Hrafn Magnisson
framkvaemdastjori
Landssamtaka lifeyrissjooa

Greinin birtist i Morgunbladinu 31. jali 2007
Rymka parf fjarfestingarreglur lifeyrissjodanna.

A sidum Morgunbladsins hafa ad undanférnu birst greinar um fjarfestingar-
heimildir lifeyrissjddanna og hvort @skilegt sé ad sj6dirnir eigi og reki hjikrunar-
heimili. Jafnframt hafa verid reifadar hugmyndir pess efnis ad lifeyrissjédirnir byggi

ibudir og leigi til sjodfélaga sinna.

Hvad snertir ofangreindar hugmyndir og vangaveltur er pad skodun min ad lif-
eyrissjodirnir eigi eingdngu ad sinna pvi hlutverki sinu sem peim er markad 1 [6gum,
p.e. ad veita vidtoku idgjaldi til greidslu lifeyris, sja um avoxtun pess og greida ut

lifeyri { samrami vid sampykktir vidkomandi sjéda.

Hvad vardar byggingu hjikrunarheimila eru lifeyrissjodirnir hins vegar tilbunir til
pess ad ldna stjérnvoldum og sveitarfélogum til slikra framkvemda, enda sé 14nad a
markadskjorum. Lifeyrissjédirnir hafa um langt drabil 14nad sj6dfélogum til ibida-
kaupa og nema par lanveitingar nd um 115 milljérdum kréna. Auk pess nema lan-
veitingar lifeyrissj6danna til fbidaldnasjéds um 220 milljordum kréna. Pannig ma med
fullri sanngirni halda pvi fram ad lifeyrissjédirnir hafi 4 umlidnum &dratugum sinnt

dkaflega vel porfum sj6dfélaga sinna til ibidarkaupa.

Med 16gum frd drinu 1997 var lifeyrissjodum { fyrsta sinn sett almenn heildar-
loggjof um starfsemi sina, uppbyggingu sj6danna, innra skipulag og fjarfestingar-
heimildir. P6 fjarfestingar lifeyrissjoda luti dkvednum takmorkunum félu per reglur
sem settar voru med 1ogunum { sér miklar breytingar frd pvi sem 4adur var. Fyrir
gildistoku laganna voru fjarfestingarheimildir lifeyrissjoda mun takmarkadri og var

meginhluti fjarfestinga sj6danna { rikisskuldabréfum og sjodfélagalanum.



Fra gildistoku lifeyrissj6dalaganna hefur hlutfall verdbréfa med breytilegum
tekjum og erlendar fjarfestingar aukist til muna. A peim tima sem lidinn er fra
gildistoku laganna hafa eignir lifeyrissjédanna vaxid tr um 300 milljordum { rima
1.600 milljarda. A sama tima hafa ordid gridarlegar breytingar 4 fslenskum fjarmala-
markadi sem og 4 erlendum morkudum. P4 hefur pekking 4 fjarfestingum og eigna-
styringu innan lifeyrissjédanna byggst upp samtimis pvi sem pjénusta innlendra
fjarmélafyrirtekja vid lifeyrissjodina hefur préast mikid. Lifeyrissjédirnir eru pannig
almennt mjog vel { stakk bunir til ad nyta sér pau tekiferi sem felast { préudum

fjarmalamorkudum og geta pannig betur hagsmuna sjédfélaga sinna.

Fyrir tilstudlan Landsamtaka lifeyrissj6da hafa nokkrum sinnum verid gerdar
breytingar 4 fjarfestingarheimildum sjédanna. Helst md par nefna rymkun 4
takmorkunum { erlendum fjarfestingum dr 40% {1 50% og rymkun 4 heimildum til
fjarfestinga { hlutabréfum { afongum ur 35% { 60%. P4 hafa einnig verdi gerdar
nokkrar adrar breytingar sem hafa lotid ad pvi ad auka svigrim lifeyrissjéda til ad nyta
sér betur fjarfestingatekiferi 4 markadi. Fera ma fyrir pvi sterk rok ad pessar
breytingar hafi gert lifeyrissj6dinum betur kleift ad dvaxta eignir sjodfélaga sinna en

annars hefdi ordid.

b6 nokkud hafi dunnist 4 umlidnum 4rum er pad mat Landssamtaka lifeyrissj6da
ad mikilvaegt sé ad gera frekari breytingar 4 dkvedum um fjarfestingar lifeyrissjéda
med pad ad markmidi ad gera par sveigjanlegri, skilvirkari og auka moguleika
sj6danna til ad nyta sér betur pau tekiferi sem bjédast 4 fjarmalamorkudum. Pad
byggir 4 pvi mati ad Obreyttar reglur séu til pess fallnar ad setja sjo6dunum Oparflega

prong mork vardandi fjarfestingar sem geti svo leitt til lakari 4voxtunar en ella.

A nyafstodnu pingi sampykkti Alpingi frumvarp til laga um starfstengda
lifeyrissjodi par sem dkvadi tilskipunar ESB eru innleidd {1 {slenskan rétt. Fera ma
fyrir pvi gild rok ad edlilegt sé ad wtla lifeyrissjodum 4 Islandi sama svigrim til
fjarfestinga og peim lifeyrissjodum sem koma til med ad falla undir 16gin um

starfstengda lifeyrissjodi. Pad er ekki triverdugt ad setja islenskum lifeyrissjodum



prengri fjarfestingarheimildir en erlendum lifeyrissjodum sem munu mogulega reka

starfsemi sina hér a landi.

Edlilegt er ad dkvedum um fjarfestingarheimildir islenskra lifeyrissj6da verdi
breytt 4 pann veg ad flest dkvaedi um takmarkanir 4 fjarfestingum { einstokum
tegundum verdbréfa og 6drum fjarmélagerningum verdi settar med reglugerd, sem og
dkvedi um dreifingu eigna. Eftir sem 40ur yrdu meginreglur um fjarfestingarstefnu
lifeyrissj6da, takmarkanir 4 gjaldmidladhattu, fjarfestingar 1 hlutabréfum og
vedsetningarhlutfall fasteigna dkvedin i logum. Markmidid er ad gera reglurnar
markvissari og ad einfaldara verdi ad laga per ad breytingum { starfsumhverfi

lifeyrissjoda og fjarmdlamarkadarins almennt.

P4 parf ad hefja undirbuning ad pvi ad itarleg vinna fari { gang vid ad meta kosti
pess ad fera fjarfestingarheimildir lifeyrissjoda ad dkvaedum tilskipunar ESB um
starfstengda lifeyrissj6di. Pa verdi aukin dhersla 16g0 4 reglur sem byggja a4 "prudent
manner principle” 1 samrami vid pau sjénarmid sem liggja ad baki tilskipun ESB um
starfstengda lifeyrissjodi. Landssamtok lifeyrissjoda munu fylgja eftir pessum

hugmyndum { vidr&dum vid stjérnvold.



