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1 Grundvollur fjarfestingarstefnu

1.1 Lagalegur grundvéllur

Fjarfestingarstefna Lifeyrissj6ds verzlunarmanna (LV) er grundvollud a VII. kafla laga
nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda, med sidari
breytingum (lifeyrissjédalogin — Isjl.), sampykktum sjédsins og @ samningi VR og
samtaka atvinnurekenda fra 30. desember 1996 um lifeyrismal.

Samkveemt 1. mgr. 37. gr. Isjl. skal lifeyrissjédur senda upplysingar um
fjarfestingastefnu sina til Fjarmalaeftirlitsins fyrir 1. desember ar hvert. Med l6gum nr.
113/2016 voru gerdar margpeettar breytingar a fjarfestingarheimildum lifeyrissjéda.
bvi sampykkti stjorn sjodsins breytingar a fjarfestingarstefnu sjédsins a fundi 22. jani
2017 sem taka gildi 1. juli 2017. | 16gum 113/2016 kemur fram ad radherra skuli setja
i reglugerd nanari dkveedi um form og efni fjarfestingarstefnu, Uttekt & avoxtun
lifeyrissjo0a og vorsluadila séreignarsparnadar og framkvaemd ahattustyringar, m.a.
um umfang hennar i hlutfalli vid steerd lifeyrissjods, stodu peirra sem styra dhaettu i
skipuriti lifeyrissjéds, utvistun ahaettustyringar, ahsettumat og skyrslugjof. begar
fjarfestingarstefna pessi er sampykkt hefur nefnd reglugerd ekki verid sampykkt.
Stjérn mun meta pad, pegar reglugerdin hefur verid gefin ut, hvort tilefni sé til ad gera
breytingar a fjarfestingastefnu pessari.

Tolur um steerdir i eignaséfnum eru, nema annad sé tekid fram, midadar vid
arsuppgjor sjodsins 31. desember 2016. Pad er mat stjornar ad ekki hafi ordid peer
breytingar & eignasafni og rekstrarforsendum sjodsins ad uppfera purfi
skyringamyndir i fjarfestingarstefnu eins og paer voru pegar hun var stadfest af stjorn
sjédsins 9. ndvember 2016. Sama gildir um itarefni med fjarfestingastefnu sem fylgir
med i vidauka vid fjarfestingarstefnu pessa ad fratalinni uppfaerslu a kafla um
framfallsgreiningu.

1.2 Forsendur

LV er fagfjarfestir sem hefur ad hofudmarkmidi ad dvaxta eignir sjédsins i peim tilgangi
ad standa undir lifeyrisskuldbindingum hans og hamarka réttindi sjédfélaga med
hagsmuni peirra ad leidarljosi. Vid eignastyringu eru fjarfestingakostir metnir med
tilliti til ardsemi og dhaettu og med hlidsjon af pvi markmidi ad na avoxtun umfram
tryggingafraedileg viomid.

Fjarmagn sjodsins skal avaxtad med hlidsjon af peim kjorum, sem best eru bodin a
hverjum tima, ad teknu tilliti til varddarsjonarmida, ahaettu og verdtryggdra
langtimaskuldbindinga sjodsins.

Vid moétun fjarfestingastefnunnar er horft til pess hvernig megi baeta samspil
avoxtunar og aheaettu eignasafnsins. Vid matid er beitt samvalsgreiningu (e. Strategic
Asset Allocation) par sem tekid er tillit til lifeyrisskuldbindinga, lagalegra takmarkanna
og moguleika i fjarfestingum. Jafnframt er lagt mat 4 hvada dvoxtunar megi vaenta a
helstu eignaflokkum og hvernig zetla megi ad samhengi avoxtunar verdi milli



eignaflokka. Med pvi er markmidid ad studla ad pvi ad eignir sjodsins séu naegilega
fiolbreyttar til ad komid sé i veg fyrir daskilega sampjoppun og uppsofnun aheettu i
eignasafninu. Ahersla er 16gd & virka eignastyringu. Med virkri eignastyringu er verid
ad tryggja sem bestu davoxtun til lengri tima litid, ad teknu tilliti til ahaettu, par sem pvi
verdur vid komid.

Lanveitingar til sjodfélaga midast vid ad annad sé eftirspurn eftir slikum lanum
samkvaemt lanareglum eins og paer eru @ hverjum tima.

1.3 Abyrgar fjarfestingar

Meginhlutverk lifeyrissjods verzlunarmanna er ad dvaxta eignir sjédsins i peim tilgangi
ad standa undir lifeyrisskuldbindingum og hamarka réttindi sjédsfélaga. [ edli sinu eru
skuldbindingar lifeyrissjédsins til langs tima og til ad maeta langtimaskuldbindingum
sinum horfir sjédurinn almennt & fjarfestingar sem langtimafjarfestir. Samfélagsleg
abyrgd er lykilpattur i ad fyrirtaeki nai sjalfbaerni til langs tima. Vidmid um abyrgar
fjarfestingar er pvi hluti af fjarfestingastefnu sjédsins og leitast sjodurinn eftir pvi ad
studla ad samfélagslegri dbyrgd i peim félogum sem sjédurinn fjarfestir i.

Lifeyrissjodurinn telur pvi, sem stér fjarfestir i islensku efnahagslifi, ad tilefni geti verid
til ad lita til hagsmuna og sjénarmida annarra haghafa en fjarfesta eingéngu vié mat a
fjarfestingakostum og eftirfylgni med peim.

Lifeyrissjodurinn gerir krofu 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 |uta ad samfélagslegri dbyrgd og
godri umgengni um audlindir.

Lifeyrissjodur verzlunarmanna er adili ad reglum Sameinudu Pjédanna (Principles for
Responsible Investment — UN PRI) um abyrgar fjarfestingar, dsamt moérgum af staerstu
lifeyrissjodum og fagfjarfestum vestan hafs og i Evrépu. | reglunum er fjallad um
hvernig dhersla @ umhverfisleg og samfélagsleg malefni stydja vid stjérnarheetti
fyrirteekja getur studlad ad baettum fjarfestingararangri verdbréfasafna. bannig fari
saman hagsmunir fjarfesta og markmid pjédfélagsins i vidara samhengi.

LV horfir til eftirfarandi gilda vid métun fjarfestingarstefnu:
o Sjalfbaerni:
o Fyrirtaeki med sjalfbaeran rekstur er liklegra til ad vidhalda stédugri og
vaxandi rekstrarafkomu.
o Abyrgd
o Fyrirteki sem hugar ad samfélagslegum vidmidum og goédum
stjérnarhattum er liklegra til ad komast hja aféllum i rekstri.
e Langtimasjonarmio
o Langtimafjarfestar sem hluthafar stydja almennt vid langtimasjonarmid
i rekstri sem gera ma rao fyrir ad skili gédri ardsemi til lengri tima litid.



Frekari upplysingar um aherslur sjédsins um viomid um stjérnarhaetti i peim félogum
sem sjédurinn a eignarhlut i er m.a. ad finna i hluthafastefnu sjédsins.

Hvad vardar innri reglur sjédsins eru m.a. i gildi sida- og samskiptareglur og
verklagsreglur um vidskipti stjornarmanna og starfsmanna sjédsins med
fjdrmalagerninga, sem finna ma 4 vef sjédsins.

1.4 Forsendur einstakra fjarfestingadkvardana

Fjarfestingar skulu byggdar & videigandi greiningu a upplysingum med 6ryggi, gadi,
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 annars vegar og hins vegar hvers
konar greining og/eda upplysingadflun skal fara fram pegar vidskipti eru umfram
tiltekin mork. | pvi sambandi er eftir atvikum til ad mynda midad vid fjarhaed
viokomandi vidskipta, hlutfall peirra af eignum fjarfestingarleida, edli
fjarmalagerninga og pess tima sem er til stadar vié akvordunina.

1.5 Deildaskipting
LV skiptist i prjar deildir:
A-deild, samtryggingardeild
A-deild, sem er sameignardeild. | A-deild greidast logbodin eda
samningsbundin idgjold, sbr. gr. 10.1. og 10.2. i sampykktum sjédsins.
B-deild, séreignardeild
B-deild, sem er séreignardeild. | B-deild greidast vidbotaridgjold, sbr. gr. 10.3.
i sampykktum sjédsins.
C-deild, tilgreind séreign
C-deild, sem er tilgreind séreignardeild. | C-deild greidast vidbdtaridgjold,
sbr. gr. 10.3. i sampykktum sjédsins.

1.6 Samtryggingardeild, A-deild: Forsendur vardandi vaent
greidsluflaedi

1.6.1 Lifeyrisbyrdi

Lifeyrisbyrdi sjodsins, p.e. lifeyrir (elli-, maka-, barna- og 6rorkulifeyrir) i hlutfalli af
i0gjoldum, hefur farid haekkandi fra arinu 2006 er hun var 28,1%, samanborid vid
47,9% 4 arinu 2016. Spa um proun lifeyrisbyrdi @ naestu arum bendir til pess ad hun
vaxi afram og verdi um 55% a arinu 2021.
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60%

50% —
20% /

30%
20%
10%
0%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Mynd 1: Lifeyrisbyrdi sjodsins (aetladar lifeyrisgreidslur 8 méti azetludum idgjéldum).
Ef skodad er hreint greidslufleedi til sjodsins, p.e. i0gjold og greidslur af skuldabréfum
ad fradregnum lifeyri sést ad pad er jdkvaett naestu arin og hlutfall lifeyris af idgjoldum

og greidslum af skuldabréfum er i kringum 25% 4 ari, sbr. mynd 2 hér ad nedan. Rétt
er po ad hafa i huga ad hér er ekki gert rad fyrir nylidun i sjédnum.
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Mynd 2: Hreint greidsluflaedi, p.e. i0gjold og greidslur af skuldabréfum ad fradregnum lifeyrisgreidslum (blaar

sulur), og lifeyrisgreidslur sem hlutfall af idgjoldum og greidslum af skuldabréfum (raud lina). Bent er a ad vid
utreikning a greidsluflaedi er ekki gert rad fyrir nylidun i sjddnum né endurfjarfestingum i skuldabréfum.

bessi fyrirsjdanlega préun med tilliti til réttindaavinnslu hja lifeyrissjddnum mun leida
til pess ad aaetlad framtidargreidsluflaedi vegna lifeyrisskuldbindinga er vel undir 100%
af i6gjoldum og greidslum af skuldabréfum a komandi darum. Ofangreind préun
lifeyrisbyr6ar og hreins greidsluflaedis, sem og eftirfarandi upplysingar um
framtidargreidsluflaedi, samsetningu sjédfélaga og reiknad greidslufleedi afallinna- og
framtidarskuldbindinga, stydur pa nidurst6du ad beitt sé langtimamarkmidum vid
akvordun um fjarfestingastefnu lifeyrissjddsins. Nanar er gerd grein fyrir markmidum
og vikmoérkum vid akvordun eignasamsetningar i kafla 3.



1.6.2 Framtidargreidsluflaedi

A mynd 3 ma sja framtidargreidslufleedi midad vid tryggingafraedilegt uppgjor sjédsins
vid lok &rs 2015. Asetladir vextir og idgjold mynda jakveett greidslufleedi 4 méti
skuldbindingum sjodsins par sem staersti hluti skuldbindinga er ellilifeyrir.
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Mynd 3: Azetlad framtidargreidslufadi sjédsins i milljonum kréna midad vid tryggingafraedilega Gttekt i lok ars
2015. Framtidaridgjold nuverandi sj6dfélaga eru azetlud (ekki gert rad fyrir nylidun) og gert er rad fyrir 3,5%
avoxtun & eignum sjodsins (jakvaett greidslufleedi). A méti myndast skuldbindingar gagnvart sjodfélogum i
formi elli-, 6rorku-, maka- og barnalifeyris, auk kostnadar vid rekstur sjédsins.

1.6.3 Samsetning sjodfélaga

Medalaldur greidandi sjodfélaga er 36 ar. 18gjold til sjodsins & drinu 2016 skiptast
bannig ad 19% idgjalda eru vegna sjédfélaga yngri en 30 ara, 42% eru vegna sjodfélaga
yngri en 40 dra og 69% idgjalda eru vegna sjédfélaga yngri en 50 dra.



Fjoldi sj6dfélaga og lifeyrispega - An nylidunar
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Mynd 4: Azetladur fjoldi sjédfélaga og lifeyrispega midad vid tryggingafraedilega tttekt i lok ars 2015. Rétt er
ad hafa i huga ad ekki er gert rad fyrir nylidun sjodfélaga i tryggingafraedilegri uttekt.

1.6.4 Reiknad greidsluflaedi afallinna- og framtidarskuldbindinga

A mynd 5 sést framtidargreidslufledi afallinna- og framtidarskuldbindinga samkvaemt
forsendum tryggingafreedilegs uppgjors. Medalliftimi afallinna skuldbindinga er um 24
ar og medalliftimi framtidarskuldbindinga er um 38 ar.
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Mynd 5: Aaetlad greidsluflaedi afallinna og framtidar skuldbindinga i milljonum kréna.



1.7 B-deild séreignardeild og C-deild tilgreind séreign: Forsendur
vardandi vaent greidslufledi

|6gjold sem greidd eru til B-deildar a grundvelli samninga sem gerdir eru eftir 1. jali
2017 sem og idgjold sem greidd eru til C-deildar skulu avoxtud i séreignarséfnum, sbr.
nanari akvaedi 2. kafla. S6fnin taka mid af veentum fjarfestingartima med tilliti til aldurs
sjoofélaga sbr. kafli 4.1. Vid samsetningu eignasafna er m.a. studst vid
framfallsgreiningu, almennt mat & sogulegum forsendum sem og mati a
framtidarhorfum.

2 Fjarfestingarleidir séreignardeilda (B- og C-deild)
2.1 Samningar sem stofnad er til fyrir 1. juli 2017 (B-deild)

Bodid er upp a tvaer avoxtunarleidir vegna samninga/greidsina sem hofust fyrir 1. juli
2017:

Verdbréfaleid, sem fylgir somu fjarfestingarstefnu og A-deild, sameignardeild.

Innldnsleid, sem er avoxtud i innlanum vidskiptabanka og sparisjoda med
aherslu & verdtryggd innlan.

Verdbréfaleid: | lok ars 2016 namu heildareignir kr. 10.700 milljonum. bar af &ttu
sjodfélagar yngri en 40 ara 12% af heildareign, sjodfélagar a aldrinum 40 til 49 ara attu
23%, sjodfélagar 4 aldrinum 50 til 59 ara 34% og sjédfélagar 60 ara og eldri 31% af
heildareignum.

Séreignaridgjold til Verdbréfaleidar voru um 769 milljénir og samanlagdar
lifeyrisgreidslur namu 411 milljdnum & arinu 2016.

Eignasamsetning Verdbréfaleidar endurspeglar eignasamsetningu sameignardeildar.

Innléansleid: | lok ars 2016 namu heildareignir i Innlansleid 423 milljdénum. Par af attu
sjoofélagar yngri en 40 ara 6% af eign, sjodfélagar & aldrinum 40 til 49 ara 22%,
sj6ofélagar a aldrinum 50 til 59 ara 20% og sjédfélagar 60 dra og eldri 52% af
heildareignum.

Séreignaridgjold i Innlansleid voru um 108 milljonir og lifeyrisgreidslur namu 87
milljonum arid 2016.

Eignir Innlansleidar eru ad fullu dvaxtadar i innldnum banka med aherslu a verdtryggd
innlan.

2.1.1 Utgreidslur ur B-deild (Verdbréfaleid og Innlansleid)

Vaentar utgreidslur séreignardeildar rddast einkum af aldri sjodfélaga en heimilt er ad
taka eign i séreignardeild Ut fra 60 ara aldri. Einnig er heimilt ad taka eign ut vid frafall
sjédfélaga sem og vid ororku ef orkutap er umfram 50%. Pa hefur heimild samkvaemt
[6gum til inngreidslu séreignarsparnadar & husneaedislan eda sem form til 6flunar
husnaedissparnadar ahrif 4 vaentar atgreidslur.



Sjédfélogum er heimilt ad flytja eign sina til annars vorsluadila lifeyrissparnadar.
Moguleg dhzetta vegna pessa fyrir Verdbréfaleid er fyrir hendi en takmarkast af sterkri
lausafjarstédu og takmorkudu umfangi leidarinnar. Innldnsleid er alfarid avoxtud i
innldnum og er dhaetta vegna flutninga takmorkud.

2.2 Samningar sem stofnad er til eftir 1. juli 2017.

Um fjarfestingarstefnu fyrir fjarfestingarleidir séreignarsparnadar i B- og C- deild sem
stofnad er til eftir 1. juli 2017 fer eftir 4. kafla.

2.2.1 Utgreidslur ar B-deild (&vileid 1 til 3, sbr. 4. kafli)

Vaentar utgreidslur séreignardeildar radast einkum af aldri sj6dfélaga en heimilt er ad
taka ut eign i séreignardeild fra 60 dara aldri. Einnig er heimilt ad taka ut eign vid frafall
sj6dfélaga sem og vid oOrorku ef orkutap er umfram 50%. Pa hefur heimild til
inngreidslu séreignarsparnadar a huasnaedislan eda sem form til oflunar
husnaedissparnadar ahrif a vaentar utgreidslur.

Sj6dfélogum er heimilt ad flytja eign sina til annars vorsluadila lifeyrissparnadar.
Moguleg dhaetta vegna pessa fyrir Z£vileid 1 til 3 er fyrir hendi. Til ad bregdast vid pvi
og i ljosi pess ad um nyjar fjarfestingarleidir er ad reeda eru fjdrmunir einkum avaxtadir
i verdbréfa- og fjarfestingasjodum, innldnum og O06rum audseljanlegum
fjarmalagerningum.

2.2.2 Utgreidslur ar C-deild, (£vileid 1 til 3, sbr. 4. kafli)

Vaentar utgreidslur séreignardeildar radast einkum af aldri sj6dfélaga en heimilt er ad
taka eign i séreignardeild fra 62 dra aldri. Einnig er heimilt ad taka eign ut vid frafall
sjodfélaga sem og vid ororku ef orkutap er umfram 50%.

Til ad bregdast vid mogulegu utflaedi eru fjarmunir einkum avaxtadir i verdbréfa- og
fjarfestingasjédum, innldnum og 68rum audseljanlegum fjarmalagerningum.

3 Markmid og viomid um avoxtun og ahzettu
3.1 Avoxtunarvidmid

a. Avoxtunarvidmid fyrir avoxtun a skuldabréfasafni sjédsins byggir 4 dhaettudlagi
a vaxtaferil rikistryggdra skuldabréfa. bannig eru breytilegir vextir a lanum til
sj6dfélaga dkvednir med 0,75% dalagi 4 medaldavoxtun ibudabréfa HFF150434
og 1% alagi rikisbréfa RIKB 31 0124 i vidskiptakerfi kauphallarinnar. Me?d tilliti
til verdtryggdra langtimaskuldbindinga sjédsins er leitast vid ad halda
medalliftima skuldabréfasafnsins [6ngum, en hann er nu azetladur 9,8 ar.

b. Vidmid vid dvoxtun skradra innlendra hlutabréfa sjédsins er heildarvisitala
adallista Nasdaq OMX islands (OMXIGI).

c. Viomid vid avoxtun oskradra innlendra hlutabréfa sjédsins er heildarvisitala
adallista Nasdagq OMX islands (OMXIGI) ad vidbaettu alagi eftir edli fjdrfestinga.

d. Vidmid vid avoxtun skradra erlendra hlutabréfa sjédsins er heimsvisitala
Morgan Stanley (MSCI).
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e. Avoxtunarvidmid erlendra framtakssjéda (Private Equity Funds) er almennt 2
til 4% umfram avoxtun heimsvisitdlu hlutabréfa (MSCI).
f.  Vidmid um raundvoxtun annarra eignaflokka en hlutabréfa er 2 til 4%.

3.2 Nuverandi eignasamsetning og ahrif hennar a fjarfestingarstefnuna
Hinn 31. desember 2016 var hlutfallsleg eignasamsetning sjédsins eftirfarandi:

Tolul. Stafl. Stutt heiti eignaflokka (ekki full lysing) %

1 a Rikisbréf 27%
1 b Vedskuldabréf 11%
2 a Skuldabréf sveitafélaga 4%
2 b Innlan 1%
2 C Sértryggd skuldabréf 1%
3 a Skbr. lanastofnanna og vatr. félaga 0%
3 b Verdbréfasjodir 13%
4 a Fyrirtaekjaskuldabréf 6%
4 b Adrir sjodir - Skuldabréf 2%
5 a Hlutabréf 29%
5 b Adrir sjédir - Hlutir 6%
5 c Fasteignir 0%
6 a Afleidur 0%
6 b Adrir fjarmalagerningar 0%

T6lu- og staflidir i toflu eru tilvisanir i grein 36. a i Il6gum nr. 129/1997.

Gjaldmidlasamsetning erlenda eignasafnsins skiptist pannig ad 58% er i USD, 15% er i
EUR, 5% i GBP og 22% i 66rum myntum sem liggur naerri markmidi sjédsins um
gjaldmidlasamsetningu sem gerir rad fyrir ad erlendar fjarfestingar sjédsins taki mid af
heimsvisitolu Morgan Stanley. Gert er rad fyrir ad atvinnugreinaskipting erlendra
fjarfestinga sjodsins hafi svipad vaegi og heimsvisitala Morgan Stanley.

3.3 Eignaflokkun samkvaemt l6gum 129/1997

Flokkun eignaflokka byggir a skilgreiningum 36. gr. a i [l6gum nr. 129/1997, med sidari
breytingum sbr. eftirfarandi:

»Fjarmalagerningar og innlan.

Lifeyrissjodi er heimilt ad dvaxta fé, sem tlad er til ad veita
lagmarkstryggingavernd, i innldnum vidskiptabanka og sparisjéda, fjarmalagerningum
og fasteignum, ad uppfylltum skilyrdum pessa kafla.

Lifeyrissjodur skal flokka eignir sjodsins i eignaflokka A—F, sem hér segir:

1. Eignaflokkur A.

a. Fjarmalagerningar sem adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar
(OECD) eda adildarriki Evrépska efnahagssvaedisins eda Faereyjar gefa Ut eda
abyrgjast.
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b. Skuldabréf tryggd med vedi i fasteign, enda fari vedhlutfall ekki umfram 75%
af markadsvirdi ibudarhusnaedis eda 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid
l[anveitingu.

Eignaflokkur B.

a. Fjarmalagerningar sem sveitarfélog eda Lanasjédur sveitarfélaga ohf. gefa ut
eda abyrgjast.

b. Innlan vidskiptabanka og sparisjoda.

c. Skuldabréf samkvemt logum um sértryggd skuldabréf og samsvarandi
skuldabréf utgefin i riki innan Evrépska efnahagssvaedisins, i adildarriki
stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evrépu eda i Feereyjum.

Eignaflokkur C.

a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol Jatgefin  af lanastofnunum og
vatryggingafélogum, ad undanskildum kréfum sem um hefur verié samid ad
viki fyrir 6llum 68rum kréfum.

b. Hlutir eda hlutdeildarskirteini verdbréfasjé6da samkveemt l6gum um
verdbréfasjodi, fjarfestingarsjédi og fagfjarfestasjodi eda tilskipun 2009/65/EB
um samraemingu 34 logum og stjornsyslufyrirmaelum ad pvi er vardar
verdbréfasjodi (UCITS).

Eignaflokkur D.

Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga.

Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega
fjarfestingu.

Tk

Eignaflokkur E.

Hlutabréf félaga.

Hlutir eda hlutdeildarskirteini annarra sjé8a um sameiginlega fjarfestingu.
Fasteignir i adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda
adildarriki Evropska efnahagssveedisins eda Faereyjum.

0T o wWw

Eignaflokkur F.

a. Afleidur sem draga uUr ahaettu sjédsins, enda sé viomid peirra
fjarfestingarheimildir  samkveemt pessari grein, neysluverdsvisitolur,
verdbréfavisitélur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla.

b. Adrir fjdrmalagerningar, po6 ekki afleidur.”

3.4 Markmid og vikmork vid akvordun eignasamsetningar

3.4.1 Markmid og vikmork eftir eignaflokkum

Samkveemt 16gum skal radstofun fjarmagns og eignastyring 4 verdbréfasafni sjodsins
byggja a tegundaflokkun innlana og verdbréfa sbr. 36. gr. a laga nr. 129/1997, med
sidari breytingum. Vid akvoréun um markmid eignasamsetningar er horft til langs
tima. Vikmorkum er zetlad ad taka tillit til 6fyrirsédra markadsadstaedna. Skulu
eftirfarandi viomid notud um skiptingu eigna:
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Taflan hér ad nedan byggir a flokkun nefndra lagaakveaeda. Til skyringar er eignasafninu
svo skipt upp med nokkud 68rum heetti i kafla 3.4.2.

Tolul.  Stafl.  Stutt heiti (ekki full lysing) Stefna Lagmark Hamark
1 a Rikisbréf 23% 20% 30%
1b Vedskuldabréf 13% 5% 20%
2 3 Skuldabréf sveitafélaga 4% 0% 10%
2 b Innlan 1% 0% 5%
2 ¢ Sértryggd skuldabréf 1% 0% 5%
3 a Skbr. lanastofnanna og vatr. félaga 1% 0% 5%
3 b Verdbréfasjodir 14% 10% 25%
4 a Fyrirteekjaskuldabréf 5% 0% 10%
4 b Adrir sjodir - Skuldabréf 2% 0% 5%
5 3 Hlutabréf 30% 20% 40%
5b Adrir sjodir - Hlutir 6% 5% 10%
5 ¢ Fasteignir 0% 0% 0%
6 a Afleidur 0% 0% 10%
6 b Adrir fjarmalagerningar 0% 0% 10%

Tolu- og staflidir i téflu eru tilvisanir i grein 36. a i lbgum nr. 129/1997.

3.4.2 Eignaflokkun LV
Til skyringar, pa flokkar sjodurinn ofangreinda toflu med eftirfarandi haetti:

Eignaflokkur Eignasamsetning Stefna Lagmark Hamark
Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf

med abyrgd rikissins 27% 23% 20% 30%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 11% 13% 5% 20%
Skuldabréf baejar- og

sveitarfélaga 4% 4% 0% 10%
Innlan i bénkum og sparisjédum 1% 1% 0% 5%
Sértryggd skuldabréf 1% 1% 0% 5%
Skuldabréf og vixlar banka, sparisj6da og

annarra lanastofnana 0% 1% 0% 5%
Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf 8% 7% 0% 15%
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini 22% 20% 15% 28%
Erlend verdbréf 26% 30% 25% 40%

3.5 Takmarkanir fjarfestinga

3.5.1 Vaegi eignaflokka i eignasafni samkvaemt flokkun gr. 36-a i logum 129/1997:
e Eignir skv. 3.-6. t6lul. skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
e Eignir skv. 4.—6. t6lul. skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.
e Eignir skv. 6. tolul. skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.

3.5.2 Um vaegi skradra og dskradra fjarmalagerninga
a. Skraning fjarmalagerninga: Fjarmalagerningar skv. 2. til 6. t6lulid i toflu i kafla
3.4.1 skulu skradir a skipulegum verdbréfamorkudum i samraemi vid 36 gr. b i
l6gum nr. 129/1997.
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3.5.3

3.5.4

Oskradir fjarmalagerningar: bratt fyrir pad er heimilt ad binda allt ad 20%
eigna | fjarmalagerningum sem ekki eru skradir a skipulegum
verdbréfamarkadi.
Markadstorg fjarmalagerninga: A0 pvi vidbaettu er heimilt ad binda allt ad 5%
heildareigna i fjarmalagerningum sem eru skrdadir a markadstorg
fjarmalagerninga.

Motadiladhaetta

Hamark a einn adila: Lifeyrissjodnum er heimilt ad binda allt ad 10%
heildareigna i fjarmalagerningum sama utgefanda sem falla undir 2. og 3. tolul.
2. mgr. 36. gr. a. bar af er lifeyrissjédurinn 6heimilt ad binda meira en 5% af
heildareignum i fjarmalagerningum sama utgefanda sem falla undir 4., 5. og 6.
tolul. 2. mgr. 36. gr. a.

Sértryggd skuldabréf: bratt fyrir a.lid er lifeyrissjédnum heimilt ad binda allt ad
10% heildareigna i sértryggdum skuldabréfum sama atgefanda skv. c-lid 2.
tolul. 2. mgr. 36. gr. a.

Vidskiptabanki/sparisjédur: Samanlogd eign lifeyrissjédsins i
fjarmalagerningum skv. a. og b. lid og innldnum sama vidskiptabanka eda
sparisjods skal vera innan vid 25% heildareigna.

Afleidur: Lifeyrissjédurinn skal tryggja ad mdétadiladhaetta, sem leidir af afleidu,
falli undir takmarkanir a. og c. lid.

Tengdir adilar: Adilar sem teljast til somu samstaedu eda tilheyra hépi tengdra
vidskiptavina, sbr. 16g um fjarmalafyrirtaeki, skulu teljast einn adili vid
utreikning samkveemt pessari grein. Forsendur og greining 8 takmorkunum skv.
pbessum t6lulid byggja & peim upplysingum sem sjédnum eru tiltaekar.
Verdbréfasjodur: Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af
hlutdeildarskirteinum i verdbréfasjédum eda einstakri deild peirra.

Adrir sjodir um sameiginlega fjarfestingu: Lifeyrissjédnum er ekki heimilt ad
eiga meira en 20% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um
sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra.

Hlutafélag: Lifeyrissjédurinn er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutafé i
hverju félagi.

bjonustuverkefni: bratt fyrir g. lid er lifeyrissjodnum heimilt ad eiga steerri
hluta en 20% i félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir
lifeyrissjodinn.

Afleidusamningar.

Heimilt er ad gera afleidusamninga til ad draga Ur dheettu vegna undirliggjandi
eignaflokka sjodsins, p.m.t. til ad takmarka misveegi @ gjaldmidlasamsetningu
erlendrar verdbréfaeignar sjédsins gagnvart gengisvog islensku krénunnar og til pess
ad minnka gjaldeyrisahaettu sjédsins. Viomid slikra samninga skal vera i samraemi vid
a-lid, 6. tolulidar 36. gr. a i logum nr. 129/1997.

Séu afleidur ekki skradar a skipulegum verdbréfamarkadi skal métadili lifeyrissjodsins
Iata eftirliti sem Fjarmalaeftirlitid metur gilt. Pa skal vera unnt ad reikna verdmeeti
slikra samninga daglega med areidanlegum heetti og skal tryggt ad unnt sé ad selja,
gera upp eda loka slikum samningum samdaegurs a raunvirdi hverju sinni.
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3.5.5 Onnur vidmid

Nyskopunarverkefni og ahaettufjarmognun: patttaka i nyskdépunarverkefnum og
aheaettufjdrmognun fer ad jafnadi fram i gegnum félog og sjodi sem hafa slikar
fjarfestingar a stefnuskra sinni og lifeyrissjodurinn hefur gerst hluthafi i.

Samsetning hluthafa: Ad jafnadi er ekki fjarfest i félogum ef einn adili & meirihluta
hlutafjar. Mat & pvi er had akvordun stjérnar. Pessi regla @ pod ekki vid um
einkavaedingu opinberra fyrirtaekja, rikis eda sveitarfélaga pegar fyrir liggja
stefnuyfirlysingar um s6lu @ meirihluta hlutafjar i peim félogum, po slik sala fari ekki
fram i einu lagi.

4 Markmid og viomid um avoxtun og ahaettu fyrir séreignarsofn
(Avileid 1 til 3)

[ bessum kafla eru settar fram reglur um eignasamsetningu séreignarsafna (markmid
og vikmork).

Eftirfarandi kaflar hér ad framan gilda fyrir séreignarsofn skv. kafla 4:
e Kafli 1, ad undanskildum kafla 1.6
o Kafli 2
e Kafli 3.1, 3.3, og 3.5, ad fratéldum a-lid i kafla 3.5.3 enda gildir 1.mgr. c-lidar
36. greinar laga nr. 129/1997.

4.1 Eignasamsetning séreignarsafna

Lifeyrissjodur verzlunarmanna bydur val um fjarfestingarleidir fyrir séreignarsparnad.
Eignasamsetning leidanna byggir a eignaflokkum sem hafa 6likt dhaettusnid sem gera
ma rad fyrir ad skili élikri avoxtun og mis miklum sveiflum i avoxtun. Markmidid med
mismunandi eignasamsetningu milli leida er ad maeta élikum porfum sjéofélaga.
Almennt séd er gengid Ut fra pvi ad hlutabréf gefi haerri avoxtun en skuldabréf til lengri
tima, hinsvegar eru meiri likur a sveiflum i avoxtun hlutabréfa og pvi er ahaettan meiri.
Ahersla er 16gd 4 ad eignasafnid sé vel dhaettudreift.

Sjédurinn notast vid eftirfarandi eignaflokka i fjarfestingarstefnu Avileidar 1 til 3, i
kafla 4.1.2 er flokkun byggd a grein 36. a i Il6gum nr. 129/1997.

Avileid 1 Avileid 2 Avileid 3
Stefna Vikmork Stefna  Vikmork Stefna Vikmork
Innlend hlutabréf 20% 10-40% 10% 0-25%
Erlend hlutabréf 30% 20-50% 15% 0-30%
Skuldabréf 50%  30-70% 75%  50-90% 80%  50-100%
Innlan 0-50% 0-50% 20%  0-50%
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Avileid 1 Avileid 2 Zvileid 3

Innlend hlutabréf
10%
Innlend hiutabréf

R~
20%

Innlan

Erlend hlutabréf 20%

. . 15%
Skuldabref

0% Erlend hiutabréf Skuldabréf skuldabref
30% 75% 80%

/Avileid 1 hentar vel peim sem eru ad dvaxta séreignarsparnad sinn til lengri tima og er
hugsud fyrir sjédfélaga undir 55 dara aldri. Hlutfall hlutabréfa og erlendra verdbréfa er
haest i £vileid 1 af peim leidum sem i bodi eru. Helmingur safnsins er i hlutabréfum og
helmingur i skuldabréfum. Markmid safnsins er ad skila gédri langtima avoxtun med
skilvirkri eignadreifingu.

/Avileid 2 hentar vel peim sem eru ad dvaxta sinn séreignarsparnad til midlungs langs
tima og er hugsud fyrir sj6dfélaga 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 stodugri avoxtun med takmarkadri dheaettu.

/Avileid 3 hentar vel peim sem eru ad avaxta sinn séreignarsparnad til midlungs og
skemmri tima og er hugsud t.d. fyrir sj66félaga sem hafa hafid Gtgreidslur. £vileid 3
inniheldur takmarkada ahaettu sem naest med samsetningu skuldabréfa og innlana.
Stefna safnsins er ad hlutfall skuldabréfa sé um 80% af safninu og ad um fimmtungur
sé i innlanum. Hlutabréf eru ekki hluti af fjarfestingamengi Avileidar 3. Markmid
safnsins er ad vardveita dunna eign, en um leid skila jakvaedri raunavoxtun.

4.1.1 Faersla milli eignasafna eftir aldri
Heimilt er ad bjéda sjédfélégum upp a sjalfvirkt val 8 milli fjarfestingaleida eftir aldri
og faerist eign viokomandi milli fjarfestingaleida vid eftirfarandi aldursmork:
e Avileid 1: undir 55 ara
e /vileid 2: eldrien 54 ara
e Avileid 3: Fra uttekt
Heimilt er ad breyta pessum vidmidum med breytingu a fjarfestingarstefnu.

16



4.1.2 Markmid og vikmork fyrir séreignarsofn
Taflan hér ad nedan byggir a flokkun skv. 36. gr. a laga nr. 129/1997, med sidari
breytingum:

Hvileid 1 Hvileid 2 Avileid 3
Talul, Stafl. Stutt heiti eignaflokks (ekki full Iysing) | Stefra Lagmark Hamark | Stefna Lagmark Hamark | Stefna Lagmark Hamark
1 Rikisbréf 20% 0% 50% | 20% 0% 50% 0% 80%
1la Wedskuldabréf 0% 15% 0% 25% 0% 50%
2 h Skuldabref sveitafélaza 0% 15% 0% 25% 0% S0%
2 b Innlén 0% 50% 0% 50% | 20% 0% 50%
?h Sértryggd skuldabréf 0% 208 0% 405 0% 50%
3 Skbr. lanastofnanne ogvatr. félaga 0% 208 0% 400 0% 50%
EN WerfBbrefas)&dir 40% 0% 0% 40% 0% 20% 40% 0% a0%
4.d Fyrirteekjaskuldabréf 0% 10% 0% 15% 0% 25%
4.4 Adrir g)Sdir - Skuldabréf 0% 408 0% 30% 0% 20%
Se Hlutabr&f 0% 50% 0% 20% 0% 0%
Se Adrir sjédir - Hlutir 40% 0% 60% | 40% 0% B60% | 40% 0% 50%
Se Fasteignir 0% 5% 0% 5% 0% 0%
6 f Afleidur 0% 5% 0% 5% 0% 0%
& f Adrir fjarmalagerningar 0% 10% 0% 10% 0% 10%

T6lu- og staflidir i toflu eru tilvisanir i 36. gr. a i Il6gum nr. 129/1997.
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