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Fjdrmala- og efnahagsraduneytid
Samradsgatt mal nr. 60/2022

Reykjavik, 18. mars 2022

Efni: Umsogn Landssamtaka lifeyrissjoda(LL) um drog ad frumvarpi til laga um breytingu a
I6gum um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da, nr. 129/1997,
med sidari breytingum (gjaldmidladhaetta lifeyrissj6da, rafraen birting)

Stjornvold hafa birt til umsagnar ofangreind frumvarpsdrég sem fela i sér afar jadkvaedar og
brynar breytingar, annars vegar er um ad rada rymkun heimilda lifeyrissjéda til fjarfestinga i
eignum i erlendum gjaldmidlum, hins vegar ad lifeyrissjddum sé sem meginreglu gert ad birta
sjodfélogum yfirlit og upplysingar med rafreenum haetti.

1. gr. frv. Upplysingar sendar med rafreenum haetti

Hér er 16gd til afar kaerkomin breyting sem ber ad fagna. Pad er I6ngu timabaert og i samrami
vid stefnu stjérnvalda ad auka a rafraen samskipi og upplysingagjof i pjodfélaginu. bessi
breyting mun fela i sér verulegan fjarhagslegan sparnad auk pess sem hian er umhverfisvaen
og mun an nokkurs efa studla ad aukinni skilvirkni i upplysingagjof til sjodfélaga.

(ath. innslattavilla er i textanum um 1. gr. par sem slaedst hefur inn ,gr.“ Sama & vid i greinargerd um &kvadid.)

2. og 3. gr. frv. Afleidur

Heimildir lifeyrissjoda til ad nyta afleidur hafa fram til pessa pott éskyrar. Med frumvarpinu er
stefnt ad pvi ad gera reglurnar skyrari en med pessum breytingum geta peir sjédir sem telja
hagsmunum sinna sjodfélaga betur borgid med afleidunotkun nytt paer heimildir &n pess ad
velkjast i vafa um hvernig heimildirnar yrdu tulkadar ef @ reyndi. Breytingunum er pvi einkum
etlad ad draga ur réttardvissu og eru pvi vitaskuld til verulegra béta.

4. og 5. gr. frv. Hamark gjaldmidladahzettu

Innan LL hefur rik dhersla verid 16gd 4 ad heimildir sjédanna til fjarfestinga i eignum i erlendri
mynt verdi rymkadar enda er nugildandi 50% hamark farid ad hafa neikvaed ahrif &
fjarfestingarstefnu nokkurra af staerstu sjédunum. pétt pvi beri vissulega ad fagna ad setlunin
sé ad stiga skref i pd att ad faera morkin 4 fjarfestingum i erlendri mynt ur 50% i 65% pa eru i
pessu sambandi tekin allt of varfaerin skref og yfir of langt timabil. Hafa heyrst havaerar
oanaegjuraddir fra fulltrdum bpeirra sjé6da sem nu pegar eru nalaegt hamarkshlutfalli eigna i
erlendum gjaldeyri og fullyrda peir ad afar brynt sé ad fara hradar i pessar breytingar med
hagsmuni sjodfélaga ad leidarljosi.

Vid mat a ahrifum haekkunar hamarksins parf ad hafa i huga ad lifeyrissjédirnir eru élikir, med
mismunandi sjodfélagahdpa innan sinna vébanda og porf peirra fyrir fjarfestingarheimildir ad
sama skapi mjog olikar. Eins og sja ma a medfylgjandi mynd pa er pad alls ekki svo ad allir sjodir
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séu nalaegt fullri nytingu fjarfestingarheimilda i erlendri mynt. , Lokadir sjodir” eru allflestir
med aberandi laegsta hlutfall eigna i erlendir mynt enda ljost ad peirra sjodfélagahopar eru
komnir naer Utgreidslutimabili en sjédir med unga sjodfélaga og mikid innstreymi. A myndinni
sést ad 3 sjodir eru med yfir 40% eigna i erlendum gjaldmidlum og eiga peir pad sameiginlegt
ad vera med unga sjodfélagahdpa og par med mikid innstreymi idgjalda samanborid vid
lifeyrisgreidslur.

Hlutfall eigna i erlendri mynt it

50% erlendri
Lokadir sjodir mynt

paer auknu heimildir sem verid er ad leggja til gagnast einkum peim fau sjodum sem eru komnir
nalaegt nuverandi hamarki eigna i erlendri mynt, hafa mikla fjarfestingarporf og sem telja
6fullnaegjandi frambod af fjarfestingum innanlands Gt frda hagsmunum sinna sjédfélaga. |
skyrslu Mas Gudmundssonar, fyrrverandi sedlabankastjéra, gerir hann a bls. 9 mismunandi
hlutfall erlendra eigna sjédanna ad umfjéllunarefni og kemst ad eftirfarandi:

I vidauka 2 er ad finna télfraedigreiningu @ hlutdeild erlendra eigna lifeyrissjéda i drslok 2020.
Nidurstada hennar er su ad steerri sjodir hafa ad 6dru obreyttu tilhneigingu til ad vera med haerri
hlutdeild erlendra eigna og sjédir sem eru med fleiri lifeyrispega i hlutfalli vid idgjaldagreidendur
hafa tilhneigingu til ad vera med leegri. Bddar nidurstdédur eru vel marktaekar. bad fyrra kann ad
stafa af pvi ad steerri sjédir eru betur i stakk bunir til nd drangri med erlendum fjdrfestingum en
geeti einnig verid vegna pess ad steerri sjodir hafi meiri méguleika til dheettudreifingar.
Nidurstadan vardandi hlutdeild lifeyrispega er i gédu samraemi vid pad sem kenningar myndu
telja aeskilegt. Astaedan er su ad sjédir med haerra hlutfall lifeyrispega hafa minni méguleika til
ad vernda sjodfélagana gegn oaeskilegum dhrifum gengissveifina med pvi ad bida peer af sér
heldur en peir sem eru med yngri aldurssamsetningu. betta bendir ad einhverju leyti til pess ad
sjodirnir séu a heildina litid ad nota erlendar fjdrfestingar rétt og i samraemi vid adstaedur
sérhvers sjo6ds.”

Med peim haegu haekkunum a heimildum til fjarfestinga i erlendri mynt sem lagdar eru til i
frumvarpinu virdist sem gengid sé ut fra pvi ad flestir ef ekki allir lifeyrissjodir muni haekka
hlutfall eigna i erlendri mynt um leid og pad verdur gert mogulegt en eins og myndin hér ad



ofan synir ma aetla ad engin likindi séu til pess. Hja flestum sjodum er hlutfall eigna i erlendum
gjaldmidlum & bilinu 25-39% og er dliklegt ad peir sjédir muni breyta fjarfestingarstefnum
sinum i ljosi rymri lagaheimilda.

Ef homlur & fjarfestingar i erlendum gjaldmidlum gera pad ad verkum ad storir sjodir neydast
til ad fjarfesta i innlendum eignum umfram pad sem peir telja aeskilegt ut fra hagsmunum
sinna sjodfélaga verdur ad sama skapi talverd haetta a rudningsahrifum og bélumyndun &
innlendum eignamarkadi sem getur leitt til pess ad innlend eignasofn lifeyrissjéda verdi ad
einhverju leyti ésjalfbaer til framtidar. islenskir lifeyrissjodir hafa verid varfaernir fjarfestar og
med fjarfestingum sinum studlad ad jafnvaegi ISK med gjaldeyrisvidskiptum sinum. bannig ma
sja ad sjodirnir hafa fremur flutt Ut fjarmagn pegar krénan er sterk en sidur pegar krénan hefur
veikst. Sjédirnir hafa pvi med dbeinum haetti studlad ad jafnvaegi & gjaldeyrismarkadi. A bls.
21 i fyrrgreindri skyrslu Mas Gudmundssonar segir eftirfarandi um erlendar fjarfestingar
lifeyrissjoda:

L,Aukid svigrum til erlendra fjdrfestinga lifeyrissjoda mun breyta jafnvaegisraungengi og par med
ad lokum bdua til pad svigrim i greidslujofnudi fyrir pessar fjdrfestingar sem parf til ad peer geti
farid saman vid efnahagslegan stédugleika. Pad er hlutverk hagstjornar og dkvardana d
vinnumarkadi ad stydja vid pad ferli.”

Eignir lifeyrissjoda eru stjdrnarskrarvardar eignir sjodfélaga sem lifeyrissjodum ber ad dvaxta
og setja sér fjarfestingarstefnu sem midar ad sem allra bestri avoxtun ad teknu tilliti til ahaettu.
Ber par m.a. ad lita til aldurssamsetningar sjodfélaga og meta vaent fjarstreymi i framtid. Gjalda
ber sérstakan varhug vid pvi ad litid sé a eignir sjédfélaga sem styritaeki stjérnvalda. Edli mals
samkvaemt er pad pvi ekki farszelt ef stjornvéld hyggjast leitast vid ad hafa ahrif 4 fjarfestingar
islenskra lifeyrissjéda einkum ut fra mati og sjonarmidum um fjarmalastodugleika. Eins og fyrr
greinir ma aetla ad innbyggt sé i stort sjodsofnunarkerfi likt og @ vid hér a landi ad lifeyrissjédir
hafi an pess ad sett séu a pa mork jakvaed ahrif a fjarmalastodugleika.

Samkvaemt 4. gr. b.-lidar i frumvarpsdrégunum er tiltekid ad vid mat a hlutfalli eigna skuli
midad vid ,virdi eigna d vidskiptadegi“. Tilgangurinn med pessu dkvaedi er afar jakvaedur sem
er a0 auka svigrum lifeyrissjoda til ad nyta til fulls heimildir til fjarfestinga i erlendum
gjaldmidlum an pess ad eiga a haettu ad fara upp fyrir mérkin vegna annars vegar dvissu um
avoxtun erlendra eigna og hins vegar ovissu um gengi islensku krénunnar. Pad ad visa til ,,virdi
eigna d vidskiptadegi” pykir po ekki heppilegt i framkvaemd. betta ordalag myndi veentanlega
leida til pess ad oll vidskipti faeru ad telja eftir ad farid er undir 50% eign i ISK. Sem daemi ef
innkollun i erlendan framtakssjod aetti sér stad pa teldust pad ny vidskipti og 4 sama tima nytt
timamark & vidskiptadag (vidskiptadagur pegar innkéllun er békfaerd). Sama zetti veentanlega
vid ef sjodur hygdist hreyfa til i sinu erlenda eignasafni an pess ad um aukningu vaeri ad raeda
i erlendri mynt. Ordalag akvaedisins felur pvi i sér haettu a frystingu erlendra vidskipta medan
lifeyrissjodur er yfir mérkum. Med petta i huga vilja LL leggja til breytingu & ordalagi 4. gr. b-
lidar:

JLifeyrissjodur parf po ekki ad bregdast vid ef farid er umfram mérk 1. mdlsl. Medan pad
dstand varir er honum hins vegar dheimilt ad eiga vidskipti sem leekka hlutfall eigna i sama
gjaldmidli og skuldbindingar hans.”



| 4. gr. c-lidar frumvarpsdraganna er dkvaedi sem zetlad er ad gera lifeyrissjodum skylt ad eiga
eignir i sama gjaldmidli og skuldbindingar sem jafngilda vaentum lifeyrisgreidslum til n=stu
priggja dra. Hér ber ad nefna ad framkvaemdin er nu pegar su ad lifeyrissjodir taka tillit til vaents
sjodsstreymis (inn og ut) naestu arin vid akvordun fjarfestingarstefnu og vakna pvi spurningar
i pa veru hvort sérsték porf sé & ad setja slikt akvaedi i 16gin. A bls. 17 i skyrslu Mas
Gudmundssonar undir Tillégu 3 segir eftirfarandi um gjaldmidladhaettu lifeyrissjéda:

,Flestir ef ekki allir sj6dir virdast gera sér grein fyrir pessu og haga mdlum i samraemi vid pad. Til
marks um pad eru nidurstédur tolfreediathugunar sem syna ad sjodir med haerra hlutfall
lifeyrispega og idgjaldagreienda hafa ad édru jéfnu laegri hlutdeild erlendra eigna (sjd kafla 3
og vidauka 2).”

Pott frumvarpinu beri ad fagna pa skal tekid fram ad djupstaed danaegja rikir um pad hvad
haegt virdist eiga ad fara i sakirnar med rymkun heimilda sjédanna til ad fjarfesta i erlendum
gjaldmidlum. Eftir umraedur vid starfandi sérfraedinga sjédanna er pad mat LL ad mikilvaegt sé
ad haekka hamark heimillar gjaldmidladhaettu fyrr og veeri aeskilegt ad timamarkid yrdi fra
1.1.2023 og lagmarkshlutfall eigna lifeyrissjods i ISK af heildarskuldbindingu yrdi lsekkad um 2-
3% a ari par til settu 35% marki yrdi nad.

Ad lokum vilja LL lysa yfir anaegju med tilgang frumvarpsins en eins og fyrr greinir pykir
mikilvaegt ad arétta ad gengid verdi styrkari skrefum pa jakvaedu leid sem bodud er.

Virdingarfyllst,
\ f.h. Landssamtaka life |55106a
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