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Um 20. gr. 1Isjl. (129/1997)

» | 1. mgr. er kvedid a um pad til hvers starfsemi
lifeyrissjoda tekur en i 2. mgr. er askilid ad lifeyrissjodur
megi ekki hafa adra starfsemi med hondum en pa sem
naudsynleg er til ad na tilgangi 2. mgr. |. gr. og |. mgr.

» Jafnframt er kvedid a um ad sjodi se ekki heimilt ad inna
af hendi framlog i 0drum tilgangi, svo sem til liknar- eda
iprottafelaga.

» Petta aBhaldsakvadi pykir naudsynlegt med hlidsjon af
beim markmidum sem lifeyrissjodur a ad keppa ad, p.e. ad
greida sem hastan lifeyri a hverjum tima.



Ur almennum skyringum med frumvarpi til laga nr. 129/ 1997:
“Fjarreidur og eftirlit med starfsemi lifeyrissjooa.”

» ...I frumvarpinu er ad finna meginreglur um heimildir lifeyrissjoda til
ad avaxta eignir sinar a grundvelli fyrir fram kunngerdrar
fjarfestingarstefnu.

Hér parf ad hafa i huga ad eitt af verkefnum sjodanna er ad avaxta
eignir pannig ad peir verdi sem best faerir um ad greida
lifeyri pegar fram i szekir. A3 hinu leytinu parf ad hafa i huga ad
sjodirnir taki ekki 6edlilega ahaettu i radstofun og avoxtun
eigna sem geti ryrt lifeyri einstaklinga ar hofi.

bvi er gerd almenn krafa um adgat i fjarfestingu po svo ad
heimildir sjd6danna til ad fjarfesta innan lands sem utan séu
snidnar ad pvi fjarmalaumhverfi sem nu er ad rydja sér til
rums. Taldar eru upp par tegundir verdbréfa sem sjodunum er
heimilt ad fjarfesta I.

Par sem heimild til flarmagnsflutninga milli landa hefur verid veitt er
edlilegt ad sjodirnir hafi jafnframt heimildir til verdbrefakaupa i
utlondum.



Um VII. kafla 1 frumvarpi til laga nr. 129/1997

» 1 VIl. kafla er fjallad um fjarfestingarstefnu og eignir en pessi kafli er
m.a. byggdur a logum nr. 10/1993, um verdbréfasjodi, logum nr.
13/1996, um verdbrefavidskipti, og logum nr. 1 13/1996, um
vidskiptabanka og sparisjodi, svo og a reglugerdum starfandi sjoda.

» | fyrstu grein pessa kafla er ad finna meginreglu um pad i hverju
sjodunum er heimilt ad avaxta. Gerd er almenn krafa um adgat i
fjarfestingum.Taldar eru upp paer tegundir bréfa sem sjodunum er
heimilt ad fjarfesta I.

» Pa er gert rad fyrir ad sjodunum verdi bannad ad fjarfesta i
fasteignum og lausafé nema ad pvi marki sem naudsynlegt er vegna
starfsemi peirra.

» | sidustu grein pessa kafla er ad finna eitt veigamesta dkvaedi
frumvarpsins, en par er kvedid a um ad sjodirnir verdi a hverjum
tima ad standa undir skuldbindingum sinum.



Ur 16gum nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti, sem 1
gildi voru vio gildistoku laga nr. 129/1997.

3. tolulidur 2. gr.:

» 3. Verdbréf:

a. Hvers konar framseljanleg krofuréttindi til
peningagreidslu eda igildis hennar, svo og framseljanleg
skilriki fyrir eignarréettindum ad odru en fasteign eda
einstokum lausafjarmunum.

b. Skilyrt skilriki til peningagreidslu a grundvelli tiltekins
verdbrefs eda verdbrefa skv. a-lid.



Ur gildandi 16gum um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007
(2. téluliour 1. mgr. 2. gr.)

4

2. Fjarmdlagerningur:

a.Verdbréf, p.e. pau framseljanlegu verdbréf sem hegt er ad eiga vidskipti med a fjar
magnsmarkadi, ad undanskildum greidsluskjolum, svo sem:

i. hlutabréf i fyrirtekjum og onnur verdbréf sem eru igildi hlutabréfa i fyrirtekjum,
sameignarfélogum eda 6drum logadilum og heimildarskirteini fyrir hlut,

ii. skuldabreéf eda skuld a verdbreéfaformi, pb.m.t. heimildarskirteini vegna slikra verdbréfa,
reidufé sem raedst af verdbréfum, gjaldmidlum, voxtum eda avoxtunarkrofum, hravorum eda
odrum visitolum eda malikvordum.

b. Peningamarkadsskjol, p.e. peir flokkar gerninga sem vidskipti fara venjulega fram med a
peningamarkadi, svo sem rikisvixlar, innlansskirteini og vidskiptabréf ad undanskildum
greidsluskjolum.

c. Hlutdeildarskirteini.

d.Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar, framvirkir vaxtarsamningar og
adrar afleidur sem byggjast a verdbréfum, gjaldmidlum, voxtum, avoxtunarkrofu, 68rum
afleidum, fjarhagslegum visitolum eda fjarhagslegum vidmidum sem gera ma upp efnislega eda
med reidufé.

e. Hravoruafleidur.

f.Afleidur til yfirfeerslu lanaahaettu.

g. Samningar um fjarhagslegan mismun.

h.Adrar afleidur sem ekki falla undir d—g-lid en hafa somu eiginleika og paer afleidur.



36. gr. laga nr. 129/1997 (vid gildistoku)

36. gr. laga nr. 129/1997 (med sidari breytingum)

Stjorn lifeyrissjods skal moéta fjarfestingarstefnu og dvaxta fé sjodsins med hlidsjon af peim kjérum sem best eru bodin & hverjum
tima med tilliti til &voxtunar og ahaettu. Stjorn lifeyrissjods er heimilt ad moéta sérstaka fjarfestingarstefnu fyrir hverja deild
deildaskiptum sjodi. Lifeyrissjodi er heimilt ad avaxta fé sitt med eftirfarandi haetti:

1. 1 rikisvixlum, rikisskuldabréfum og skuldabréfum sem tryggd eru med abyrgd rikissj6ds.

2. 1 skuldabréfum bejar- og sveitarfélaga.

3. I skuldabréfum tryggdum med vedi i fasteign ad hamarki 65% af metnu markadsvirdi nema pegar um er ad reda sérheeft
atvinnuhUsnzdi pa skal hdmark petta vera 35%.

4. Med innlanum i bénkum og sparisjédum.

5. I skuldabréfum og vixlum banka, sparisj6da og annarra lanastofnana sem Iuta eftirliti bankaeftirlits.

6. I hlutabréfum fyrirtaekja.

7. T hlutdeildarskirteinum verdbréfasj6da, en verdbréfasafni ad baki skirteinunum skal skipt & adra tolulidi pessarar malsgreinar med
tilliti til takmarkana i 2.-6. mgr.

8. 1 63rum verdbréfum.

9. T innlendum hlutabréfum sem ekki eru skréd & skipulegum markadi, enda séu engar hémlur lagdar & vidskipti med hlutabréfin og
arsreikningar hlutadeigandi hlutafélaga 6llum adgengilegir.

10 Med gerd afleidusamninga sem draga Ur ahzttu sj6dsins.

Verdbréf skv. 1., 2. og 5.-8. tolul. 1. mgr. skulu hafa skrad kaup- og sélugengi & skipulegum markadi. Med skipulegum markagi
er att vio skipulegan verdbréfamarkad innan adildarrikja Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) sem starfar reglulega, er
opinn almenningi og vidurkenndur med peim hetti sem bankaeftirlit Sedlabanka islands metur gildan. Sé markadurinn utan rikja
OECD skal bankaeftirlitid hafa vidurkennt hann.

brétt fyrir &kveedi 2. mgr. er heimilt ad fjarfesta fyrir samtals allt ad 10% af hreinni eign sj6dsins i verébréfum sem falla undir 1.,
2.,5. 09 8. tolul. 1. mgr. og ekki eru skrad & skipulegum markadi, enda séu verdbréfin gefin at af innlendum adilum.

Eign lifeyrissjods skv. 2., 5. og 8. tolul. 1. mgr. hverjum um sig og 6. og 9. télul. 1. mgr. samanlagt skal ekki vera meiri en 35%
af hreinni eign sj6dsins. b6 skal eign skv. 9. tolul. ekki vera meiri en 10% af hreinni eign sjédsins.

Samanlogd eign sjodsins i verdbréfum skv. 2.-9. t6lul. 1. mgr. atgefnum af sama adila eda adilum sem tilheyra sému
samstaedunni skal ekki vera meiri en 10% af hreinni eign sj6dsins. pessi takmdrkun skal vera 5% fyrir verdbréf skv. 8. tolul. Eigi er
lifeyrissjodi heimilt ad eiga meira en 15% af hlutafé i hverju fyrirteeki né meira en 25% af hlutdeildarskirteinum Gtgefnum af sama
verdbréfasjodi. Po er lifeyrissjodi heimilt ad eiga steerri hluta en 15% i fyrirtaeki sem eingdngu sinnir pjénustuverkefnum fyrir
lifeyrissj6dina sjalfa.

Lifeyrissjodur skal takmarka éheettu i erlendum gjaldmidlum i heild vid 40% af hreinni eign sjédsins.

Med hreinni eign i 3.—6. mgr. er att vid hreina eign lifeyrissjods til greidslu lifeyris samkvamt sidasta endurskodada arsuppgjori.
Takmarkanir i 3.-6. mgr. skulu halda & hverjum tima.

Lifeyrissjodi er ekki skylt ad selja eignir i pvi skyni ad fullnaegja peim takmdrkunum sem kvedid er & um i pessari grein en skal
pegar hann kaupir verdbréf gata pess ad pessi takmork séu virt.

Stjérn lifeyrissjods skal méta fjarfestingarstefnu og dvaxta fé sjédsins med hlidsjon af peim kjérum sem best eru bodin a hverjum
tima med tilliti til avoxtunar og ahaettu. Stjorn lifeyrissjods er heimilt ad méta sérstaka fjarfestingarstefnu fyrir hverja deild i
deildaskiptum sj6di. Lifeyrissjédi er heimilt ad dvaxta fé sitt med eftirfarandi haetti:

1. { rikisvixlum, rikisskuldabréfum og skuldabréfum sem tryggd eru med abyrgd rikissjods.

2. [i skuldabréfum og vixlum sveitarfélaga og Lanasjods sveitarfélaga ohf. og skuldabréfum og vixlum sem tryggd eru med dbyrgd
pessara adila.]l)

3. { skuldabréfum tryggdum med vedi i fasteign ad hamarki [75%
atvinnuhudsnaedi pd skal hdamark petta vera 35%.

4. Med innlanum i bénkum og sparisjodum.

5. i skuldabréfum og vixlum banka, sparisjéda og annarra lanastofnana sem luta eftirliti [opinbers eftirlitsaéila]é'

6. [ hlutabréfum fyrirtaekja.

7. [ hlutdeildarskirteinum eda hlutum verdbréfasjéda eda fiarfestingarsjéda samkvaemt [6gum nr. 30/2003, um verdbréfasjodi
og fjarfestingarsjodi, [eda tilskipun 85/611/EBE um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (UCITS-
tilskipuninni)]“ en verdbréfasafni ad baki skirteinunum eda hlutunum skal skipt a adra tolulidi pessarar mélsgreinar med tilliti til
takmarkana i 2.-6. mgr.]"

[8. [ hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fja’rfestinguA]'”

[9.1"  68rum verdbréfum.

[10. ]M Med gerd afleidusamninga sem draga ur dhaettu sjédsins.

[11. Med kaupum og rekstri ibddarhisnaedis, par @ medal L]tleigu]s)

]2) af metnu markadsvirdi nema pegar um er ad reda sérhaeft

[Verdbréf skv. 1., 2., 5., 6., 8. 0g 9. tdlul. 1. mgr. skulu hafa skrad kaup- og solugengi 4 skipulegum markaﬁi.]s) Med skipulegum
markadi er att vid skipulegan verdbréfamarkad innan adildarrikja Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) [og [rikja Evropska
efnahagssvaedisins]“]” sem starfar reglulega, er opinn almenningi og vidurkenndur med peim haetti sem
[Fjérmélaeftirlitié]a) metur gildan. Sé markadurinn utan rikja OECD [eda [rikja Evrépska efnahagssvaedisins]
[Fjérmélaeftirlitié]a) hafa vidurkennt hann.

1;17) skal

[pratt fyrir dkvaedi 2. mgr. er heimilt ad fjarfesta fyrir allt ad [20%] Y af hreinni eign sjédsins i verdbréfum sem falla undir [1., 2.,
5.,6.,8.08 9.]4’ t6lul. 1. mgr. og ekki eru skrad a skipulegum markadi, enda séu verdbréfin gefin Gt af adilum innan adildarrikja
OECD [eda [rikja Evropska efnahagssvaedisins]“].” [Fjarfestingar i 6skradum hlutabréfum skv. 6. télul. 1. mgr. eru pé eingéngu
heimilar ef engar hémlur eru & vidskiptum med hlutabréfin og arsreikningar hlutafélaganna éllum adgengilegir.]g) [Fjarfestingar i
hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu skv. 8. télul. 1. mgr. eru eingdngu heimilar ef engar
homlur eru & vidskiptum med eignarhlutina. Akvaedi um ad rekstrar- eda abyrgdaradili sjods um sameiginlega fjarfestingu skv. 8.
tolul. 1. mgr. eigi forkaupsrétt a eignarhlut eda purfi ad sampykkja kaupanda ad eignarhlut i sjédnum teljast ekki hamla
viéskiptum]g) [NU greidir bakdbyrgdaradili lifeyrissjods, sem nytur bakabyrgdar rikis, sveitarfélaga eda banka, inn & skuldbindingu
sina vid sjédinn med verdbréfum skv. 1. tolul. 1. mgr. sem ekki eru skrad a skipulegum markadi, og skal sjodnum pa heimilt ad eiga
slik verdbréf 6had takmorkunum skv. 1. malsl. pessarar mélsgreinar.]m’]s’

[Eign lifeyrissjéds i einstdkum tegundum verdbréfa skv. [2., 5., L. og 9.]4’ t6lul. 1. mgr. skal ekki vera meiri en 50% af hreinni
eign sjéﬁsins.]s’ [Eign lifeyrissjods i hlutabréfum fyrirtaekja skv. 6. télul. 1. mgr. skal ekki vera meiri en 60% af hreinni eign
sjéasins.]z) [P6 skal samanlogd eign skv. 6. og 8. tolul. 1. mgr. ekki vera meiri en [60%]2) af hreinni eign sjédsins. Eign lifeyrissjods
skv. 8. tolul. 1. mgr. i sj6dum sem luta ekki opinberu eftirliti skal pé aldrei vera meiri en 10% af hreinni eign sjéésin&]a)

[[Samanlogd eign sjodsins i verdbréfum skv. 2.-9. télul. 1. mgr. utgefnum af sama adila, tengdum adilum, sbr. 16g um
fiarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra sému samstadunni skal ekki vera meira en 10% af hreinni eign sjéésins.]l' pessi
takmorkun skal vera 5% fyrir verdbréf skv. 9. télul. Samanlogd eign sjédsins i verdbréfum skv. 1. mélsl. og innldnum skv. 4. tolul. 1.
mgr. skal ekki vera meiri en 25% af hreinni eign sj6dsins. Eigi er lifeyrissjodi heimilt ad eiga meira en 15% af hlutafé i hverju
fyrirtaeki eda i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu né meira en 25% af
hlutdeildarskirteinum eda hlutum utgefnum af sama verdbréfasjodi eda fjarfestingarsjodi eda einstakri deild hans. [Eigi er
lifeyrissj6di eda einstakri deild hans heimilt ad hafa meira en 25% af hreinni eign sinni i verdbréfasjédum [og
fja’rfestingarsjéﬁum]m innan sama rekstrarfélags.]l' pé er lifeyrissjodi heimilt ad eiga steerri hluta en 15% i fyrirtaeki sem eingdngu
sinnir pjonustuverkefnum fyrir lifeyrissjédina sjalfa. Lifeyrissjodi er dheimilt ad binda meira en 25% af hreinni eign i innlanum sama
banka eda sparisjéﬁsja)

Lifeyrissjédur skal takmarka ahaettu i erlendum gjaldmidlum i heild vié [50%]3) af hreinni eign sjédsins.

[Med hreinni eign i 3.—6. mgr. er att vid hreina eign lifeyrissjods til greidslu lifeyris samkvaemt sidasta uppgjori sem hefur verid
kannad eda endurskodad af endurskoﬁanda.]z) Takmarkanir i 3.-6. mgr. skulu halda & hverjum tima.

[pratt fyrir akvaedi 3. mgr. er peim lifeyrissjodum sem keyptu 6skrad bréf tengd hisnaedisldanum Byggingarsjods rikisins og
Byggingarsjods verkamanna a arunum 1972 til 1994 heimilt ad flokka pau sem skrad bréf skv. 1. tolul. 1. mgr.]a)

[Lifeyrissjodum er ekki heimilt ad fjarfesta eda eiga i fjdrfestingarsjodum skv. 7. télul. 1. mgr. sem fjdrmagna sig med lantoku
eda skortséIuA]‘”

[Akvaedi pessarar greinar eiga einungis vid um samtryggingardeildir lifeyrissjoda [fra og med 1. jantar 2010]}1’]1’

[Lifeyrissjodi er heimilt ad stofna félag um rekstur ibadarhusnaedis skv. 11. télul. 1. mgr. eda gera samning vid einkaadila um
slikan reksturA]S)
1. 171/2008, 10. gr. *L. 28/2006, 2. gr. *L. 56/2000, 7. gr. “L. 70/2004, 4. gr. *'L. 123/2011, 1. gr. °L. 148/2004, 1. gr. "L.
65/2002,5-qr. *'I- 84/1998, 7-gr. *1-122/2011; 3 gr. **4.-140/2006, 1 -gr. " 13/20091-gr.




Utdrattur ar toflu 1 i a reglum um fjarfestingarheimildir lifeyrissjoda
innan OECD, dags. 1. juni 2011: ,,Table 1: Portfolio limits on OECD pension fund
investment in selected asset categories“ — Private equity.

Land Hlutfall af Reglur um fjarfestingar lifeyrissjé0a i ,,Private investment
VLFi % funds”

Holland: 138,2 Engar takmarkanir

island: 128,7 Hamark 50% i ,,non Ucits” sj6dum. Hamark 10% i sjé6dum sem luta
ekki opinberu eftirliti. Hdmark samanl6gd eign i hlutabréfum og
fagfjarfestasjodum. Hamark 25% innan sama rekstrarfélags
verdbréfasjéda. Hdmark 25% af einum og sama sjodnum. Hamark
10% tengdum adilum.

Sviss: 110,8 Upplysingar ekki tiltaekar

Astralfa: 92,8 Engar takmarkanir

Bretland: 88,2 Engar takmarkanir

Finnland 75,0 15% i 6skradum sjodum, hluti af heildarhamarki i dskradum

verdbréfum ad undanskildum fjarfestingum i fasteignum

USA: 70,5 Engar takmarkanir

Kanada: 63,7 Engar takmarkanir

Chile: 58,5 Oheimilar

Danmork 49,7 10% hamark i ,,hedge-, private equity and other funds”
Israel 49,4 Engar takmarkanir

irland 46,2 Engar takmarkanir

Japan 25,1 Engar takmarkanir

Nyja sjaland 15,8 Engar takmarkanir


http://www.oecd.org/insurance/privatepensions/48094890.pdf

Utdrattur ar toflu 1 i

a reglum um
fjarfestingarheimildir
lifeyrissjoda innan OECD,
dags. 1. juni 2011: ,Table 1:
Portfolio limits on OECD
pension fund investment in
selected asset categories® -
Equity and Bonds

Hlutfall af

Land VLE i % Equity Bonds
Holland: 138,2 | No limit. No limit.
island: 128,7 | Max. 60% listed equities. Max. 50% in bonds issued by financial
Max. 20% nonlisted securities within institutions.
OECD and Liechtenstein (joint limit with | Max. 50% in municipality bonds.
bonds and units or shares of other Max 50% in other bonds (e.g. issued by
collective investment undertaking). companies).
Max 60% joint limit with listed equities Max. 20% nonlisted securities within
and shares in funds that are not OECD and Liechtenstein (joint limit with
directed by public surveillance. equities and units or shares of other
Max 15% of total shares. collective investment undertaking).
Max 10% in related parties. Max 10% in related parties.
Sviss: 110,8 | 50% (overall limit in equities) No limit
Astralia: 92,8 | No limit No limit
Bretland: 88,2 | No limit No limit
Finnland 75 | No limit (listed). No limit.
StatU_torv - 15% (non-listed). The limit 15% is set - 15% (non-listed). The limit 15% is set for
pf"s'm for the total number of nonlisted the total number of non-listed securities
plans securities (excluding real estate (excluding real estate investments)
investments) including equities. including bonds other than government,
local government and corresponding
bonds.
USA: 70,5 | Some limits on employer securities Some limits on employer bonds
Kanada: 63,7 | No limit No limit
Chile: 58,5 | x) y)
Danmérk 49,7 70% | No limit (if gilt edged). 70% (if non-gilt
edged)
israel 49,4 | No limit No limit
irland 46,2 | No limit No limit
Japan 25,1 | No limit No limit
Nyja 15,8 | No limit. No limit.
sjaland Exception: KiwiSaver Default investment fund

option within an Appointed KiwiSaver Scheme
since inception (1 July 2007) are required to
invest not lessthan 15% or more than 25% of
default members" assets in growth assets.



http://www.oecd.org/insurance/privatepensions/48094890.pdf
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