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Astaedur breytinga a fjarfestingarheimildum

« Fjarfestingarheimildir eru i 36. gr. lifeyrissj6dalaganna (I6g nr. 129/1997)

« Fjarfestingarneimildum hefur verid breytt margoft
— Mjbg flokin grein (batasaumur) og full porf a ad einfalda framsetningu

« Uttektarnefnd Landssambands lifeyrissjoda (LL) lagdi til ad fjarfestingarheimildir
yrou endurskodaoar

« Radherra skipadi nefnd til pess ad vinna ad tillogum ad breytingum a
fjarfestingarheimildum

« Her 4 eftir er fjallad um helstu atridi i nyjum logum

— Ekki teemandi umfjoliun
— Litid fjallad um akvaedi um aheettustyringu



Mismunandi aoferoir til pess ad akveoda fjarfestingarheimildir

Umbodsskyldu nalgun (e. fiduciary)
— Varfeernis-/skynsemisregla eda regla hins skynsama manns
— Umbodsskylda
— Haga a styringu fjarmuna midad vid hagsmuni eigenda

Magnbundnar takmarkanir (girdingar)
— [ logum er kvedid & um hamarkshlutdeild i einstokum tegundum verdbréfa

Efnahags- og framfarastofnunin (OECD) hefur lagt til ad umbodsskylda sé 16gleidd i
lifeyrissjodalogum
— Kvedid 4 um hana i Idogum um starfstengda lifeyrissjooi



Aheettustyring

| gildi eru leidbeinandi tilmaeli Fjarmalaeftirlitsins (FME) um &haettustyringu en nd eru
itarlegri akvaedi um ahaettustyringu i logum (og oframkominni reglugerd)

« Setja skal ahaettustefnu (29. gr. lifeyrissjodalaganna)

 Ahaettustyring skal sinna ahaettueftirliti og vera 6had 6drum einingum (35. gr. a.)
— Millilidalaus adgangur ad stjorn

« Hugsanlega hefdi verid heppilegra ad nota hugtakio ahaettueftirlit i stad aheettustyring
— Fjarhagslegri aheettu er styrt i eignastyringu
— Ahaettustyring samanstendur af 6llum adferdum og ferlum sem sjédurinn notar til pess ad
styra aheaettu i vioum skilningi



Skynsemisregla og fjarfestingarstefna

» | 36. gr. er sagt ad fjarfestingarstefna lifeyrissjods skuli rimast innan svokalladar
skynsemisreglu asamt pvi ad rimast innan magnbundinna takmarkanna i 36. gr. a.
— Adur atti fjarfestingarstefna ad taka mid af ahaettu og avoxtun asamt pvi ad rimast innan
magnbundina takmarkana

« Skynsemisreglan er sett fram sem fimm reglur:

1. Hafa skal hagsmuni sjoofélaga ad leidarljosi

2. Horfa skal til aldurssamsetningar og annarra tryggingafraedilegra patta sem geta haft ahrif
a skuldbindingar

3. Fjarfestingar skulu byggdar a videigandi greiningu med 6ryggi, geedi, lausafjarstodu og
ardsemi safnsins i heild i huga

4. Eignir skulu vera neaegjanlega fjolbreyttar (aheettudreifing)

5. Setja skal sidferdisleg viomid i fjarfestingum

« Med fjarfestingarstefnu skal fylgja greinargerd um hvernig ofantéldum reglum sé

fylgt



Flokkun eigna

Flokka skal eignir i eignaflokka A-F (36. gr. a.)

Eignaflokkur A

a) Rikisskuldabréf

b) Vedskuldabréf, enda fari vedhlutfall ibudarhisnaedis ekki yfir 75% af markadsvirdi og 50%
fyrir atvinnuhusnaedi vid lanveitingu
Adur var hamarksvedhlutfall 75% nema ef um var ad raeda sérheeft atvinnuhisnaedi en
pa var hamarkshlutfallid 35%. Jafnframt var ekki kvedid a um hvort vedhlutfallid setti ad
gilda vid lanveitingu.

Eignaflokkur B

a) Sveitarféelagabréf (p.m.t. Lanasjoour sveitarfelaga)
b) Innlan

c) Sertryggd skuldabréf



Flokkun eigna

« Eignaflokkur C
a) Skuldabreéf lanastofnana og vatryggingafélaga (ekki vikjandi bréef)
b) Verobréfasjodir (UCITS)

« Eignaflokkur D
a) Skuldabreéf fyrirteekja
b) Skuldabréf annarra sjoda (fjarfestingar- og fagfjarfestasjooir)

« Eignaflokkur E
a) Hlutabréf
b) Adrir sjodir um sameiginlega fjarfestingu (fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir)
c) Fasteignir

« Eignaflokkur F
a) Afleidur
b) Adrir fjarmalagerningar



Flokkun eigna

o Kostir:

— Sjonarhorn eignasafns i stad einstakra eignaflokka
« Heimildir til fjarfestinga i einum eignaflokk minnkar heimildir til fjarfestingar i 66rum, adur var
horft a hvern eignaflokk fyrir sig
— Feerri takmarkanir

« Eignir eru ekki lengur flokkadar eftir tegund peirra eins og hlutabréef eda skuldabref
— Hlutabréf er meira lysandi heiti heldur en Eignaflokkur E

« Heett er ad horfa i gegnum verdbréfa- og fjarfestingarsjodi. Sjodir eru eignaflokkar
par sem magnbundin hamork gilda midad vid sjodina i stad undirliggjandi eigha
(eins og aour var gert)

— Form frekar en efni



Flokkun eigna

« | grofum drattum er liklegt ad tegundaflokkunin verdi eftir ahaettu par sem
eignaflokkur A veroi aheettuminnstur en eignaflokkur E (eda F) ahaettumestur
— Eignaflokkur F inniheldur afleidur sem einungis er heimilt ad eiga sé peim aetlad ad draga

ur aheettu sjodsins
« EKki sjalfgefid ad framsetning fjarfestingarstefnu purfi ad breytast ad 6dru leiti en ad

lifeyrissjoourinn parf ad geeta pess ad eignasafn sjodsins sé innan magnbundinna
takmarkana sem taka miod af flokkun eigna i eignaflokka A til F



Magnbundnar takmarkanir

Veegi eignaflokka, skraning og utgafa (36. gr. b.)

« Eignaflokkar C-F skulu samtals vera 0-80% af heildareigna
— Skuldabréf lanastofnana og vatryggingafélaga (ekki vikjandi bréf)
— Verdbréfasjooir
— Skuldabréf fyrirteekja
— Skuldabréf annarra sj6da
— Hlutabréf
— Adrir sj0dir um sameiginlega fjarfestingu (fjarfestingar- og fagfjarfestasjooir)
— Fasteignir
— Afleidur og adrir fjarmalagerningar
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Magnbundnar takmarkanir

Veegi eignaflokka, skraning og utgafa (36. gr. b.)

« Eignaflokkar D-F skulu samtals vera 0-60% heildareigna
— Skuldabref fyrirtaekja
— Skuldabref annarra sj0oa
— Hlutabref
— Adrir sjodir um sameiginlega fjarfestingu (fjarfestingar- og fagfjarfestasjooir)
— Fasteignir
— Afleidur og adrir fjarmalagerningar

« Ad hamarki 20% eigna ma vera i oskradum eignum ad viobaettu 5% a markadstorgi
fjarmalagerninga (t.d. First North markadurinn)

« A0 hamarki 10% eigna ma vera i eignaflokki F (afleidur og adrir fjarmalagerningar)
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Magnbundnar takmarkanir

Veegi eignaflokka, skraning og utgafa (36. gr. b.)

* Veruleg breyting a framsetningu
— Einfaldari framsetning
— Baedi rymkun og prenging heimilda
— Liklega litil ahrif a niverandi eignasamsetningu lifeyrissjoda

« Prenging heimilda til fjarfestinga i hlutabréfum
— Hamark hlutabréfa var 60% af eignum
— NU er heimilt ad eiga 60% samtals i eignaflokkum D til F (skuldabréf fyrirtaekja, skuldabref
annarra sjooa, hlutabréf, adrir sjooir um sameiginlega fjarfestingu (fjarfestingar- og
fagfjarfestasjodir og fasteignir), afleiour og adrir fjarmalagerningar).

« Heimilt ad eiga fasteignir (hamark 60% ad pvi gefnu ad lifeyrissjodurinn eigi engar
adrar eignir i eignaflokkum D til F, en adur mattu sjodir eiga ibudarhusnaedi til utleigu
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Magnbundnar takmarkanir

Veegi eignaflokka, skraning og utgafa (36. gr. b.)

Adur matti ad hamarki eiga 50% af eignum af pessum verdbréfaflokkum:
sveitarfelagabréfum, skuldabréefum fjarmalafyrirteekja, 68rum sjodum og 6drum
verobréefum

| nyjum l16gum eru hamorkin 60-80% fyrir samanlagt allar eignir i 68rum
eignaflokkum en rikisskuldabrefum, vedskuldabréfum, innlanum, sértryggdoum

bréfum og sveitarfelagabréfum
— Mun einfaldari framsetning

Framsetning magnbundinna takmarkanna a eignaflokkum og ad lata takmarkanir
gilda fyrir eignaflokka i sameiningu til bota

Liklegt ad skynsemisreglan hafi ahrif til viobotar vido magnbundnar takmarkanir
— Hugsanlega veeri heegt ad slaka frekar a magnbundnum takmoérkunum i ljési pess ad buid
er ad logleida skynsemisregluna
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Motadiladhaetta (36. gr. c.)

Takmarkanir & motadilaahaettu eins adila:
— A0 hamarki ma motadilaaheaetta a einn adila i eignaflokki B-F vera 10% (i eignaflokki A
eru rikisskuldabref og vedskuldabreéf)
— AJ hamarki ma motadilaahaetta i eignaflokki F (afleidur og dnnur verdbréf) vera 5%
— Sambeerilegt og i eldri [6gum

Fyrir fjarmalastofnanir ma hamark moétadiladheettu vera 25%

— bar af sértryggd skuldabréf 10%

— Innlan

— Eignaflokkur B-E 10%

— Eignaflokkur F 5%

— Sambeerilegt og i eldri [6gum fyrir utan rymri heimildir til pess ad eiga sertryggo bréf

Skuldbreéf fyrirtaekja
— Eru i eignaflokki E en voru adur sem 6nnur verdbréf (eignaflokkur F)
— 10% hamarksmotadilaaheetta i stad 5% adur

14



Motaoiladheetta (36. gr. c.)

« Tengja skal saman adila innan somu samstaedu og adila sem tilheyra hopi tengdra
vidskiptavina
— Adilar sem hafa sameiginlega fjarhagslega aheettu

« Heimilt ad eiga 25% af hlutdeildarskirteinum verobrefasjods
— Gilti adur um verdbréfa- og fjarfestingarsjodi

« Heimilt ad eiga 20% af hlutum i einstoku félagi eda annarra sjoda (fjarfestingar- og
fagfjarfestasjoda)
— Varo aour 15% (fyrir utan fjarfestingarsjooi)

« Vandkvaedum bundid ad fa upplysingar til pess ad tengja saman tengda vidskiptavini
— Skrad feldg
— Upplysingar um vidskiptavini flarmalastofnanna

« EKki takmarkanir & eignarhlut i felogum sem eingéngu sinna pjonustuverkefnum fyrir
lifeyrissjoadi
— Hugsanlega heimilt ad eiga fasteignafeldg til pess ad reka fasteignir sem lifeyrissjodi er
heimilt ad eiga beint

15



Gjaldmidlaahaetta (36. gr. d.)

« AdJ lagmarki skal 50% eigna vera i sama gjaldmioli og skuldbindingar lifeyrissjoos
— Heimilt ad nyta afleidur til pess ad na pvi marki
— Sambeerilegt og i eldri [6gum

« Einungis er heimilt ad nyta afleidur ef haegt er ad selja, gera upp eda loka slikum

samningum samdaegurs a raunvirdi (skv. 36. gr. b.)
— EKKi er virkur afleidumarkadur
— Lifeyrissjooir eru hlutfallslega storir & innlendum markadi
— Vandseéd hvernig uppfylla & petta skilyroi

« Hugsanlegt ad i raun sé hamarkshlutdeild erlendra eigna 50%
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Viobotartryggingavernd

Fjarfestingarneimildir og fjarfestingarstefna (VII. kafli A)

« Samskonar flokkun eigna i eignaflokka

« Rymri fjarfestingarheimildir
— AdJ hamarki 20% motadiladheetta i stad 10%
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Aheettustyring, undanpagur og reglugerdir

Akvaedi um eftirlitskerfi, innri ferla og hlutverk ahaettustyringar (36. gr. e.)

Heimilt er ad gera upp bakabyrgd med utgafu skuldabrefa pratt fyrir ad pau fari yfir
magnbundnar takmarkanir (36. gr. f.)

Ef fjarfestingar fara umfram mork skal tilkynna pad FME og gerdar urbaetur.

Urbotum skal lokid i sidasta lagi (37. gr.) innan priggja manada. FME getur veitt
lengri frest
— Til mikilla bota ad veita FME pessa heimild

Reglugerd um form og efni fjarfestingarstefnu, uttekt & avoxtun lifeyrissjoda og
vorsluadila séreignarsparnadar og framkveemd ahaettustyringar, m.a. um umfang
hennar i hlutfalli vid steerd lifeyrissjods, stbdu peirra sem styra ahaettu i skipuriti
lifeyrissjods, utvistun aheettustyringar, ahaettumat og skyrslugjof (39. gr.)

— Mikilveegt ad pessar reglugerdir komi sem allra fyrst fram
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Gildistimi og bradabirgdoaakveaeoi

« Ef eignir eru umfram magnbundnar takamarkanir i (36. gr. b., c. og d.) er heimilt ad
eiga paer afram en po skal leitast vid ad uppfylla akveedin svo fljott sem audid er og

eigi sidar en arlok 2020
— FME getur veitt lengri frest

« LOgin 6dlast gildi 1. jali 2017
— Mikilveegt ao reglugerdir komi fram sem allra fyrst
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Moguleg ahrif

Mikilveegt ad reglugerdir komi sem fyrst
— Fyrirkomulag aheettustyringar
— Form og efni fjarfestingarstefnu

Hugsanlega parf ad gera nyja fjarfestingarstefnu fyrir 1. juli nk.
— Uppsetning
— Hvernig a ad uppfylla skynsemisreglu (p.m.t. viomid um samfélagslega abyrgo)

Hvernig a ad meta tengda adila?

Munu lifeyrissjodir geta nytt afleidur?

20



LANDSSAMTOK
LIFEYRISSJOPA




