit ad maelt verdi fyrir um
ad heimilt verdi ad fjarfesta allt ad 20% af eignasafni lifeyrissjods eda einstakra deilda hans a
skipulégdum fjarmalamorkudum og markadstorgum fjarmalagerninga utan adildarrikja OECD
eda EES-rikja sem og i 6skradum fjarmalagerningum sem gefnir eru Gt af adilum utan adildarrikja
OECD eda EES-rikja.

bad er mat LL ad med pessu yrdi lifeyrissjodum skapad aukid svigram til skilvirkrar eignastyringar
an pess ad raska oryggi eignasafna sjédanna.

Ad lokum vilja LL drétta ad umraett frumvarp felur i sér mikilvaegar umbaetur og telja samtékin
bvi afar brynt ad malid nai afgreidslu a yfirstandandi pingi.

LL eru sem fyrr tilbdin til samtals vid efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis um efni frumvarpsins
og umsogn samtakanna um pad.

Virdingarfyllst,
f.\h. Landssamtaka lifeyrissjoda, |
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