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Efni: Sjdnarmid um aformada lagasetningu um fjélgun valkosta i avoxtun frjals
vidbotarlifeyrissparnadar

I. Bakgrunnur

A undanfdrnun misserum hefur umraeda farid vaxandi um moguleika til pess ad fjdlga
valkostum vid avoxtun frjals vidbotarlifeyrissparnadar, med pad fyrir augum ad sparendur
hafi sjalf meira frelsi um fjarfestingar. betta skyrist ekki sist af pvi ad frjals vidbétarsparnadur
hefur vaxid hratt sidasta taepa aldarfjordunginn og er ordinn veigamikill hluti heildareigna
félks.

islenska lifeyrissjodakerfid i heild hefur samtimis vaxid mjég ad burdum og nema
heildareignir pess nu riflega tvofaldri landsframleidslu, par af rimlega 10% i séreign, eda um
750 milljardar kréna i séreign af um 7.000 milljordum i heild.

Grunnurinn ad uppbyggingu frjals vidbotarlifeyrissparnadar var i upphafi skattfrelsi idgjalda
skv. 16gum nr. 141/1997, sem komu til framkvaemda 1999. Launamadur geeti auk 4% tilleggs
til skyldutryggingar, skv. 4. tl. 30 gr. A laga um tekjuskatt og eignarskatt, dregid fra 2% af
launum til ad mynda séreignarsparnad. Sidan baettist vid um hrid 10% alag & sparnadinn fra
vinnuveitanda, sem vinnuveitandi fékk til baka ar tryggingargjaldi, 0,2%. 2% framlag fra
vinnuveitanda, & méti sparnadi starfsmanns kom svo inn i kjarasamninga arié 2000 og
heimild launamanns til ad draga framlag til séreignarsparnadar fra tekjum fyrir skatt for i 4%.

Ma segja ad pessar breytingar, sem hofdu ad markmidi ad auka sparnad og auka
efnahagslegt sjalfstaedi folks pegar lidi a starfsaevina, hafi borid rikulegan avoxt. Sjénarmid
um umgjord frjals séreignarsparnadar hafa edlilega verid talsvert onnur en ad pvi er vardar
skyldutryggingu med peim félagslegu pattum sem par eru byggdir inn med samtryggingu. Hér
er fyrst og fremst um valfrjalsan vidbotarsparnad ad reeda, sem loggjafinn hefur talid aeskilegt
ad stydja vid, ad sumu leyti 4 grundvelli skyldra sjonarmida og attu vid um skattaafslatt i
tengslum vid hlutabréfakaup almennings.

Bankar og verdbréfasjodir hafa haft meiri dhuga a kleedskerasaumadri pjonustu vid avoxtun
frjals vidbétarsparnadar heldur en steerri lifeyrissjédir og mikill ahugi er @ malinu hja hluta
eigenda sparnadar. Allavega fyrst i stad er pé ekki vid pvi ad buaast ad mikil hreyfing verdi a
storum fjarhaedum hja vorsluadilum & grundvelli mogulegra lagabreytinga. Aherslur
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lifeyrissj6da hafa fremur verid a hlutfallslega ldgan kostnad vid avéxtun séreignarsparnadar
og fjarfestavernd. pad er rokrétt med hlidsjon af stédu og megin hlutverki stérra sjéda ad
stjornendur peirra hugsi fremur til hins breida fjolda heldur en pess minnihluta sparenda sem
er liklegur til ad vilja styra sinum sparnadi sjalfur, pétt kostnadur sé liklega hlutfallslega haerri
og sparendur axli sjalf meiri dhaettu.

1. Nyleg bréun og aformud lagasetning

Pegar hugad er ad lagabreytingum a pessu svidi og sko8ad hvernig pbréunin hefur verid 4
undanférnum arum rifjast pad upp ad reglur um fijarfestingar séreignarsparnadar voru miklu
rymri fram ad bankahruni, en pa budu bankar og verdbréfasjédir upp a sérgreinda reikninga.
Fyrir pad var i raun tekid med peirri breytingu sem gerd var med ldgum nr. 171/2008 sem
feerdi fjarfestingarumgjord pessara adila i sama umhverfi og gilti um skyldusparnad i
samtryggingarsjodum. bad var rokstutt med pvi ad peer reglur hefdu tekid til vorsiu
lifeyrissj6da & séreignarsparnadi og ad strangari reglur hefdu pvi gilt um peirra vérslur 4
séreignarsparnadi heldur en gilti um énnur fjarmalafyrirtaeki.

Ef markmidid var ad samraema lagaumgjord um dvéxtun séreignarsparnadar ma spyrja sig af
hverju reglur sem toku til starfsemi lifeyrissjoda voru ekki fremur rymkadar, enda um frjalsan
vidbotarsparnad ad reeda, svo pad sé itrekad enn og aftur.

| greinargerd med framangreindum l6gum er talad um ad .. ,hid 6takmarkada frelsi til
fiarfestinga sem einstakir vorsluadilar hafa notid hafi leitt til dvarlegra fjarfestinga med
tilheyrandi skada fyrir eigendur séreignarsparnadarins” | M4 draga pé alyktun af tilvitnudum
ordum ad vid pessar breytingar hafi litid eda ekki verid horft til peirra sjonarmida ad pad
veeru eigendur sparnadarins sjalf sem rédu ferd og zettu ad gera pad.

Pau aform um lagasetningu sem fjarmalaraduneytid hefur ni kynnt i samradsgatt til ad auka
valfrelsi einstaklinga i lifeyrissparnadi koma til méts vid pau sjénarmid sem vikid var ad i
upphafi. Pau vir8ast stefna ad pvi ad pvi ad krofur til allra vérsluadila séreignarsparnadar og
lagaumhverfi fjarfestinga verdi med svipudum haetti og gilti um vérslur annarra en
lifeyrissj6da & séreignarsparnadi fyrir lagabreytinguna 2008. Augljést er ad pegar eigendur
sparnadar eiga akvordun um fijarfestingar er fjarfestingarstefna fyrir fjarfestingarleidir ekki
1680 fram med sama haetti og nu er krafist eda krofur um sjalfstaett arsuppgjoér fyrir hverja
fidrfestingarleid.

Umsagnir & samradsgatt hingad til virdast flestar vera jakvaedar en pé sja margir
umsagnaradilar ymis tormerki sem huga purfi ad, t.d. tengt fjarfestavernd svo sem ad purft
geti ad flokka sparendur/fjarfesta eftir pekkingu & fjarmalamarkadi. Einnig ad setja purfi
reglur um i hvada eignum megi fjarfesta med hlidsjon af seljanleika (hreyfanleika). Loks er
nokkud talad um ad starfshopur sé ad stérfum sem vinni ad gerd ,graenbdkar” um
lifeyriskerfid og rétt sé ad bida nidurstédu peirrar vinnu.

i pessu sambandi ma b6 benda & ad margvislegar sértaekar breytingar hafa verid gerdar a
undanférnum drum, medal annars til ad prengja ad valfrelsi um avoxtun frjals
vidbétarlifeyrissparnadar.
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[I. Mogulegur afangi, ef breytingar verda gerdar i skrefum

Ef aformud breyting vardandi sjalfsakvordunarrétt sparenda um avoxtun séreignarsparnadar
naer fram ad ganga veeri edlilegast og einfaldast ad breytingin naedi til alls séreignarsparnadar.
Pad er einnig til pess sparnadar sem pegar hefur myndast og par med talid sparnadar sem
hefur myndast vegna heimilda til ad auka framlog til séreignar med hluta af framlagi sem
annars hefdi runnid til samtryggingar.

bad vaeri aeskilegt ad proa vorslu séreignarsparnadar a pann veg ad eigandi sparnadarins hafi
sem mest ad segja um medferd hans, t.d. ekki bara um pad i hvada hlutabréfum er fjarfest
heldur lika um hvort vérsluadila sé falid ad fara med atkveedisrétt 4 fundum hlutafélaga sem
fjarfest er i, eigandinn geri pad sjalfur eda dkvedi ad atkvaedisréttur skuli ekki nyttur. Slik
bréun veeri likleg til ad gleeda dhuga sparenda 4 hlutabréfum og hafa jakvaed ahrif &
hlutabréfamarkadinn.

Ef hins vegar ad vidbrogd vid aformudum breytingum a I6gum um lifeyrissjédi verda pannig
aod breytingar naist ekki nema a lengri tima og ad aflokinni vinnu vid heildarstefnumétun a
pessu svidi. ba vaeri mogulegt ad nd ad minnsta kosti akvednum afanga ad markmidum
breytinganna med breytingu a skattalogum.

[ pvi samhengi vaeri haegt ad skoda breytingu & 2. malsl. 4. tl. 1. mgr. A 30. gr. pannig ad pau
4% af launum sem i dag eru fradrattarbaer séu pau greidd til lifeyrissjoda eda til adila skv. 3.
mgr. 8. gr. laga um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda, enda sé
iogjaldinu varid til aukningar lifeyrisréttinda eda lifeyrissparnadar skv. II. kafla somu laga,
vaeru einnig fradrattarbaer fra skattskyldum tekjum ef fjarmunirnir vaeru lagdir inn a
sérgreindan reikning hja pessum sému eda nanar tilgreindum adilum.

Ef pessi adferd vid lagabreytingu yrdi fyrir valinu aetti vaentanlega meiri hljdmgrunn ad
takmarka ahrif breytingarinnar vid sparnad fra og med gildistoku breytingar og ad hin myndi
einungis ad na til 4%+2% (fra launafdlki og vinnuveitendum) en ekki til tilgreindrar séreignar
(3% af 15,5%). beim spurningum parf ad svara ef pessi leid verdur skodud nanar. A méti
kemur ad pessi adferd vid lagabreytingu getur verid einfaldari i vinnslu heldur en breytingar a
akvaedum lifeyrissjédalaga sem mismunandi skodanir vaeru um hvernig féllu ad yfirstandandi
skodun a peim logum i heild. bvi er lagt til ad pessi moguleiki verdi skodadur nanar sem
varaleid eda afangi ad kynntum markmidum.
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