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Lifeyrissjédur verzlunarmanna

1 Grundvollur fjarfestingarstefnu

1.1 Yfirlit yfir deildarskiptingu

| fjarfestingarstefnu pessari er mérkud stefna fyrir eignasamsetningu og eignastyringu
eignasafna Lifeyrissjods verzlunarmanna (LV).

18gj6ld mynda, lifeyrisréttindi eda lifeyrissparnad i séreign, i premur deildum sj6dsins:

i) A-deild sem er samtryggingardeild, sbr. gr. 10.1 og 10.2 i sampykktum sj6dsins.
ii) B-deild sem er séreignardeild fyrir almenna séreign, sbr. gr. 10.3 i sampykktum
sjédsins.
iii) C-deild sem er séreignardeild fyrir tilgreinda séreign, sbr. gr. 10.3 { sampykktum
sjodsins.
Eignir A-, B- og C- deilda eru avaxtadar i eftirfarandi eignasdfnum:

i) Samtryggingardeild: Eignir samtryggingardeildar eru dvaxtadar i einu eignasafni
samtryggingardeildar

i) Avileidir: Eignir { B- og C- deildum sem byggja 4 samningum sem stofnad var til
eftir 1. juli 2017 eru dvaxtadar i bremur avéxtunarleidum eftir vali sjédfélaga:
e /Avileid 1
e Avileid 2
e /[vileid 3

iii) Verdbréfa- og innldnsleid: Eignir i B- deild sem byggja 4 samningum sem
stofnadir voru fyrir 1. jali 2017 eru dvaxtadar i tveimur leidum eftir vali sj¢dfélaga:
* Verdbréfaleid, fylgir somu fjarfestingarstefnu og A-deild (samtryggingardeild)
¢ Innlansleid, dvoxtud i innlanum vidskiptabanka og sparisjoda med aherslu &

verdtryggd innlan.

Sj6dfélagar sem eiga lifeyrissparnad i ver8bréfaleid eda innlansleid er heimilt ad
flytja eign sina i Avileid 1, 2 eda 3. Hins vegar er ekki heimilt ad flytja eignir i
Verdbréfaleid eda innlansleid.

Fjallad eru um fjarfestingu fyrir ofangreind s6fn med almennum hatti i 0. kafla
fiarfestingarstefnu pessarar. i 2. kafla eru svo sérstakar reglur fyrir samtryggingardeild
sjodsins og i 0. kafla eru reglur fyrir sem gilda eingéngu fyrir séreignardeildir sj6dsins.

1.2 Reglur um fjarfestingarstefnuna

Fjérfestingarstefna Lifeyrissj6ds verzlunarmanna (LV) er einkum byggd & eftirfarandi reglum
og sampykktum:

e Akvaedum laga nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda, med sidari breytingum (lifeyrissjédalégin — Isjl.). | pvi sambandi er m.a.

visad til [k
o 1.mgr. 20. gr. —hlutverk lifeyrissjéds [ C
o 3. toélulidar 3. mgr. 29. gr. — stjérn motar fjarfestingarstefnu, sbr. VII. kafla .

_, ﬂ”@i

o4
4 \\ //{é(

R



Lifeyrissjodur verzlunarmanna

o gr.35a— akvaedi um dhaettustyringu

o VI. kafla -  Lagmarkstryggingavernd.  Fjarfestingarheimildir  og
fijarfestingarstefna lifeyrissjéda
o VI. kafla A - Vidbdtartryggingavernd. Fjarfestingarheimildir og

fjiarfestingarstefna
e Reglugerda sem settar eru med heimild i lifeyrissjodalégunum, einkum:
o Reglugerd nr. 916/2009 um fjarfestingarstefnu og uttekt & &voxtun
lifeyrissjéda og vorsluadila séreignarsparnadar, sbr. reglugerd 591/2017
o Reglugerd nr. 590/2017 um eftirlitskerfi med dhaettu lifeyrissjéda
o Reglugerd nr. 391/1998, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda, med sidari breytingum
e Sambykktum lifeyrissjodsins
e A samningi VR og samtaka atvinnurekenda fra 30. desember 1996 um lifeyrismal

Einnig eru tengsl @ milli efnis stefnu pessarar og ahaettustefnu sjédsins eins og hun er &
hverjum tima sem og reglna sjodsins um framkvaemd fjarfestingarakvardana.

1.3 Markmid med avoxtun eigna

f 1. til 5. télulid 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjodalaganna eru settar fram fimm visireglur um med
hvada haetti skuli avaxta fé sj6dsins. Lifeyrissjédurinn skal:

i) hafa hagsmuni sjodfélaga ad leidarljdsi

ii) horfa til aldurssamsetningar sjodfélaga og annarra tryggingafraedilegra patta sem
ahrif hafa a skuldbindingar

iii) byggja allar fjarfestingar a videigandi greiningu a upplysingum med dryggi, geedi,
lausafjarstédu og ardsemi safnsins i heild i huga

iv) geeta pess ad eignir sjodsins séu naegilega fidlbreyttar til ad komid sé i veg fyrir
sampjéppun og uppsoéfnun dhaettu i eignasafninu, m.a. med pvi ad gaeta ad fylgni
ahaettu einstakra eigna og eignaflokka

v) setja sér sidferdisleg vidmid i fjarfestingum.

Eftirfarandi er greinargerd, i k6flum 1.3.1 til 1.3.5, um hvernig visireglur pessar eru innleiddar
i fjarfestingarstefnu lifeyrissjédsins. Nanari utfeersla er i einstékum kéflum i stefnu pessari
eda eftir atvikum i 6drum reglum sjodsins.

1.3.1 Sjodfélagar
Hagsmunir sj6dfélaga ad leidarljosi (1. téful. 1. mgr. 36. gr. isjl.)

Samkvaemt lifeyrissjédalégunum er lifeyrissjodur félag eda stofnun sem veitir vidtéku idgjaldi
til greidslu lifeyris vegna elli til aviloka, 6rorku eda andlits samkvaemt nanari akveedum
laganna. Samkvaemt akvaedi sému laga takmarkast starfsemi sjédsins vid méttéku, vardveislu
og avoxtun idgjalda og greidslu lifeyris. Maelt er fyrir um ad lifeyrissjédur skuli ekki hafa med
héndum adra starfsemi en ba sem naudsynleg er til ad sinna framangreindum verkefnum og
sé 6heimilt ad inna af hendi framlég i 68rum tilgangi.

Réttindi sjodfélaga i samtryggingardeild og eign peirra i séreignardeildum eru
stjérnarskravarin eignaréttindi og njéta pvi verndar 72. gr. Stjérnarskrar lydveldisins [slands.
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[ VII. kafla lifeyrissjé3alaganna eru settar fram itarlegar reglur um pad med hvada haetti LV er
heimilt ad dvaxta fjarmuni sjédsins i pagu sjodfélaga. | stefnu pessari eru Gtfaerd pau mork og
vidid sem gilda um styringu eignasafna LV i pagu hagsmuna sjédfélaga.

Fjarfestingarstefnur fyrir einstk eignaséfn byggja a bvi ad LV er fagfjarfestir sem hefur ad
héfudmarkmidi ad dvaxta eignir sjodsins i peim tilgangi ad standa undir
lifeyrisskuldbindingum hans og hamarka réttindi sj6dfélaga med hagsmuni peirra ad
leidarljdsi. Vid eignastyringu eru fjarfestingakostir metnir med tilliti til ardsemi og dhaettu.
Markmidid med dvoxtun eigna samtryggingardeildar er ad na avoxtun umfram
tryggingafraedileg vidmid. Markmid fyrir dvoxtun eignasafna fyrir séreignarsparnad taka m.a.
mid af vaentum dvoxtunartima og ahaettupoli sjodfélaga.

1.3.2 Tryggingafreedilegar forsendur

Mat a tryggingafraedilegum pattum sem hafa dhrif & skuldbindingar (2. télul. 1. mgr. 36. gr.
Isjl.)

Vidmid petta naer edli mélsins samkvaemt einkum til samtryggingardeildar sjoédsins. Stjérn LV
laetur framkvaemda arlega tryggingafraedilega uttekt 4 stodu samtryggingardeildar i samraemi
vi 24. og 39. Isjl. Uttektin byggir m.a. 4 forsendum sem settar eru fram i reglugerd nr.
391/1998 med sidari breytingum, forsendum sem Félag tryggingastaerdfraedinga hefur gefid
Ut og mati tryggingastaerdfraedings sjodsins a einstokum pattum. Gerd er grein fyrir
nidurstddu tryggingafraedilegrar uttektar i arsreikningi sjodsins ar hvert.

Peir paettir sem vega hvad pyngst i tryggingafraedilegum skuldbindingum sjédsins eru annars
vegar skuldbindingar vegna ellilifeyris og hins vegar skuldbindingar vegna 6rorkulifeyris.
Jafnframt vegur préun verdlags pungt par sem lifeyrisréttindi fylgja préun visitolu
neysluverds. Skuldbindingar samtryggingardeildar eru pvi ad fullu verdtryggdar en
eignasafnid ad hluta eins og nanar er gerd grein fyrir i stefnu pessari.

e Eins og vikid hefur verid ad a opinberum vettvangi og i arsskyrslum LV pa hefur
lifaldur landsmanna og sj6dfélaga LV farid haekkandi undanfarin ér og aratugi. Spar
ymissa adila er ad su préun muni halda afram naestu ar. Su préun er til pess fallin ad
auka skuldbindingar sjédsins vegna ellilifeyris.

e Hvad proun skuldbindinga vegna Grorkulifeyris vardar pa hafa peer farid hakkandi
undanfarin &r. bar reedur m.a. préun Srorkutidni, aukin lifeyrisréttindi sjodfélaga hja
sjodnum og nokkrar breytingar a reglum um &rorkulifeyri og framkvaemd peirra. ba
skiptir samspil 6rorkulifeyris fra LV og 68rum lifeyrissjodum annars vegar og
Tryggingastofnun hins vegar mali.

Nanar er gerd grein fyrir ymsum pattum i tryggingafraedilegu mati samtryggingardeildar i
kafla 2.3.

Hvad eignasofn fyrir lifeyrissparnad i séreign vardar pa er ekki um eiginlegt mat &
tryggingafraedilegum forsendum ad raeda, edli malsins samkvaemt. Hins vegar er i kafla 3.1.9
fjallad um ahrif pess ad ad rétthafar geti flutt inneign sina til annarra vérsluadila
lifeyrissparnadar i séreign og aaetlads framtidargreidsiuflaedis vegna Gtgreidsina.
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1.3.3 Fjarfestingarakvardanir

Videigandi greining a upplysingum m.t.t. 6ryggis, gaeda, lausafjarsté8u og ardsemi safnsins (3.
télul. 1. mgr. 36. gr. Isjl.)

I 3. t6lulid 1. mgr. 36. gr. Isjl. kemur fram ad fjarfestingar sjédsins skulu byggdar a videigandi

greiningu a upplysingum med 6ryggi, geedi, lausafjarst6du og ardsemi hvers eignasafns i
heild i huga.

Vidmid og reglur vardandi slika greiningu eru settar i verkferlum sjédsins. [ pvi sambandi er
skilgreint innan hvada marka heimilt er ad eiga vidskipti med fjarmalagerninga an sérstakrar
formlegrar greiningar, innan fyrirfram skilgreindra marka, annars vegar og hins vegar hvers
konar greining og/eda upplysingadflun skal fara fram pegar vidskipti eru umfram tiltekin
mdork. [ pvi sambandi er eftir atvikum til ad mynda midad vid fjarhaed vidkomandi vidskipta,
hlutfall peirra af eignum fjarfestingarleida, edli fjarmalagerninga og pess tima sem er til
stadar vid akvérdunina.

1.3.4 Dreifing eigna

Neaegjanlega fjdlbreyttar eignir til ad koma i veg fyrir sampjéppun og uppséfnun dhattu i
eignasafninu, m.a. med pvi ad geeta ad fylgni dheaettu einstakra eigna og eignaflokk.

LV er fagfjarfestir sem hefur ad hfudmarkmidi ad dvaxta eignir sjédsins i peim tilgangi ad
standa undir lifeyrisskuldbindingum hans og hamarka réttindi sjédfélaga med hagsmuni
peirra ad leidarljési. Vid eignastyringu eru fjarfestingakostir metnir me# tilliti til ardsemi og
ahaettu og med hligsjon af bvi markmidi ad na avoxtun umfram tryggingafreedileg vidmid.

Fjarmagn sj6dsins skal avaxtad med hlidsjon af peim kjérum, sem best eru bodin 4 hverjum
tima, ad teknu tilliti til varidarsjonarmida, ahaettu og verdtryggdra langtimaskuldbindinga
sjodsins.

Vid motun fjarfestingastefnunnar er horft til pess hvernig megi baeta samspil avoxtunar og
ahaettu eignasafnsins. Vid matid er beitt samvalsgreiningu (e. Strategic Asset Allocation) bar
sem tekid er tillit til lifeyrisskuldbindinga, lagalegra takmarkanna og méguleika i
fjarfestingum. Jafnframt er lagt mat 4 hvada avéxtunar megi vaenta 4 helstu eignaflokkum og
hvernig aetla megi ad samhengi dvoxtunar verdi milli eignaflokka. Med pvi er markmidid ad
studla ad pvi ad eignir sj6dsins séu naegilega fjdlbreyttar til ad komid sé i veg fyrir 6aeskilega
sambpjoppun og uppséfnun dhaettu i eignasafninu. Med virkri eignastyringu leitast sjodurinn

vid ad tryggja sem bestu avoxtun eignasafna hans til lengri tima litid, ad teknu tilliti til
ahaettu.

1.3.5 Sidferdileg vidmid

Sidferdileg viomid sjédsins i fjarfestingum

Meginhlutverk lifeyrissj6ds verzlunarmanna er ad avaxta eignir sjédsins i peim tilgangi ad
standa undir lifeyrisskuldbindingum og hamarka réttindi sjodsfélaga. i edli sinu eru
skuldbindingar lifeyrissjédsins til langs tima og til ad maeta langtimaskuldbindingum sinum
horfir sj6durinn almennt a fjarfestingar sem langtimafjarfestir. Samfélagsleg abyrgd er
lykilpdttur i ad fyrirtaeki ndi sjalfbaerni til langs tima. Vidmid um abyrgar fjérfestingar er pvi
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Lifeyrissjodur verzlunarmanna

hluti af fjarfestingastefnu sj6dsins og leitast sjédurinn eftir pvi ad studla ad samfélagslegri
abyrgd i peim félogum sem sjédurinn fjarfestir i.

Lifeyrissjodurinn telur pvi, sem stor fjarfestir i islensku efnahagslifi, ad tilefni geti verid til ad
lita til hagsmuna og sjénarmida annarra haghafa en fjarfesta eingdngu vid mat &
fjarfestingakostum og eftirfylgni med peim.

Lifeyrissjodurinn gerir kr6fu um ad pau fyrirtaeki sem sjédurinn fjarfestir i fari eftir peim
I6gum og reglum sem gilda um starfssemi peirra. Mikilvaegt er ad pau horfi til leidbeininga
um gdda stjérnarhaetti og vidmida sem lita ad samfélagslegri 4byrgd og gédri umgengni um
audlindir.

Lifeyrissjodur verzlunarmanna er adili ad reglum Sameinudu bjédanna (Principles for
Responsible Investment — UN PRI) um abyrgar fjarfestingar, dsamt mérgum af steerstu
lifeyrissjodum og fagfjarfestum vestan hafs og i Evrépu. [ reglunum er fjallad um hvernig
ahersla & umhverfisleg og samfélagsleg malefni stydja vid stjérnarhaetti fyrirtaekja getur
studlad ad beettum fjarfestingardrangri verdbréfasafna. Pannig fari saman hagsmunir
fjarfesta og markmid pjédfélagsins i vidara samhengi.

LV horfir til eftirfarandi gilda vid métun fjarfestingarstefnu:

e Sjalfbaerni:
o Fyrirtaeki med sjalfbaeran rekstur er liklegra til ad vidhalda stédugri og vaxandi
rekstrarafkomu.
o Abyrgd
o Fyrirtaeki sem hugar ad samfélagslegum vidmidum og gédum stjérnarhattum
er liklegra til a0 komast hja aféllum i rekstri.
e Langtimasjonarmid
o Langtimafjarfestar sem hluthafar stydja almennt vid langtimasjéonarmid i
rekstri sem gera ma rad fyrir ad skili gédri ardsemi til lengri tima litid.

Frekari upplysingar um &dherslur sjédsins um vidmid um stjérnarhaetti i peim félégum sem
sjodurinn a eignarhlut i er m.a. ad finna i hluthafastefnu sj6dsins.

Hvad vardar innri reglur sj6dsins eru m.a. i gildi sida- og samskiptareglur og verklagsreglur
um vidskipti stjornarmanna og starfsmanna sjédsins med fjarmalagerninga, sem finna ma a
vef sjodsins.

1.4  Ahzettustyring

Samspil eignastyringar, ahaettueftirlits og dhattustyringaadgerda

Hjé sjodnum starfar ahaettustjori sem tekur virkan patt i métun dhaettustefnu og hefur hann
adkomu ad vidameiri akvordunum um ahaettustyringu. Einnig kemur dhzettustjéri ad métun
fjarfestingarstefnu. Honum skal gert vidvart um o6ll mikilshattar eda évenjuleg vidskipti
lifeyrissj6dsins adur en pau fara fram og kemur ad peim med beinum haetti med framkvaemd
ahaettumats.

I tengslum vid dhzettustefnu sjédsins hefur sjodurinn motad sér dhaettustyringarstefnu.
Stefnan: 7 -
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er sett ad fengnum tillogum abyrgdaradila dhaettustyringar.

b. lysir helstu dhaettupattum sem felast i rekstri lifeyrissjodsins, adferdafraedi sem
lifeyrissjédurinn stydst vid til a8 meta hana og upplysingar um p4 adila sem sinna
stjornun einstakra dhaettupdtta eftir pvi sem vid & og hlutverk peirra.

c. lysir peim adferdum sem lifeyrissjédurinn stydst vid til ad meta pa ahaettupaetti sem
ahaettu- og ahaettustyringarstefnan taka til og hvernig skyrslugjéf vegna peirra er
hattad.

d. inniheldur skilgreiningu @ hlutverkum og abyrgd stjérnar, framkveemdastjéra og
annarra adila er koma ad framkvaemd stefnunnar.

e. inniheldur upplysingar um hvernig lifeyrissjé8urinn tryggir ad allir starfsmenn séu

medvitadir um mikilvaegi eftirlitskerfis og hvernig lifeyrissjédurinn aatlar ad innleida

videigandi ahaettumenningu medal starfsmanna sjodsins.

1.5 Efnahagshorfur og adstaedur & mérkudum

Umfjéllun um efnahagshorfum i kafla pessum byggir 4 skodun opinbera adila og
greiningaradila. Hafa ber i huga ad efnahagshorfur er einungis syn & pvi efnahagsastandi sem
varir pegar peer eru ritadar. Horfur eru hinsvegar breytilegar yfir tima og eins og reynslan
synir pbd geta baer, og munu ad einhverju leyti, taka breytingum i ndinni framtid.

Hagvoxtur @ islandi hefur farid 6rt vaxandi sidustu ar. Samkvaemt opinberum adilum og
greiningaradilum eru ndverandi vaentingar um dframhaldandi gédan hagvéxt, en b6 eru ekki
vaentingar um ad bessi mikli véxtur haldist i naverandi gildum. Niverandi spa Si fyrir arid
2017 gerir rad fyrir 5,2% hagvexti, en hagvoxtur a sidasta ari var 7,2%. Alpjédlegur hagvoxtur
hefur verid undir langtimamedaltali sidastlidinn hélfan dratug, en hefur farid vaxandi & fyrri
hluta 2017. Alpjédlegar hagvaxtarhorfur hafa batnad ad mati OECD, en eru ad peirra mati
enn undir langtimamedaltali.

Verdbdlga hér a landi hefur verid lag undanfarin ar i ségulegu tilliti og ad fratalinni hackkun
hisnadisverds hefur maelst verdhjodnun um nokkurt skeid. Verdbdlguvaentingar til
medallangs- og langs tima eru vid markmid Sedlabanka [slands. Helstu ahrifapaettir fyrir
verdbolguna eru samspil gengi krénunnar og spennu i pjédarbiinu. Alpjédleg verdbolga er
almennt undir markmidum en vaentingar hafa verid, og eru enn, um vaxandi verdbolgu.

Styrivextir Sedlabanka Islands hafa ymist verid i hakkunar- og laekkunarferli sidastlidinn
aratug. Pegar petta er ritad hefur bankinn verid i styrivaxtalaekkunarferli og hefur laekkad
vexti i fimm skipti sidustu 12 manudi. Helstu skyringar eru sterk kréna og vaentingar um liga
verdbodlgu. Af skrifum opinbera adila md rada ad almennt eru ekki vaentingar um
aframhaldandi styrkingu krénunnar ad verulegu leyti, en erfitt er ad spa fyrir um préun
gjaldmidla med nokkurri vissu.

1.6 Fjarfestingarheimildir eignastyringaradila
[ reglugerd 591/2017 kemur fram ad tilgreina skuli i fjdrfestingarstefnu hvada fjarfestingar
séu utan heimilda eignastyringaadila og purfi sampykki stjérnar.

[ samraemi vid 16g og sampykktir sjodsins annast framkvaemdastjori daglegan rekstur sjédsins
eftir peirri stefnu og fyrirmaelum sem stjérn sjédsins hefur gefid. Radstafanir sem eru
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ovenjulegar eda mikils hattar getur framkvaemdastjori adeins gert samkvamt heimild fra
stjorn. Stjorn hefur med békun sett ramma um fjarfestingarheimildir framkvamdastjéra. bar
er m.a. fjallad um gerd pjénustusamninga, vidskipti med hlutabréf og skuldabréf, sjodi,
afleidusamninga framsal heimilda til forst6dumanns eignastyringar og annarra starfsmanna
eignastyringar.

1.6.1 Heimildir til fjarfestingarakvardana

a) Hlutabréf og skuldabréf: Fjarfesting i hlutabréfum og skuldabréfum utgefnum af
adila sem sj6durinn & ekki hlut i/skuldabréf a er had sampykki stjérnar. Heimildir
med vidskipti med dnnur hlutabréf og skuldabréf takmarkast af tiltekinni fjarhaed
og eignarhlutaprosentu hlutabréfa vidkomandi félags. Takmarkanir na ekki til
skuldabréfa sem njota abyrgdar rikissj6ds.

b) Akvardanir sem pola ekki bid: Framkveemdastjori getur i sérstokum tilvikum,
begar bregdast parf vid, framkvaemt vidskipti sem eru utan skilgreindra heimilda
hans, eftir nanari reglum sem stjérn hefur sett.

c) Framsal: Framkvaemdastjéra er heimilt ad veita forstédumanni og 68rum
starfsmdnnum eignastyringar heimild til a8 taka akvardanir um vidskipti med
fjarmalagerninga fyrir hdnd sjédsins.

1.6.2 Samningar vid pridja adila
LV gerir samninga vid eignastyringaradila um styringu eigna i peim tilvikum sem hann telur
pad hagkveemt. Pad & einkum vid um styringu erlendra eigna sjédsins og i innlendum
fagfjarfestasjodum. Einnig eru eignir i Avileidum 1 til 3 ad mestu avaxtadar i
verdbréfasjodum, fijarfestingarsjodum og 6drum sjédum um sameiginlega fjarfestingu.

Samkveemt reglum sj6dsins um valdmork stjérnar og framkveemdastjéra skal m.a. afla
sampykkis stjérnar fyrir eftirfarandi radstéfunum, skv. kafla 1.6.3 til 1.6.5.

1.6.3 bjénustusamningar
Askilnadur um sampykki stjornar:

a) Gerd samnings eda uppsdgn a samningi um fjarvérsiu sem felur i sér umbod til handa
pridja adila til ad taka fjarfestingarakvardanir fyrir hond LV.

b) Breytingar & samningi um fjarvérslu ef akvérdunin hefur marktaek ahrif ad mati
framkvaemdastjéra 4 umbod utvistunaradila til styringar eigna.

1.6.4 Sjodir
a) Val @ nyjum rekstraradila sjéda (rekstrarfélag). Akvaedi petta a ekki vid fyrir £vileidir 1
til 3, en gera skal stjorn grein fyrir kvérdunum um val a rekstraradilum.
b) Uppsdgn rekstrarsamnings vid abyrgdaradila samlagshlutafélags, pegar sjodur er
rekinn i formi samlagshlutafélags.
¢) Kaup i nyjum i sj66um sem lifeyrissjo8urinn & ekki eignahlut i sem og fijarfesting i
sjodum sem lifeyrissjédurinn & eignahlut i fyrir ef vidskipti fara umfram tiltekin mérk.
Staflidur pessi a ekki vid um Zvileidir.
i.  Takmérkun skv. pessum t6lulid gildir ekki vardandi kaup hluta i erlendum
peningamarkadssjédum (varsla lausafjar). '
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ii.  Takmorkunin gildir ekki ef um er ad raeda verdbréfasjodi eda fjarfestingarsjodi
sem fjarfesta skv. fjarfestingarstefnu ad ldgmarki 80% i verdbréfum med
abyrgdi rikissjods.

d) Takmarkanir vardandi kaup a eignahlutum i sj6dum gilda 6had formi eignahlutar (t.d.
samlagshlutabréf, hlutabréf, hlutdeildarskirteini).

1.6.5 Afleidusamningar
Akvrdun um gerd afleidusamninga i tengslum vid eignastyringu sjodsins.
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2 Samtryggingardeild (A — deild)
2.1 Nuverandi eignasamsetning samtryggingardeildar

Asamt stefnu, vikmérkum og avoxtunarvidmidum

2.1.1 Eignasafn samkvaemt gr. 36a i lifeyrissjédalégunum
Samkveemt I6gum skal radstofun fjdrmagns og eignastyring & verdbréfasafni sjédsins byggja
a tegundaflokkun innlana og verfbréfa sbr. 36. gr. a laga nr. 129/1997, med sidari
breytingum. Vid 3kvordun um markmid eignasamsetningar er horft til langs tima.
Vikmorkum er zetlad ad taka tillit til 6fyrirsédra markadsadstaedna. Skulu eftirfarandi vidmid
notud um skiptingu eigna:

Taflan hér ad nedan byggir 4 flokkun nefndra lagadkvaeda. Til skyringar er eignasafninu svo
skipt upp med nokkud 68rum haetti i kafla 2.1.2.

" . . . Samsetning . .
Tolul. Stafl. Stutt heiti (ekki full lysing) 30.09.2017 Stefna Lagmark Hamark
1 a Rikistryggd skuldabréf 25% 23% 20% 30%
1 b Fasteignavedtryggd skuldabréf 13% 14% 5% 20%
2 a  Skuldabréf sveitafélaga 4% 3% 0% 10%
2 b Innlan 2% 1% 0% 5%
2 c  Sértryggd skuldabréf 1% 1% 0% 5%
3 a  Skuldabréf lanast. og vétr.félaga 0% 1% 0% 5%
3 b  Verdbréfasjodir 14% 14% 10% 25%
4 a  Fyrirtekjaskuldabréf 5% 5% 0% 10%
4 b Adrir sjodir - Skuldabréf 2% 2% 0% 5%
5 a  Hlutabréf 29% 30% 20% 40%
5 b  Adrir sjédir - Hlutir 5% 6% 5% 10%
5 ¢ Fasteignir 0% 0% 0% 0%
6 a Afleidur 0% 0% 0% 10%
6 b  Adrir fjgrmalagerningar 0% 0% 0% 10%

) o @
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2.1.2 Skipting eignasafns samkvaemt eignaflokkun LV og ymis vidmid

2.1.2.1 Eignasafn samtryggingardeildar skv. flokkun LV
Til skyringar, pa flokkar sjédurinn téflu { t6lulid 2.1.1. med eftirfarandi haetti:

Eignasamsetning

Eignaflokkur 30.09.2017 Stefna Lagmark Hamark
Laust fé - Innlan 2% 1% 0% 5%
Skuldabréf

Rikistryggd skuldabréf 25% 23% 20% 30%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 13% 14% 5% 20%
Skuldabréf sveitarfélaga 4% 3% 0% 10%
Sértryggd skuldabréf 1% 1% 0% 5%
Skuldabréf lanast. og 0% 1% 0% 5%
vatr.félaga

:Z:E:,I?Z:kumabref og 6nnur 7% 7% 0% 15%
Erlendir skammtimasjodir 0% 0% 0% 5%
Erlend skuldabréf 0% 0% 0% 5%
Skrad hlutabréf

Innlent 16% 13% 10% 20%
Erlent 25% 28% 15% 35%
Oskrad hlutabréf og sérha=fdar fjarfestingar

Innlent 1% 4% 0% 10%
Erlent 3% 5% 2% 10%
Par af gengisbundnar eignir 29% 33% 17% 45%

2.1.2.2 Gjaldmidlasamsetning samtryggingardeildar

Sjédurinn takmarkar gjaldmidladhaettu sina med pvi ad tryggja ad ad lagmarki 50% af
heildareignum sjédsins séu i sama gjaldmidli og skuldbindingar hans, til samraemis vid 36. gr.
d laga nr. 129/1997, med sidari breytingum. bann 30.09.2017 er 29% af eignasafni
samtryggingardeildar i erlendum gjaldmidlum og 71% i islenskum krénum.

Gjaldmidlasamsetning erlenda hluta eignasafnsins skiptist pannig, 30.09.2017, ad 58% er i
USD, 16% er i EUR, 5% i GBP og 21% i 66rum myntum. Markmid samtryggingardeildar um
erlenda gjaldmidlasamsetningu er ad vaegi einstakra gjaldmidla endurspegli sem naest
gjaldmidlasamsetningu heimsvisitdlu Morgan Stanley (e. MSCI World Index) i hlutabréfum &
hverjum tima.

2.1.2.3 Binditimi skuldabréfa samtryggingardeildar

Med tilliti til verdtryggdra langtimaskuldbindinga sj6dsins er markmidid ad halda
medalliftima skuldabréfasjédsins I6ngum, pé eftir markadsadstaedum hverju sinni. Markmid
samtryggingardeildar sjédsins er ad medalliftimi skuldabréfa safnsins fari ekki nidur fyrir 6 ar.
Naverandi medalliftimi skuldabréfasafnsins er &aetladur um 9,4 ar. Um bridjungur
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skuldabréfa samtryggingardeildar er i innlendum rikistryggdum skuldabréfum, skuldabréfum
sveitarfélagabréf og sértryggdum skuldabréfum.

2.1.3 Atvinnugreinaskipting samtryggingardeildar
Til pess ad dreifa ahaettu hefur sjédurinn sett sér markmid vardandi hamark einstakra
atvinnugreina sem hlutfall @ innlendum eignum. Vardandi erlendar eignir sj6dsins hefur

sjédurinn sett sér pad vidmid ad endurspegla atvinnugreinaskiptingu heimsvisitélu Morgan
Stanley.

2.1.3.1 Atvinnugreinaskipting innlendra eigna

Sjodurinn hefur sett sér bad markmid ad hver og ein atvinnugrein innlendra eigna fari ekki
yfir 15% af innlendum eignum sj6dsins. Er pad gert til pess ad dreifa aheettu i eignasafni og
ad eignasafnid verdi ekki um of had einni atvinnugrein. Markmidssetning pessi takmarkast
edli malsins samkvaemt af takmérkudu frambodi af fidrmalagerningum fra utgefendum i

einstékum atvinnugreinum og pvi ad i sumum atvinnugreinum erum einn eda faa utgefendur
ad reeda.

Atvinnugreinaskiptingin & vid um innldn, skuldabréf og hlutabréf og tekur bzedi til beinnar og
6beinnar eignar i gegnum sj6di. A myndinni hér ad nedan ma sja hvernig
atvinnugreinaskipting innlendra eigna var m.v. 30.9.2017. Til gléggvunar eru opinberir adilar
og einstaklingar haf6ir med & myndinni til ad audveldlega megi atta sig & ahaettuprofil
sjodsins hvad vardar innlendar eignir. bad sama 4 vid um eignir sem snda ad nyskopun. betta
eru ekki atvinnugreinar og falla p.a.l. ekki undir 15% markmid um hamark & hverja
atvinnugrein. Heildarfjarhzed innlendra eigna pann 30.9.2017 var 461 milljardur kréna.

Atvinnugreinaskipting - % af innlendum eignum
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2.1.3.2 Atvinnugreinaskipting erlendra eigna
Sjédurinn hefur sett sér viomid vardandi atvinnugreinaskipting erlendra eigna sjédsins hafi

svipad vaegi og heimsvisitala Morgan Stanley. Atvinnugreinaskipting heimsvisitélu Morgan
Stanley (MSCI) pann 30.9.2017 var eftirfarandi:

Atvinnugreinaskipting MSCI
Fasteignafélog; 3% FJarskipti; 3%Fjérmélabjénusta;
Veitur; 3% 18%

Hraefnaidnadur;
5%
Orka; 6%

Naudsynjavérur;

9% Upplysingataekni;

16%

18nadur; 12%
Heilbrigdisgeiri;
Neysluvorur; 12% 12%

Mynd 2: Atvinnugreinaskipting vidmids erlendra eigna

2.1.4 Avéxtunarvidmid samtryggingardeildar
Skuldabréfasafn LV er ad stérum hluta til skrdd & kaupadvéxtunarkréfu. ESli malsins
samkvaemt er ekki um avoxtunarvidmid ad reeda fyrir skuldabréf sem bokud eru &
upphaflegri kaupavéxtunarkréfu. Nedangreind avoxtunarvidmid eiga vid um eignaflokka sem

skradir eru a gangyvirdi.

Eignaflokkar & gangvirdi

Avoxtunarvidmid

Laust fé - Innlan

OMXI3MNI

Skuldabréf

Rikistryggd skuldabréf
Fasteignavedtryggd skuldabréf
Skuldabréf sveitarfélaga
Sértryggd skuldabréf
Skuldabréf lanastofnana
Skuldabréf fyrirteekja

Onnur skuldabréf

Erlendir skammtimasjodir
Erlend skuldabréf

OMXI10Y! | OMXI10YNI

HFF34 + 75 pkt. | RIKB31 + 100 pkt
LSS34

Sértryggd visitala GAMMA
Sértryggd visitala GAMMA
Fyrirtaekjavisitala GAMMA

A ekki vid

1 week USD LIBID Index

Barclays World Global Bond Index

Skrad hlutabréf
Innlent OMXIGI
Erlent MSCI World TR | MSCI Asia ex Japan

Oskrad hlutabréf og sérhaefdar
fiarfestingar

Innlent
Erlent

OMXIGI + 2% il
MSCI World TR + 2% I

Tafla 3: Avéxtunarvidmid samtryggingardeildar
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2.1.5 Virk styring eigna og hlutfall eigna { virkri styringu
Eignastyring getur verid hlutlaus (e. passive) eda virk (e. active). Med hlutlausri styringu er
leitast vid ad na markadsavoxtun yfir tima.

* Hlutlausri styringu er beitt pegar fjarfest er til lengri tima og tidni vidskipta er
takmdrkud innan eignasafns sem skilar lzegri vidskiptakostnadi.

o Virk styring gefur hins vegar feeri 4 ad na dvéxtun umfram medalavéxtun markadarins
ad teknu tilliti til kostnadar og ahaettu. Tidni vidskipta i virkri styringu eru breytileg og
fara eftir edli eignaflokks sem fjarfest er i.

Pannig ma segja ad fasteignaverdtryggd skuldabréf séu demi um eignaflokk pbar sem
hlutlausri styringu er beitt & medan virkri styringu er frekar beitt 4 eignaflokka eins og skrad
hlutabréf.

Hvort heldur sem hlutlausri eda virkri styringu er beitt pa er alltaf eitthvert vidmid og
avoxtunarmarkmid til stadar, sem er breytilegt eftir pvi hvorri adferdinni er beitt og um
hvada eignaflokka er ad raeda. [ sérhverju eignasafni parf ad vega og meta hlutfall peirra
eignaflokka par sem hlutlausri styringu er beitt annars vegar og virkri styringu hins vegar ad
teknu tilliti til veentrar dvéxtunar, stadalfraviks (e. standard deviation), samdreifni (e.
covariance) og préun skuldbindinga sjédsins. Eins og fram kemur i kafla O er vid mdtun
fjarfestingastefnunnar horft til pess hvernig megi baeta samspil avéxtunar og aheettu
eignasafnsins. Vid matid er beitt samvalsgreiningu (e. Strategic Asset Allocation) par sem
tekid er tillit til lifeyrisskuldbindinga, lagalegra takmarkanna og méguleika i fjdrfestingum.

e Styring lausafjar og innldna: Vid styringu lausafjar eru horft til verdtryggdra og
Overdtryggdra innldnsreikninga sem og skammtimainnlana, & hagsta8ustu kjorum
sem bjodast hverju sinni. Auk pess er horft til lausafjarsjé68a og annarra
skammtimafjarfestingakosta eins og vixla ad teknu tilliti til markadsadst=dna og
parfa samtryggingardeildar hverju sinni.

e Styring skuldabréfa: Vid styringu skuldabréfa er medal annars litid til greidslugetu
utgefanda, liftima skuldabréfa, verdtryggingarhlutfall eignasafns, hlutfall vedtryggdra
bréfa i eignasafni og uppgreidsludhaettu. Med visan i téflu i kafla 2.1.1., pa skal
hlutfall rikistryggdra skuldabréfa og vedskuldabréfa, télulidur 1. sbr. 36. gr. a laga nr.
129/1997 med sidari breytingum, nema 20% eda meira af heildareignum
samtryggingardeildar.

e Styring innlendra hlutabréfa: Vid styringu hlutabréfa samtryggingardeildar i skradum
innlendum hlutabréfum leitast LV vi§ ad eiga vidskipti beint i félégum byggt a eigin
greiningum og mati, en almennt er ekki fjarfest i innlendum hlutabréfasjédum
(verdbréfa- og fjarfestingarsjodum). Fjarfesting samtryggingardeildar i Gskradum
innlendum hlutabréfum er ad meginstefnu til i formi fjarfestinga i hlutum i innlendum
fagfjarfestasjodum / samlagshlutafélogum.

e Styring erlendra hlutabréfa: Styring erlendra hlutabréfa fer fram med vali og vigt 3
einstaka hlutabréfasjodum sem LV fjarfestir beint i eda vali & eignastyringaradilum
sem fjarfesta sidan fyrir hénd sj6dsins i sérgreindum hlutabréfaséfnum.
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e Styring annarra eignaflokka: Styring annarra eignaflokka (e. alternatives) fer fram
med greiningu og mati LV a vidkomandi eignastyringaradila, reynslu hans og arangurs
og hvernig og hvort vidkomandi fjarfesting henti i samval eignaflokksins sem og
eignasafnsins i heild.

Styring eignaflokka samtryggingardeildar er virk i peim skilning ad mat 4 forsendum
vidskiptadkvardana taka medal annars mid af markadsadstaedum hverju sinni, pérfum
samtryggingardeildar, veentrar dvoxtunar, dheettu og ahrifa & eignasafnid i heild ad teknu
tilliti til skuldbindinga deildarinnar.

Um 75% af eignasafni samtryggingardeildar er taekt til virkrar styringar.

2.2 Takmarkanir fjarfestinga i hlutfalli af eignasafni samtryggingardeildar

2.2.1 Hamork eftir eignaflokkum/fjarmalagerningum

2.2.1.1 Hamarksvaegi eignaflokka i eignasafni skv. flokkun gr. 36a
a) Eignir skv. 3.—6. t6lul. skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
b) Eignir skv. 4.-6. t6lul. skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.
c) Eignir skv. 6. tolul. skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.
2.2.1.2 Um vaegi skradra og dskradra fjarmalagerninga
a) Skraning fjarmalagerninga, meginreglan: Fjarmalagerningar skv. 2. til 6. tolulid { toflu
i kafla 2.1.1 skulu skradir a skipulegum verdbréfamérkudum i samraemi vid 36 gr. b i
[6gum nr. 129/1997.

b) Oskradir fjarmalagerningar, allt ad 20%: bratt fyrir pbad er heimilt ad binda allt ad
20% eigna i fjarmalagerningum sem ekki eru skradir a skipulegum verdbréfamarkadi.
c) Markadstorg fjarmalagerninga, allt ad 5%: Ad pvi vidbaettu er heimilt ad binda allt ad
5% heildareigna i fjarmalagerningum sem eru skrddir 4 markadstorg
fjarmalagerninga.
2.2.1.3 Skilgreiningar og skilyrdi var8andi skrdda og oskrada fjarmalagerninga skv. kafla
2.2.1.2

a) Skradir fjarmalagerningar skulu skradir & skipulegum verdbréfamarkadi innan
adildarrikja OECD eda rikja Evropska efnahagssvaedisins, sem starfar reglulega, er opinn
almenningi og vidurkenndur & pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gildan, eda
markadi utan rikja OECD eda rikja Evropska efnahagssveedisins, enda hafi
Fjarmalaeftirlitid vidurkennt hann.

b) Oskradir fjarmalagerningar. Fjarmalagerningar sem ekki eru skradir & skipulegum
ver8bréfamarkadi skulu gefnir Gt af adilum innan adildarrikja OECD eda rikja Evropska
efnahagssvaedisins.

c) Markadstorg fjarmalagerninga (MTF) eru markadstorg sem starfraekt eru i rikjum
Evropska efnahagssvaedisins, sem starfar reglulega, er opid almenningi og vidurkennt &
pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gildan.

d) Eignahlutir i sj6dum um sameiginlega fjarfestingu ekki skraningarskyldir. Hlutir og
hlutdeildarskirteinum sjéda um sameiginlega fjarfestingu purfa hvorki ad vera skradir
né flokkast peir med o6skradum fjarmalagerningum ef kvedid er & um heimild til
innlausnar peirra ad kréfu lifeyrissjédsins & hverjum tima.
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e) Afleidur. Fjallad er um afleidur, m.a. skraningu peirra og skilyrdi fyrir fjarfestingu i
oskradum afleidum i kafla 2.5.

2.3 Motadiladhaetta

2.3.1 Hamark eftir dtgefendum

2.3.1.1 Hamark & einn adila:
a) Lifeyrissjédnum er heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 2. og 3. télul. 2. mgr. 36. gr. a.
b) Lifeyrissjodnum er heimilt ad binda allt ad 5% af heildareignum i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 4., 5. og 6. t6lul. 2. mgr. 36. gr. a.
c) Samaniogd eign lifeyrissjodsins i fijdrmalagerningum skv. a- og b-li skal ekki fara
umfram 10% a hvern utgefanda.

2.3.1.2 Hamark vardandi vidskiptabanka/sparisjodi
Samanlégd eign lifeyrissjédsins i fjarmalagerningum skv. kafla 2.3.1.1 og innldnum sama
vidskiptabanka eda sparisjdds skal vera innan vid 25% heildareigna.

2.3.1.3 Hamark vegna sértryggdra skuldabréfa
Pratt fyrir takmarkanir skv. kafla 2.3.1.2 er lifeyrissjo8num heimilt ad binda allt ad 10%
heildareigna i sértryggdum skuldabréfum sama utgefanda skv. c-id 2. télul. 2. mgr. 36. gr. a.

2.3.2 Hamark eftir tegundum fjarmalagerninga

2.3.2.1 Hamark af hlutafé i hlutafélagi
Lifeyrissjodurinn er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutafé i hverju félagi.

2.3.2.2 Hamark i hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjdrfestingu og einstakri deild peirra
Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum
annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra.

2.3.2.3 Hamark i verdbréfasjédum og einstakri deild peirra
Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum |
verdbréfasjodum eda einstakri deild peirra.

2.3.2.4 Hamark { sj6dum innan sama rekstrarfélags
Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum i
ver8bréfasjédum eda 68rum sjédum um sameiginlega fjarfestingu innan sama rekstrarfélags.

2.3.2.5 Félag sem sinnir pjonustuverkefni fyrir sj68inn
Pratt fyrir 20% hamark 4 hlutafé i hverju hlutafélagi er lifeyrissjédnum heimilt ad eiga allt a8
100% hlutafjar i félagi sem eingéngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir lifeyrissjédinn.

2.3.3 Tengdir adilar og samlagning métadiladheettu
Adilar sem teljast til sdmu samstaedu eda tilheyra hdpi tengdra vidskiptavina, sbr. 16g um
fiarmalafyrirtaeki, skulu teljast einn adili vid utreikning samkvaemt pessari grein. Forsendur

og greining a takm&rkunum skv. pessum t6lulid byggja 4 peim upplysingum sem sjédnum eru
tiltaekar.
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2.4 Onnur vidmid

2.4.1 Fasteignatryggd skuldabréf

Reglur vardandi fasteignatryggd vedldn og adrar reglur (sbr. b-1id 1. télulidar 2. mgr. gr. 36a i
ljsl.)

a) Lifeyrissjodnum er heimilt ad gefa Gt eda kaupa fasteignatryggd skuldabréf, enda fari
vedhlutfall ekki umfram 75% af markadsvirdi ibGdarhGsnaedis eda 50% af
markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

b) Stjérn sjédsins setur ndnari reglur um veitingu vedlana til sjédfélaga i lanareglum. bar
skal m.a. maelt fyrir um skilyrdi fyrir lanveitingu, vaxtakjér og heimilt er ad maela fyrir
takmarkanir 4 vedhlutfalli og fjarhaed lana umfram bad sem fram kemur i pessum
kafla auk annarra takmarkana sem stjérnin telur ad hefi edlilegum hagsmunum
sjodsins.

2.4.2 Nyskopunarverkefni og dhaettufjarmognun
batttaka i nysképunarverkefnum og ahaettufjarmégnun fer ad jafnadi fram i gegnum félog og
sj6di sem hafa slikar fjarfestingar a stefnuskra sinni og lifeyrissjédurinn hefur gerst hluthafi i.

2.4.3 Samsetning hluthafa
Ad jafnadi er ekki fjarfest i félogum ef einn adili & meirihluta hlutafjar. Mat & pvi er had
akvordun stjérnar. bessi regla a po6 ekki vid um einkavaedingu opinberra fyrirteekja, rikis eda
sveitarfélaga pegar fyrir liggja stefnuyfirlysingar um sélu @ meirihluta hlutafjar i peim
félogum, po slik sala fari ekki fram i einu lagi.

2.5 Afleidusamningar

2.5.1 Heimild til ad nyta afleidur

a) Heimilt er ad gera afleidusamninga til ad draga dr ahaettu vegna undirliggjandi
eignaflokka sjédsins, p.m.t. til ad takmarka misvaegi & gjaldmidlasamsetningu
erlendrar verdbréfaeignar sjédsins gagnvart gengisvog islensku krénunnar og til pess
ad minnka gjaldeyrisahattu sjddsins.

b) Vidmid slikra samninga skal vera i samraemi vi§ a-lid, 6. télulidar 36. gr. a i I6gum nr.
129/1997.

2.5.2 Oskradar afleidur — skilyrdi

a) Séu afleidur ekki skradar a skipulegum verdbréfamarkadi skal motadili lifeyrissjédsins
lata eftirliti sem Fjarmalaeftirlitid metur gilt.

b) Unnt skal vera ad reikna verdmaeti slikra samninga daglega med areidanlegum haetti.

c) Tryggja skal ad unnt sé ad selja, gera upp eda loka slikum samningum samdaegurs &
raunvirdi hverju sinni.

2.5.3 Notkun afleidna og mork fjarfestingarstefnu

a) Lifeyrissjodurinn skal tryggja ad motadiladhzetta, sem leidir af afleidu, falli undir
takmarkanir vardandi métadiladhaettu a hvern adila og vidskiptabanka/sparisjod, sbr.
kafla 2.3.1 0g 2.3.2 (sem svarar til 1. og 3. mgr. gr. 36¢ i Isjl.)
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2.6 Dreifing eigna

Samsetning eignasafns til ad koma i veg fyrir sampjéppun og uppséfnun dhaettu i eignasafninu

2.6.1 Framfallsgreining

Eitt af pvi sem sj6durinn horfir til vid gerd fjarfestingarstefnu er framfallsgreining (e. efficient
frontier). HUn byggir 4 hugmyndum Harry Markowitz um skilvirkasta eignasafn Gt fra tveimur
pbattum, b.e. vaentri avoxtun og dhaettu maeld sem stadalfravik Gt fra ségulegum gégnum um
avoxtun. Framfallid samanstendur af mégulegum skilvirkum verdbréfaséfnum sem standa
fjarfestum til boda hverju sinni. Hugmyndin er st ad eftir pvi sem fjoldi eigna eykst i
eignasafni pa dregur pad ur dhazettu tengdri stakri eign og ef eignir eru valdar ut fra
samdreifni (e. covariance) pa er haegt ad auka avdxtun fyrir sému eda minni dhaettu.

A myndinni hér ad nedan ma sja framfallid m.v. veenta avéxtun eignaflokka og 5 ara soguleg
gogn um avoxtun. A 168rétta dsnum ma sjd vaenta nafnavéxtun og a larétta as er flokt
safnsins, hvorutveggja m.v. uppgjor & markadskrofu. Eins og sést & myndinni er eignasafn
sjodsins sem og fjarfestingarstefna fyrir arid 2018 tiltélulega nélaegt framfallinu po
fjarfestingarstefnan sé eilitid dhaettusamari skv. greiningunni. Kemur pad m.a. til vegna pess
a6 markmid um erlend verdbréf eru 6rlitid haerri heldur en eign sj6dsins 30.9.2017. Einnig
gerir fiarfestingarstefnan rad fyrir ad hlutfall rikistryggdra skuldabréfa muni leekka vegna
minna frambods og afborgana.

Vid mat & framfalli parf ad hafa i huga ymsar forsendur, t.d:

e Gert er rad fyrir ad 6ll skuldabréf séu gerd upp & markadskréfu. i reynd er stor hluti
skuldabréfa sjédsins gerd upp & kaupavéxtunarkréfu og haldid til lokagjalddaga.

e Forsendur um 3haettu, p.e. sveiflur i avéxtun, byggir 4 ségulegum gégnum.

® Gert er rad fyrir ad verdbreytingar séu normaldreifdar. | reynd hafa verdbreytingar 4
fjarmalamorkudum i gegnum tidina ekki verid normaldreifdar.

¢ Breytingar a vaentri avoxtun hefur mikil dhrif & samsetningu eignasafna & framfallinu.
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2.6.2 Samspil fjarfestingarstefnu og dhaettustefnu
Ahersla er l6gd 4 géda yfirsyn stjornar og stjornenda yfir helstu dhaettupaetti i rekstri sjédsins
og ad starfsmenn sjodsins hafi pekkingu & hlutverki sinu i ferli ahaettustyringar og eftirlits og
taki virkan patt i pvi. Mikilvaegt er ad stjorn, stjérnendur og adrir starfsmenn meti dhaettu og
videigandi ahaettupaetti vid akvardanatoku eftir pvi sem edlilegt er hverju sinni. Ahzettuvilji
og ahaettupol stjérnar endurspeglast i ahaettustefnu sjédsins og fjarfestingarstefnu pessari.

[ 4heettustefnunni eru dhaetta og ahaettuflokkar skilgreindir, ahaettustyringarstefna er par
sett fram sem segir til um hvada adferdum sjédurinn beitir vid ad styra og/eda draga ur
ahaettu, hver ber dbyrgd & hverjum ahaettuflokki, hvernig ahaetta er greind, hvernig hun er
maeld og hvernig skyrslugj6f er hattad.

Fjarfestingarstefna sj6dsins hefur pad ad markmidi ad avaxta eignir sjédsins i beim tilgangi
ad standa undir lifeyrisskuldbindingum hans og hdmarka réttindi sj6dfélaga. Vid avéxtun
eigna sjodsins skulu fiarfestingakostir avallt metnir med tilliti til ardsemi og dhaettu.

Stjorn skilgreinir lykilmaelikvarda sem markar ramma um &haettuvilja hennar. bar er eftir pvi
sem vid a skilgreind markmid og vikmérk. peir skulu maeldir og videigandi adilum gerd grein
fyrir peim, p.e. stjorn, framkveemdarstjéra, eignastyringu og eftir atvikum &drum
starfsm6nnum og eftirlitsadilum.

2.7 Um tryggingafraedilega peetti
[ kafla 2.7 er fjallad um &hrif aldurssamsetningar sjodfélaga, lifeyrisbyrdar og &hrif
framtidargreidsluflaedis vegna lifeyrisskuldbindinga & fjarfestingarstefnuna.

2.7.1 Um aldurssamsetningu sjodfélaga
Medalaldur greidandi sjodfélaga er 37 &r. 18gjéld til sjédsins & fyrstu niu manudum arsins
2017 skiptast pbannig ad 20% idgjalda eru vegna sj68félaga yngri en 30 &ra, 43% eru vegna
sjodfélaga yngri en 40 ara og 69% idgjalda eru vegna sj6dfélaga yngri en 50 éara.
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Fjoldi sj6dfélaga og lifeyrispega - An nylidunar
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Mynd 4: Aztladur fj6ldi sjodfélaga og lifeyrishega midad vid tryggingafraedilega Uttekt i lok drs 2015. Rétt er ad
hafa i huga ad ekki er gert rad fyrir nylidun sjodfélaga i tryggingafradilegri uttekt

2.7.2 Um ahrif lifeyrisbyrdar
Lifeyrisbyrdi sjédsins, p.e. lifeyrir (elli-, maka-, barna- og &rorkulifeyrir) i hlutfalli af
i0gjoldum, hefur farid haekkandi fra arinu 2006 er hun var 28,1%, samanborid vid 47,6% a
arinu 2016. Spa um proun lifeyrisbyrdi a naestu arum synir ad han mun laekka timabundid
vegna hakkunar @ samningsbundnu idgjaldi til sjédsins og mun sian hakka og verda um
50% & arinu 2022.
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greidslum af skuldabréfum er i kringum 25% & &ri, sbr. mynd 2 hér ad nedan. Rétt er p6 ad

Hreint greidslufleedi - An nylidunar
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=== H|utfall lifeyris af idgjoldum og greidslum af skuldabréfum (h-as)

Mynd 6: Hreint greidslufledi, b.e. idgjéld og greidslur af skuidabréfum ad fradregnum lifeyrisgreidslum (blaar sulur), og
lifeyrisgreifslur sem hlutfall af idgjoldum og greidslum af skuldabréfum (appelsinugul lina). Bent er & ad vid utreikning a
greidsiuflaedi er ekki gert rad fyrir nylidun i sjddnum né endurfjarfestingum i skuldabréfum.

hafa i huga ad hér er ekki gert rad fyrir nylidun i sjodnum.

bessi fyrirsjdanlega broun med tilliti til réttindaavinnslu hja lifeyrissjédnum mun leida til pess
ad a=ztlad framtidargreidslufiaedi vegna lifeyrisskuldbindinga er vel undir 100% af idgjoldum
og greidslum af skuldabréfum a komandi arum. Ofangreind préun lifeyrisbyrdar og hreins
greidsluflaedis, sem og eftirfarandi  upplysingar um  framtidargreidsluflzdi,
aldurssamsetningu sjédfélaga og reiknad greidsluflaedi afallinna- og framtidarskuldbindinga,
styur pa nidurstédu ad beitt sé langtimamarkmidum vid dkvérdun um fjarfestingarstefnu
lifeyrissj6dsins. Nanar er gerd grein fyrir markmidum og vikmorkum vid akvérdun
eignasamsetningar i kafla 2.1.

2.7.3 Um ahrif framtidargreidslufleedis
A Mynd 7 ma sja framtidargreidsluflaedi midad vid tryggingafraedilegt uppgjor sjdédsins vid lok
ars 2016. Aetladir vextir og idgjold mynda jakveett greidslufleedi & moti skuldbindingum
sjodsins par sem staersti hluti skuldbindinga er ellilifeyrir.
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Framtidargreidsluflaedi - An nylidunar
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Mynd 7: Aztlad framtidargreidsiufadi sjodsins. Framtidaridgjold naverandi sjodfélaga (an nylidunar) eru datlud og gert er
rad fyrir 3,5% dvoxtun (jakvaett greidsluflaedi). A méti myndast skuldbindingar gagnvart sjodfélogum auk kostnadar vid
rekstur sjodsins

2.7.3.1 Reiknad greidslufleedi afallinna- og framtidarskuldbindinga
A Mynd 8 sést framtidargreidslufledi 4fallinna- og framtidarskuldbindinga samkvamt

forsendum tryggingafraedilegs uppgjérs. Medalliftimi afallinna skuldbindinga er um 24 ar og
medalliftimi framtidarskuldbindinga er um 38 ar.

Reiknad greidsluflaedi fallinna- og
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Mynd 8: Aztlad greidslufleedi afallinna og framtidar skuldbindinga i milljonum kréna
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3 Séreignardeild

18gjold sem greidd eru til B-deildar & grundvelli samninga sem gerdir eru fra og med 1. juli
2017 sem og idgj6ld sem greidd eru til C-deildar skulu avéxtud i séreignarséfnum, sbr. nanari
akveedi kafla 3.1.

18gj6ld sem sem greidd eru til B-deildar a grundveli samninga sem gerdir voru fyrir 1. juli
2017 eru avoxtud i Verdbréfaleid eda Innlansleid, sbr. nanari akvaedi kafla 3.2. Heimilt er ad
flytja eign Ur peim dvéxtunarleidum i &voxtunarleidir skv. kafla 3.2.3, sem og
framtidaridgjold.

3.1 Samningar sem stofnad er til fra og med 1. juli 2017 (B- og C deild)

Um fjarfestingarstefnu fyrir fjarfestingarlei@ir séreignarsparnadar i B- og C- deild sem stofnad
er til eftir 1. jili 2017 fer eftir pessum kafla. Val er um brjar fjarfestingarleidir.
Eignasamsetning leidanna byggir a eignaflokkum sem hafa élikt dhaettusnid sem gera méa rad
fyrir ad skili Slikri avoxtun og mis miklum sveiflum i dvéxtun. Markmidid med mismunandi
eignasamsetningu milli leida er ad maeta dlikum p6rfum sj6dfélaga.

Almennt séd er gengid ut fra pvi ad hlutabréf gefi heerri dvéxtun en skuldabréf til lengri tima,
hinsvegar eru meiri likur & sveiflum i dvoxtun hlutabréfa og pvi er dhaettan meiri. Ahersla er
16gd 4 ad eignasafnid sé vel dhaettudreift.

3.1.1 Nuverandi eignasamsetning /Avileida
Asamt stefnu og vikmérkum.

3.1.1.1 Nuverandi eignasamsetning /£vileida samkvamt. gr. 36a i lifeyrissjédalogunum
Taflan hér ad nedan synir eignasamsetningu 31.10.2017 og byggir 4 flokkun skv. 36. gr. a laga
nr. 129/1997, med sidari breytingum. Til skyringar er eignasafninu svo skipt upp med nokkud
00rum heaetti i kafla 3.1.1.2.

Avileid 1 Zvileid 2 Avileid 3
Tolul. Stafl. Stutt heiti eignaflokis Nuverandi Stefna Ldgmark Hdmark|Niverandl Stefna Ligmark Hamark|Noverandi Stefna Lagmark Hamark
1 3 Rivistryggd skuldabraf 16% 20% 0% 50% 21% 20% 0% 50% 20% 0% 80%
1 & Festeignavedirzed skuldabref 0% 15% 0% 25% 0% 50%
2 b Skuldabréf sveitafalaga 0% 15% 0% 5% 0% 50%
2 b Innian 14% 0% 50% 16% 0% 50% 24% 20% 0% 50%
2 b Sértrygpd skuldabirdf 0% 20% 0% ap% 0% 50%
3 c  Skbr. lanastofnanna og vatr. felaga 0% 20% 6% 40% 0% 50%
3 ¢ VerBborafas|cSir 32% 40% 0% 80% 28% 40% 0% 80% 27% 40% 0% 80%
4 d  Fyrin@kjaskuldabest 0% 10% 0% 15% 0% 5%
a d  Adrirsalir- Skuldabref 0% 40% G% 30% 0% 30%
3 2 Hiutabref 0% 50% 0% 20% 0% 0%
5 e Adrirzjodir - Hiutie 38% 40% 0% 60% 35% 40% 0% 60% 29% 40% 0% 60%
5 e Fasteignir 0% 5% 0% 5% 0% 0%
] f AfielBur 0% 5% 0% 5% 0% 0%
& f  Adrir fidrmalagerningar 0% 10% 0% 10% 0% 10%

3.1.1.2 Skipting eignasafna &vileida samkvamt eignaflokkun LV

Sjodurinn notast vid eftirfarandi eignaflokka i fjarfestingarstefnu Avileida til skyringar
umfram pba skiptingu sem leidir af grein 36 a i 16gum 129/1997. Eftirfarandi tafla synir
nuverandi st6du Lvileida, asamt stefnu og vikmdrkum.
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Avileid1 Avileid 2 Zvileid 3
Nuverandi Stefna Vikmork Niverandi Stefna Vikmork Nuverandi Stefna Vikmork
Innlend hlutabréf 23% 20% 10-40% 16% 10% 0-25%
Erlend hlutabréf 30% 30% 20-50% 17% 15% 0-30%
Skuldabréf 34% 50% 30-70% 51% 75% 50-90% 76% 80% 50-100%
Innlan 14% 0-50% 16% 0-50% 24% 20% 0-50%
Avileid 1 Avileid 2 Avileid 3
Innlend hlutabréf
10%
Innlend hlutabréf . Innlan
20%
Erlend hlutabréf 20%
1 15%
Skuldabréf
0% Erlend hiutabréf Skuldabréf Skuldabrsf
30% 75% 80%

Avileid 1 hentar vel peim sem eru ad avaxta séreignarsparnad sinn til lengri tima og er
hugsud fyrir sjédfélaga undir 55 ara aldri. Hlutfall hlutabréfa og erlendra verdbréfa er haest i
Avileid 1 af peim leidum sem i bodi eru. Helmingur safnsins er i hlutabréfum og helmingur i

skuldabréfum. Markmid safnsins er ad skila godri langtima avéxtun med skilvirkri
eignadreifingu.

Avileid 2 hentar vel peim sem eru ad avaxta sinn séreignarsparnad til midlungs langs tima og
er hugsud fyrir sjédfélaga eldri en 54 ara. Avileid 2 er dhaettuminna safn en Avileid 1 og
stefna safnsins er ad hlutfall skuldabréfa sé um 75% af safninu. Hlutabréf nema um fjérdung
af safninu ad jafnadi, par sem vaegi erlendra verdbréfa er meira en innlendra. Markmid
safnsins er ad skila stédugri avéxtun med takmarkadri ahaettu.

Avileid 3 hentar vel peim sem eru ad avaxta sinn séreignarsparnad til midlungs og skemmri
tima og er hugsud t.d. fyrir sjodfélaga sem hafa hafid atgreidslur. £vileid 3 inniheldur
takmarkada ahaettu sem naest med samsetningu skuldabréfa og innldna. Stefna safnsins er
ad hlutfall skuldabréfa sé um 80% af safninu og ad um fimmtungur sé i innldnum. Hlutabréf
eru ekki hluti af fjarfestingamengi £vileidar 3. Markmid safnsins er ad vardveita dunna eign,
en um leid skila jakvaedri raunavoxtun.

3.1.1.3 Fzersla milli eignasafna £vileida eftir aldri
Heimilt er ad bjéda sjodfélégum upp a sjalfvirkt val a milli fjarfestingaleida eftir aldri og
faerist eign vidkomandi milli fjarfestingaleida vid eftirfarandi aldursmork:

Avileid 1: undir 55 ara
Avileid 2: eldri en 54 ara
Avileid 3: Fra uttekt

Heimilt er ad breyta pessum vidmidum med breytingu a fjarfestingarstefnu.

0‘3&
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3.1.2 Ymis vidmid vid eignastyringu
3.1.2.1 Gjaldmidlasamsetning Avileida
Erlend eignastada Avileidar 1 og Avileidar 2 er med ba stefnu ad endurspegla i grunninn
gjaldmidlasamsetningu heimsvisitlu Morgan Stanley (e. MSCI World Index) i hlutabréfum &

hverjum tima, par sem hin er vidmid peirra fjarfestinga. Avileid 3 fjarfestir eingbngu i
innlendum verdbréfum.

3.1.2.2 Markmid um binditima skuldabréfa

Markmid um binditima skuldabréfa eftir £vileium endurspeglar dhattusnid viskomandi
leidar, b.e. Avileid 1 er hugsud sem langtimaleid og pvi med lengsta binditimann en £vileid 3
sem skammtimalei med stysta binditimann. Binditimi £vileidar 2 er til medal langs tima.

3.1.2.3 Markmid um atvinnugreinaskiptingu eignasafns

Atvinnugreinaskipting Zvileida taka mid af peim vidmidunarvisitélum sem notadar eru i
sérhverjum eignaflokk.

3.1.3 Avéxtunarvidmid eignaflokka £vileida

Eignaflokkur Vidmidunarvisitélur
Innlan OMXI3MNI

Skuldabréf Skuldabréfavisitala Gamma
Innlend hlutabréf OMXIGI

Erlend hlutabréf MSCI World TR

3.1.4 Virk styring eigna og hlutfall eigna i virkri styringu
Styring eigna byggir a skiptingu eftir eignaflokkum med vikmérkum. Eignir séreignaleida eru
avaxtadar baedi i sj6dum og einstokum fjarmalagerningum, til ad mynda hlutabréfum og
skuldabréfum. Styring eigna sem d&vaxtadar eru i sjodum er i héndum vidkomandi
eignastyringaradila.

3.1.5 Takmarkanir fjarfestinga £vileida

3.1.5.1 Um vaegi skradra og dskradra fjarmalagerninga
d) Skréning fjdrmalagerninga, meginreglan: Fjarmalagerningar skv. 2. til 6. télulidar i
toflu i kafla 3.1.1.1. skulu skradir & skipulegum verdbréfamérkudum i samraemi vid 36
gr. b ilégum nr. 129/1997.
e) Oskradir fjarmalagerningar, allt ad 20%: bratt fyrir pad er heimilt ad binda allt ad
20% eigna i fjarmalagerningum sem ekki eru skradir 4 skipulegum verdbréfamarkadi.
f) Markadstorg fjarmalagerninga, allt ad 5%: Ad pvi vidbaettu er heimilt ad binda allt ad
5% heildareigna i fjarmalagerningum sem eru skradir & markadstorg
fjarmalagerninga.
3.1.5.2 Skilgreiningar og skilyrdi varfandi skrada og 6skrada fjdrmélagerninga skv. kafla
3.1.51
f) Skradir fjarmalagerningar skulu skradir 4 skipulegum verdbréfamarkadi innan
adildarrikja OECD eda rikja Evropska efnahagssvaedisins, sem starfar reglulega, er opinn
almenningi og vidurkenndur & pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gildan, eda
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markadi utan rikja OECD e8a rikja Evrépska efnahagssvaedisins, enda hafi
Fjdrmalaeftirlitid vidurkennt hann.

g) Oskradir fjarmalagerningar. Fjarmalagerningar sem ekki eru skradir 4 skipulegum
ver8bréfamarkadi skulu gefnir ut af adilum innan adildarrikja OECD eda rikja Evrépska
efnahagssveedisins.

h) Markadstorg fjdgrmalagerninga (MTF) eru markadstorg sem starfraekt eru i rikjum
Evropska efnahagssvaedisins, sem starfar reglulega, er opid almenningi og vidurkennt &
bann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gildan.

i) Eignahlutir i sj6dum um sameiginlega fjarfestingu ekki skraningarskyldir. Hlutir og
hlutdeildarskirteinum sjéda um sameiginlega fjarfestingu purfa hvorki ad vera skradir
né flokkast peir med dskradum fjarmalagerningum ef kvedid er & um heimild til
innlausnar peirra ad krofu lifeyrissjédsins & hverjum tima.

j) Afleidur. Fjallad er um afleidur, m.a. skraningu beirra og skilyrdi fyrir fjarfestingu i
6skradum afleidum i kafla 2.5.

3.1.6 Motadiladheetta
3.1.6.1 Hamark eftir utgefendum

a) Lifeyrissjodnum er heimilt ad binda allt ad 20% heildareigna i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 2. til 5. t&lul. 2. mgr. 36. gr. a.

b) Lifeyrissjédnum er heimilt ad binda allt ad 10% af heildareignum i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 6. tolul. 2. mgr. 36. gr. a.

c) Samanlégd eign lifeyrissjodsins i fjarmalagerningum skv. a- og b-lid skal ekki fara
umfram 20% a hvern Gtgefanda.

d) Framangreind vidmid eiga ekki vid um verdbréfasjédi og adrir sj6di um sameiginlega
fjarfestingu.

3.1.6.2 Hamark vardandi vidskiptabanka/sparisjodi
Pratt fyrir dkvaedi kafla 3.1.6.1 md samanlogd eign lifeyrissjédsins i fjarmalagerningum og
innlanum sama vidskiptabanka eda sparisjods ekki vera umfram 50% af heildareignum.

3.1.7 Hamark eftir tegundum fjdrmalagerninga

3.1.7.1 Hamark af hlutafé i hlutafélagi
Hverri Avileid er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutafé i hverju félagi.

3.1.7.2 Hamark i verdbréfasjédum / einstakri deild peirra
Hverri Avileid er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum i
verdbréfasjodum eda einstakri deild peirra.

3.1.7.3 Hamark { hlutum annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu og einstakri deild peirra
Hverri Avileid er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum
annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra.

3.1.7.4 Hamarksfjarfesting i sjddum innan sama rekstrarfélags
Hverri Avileid er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum i
verdbréfasjodum eda 6drum sjédum um sameiginlega fjarfestingu innan sama rekstrarfélags.
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3.1.7.5 Félag sem sinnir pjonustuverkefni fyrir sj¢dinn
pratt fyrir 20% hamark a hlutafé i hverju hlutafélagi er lifeyrissjodnum heimilt ad eiga allt ad
100% hlutafjar i félagi sem eing6ngu sinnir pjénustuverkefnum fyrir lifeyrissjédinn.

3.1.7.6 Tengdir adilar og samlagning métadiladhaettu
Adilar sem teljast til sému samstaedu eda tilheyra hépi tengdra vidskiptavina, sbr. l6g um
fjarmalafyrirtaeki, skulu teljast einn adili vid utreikning samkvaemt pessari grein. Forsendur

og greining a takmérkunum skv. pessum tlulid byggja a peim upplysingum sem sjé6dnum eru
tiltaekar.

3.1.8 Onnur vidmid

3.1.8.1 Reglur vardandi fasteignatryggd skuldabréf og adrar reglur
sbr. b-1id 1. télulidar 2. mgr. gr. 36a i ljsli.

Hverri Avileid er heimilt ad gefa Ut eda kaupa fasteignatryggd skuldabréf, enda fari
vedhlutfall ekki umfram 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

3.1.8.2 Nyskdpunarverkefni og ahaettufjarmégnun
batttaka i nysképunarverkefnum og ahaettufjarmégnun fer ad jafnadi fram { gegnum félég og
sjodi sem hafa slikar fjarfestingar & stefnuskra sinni og lifeyrissjédurinn hefur gerst hluthafi i.

3.1.8.3 Samsetning hluthafa

Ad jafnadi er ekki fjarfest i félogum ef einn adili 4 meirihluta hlutafjar. Mat & pvi er had
akvérdun stjornar. bessi regla & b6 ekki vid um einkavaedingu opinberra fyrirtaekja, rikis eda
sveitarfélaga pegar fyrir liggja stefnuyfirlysingar um sélu & meirihluta hlutafjar i peim
félégum, bo slik sala fari ekki fram i einu lagi.

3.1.9 Utgreidslur ur B-deild (£vileidir)
Vaentar utgreidslur séreignardeildar radast einkum af aldri sjodfélaga en heimilt er ad taka ut
eign i séreignardeild fra 60 ara aldri. Einnig er heimilt ad taka ut eign vid frafall sj6dfélaga
sem og vid Ororku ef orkutap er umfram 50%. P3 hefur heimild til inngreidslu
séreignarsparnadar @ husnaedislan eda sem form til 6flunar husnaedissparnadar ahrif &
veentar utgreidslur.

Sjoofelégum er heimilt ad flytja eign sina til annars vérsluadila lifeyrissparnadar. Méguleg
ahaetta vegna bessa fyrir £vileidir er fyrir hendi.

Til ad bregdast vid mogulegu utflaedi eru fjarmunir einkum &vaxtadir i verdbréfa- og
fjdrfestingasjédum, innldnum og 6drum audseljanlegum fjarmalagerningum.

3.1.10 Utgreidslur ar C-deild (£vileidir)
Vaentar utgreidslur séreignardeildar radast einkum af aldri sj¢3félaga en heimilt er ad taka
eign i séreignardeild fra 62 ara aldri. Einnig er heimilt ad taka eign at vi§ frafall sj6dfélaga
sem og vid &rorku ef orkutap er umfram 50%. ba kunna heimildir i I6gum til inngreidslu

séreignarsparnadar & hulsnaedislan eda sem form til 6flunar hisnaedissparnadar ahrif &
vaentar atgreidslur.
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Sjodfélogum er heimilt ad flytja eign sina til annars vérsluadila lifeyrissparnadar. Méguleg
ahaetta vegna bessa fyrir £vileid 1 til 3 er fyrir hendi.

Til ad bregdast vid mégulegu Gtflaedi eru fjarmunir einkum &vaxtadir i verdbréfa- og
fjdrfestingasjodum, innldnum og 68rum audseljanlegum fjarmalagerningum.

3.2 Samningar sem stofnad er til fyrir 1. juli 2017 (B-deild)
Bodi6 er upp 3 tvaer dvoxtunarleidir vegna samninga/greidsina sem héfust fyrir 1. jali 2017:

Verdbréfaleid

Verdbréfaleid fylgir somu fjérfestingarstefnu og A-deild, sameignardeild, sbr. reglur i kafla 1.
og 2 og endurspeglar pannig eignasamsetningu sameignardeildar.

Innlansleid:

Innlansleid er avéxtud i innlanum vidskiptabanka med aherslu & verdtryggd innlan.

3.2.1 Ndverandi eignir verdbréfaleidar, idgjold og samsetning sjodfélaga
Pann 30.9.2017 namu heildareignir kr. 11.411 milljénum. bar af &ttu sjédfélagar yngri en 40
ara 10% af heildareign, sjodfélagar a aldrinum 40 til 49 &ra attu 22%, sjodfélagar & aldrinum
50 til 59 ara 34% og sjodfélagar 60 dra og eldri 34% af heildareignum.

Séreignaridgjold til Verdbréfaleidar namu 769 milljonum arid 2016 en idgjold arsins 2017 eru
aaetlud um 800 milljénir.

Samanlagdar lifeyrisgreidslur ndmu 411 milljdnum & &rinu 2016 en lifeyrisgreidslur arsins
2017 eru aaetladar um 510 milljénir.

3.2.2 Nuverandi eignir Innlansleidar, idgjold og samsetning sjodfélaga
Pann 30.9.2017 namu heildareignir { Innlansleid 469 milljonum. par af attu sjédfélagar yngri
en 40 ara 7% af eign, sjodfélagar a aldrinum 40 til 49 dra 20%, sjodfélagar & aldrinum 50 til
59 dra 23% og sjodfélagar 60 ara og eldri 50% af heildareignum.

Séreignaridgjold i Innlansleid eru dzetlud um 150 milljdnir & arinu 2017 og lifeyrisgreidslur
eru azetladar um 100 milljénir.

3.2.3 Utgreidslur dr B-deild (Verdbréfaleid og Innlansleid)
Veentar utgreidslur séreignardeildar radast einkum af aldri sjédfélaga en heimilt er ad taka
eign i séreignardeild Gt fra 60 dra aldri. Einnig er heimilt ad taka eign ut vid frafall sjodfélaga
sem og vid o6rorku ef orkutap er umfram 50%. ba hefur heimild samkvaemt l6gum til

inngreidslu séreignarsparnadar a husnaedislan eda sem form til &flunar hisnaedissparnadar
ahrif & vaentar utgreidslur.

Sjoofélsgum er heimilt ad flytja eign sina til annars vérsluadila lifeyrissparnadar. Méguleg
ahzetta vegna bessa fyrir Verdbréfaleid er fyrir hendi en takmarkast af sterkri lausafjarstédu
og takmdérkudu umfangi leidarinnar. Innlansleid er alfarid avéxtud i innldnum og er dhaetta
vegna flutninga takmérkud. /
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Vidauki - fylgiskjol

Fylgiskjal: Samtryggingardeild

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. tl. 1-6. 36. gr. a og 39. gr. b laga nr. 129/1997.

Markmid um samsetningu eigna

1 1] {1} v \' vi Vil vl
. Vikmdrk ** . . Vikmdork Vikmork
. o e, Ma;:“:': um Nue\;e'r‘:ndl Hémarkskv. | Gengisbundin Oskrad
[ hlutfalli af heildareignum lifeyrissjéds [4 - B ) sampykktum*** verSbréf verdbréf
samsetningu i | samsetning . . . .
Laegri Efri Laegri Efri Laegri Efri
A.a. |Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med &byrgd rikissjéds 23% 20% 30% 25,0% 100% 0,2% 0% 2%
A.b. |Fasteignaveftryggd skuldabréf 14% 5% 20% 12,8% 100% 0% 0% 0%
B.a. |Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 3% 0% 10% 4,0% 100% 0% 0% 2% 0,6% 0% 2%
B.b. |Innldn 1% 0% 5% 1,4% 100% 1,0% 0% 5%
B.c. |Sértryggd skuldabréf 1% 0% 5% 1,4% 100% 0% 0% 2% 0,2% 0% 2%
Ca. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi 1% 0% 59% 0% 80% 0% 0% 2% 0% 0% 2%
skuldabréfum
C.b. [Hlutdeildarskirteini og hlutir [ UCITS 14% 10% 25% 14,2% 80% 14,2% 11% 25%
D.a. Slfuldab.ref og peningamarkadsskjél félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og 5% 0% 10% 5,2% 60% 0% 0% 2% 0,7% 0% 2%
vatryggingafélaga
D.b. |Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 2% 0% 5% 1,9% 60% 0% 0% 2% 0,2% 0% 2%
E.a. |Hlutabréf félaga 30% 20% 40% 29,2% 60% 10,8% 6% 15% 2,4% 0% 10%
E.b. |Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um samelginlega fjarfestingu 6% 5% 10% 4,9% 60% 3,2% 0% 10%
E.c. [Fasteignir 0% 0% 0% 0% 60% 0% 0% 0%
F.a. |Afleidur 0% 0% 10% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
F.b. |Adrir fjarmélagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0% 10% 0% 10% 0% 0% 2% 0% 0% 0%
Eignir i erlendum gjaldmidli 33% 17% 45% 29,4% 50% 29,4% 17% 45% 2,7% 1% 10%
* e8a annarra vorsluadila.

** Vikmork pyda hdmarks- og lagmarksfjdrfestingu f viSkomandi flokki fjarfestinga.
*** Hamark samkvaemt [6gum fyrir vérsluadila vidbétartryggingaverndar annarra en lifeyrissjéda, fyrir hvern tegundaflokk.




Fylgiskjal: Verdbréfaleid

Skipting fjdrfestinga eftir tegundaflokkum sbr. tl. 1-6. 36. gr. a og 39. gr. b laga nr. 129/1997.

Markmid um samsetningu eigna

| I} L] v Vv Vi Vil Vil
. Marlfmid um Vimares® Nﬁ\.lerandi Hamark skv. Gengisbundin Vimark Oskrad Vmari
[ hlutfalli af heildareignum lifeyrissjéds* e|gna.- elgna-‘ sampykktum*** verdbréf verBhréf
samsetningu Laegri Efri samsetning Laegri Efri Lagri Efri

A.a. |Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med dbyrgd rikissjods 23% 20% 30% 25,0% 100% 0,2% 0% 2%
A.b. |Fasteignavedtryggd skuldabréf 14% 5% 20% 12,8% 100% 0% 0% 0%
B.a. [Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 3% 0% 10% 4,0% 100% 0% 0% 2% 0,6% 0% 2%
B.b. |Innldn 1% 0% 5% 1,4% 100% 1,0% 0% 5%
B.c. |Sértryggd skuldabréf 1% 0% 5% 1,4% 100% 0% 0% 2% 0,2% 0% 2%
Ca. ::lljlllgaas:::uomg vixlar ldnastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi 1% 0% 5% 0% 80% 0% 0% 2% 0% 0% 2%
C.b. |Hlutdeildarskirtelni og hlutir i UCITS 14% 10% 25% 14,2% 80% 14,2% 11% 25%
D.a. Isl;::::;:égf;;;:ge:ingamarkadsskjf)l félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og 5% 0% 10% 5,2% 60% 0% 0% 2% 0,7% 0% 2%
D.b. [Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fiarfestingu 2% 0% 5% 1,9% 60% 0% 0% 2% 0,2% 0% 2%
E.a. [Hlutabréf félaga 30% 20% 40% 29,2% 60% 10,8% 6% 15% 2,4% 0% 10%
E.b. |Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 6% 5% 10% 4,9% 60% 3,2% 0% 10%
E.c. |Fasteignir 0% 0% 0% 0% 60% 0% 0% 0%
F.a. | Afleidur 0% 0% 10% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
F.b. | Adrir fjdrmélagerningar, pé ekki afleidur 0% 0% 10% 0% 10% 0% 0% 2% 0% 0% 0%

Eignir i erlendum gjaldmidli 33% 17% 45% 29,4% 50% 29,4% 17% 45% 2,7% 1% 10%

* eda annarra vérsluadila.
** Vikmork pyda hdmarks- og lagmarksfjarfestingu i viskomandi flokki fjarfestinga.
*** Hamark samkvaemt l6gum fyrir vérsluadila vidbétartryggingaverndar annarra en lifeyrissjoda, fyrir hvern tegundaflokk.




Fylgiskjal: Innlansleid

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. tl, 1-6. 36. gr. a og 39. gr. b laga nr. 129/1997.

Markmid um samsetningu eigna

| 1] 1} v v VI Vil Vil
. Vikmark ** . . Vikmork Vikmérk
[ hlutfalli af heildareignum lifeyrissjods* Ma:i(gmﬂl:- . N“e‘;:;:'_'d' Hamark Sk‘:.',.,, Gengisbupdin Ostaad
samsetningu - | samsetning sambykktum verdbréf - - verdbref = -
Laegri Efri Laegri Efri Laegri Efri
A.a. |Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0%
A.b. |Fasteignavedtryggd skuldabréf 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0%
B.a. [Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B.b. |Innlén 100% 0% 0% 100% 100% 0% 0% 0%
B.c. |Sértryged skuldabréf 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ca. :::]I::::ééffuoni vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C.b. [Hlutdeildarskirteini og hlutir { UCITS 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0%
D.a. f:::::;;égfa?ég[:ge:ingamarkadsskjél félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
D.b. [Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
E.a. |Hlutabréf félaga 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
E.b. [Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjé3a um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0%
E.c. |Fasteignir 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0%
F.a. |Afleidur 0% 0% 0% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
F.b. |Adrir fjdarmdlagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Eignir i erlendum gjaldmidli 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

*efa

annarra vorsluadila.

** Vikmérk by8a hdmarks- og lagmarksfjarfestingu | viskomandi flokki fiarfestinga.

*** Hémark samkveaemt I8gum fyrir vérsluadila vidbétartryggingaverndar annarra en lifeyrissj6da, fyrir hvern tegundaflokk.




Fylgiskjal: £vileid 1

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. tl. 1-6. 36. gr. a og 39. gr. b laga nr. 129/1997.

Markmid um samsetningu eigna

| Il 1l v ) Vi Vil viil
. Vikmdrk ** . R Vikmérk Vikmork
[ hiutfalli af heildareignum lifeyrissjéds* Ma::gr:':_ " Nue‘;;;aar_'d' Hamark Sk‘:“ Gengisbutldin Oskréd
samsetningu : : samsetning sampykktum ver8bréf : : verdbréf : :
Laegri Efri Leegri Efri Laegri Efri
A.a. [Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 20% 0% 50% 16% 100% 0% 0% 0%
A.b. | Fasteignavedtryggd skuldabréf 0% 0% 15% 0% 100% 0% 0% 0%
B.a. [Skuldabréf basjar- og sveitarfélaga 0% 0% 15% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B.b. |Innlan 0% 0% 50% 14% 100% 0% 0% 0%
B.c. | Sértryggd skuldabréf 0% 0% 20% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
ca. ::j::g:::uori vixlar [dnastofnana og vétryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi 0% 0% 20% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
C.b. | Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 40% 0% 80% 32% 100% 29% 20% 50%
D.a. \Sll;:::::i;égfaz;églzg:ingamarkadsskjﬁl félaga, og vikjandi skuldabréf [dnastofnana og 0% 0% 10% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
D.b. | Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 40% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
E.a. | Hlutabréf félaga 0% 0% 50% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
E.b. | Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 40% 0% 60% 38% 100% 0% 0% 0%
E.c. |Fasteignir 0% 0% 5% 0% 100% 0% 0% 0%
F.a. | Afleidur 0% 0% 5% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
F.b. | Adrir fjarmdlagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0% 10% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
Eignir i erlendum gjaldmidli 30% 20% 50% 30% 100% 29% 20% 50% 0% 0% 5%

* eda annarra vorsluadila.
** Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i viskomandi flokki fjarfestinga.
*** Hamark samkvaamt I16gum fyrir vorsluadila viGbétartryggingaverndar annarra en lifeyrissjoda, fyrir hvern tegundafiokk.




Fylgiskjal: /Evileid 2

Skipting fjrfestinga eftir tegundaflokkum sbr. tl. 1-6. 36. gr. a og 39. gr. b laga nr. 129/1997.

Markmid um samsetningu eigna

| 1] 11} v \'i Vi Vil vill
. Vikmork ** . R Vikmork Vikmork
) o o Mar{(mld um Nu\.lerandl Héamark skv. Gengisbundin Oskrat
[ hiutfalli af heildareignum lifeyrissjéds* elgna.- 9'8"3'_ sampykktum*** ver8bréf ver8bréf
samsetningu . | samsetning . | R i
La&gri Efri Laegri Efri Laegri Efri
A.a. |Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med dbyrgd rikissjéds 20% 0% 50% 21% 100% 0% 0% 0%
A.b. |Fasteignavedtryggd skuldabréf 0% 0% 25% 0% 100% 0% 0% 0%
B.a. [Skuldabréf basjar- og sveitarfélaga 0% 0% 25% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B.b. |Innldn 0% 0% 50% 16% 100% 0% 0% 0%
B.c. |Sértryggd skuldabréf 0% 0% 40% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ca. Sku dabre'rf og vixlar ldnastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi 0% 0% 40% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
skuldabréfum
C.b. [Hlutdeildarskirteini og hlutir { UCITS 40% 0% 80% 28% 100% 17% 0% 30%
D.a. Skuldab_réf og peningamarkadsskjél félaga, og vikjandi skuldabréf lsnastofnana og 0% 0% 15% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
vatryggingafélaga
D.b. [Skuldabréf og peningamarkadsskjcl annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 30% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
E.a. |Hlutabréf félaga 0% 0% 20% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
E.b. | Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj68a um sameiginlega fjdrfestingu 40% 0% 60% 35% 100% 0% 0% 0%
E.c. |Fasteignir 0% 0% 5% 0% 100% 0% 0% 0%
F.a. |Afleidur 0% 0% 5% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
F.b. [Adrir fiarmalagerningar, p6 ekki afleidur 0% 0% 10% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
Eignir i erlendum gjaldmidli 15% 0% 30% 17% 100% 17% 0% 30% 0% 0% 5%
* eda annarra vorsluadila.
** Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu | viGkomandi flokki fjarfestinga.

*** Hamark samkvaemt [6gum fyrir vérsiuadila vidbétartryggingaverndar annarra en lifeyrissjoda, fyrir hvern tegundaflokk.




Fylgiskjal: /Avileid 3

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. tl. 1-6. 36. gr. a og 39. gr. b laga nr. 129/1997.

Markmif um samsetningu eigna

| Il ] v \ Vi Vil Vil
. Vikmérk ** . R Vikmdrk Vikmérk
. o o Mar!(mld um Nu\{erandl Hamarkskv. | Gengisbundin Oskrad
[ hlutfalli of heildareignum lifeyrissjéds* eugna.- elgna-. sampykktum®*** verdbréf verdbréf
samsetningu | | samsetning i X i R
Laegri Efri Laegri Efri Laegri Efri
A.a. |Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjéds 20% 0% 80% 20% 100% 0% 0% 0%
A.b. | Fasteignavedtryggd skuldabréf 0% 0% 50% 0% 100% 0% 0% 0%
B.a. |Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 0% 0% 50% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B.b. [Innldn 0% 0% 50% 24% 100% 0% 0% 0%
B.c. |Sértryggd skuldabréf 0% 0% 50% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ca. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vétryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi 0% 0% 50% o% 100% o% 0% 0% 0% 0% 5%
skuldabréfum
C.b. |Hlutdeildarskirteini og hlutir f UCITS 40% 0% 80% 27% 100% 0% 0% 0%
D.a. Sl‘<uldab.ref og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og 0% 0% 25% 0% 100% 0% 0% o% 0% 0% 5%
vatryggingafélaga
D.b. | Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sjé8a um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 30% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
E.a. |Hlutabréf félaga 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
E.b. | Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 40% 0% 60% 29% 100% 0% 0% 0%
E.c. |Fasteignir 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0%
F.a. | Afleidur 0% 0% 0% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
F.b. | Adrir fjarmalagerningar, po ekki afleidur 0% 0% 10% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
Eignir [ erlendum gjaldmidli 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 0% 0% 5%
* eda annarra vorsluadila.

** Vikmaérk pyda hdmarks- og ldgmarksfjarfestingu i viskomandi flokki fidrfestinga.

*** Hamark samkvaemt |6gum fyrir vérsiuadila vidbétartryggingaverndar annarra en lifeyrissjéda, fyrir hvern tegundaflokk.






