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Nefndaralit

um frv. til . um breyt. 4 1. nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda.

Fra minni hluta efnahags- og vidskiptanefndar.

Frumvarpid felur i sér prjar meginbreytingar vardandi fjarfestingarstefnu lifeyrissjodanna
sem allar hafa pad a0 markmidi ad rymka heimildir peirra til fjarfestinga. Lagt er til a0 heim-
ild lifeyrissj6danna til ad fjarfesta i 6skradum verdbréfum, par med talid hlutabréfum, sem
nu ner einungis til innlendra verdbréfa ndi einnig til erlendra verdbréfa. b4 er lagt til ad fjar-
festing i 6skradum bréfum megi nema sem svarar 10% af hreinni eign lifeyrissjoda. Jafn-
framt er svigram peirra til ad fjarfesta i 6skradum bréfum enn frekar rymkad med heimild
til a0 flokka 6skrao rikistryggd bréf tengd husnaedislanum Byggingarsjods rikisins og Bygg-
ingarsjods verkamanna sem keypt voru 4 &runum 1972 og 1994 med skradum verdbréfum.
Pa er @tlunin ad auka heimild lifeyrissjodanna til ad fjarfesta i skradum skuldabréfum og
vixlum banka, sparisjéda og annarra lanastofnana sem luta eftirliti opinbers eftirlitsadila,
hlutabréfum fyrirteekja og 60rum verdbréfum ur 35% 1 50% og loks er lagt til ad heimild
sjodanna til ad fjarfesta 1 erlendum gjaldmidlum verdi aukin ur 40% i 50% af hreinni eign
sj6danna.

Minni hlutinn gagnrynir ad ekki sé tekid tillit til sjonarmida og advarana Fjarmalaeftirlits-
ins og Sedlabanka [slands. Sedlabankinn telur ad ekkert knyi 4 um pad sérstaklega ad rymka
nu heimildir lifeyrissjodanna. Jafnframt telur Sedlabankinn ad erlendar fjarfestingar lifeyris-
sjoda studli til skamms tima, ad 60ru obreyttu, ad haerra innlendu vaxtastigi og leegra gengi
husbréfa en ella. Vardandi heimild til dhaettutoku i erlendum gjaldmidlum telur Sedlabankinn
pad umhugsunarefni hversu langt 4 ad ganga i a0 rymka heimildir lifeyrissjodanna til pess
a0 taka ahettu i pessu efni. Gerdi Sedlabankinn pa tillogu, til ad koma til moéts vid petta
sjonarmid, ad samhlida pvi ad takmarka ahettu i erlendum gjaldmidlum {i heild vid 50% af
hreinni eign lifeyrissjoéda yroi kvedid a um ad ahatta i einstokum myntum megi ekki fara upp
fyrir akvedio mark, t.d. 20-30%. Meiri hlutinn hafnadi peirri tillogu.

Samkvaemt upplysingum sem Fjarmalaeftirlitid atvegadi nefndinni um fjarfestingar og
ahaettustyringinu lifeyrissjodnna er einn lifeyrissjodur (med abyrgd sveitarfélags) kominn
yfir 35% hamarkid hvad vardar skuldabréf bajar- og sveitarfélaga. Medaltal allra lifeyris-
sjodanna er 4%. brir lifeyrissjodir eru yfir 35% mdrkunum hvad vardar skuldabréf og vixla
lanastofnana en medaltal allra lifeyrissjodanna er 13%. Enginn lifeyrissjodur er yfir 35%
morkunum hvad vardar 6nnur verdbréf en medaltalid er 6%. Tolf lifeyrissjodir eru yfir 35%
morkunum hvad vardar hlutabréf, en medaltalid er 34%. Gengisbundnar fjarfestingar
lifeyrissjoda eru ad medaltali 25% af hreinni eign til greidslu lifeyris. Prir lifeyrissjodir eru
med herra hlutfall gengisbundinna eigna en 40% hamarkio.

Fjarmalaeftirlitid telur ekki timabeert ad leggja mat 4 ahaettustyringu sjodanna i heild. Hins
vegar er pad mat peirra, af samskiptum eftirlitsins vio einstaka lifeyrissj6di, ad stjornendur
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peirra hafi 1itid um of 4 fjarfestingarramma laganna vid métun fjarfestingarstefnu sinnar i
stad pess ad mida hana t.d. vid samsetningu skuldbindinga sinna eda lifeyrisbyrdi.

bott orfair lifeyrissjodir hafi nytt sér svigram samkvaemt nugildandi 16gum i hlutabréfa-
kaupum virdist enn verulegt svigram til skuldabréfa- og verdbréfakaupa samkvamt akved-
um 36. gr. Verdur pad pvi ad teljast vafasamt, eins og Fjarmalaeftirlitid bendir 4, ad naudsyn-
legt sé ad rymka heimildir sjodanna til fjarfestinga eins og gert er rad fyrir i d- og f-1id 1.
mgr. 5. gr. frumvarpsins. Ljost er ad auknar heimildar til fjarfestinga i innlendum og erlend-
um verobréfum og hlutabréfum eins og frumvarpid gerir rad fyrir hafa i for med sér verulega
gengisahettu fyrir lifeyrissjodina og geta pryst upp voxtum til skemmri tima litio.

Med frumvarpinu fa lifeyrissjodirnir heimild til ad fjarfesta i erlendum gjaldmidlum allt
a0 50% af hreinni eign sjodanna sem er yfir 500 milljardar kr., en eignir sjédanna hafa vaxid
4 premur arum fra arslokum 1996 til arsloka 1999 um nalegt 200 milljordum kr. eda um
65%. Fjarfestingarstefna sjodanna getur pvi haft gifurlega mikil 4hrif 4 allt efnahagsumhverf-
10, svo sem vaxtastig og gengi, og er naudsynlegt ad edlilegt eftirlit og leikreglur gildi um
fjarfestingu sjédanna, enda er einnig um skyldubundinn lifeyrissparnad ad reda. Eolilegt
veeri t.d. adur en rymkud yrdi heimild sjédanna til fjarfestinga i innlendum og erlendum verd-
bréfum ad Fjarmalaeftirlitid leggdi mat 4 dhaettustyringu sjddanna i heild, en sjodirnir virdast
na i auknum meli beina fjarmagni sinu 4 erlendan hlutabréfamarkad i stad innlenda markad-
arins. Eiga sjodirnir nd mun meira i erlendum hlutabréfum en innlendum. Fr4 januar til okto-
berloka & sl. ari var eignaaukning peirra i erlendum hlutabréfasjodum um 107% og 49%
aukning { erlendum hlutabréfum, en einungis um 26% i hlutabréfum og sjédum innan lands.
Fjarfesting peirra i rikisverdbréfum og fjarfestingarlanasjodum eins og husbréfum hefur a
sidustu tveimur arum nanast stadio i stad og litil sem engin aukning ordid. Hefur petta att
sinn patt i ad prysta upp voxtum.

Fjarmalaeftirlitid bendir 4 i umsdgn sinni ad enn hafi ekki allir lifeyrissjodir fengid starfs-
leyfi, en peir hofou frest til 1. jali 1999 til ad adlaga starfsemi sina akvaedum nugildandi laga
fra 1997. A0 mati Fjarmalaeftirlitsins er vart komin reynsla 4 pau akvaedi laganna sem luta
a0 heimldum lifeyrissjoda til fjarfestinga. bvi telur pad vafasamt ad timabeert sé ad rymka
heimildir til fjarfestinga eins og frumvarpid gerir rad fyrir. Bendir pad jafnframt 4 ad rymk-
unin taki til alls kyns verdbréfa sem uppfylli ekki skilyrdi sem adrar fjarfestingar lifeyris-
sjodanna lata. Einnig segir i umsogn Fjarmalaeftirlitsins ad fjarfestingar lifeyrissjoda i
Evréopu arid 1997 i hlutabréfum og 6drum verdbréfum hafi i 6llum tilvikum, nema hja
breskum, irskum og hollenskum lifeyrissjodum, verid undir 35% eda sama og er i nugildandi
16gum en nu & ad haekka i 50% samkvemt frumvarpinu.

Einnig er astaeda til ad vekja athygli 4 pvi ad Fjarmalaeftirlitid gerir athugasemdir vid 10.
gr. frumvarpsins par sem gert er rad fyrir a0 lifeyrissjodir sem njota bakabyrgoar rikis, sveit-
arfélaga og banka verdi undanpegnir 2. gr. laganna sem meelir fyrir um lagmarkssterd sjods,
p.e. ad a.m.k. 800 sjodfélagar skuli ad jafnadi greida idgjald til lifeyrissjods ella skuli hann
tryggja sig med 6drum heetti. Tilgangur med tilvitnudu lagadkvaeoi er ad tryggja lagmarks-
ahaettudreifingu i rekstri lifeyrissj60s. Bendir Fjarmalaeftirlitio 4 ad flestir lifeyrissjoodir sem
hér um raedir séu ni pegar med verulegan halla 4 skuldbindingum, p.e. verulega vantar upp
4 ad eignir standi undir lofudum skuldbindingum. Leggur Fjarmalaeftirlitid aherslu a pa
auknu ahettu sem felist 1 breytingu skv. 10. gr. frumvarpsins sem batist ofan a4 pann halla
sem fyrir er hja umraeeddum lifeyrissjodum. Af pessu tilefni bendir pad einnig 4 ad naudsyn-
legt sé ad huga ad stodu peirra lifeyrissjoda sem starfraektir eru med abyrgd sveitarfélaga.
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hagslega og kunni ad lenda i erfidleikum i framtidinni pegar reynir enn frekar 4 umraedda
abyrgo.

Minni hlutinn telur pad gagnrynisvert ad meiri hlutinn etli ad hunsa vel rokstuddar at-
hugasemdir og advaranir Fjarmaleftirlitsins sem 16gum samkvemt fylgist med og hefur eftir-
lit med starfsemi eftirlitsskyldra adila eins og lifeyrissjodanna og hefur pvi bestu pekkingu
4 og yfirsyn yfir pa aheattu sem felst i fjarfestingarstefnu peirra.

Minni hlutinn bendir einnig 4 ad Verdbréfping Islands telur ad peir adilar sem hafa hlotid
leyfi stjérnvalda til ad safna fjarmunum almennings og avaxta pa eigi ad mestu leyti ad halda
sig vid fjarfestingar sem Iuta skilyrdum um upplysingagjof, synileika vidskipta, verdmyndun
o.s.frv. Neytendaverndin sem stjornvold stydja vid med margvislegu regluverki veikist ef
stofnanafjarfestunum sem hér um radir er heimilad a0 leggja fjarmuni almennings i rikum
meli { bréf sem ekki uppfylla fyrrnefnd skilyroi.

Med visan til framangreinds visar minni hlutinn allri abyrgd af pessari lagasetningu a
hendur stjornvoldum.

Alpingi, 25. april 2000.

Johanna Sigurdardéttir, Margrét Frimannsdéttir.
frsm.



