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Fj irfestingastefna Lifeyrissj 6ds vestmannaeyj a 6ri6 201 6

Forsendur:
Lifeyrissj6dur Vestmannaeyja er langtimafiarfestir og leggur ba6 sj6narmi6 ti grundvallar
firirfestingum og stiringu 6 verdbrdfaeign sinni, i pvf skyni aO [amarla dvdxtun sj66sins me6 hli6sj6n
af peim kj<irum sem best eru bo6in d hvery'um tima, alteknu tilliti til 6hettu.

1-Srfestingar lifeyrissj6dsins og skipting ver6br6faeignar hans i einstaka flokka, sem og frekari
vidmidanir og skilyrdi vardandi einstakar fiSrfestingar, ikol., 6 hverjum tfma uppfflla dkve6igildandi
sampykkta hans og laga nr. l2gllggT um-skyldutfggingu lifeyrisr6ttinda og starfsemi lifeyrissj66a,
med si6ari breytingum. Fjr{rfestingastefnan skal a6l6gu6 gildist6ku lagabreyti-nga.

Sd6rn lffeyrissj6dsins fer yfir eignasamsetningu hans rirsf6rdungslega med hli6sj6n af pr6un og
!or!m 6 flfirmagnsmarka6i og samsetningu marka6arins. Stj6rnin gerii Oreytingar a
fi6rfestingastefnunni, pyki tilefni til riherslubreytinga,m. v. hreina eign sj66sins samkvarnt sidasta ars-
eda 6rshlutauppgidri hans og med hli6sj6n af vegi einstakra ver6br6faflokka 5 markadi. fess skal gett
a6 sj66urinn hafi atid yfir ad r6da negilegu lausafd til greidsru lifeyris.

Fyrir liggur iiretlun tryggingasterdfradings um framti6argreidslufledi. Mi6ad er vid lifs- og drinarlikur
samkvemt reynslu ilranna 2007 - 20ll og a6 taka ellilifeyris hef ist vi6 67 hra aldtx. Oroikuffkrr eru
metnar samkvemt islenskri reynslu me6 30o/o 5lagi finir virka sj66f61aga, en in blag:; frir 6virka.
Heildarlifeyrisgreidslur sj66sins n6mu 1.232 millj6num 6rid 2014 og gerir
tryggingasterdfredingurinn 166 fyrir ad prer vaxi nokkud linulega. Gert er rid frrir a6 6ri6 2018 fari
lifeyrisbyrdi yfir 100%, par er ekki mi6ad vi6 nj'lidun og hefur lvi lifeyrisbyrdi ekk takmarkandi
6hnf e mdgulega samsetningu fi6rfestingarstefnu. Rettindarivinnsla er aldurstengd frf 1. j6li 2005.

F16un lifevrisbvr6ar Upphadir i milli6num kr6na
Ari6 By16i l6sitild Lifeyrir Mism.
2001 52.4o/o 459 241 218
2002 53,70/o 527 283 242
2003 64,9o/o 483 313 170
2004 73.20 469 343 126
2005 69,0% 554 382 172
2006 74,80/o 581 435 146
2007 71.3o/o 736 525 211
2008 68,4o/o 870 595 275
2009 77.8o/o 970 755 215
2010 74,4o/o 1.058 787 271

2011 70,2% 1.257 882 375
2012 71.1o/o 1.383 983 400
20't3 77,30/o 1.383 1.069 314
2014 94,9o/o 1.297 1.232 65

Tryggingafrredilegt mat
I Srslok 2014 var tryggingafrredileg sta6a -2,lYo (sem
batnad fr| fyna ari. Vi6 m6tun firirfestingasteftu parf
Raun6vrixtun sj66sins finstu 9 m6nu6i 6rsins 2015
tryggingafredileg stada hafi ekki versna6 6fuinu.

hlutfall af heildarskuldbindingum) og hafdi
ad taka tillit til tryggingafredilegrar st<i6u.
er um 3,5o/o og m6 pvi gera r6d firir ad
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Aretlad framtfdarg reiOslufl edi
Myndir I og2 sfna 6atla6 framti6argrei6sluflredi mida6 vid sj66fdlaga i lok firs2014. Myndirnar syna

og um lei6 nidurstddur tryggingafrredilegrar athugunar i myndrenu formi par sem reiknad er mi6a6

vi6 s<imu forsendur og vi6 tryggingafrndilega athugun sj6dsins.

Mynd I sjnir 6r:tlad sj66streymi sj66sins, sj5 m5 ad eignir sj6dsins n5 h6marki 6 Srlrnu 2032 enpS er

6ntla6 a6 ritgreidslt.r byrji a6 ver6a herri en inngreidslur. Framtidargreidsluflredi og sj66steymi gefa
pvi ekki tilefni til p:ss ad takmarka mogulega samsetningu fi6rfestingastefna umfram 6kvre6i 7 . kafla
laga nr. 12911997 b.'i ventanlegur !6rfestingatimi er tiltolulega langur.

Mynd 1 Tekjur, giiill og eignir

Tekjur, giitld og eignir
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Nfvirdi peirra lifeyrisgreidslna og kostnadar sem 5 myndunum eru syndar mida6 vid 3,j o% dvoxtun er
sama og mat heildarskuldbindinga i tryggingafrre6ilegri athugun i lok 6rs 2Ol4.I6gJal<[agrei6slur og
vaxtatekjur sem myndirnar sfna eru srimuleidis byggdar 6 endurmati eigna i"iOuO vi6 3,5io
6voxtunarkrci fu og 3,5o/o raunhekkun rdttinda til framti6ar.

Aretla6ar ritgreidslur ver6a harri en 6atlud idgiold og vextir 6ri6 2032fyrir sj66inn og p6 mun, mi6a6
vi6 pessar forsendur, sj6durinn byrja ad ganga 6 eignir sinar.

Mynd 3, Fjiildi f6laga sem ekki er kominn r[ tifevri

Fj6ldi lifeyrispega
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I 6rslok 2014 var medalaldur allra sj6df6laga sj66sins 48,1 6r en medalaldur grei6andi r;j66felaga var
36 6r. A mynd 3 er sj'nd 5retlud {<ildaproun sj66f6laga par sem ekki ei gert r6d fyrir a6 nj,ir
sj6df6lagar gangi i sj66inn. Eins og sj5 m6 p6 fakkar sm6m saman peim sem grei6a idljdld 6 medan
lifeyrispegum f dlgar par sem ekki er reikna6 me6 nflidun.

Nriverandi eignasamsetning
Eignasamsetning sj66sins er i meginatridum samsvarandi markmidi um eignasamsetningu samkvemt
{6rfestingastefnu. Eignasamsetning er innan vikmarka fyrir alla eignaflokka og h,,fur pvi ekki
takmarkandi ehrif 6 mogulega fi6rfestingastefnu umfram dkve6i laga 12911997.

Arlegt r6dstofunarfd sj66sins til kaupa 6 ver6br6fum hefur ad me6altali veri6 um 4 436 millj6nir
undanfarin 5 6r. Hlutfall skuldabrdfa er nri um48,6,0/o af f6rfestingum sj66sins og gre idslufle6i fr6
nriverandi skuldabr6faeign er 6ntla6 ad verdi eftirfarandi nestu 5 ar:

-Ellil 
feyrispegar

-Ql6kulifeyrispegarMat:alifeyrispegar

Arlegt greidsluflredi frf skuldabr6fum 6 verdlaqi okt6ber 2015
Arin 2016 2017 201 8 20t9 2020
Milli6nir 1.625 1.753 1.849 1.549 1.445

Medallfftimi skuldabr6fasafns sj6dsins er nir 9,4
Iiftima med fi6rfestingum i liingum skuldabr6fum

5r og er stefnt ad pvi ad
me6 6srettanlesri 6vdxtun.

vidhalda r;em lengstum
Edlilegt er talid ad vregi

,1i... 6
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hlutabr6fa i {rirfeslingum sj66sins s6 6 bilinu 35%-60%. Skr66ar eignir sj66sins eru um 84% af
heildareignum. Seljrmleiki peirra er misjafn en b@r teljast allar vera i virkri stfringu.
Eftirgreind hlutfiill ser6br6faflokka mi6ast vi6 hreina eign sj66sins til greidslu lifeyris, eins og hrin er
6 hverjum tima. 01[ fr6vik fr6 vikm<jrkum skulu ger6 me6 sampykki stj6rnar sj6dsins. Mi6ad vi6
adstadur 6fl6rm6lemarkadi eru vikm<irk h6fd rum.

Markmid um eignasamsetningu og vikmiirk

Tegund fjdrfestingar
Vikmdrk
ne6ri efri

Markmi6
2016

tm54o/o

um 460/o

17%
1%

Ver6brdf meO fiistum tekium 857o
Innl6n o1; samningsbundnar innstredur 0% l0%
Skuldabr6f rikisins og med rikis6byr96................ 20o/o 60%
Skuldabr6fbejar-ogsveitarfdlaga....................... 5% 20%
Skuldabr6fbankaogl6nastofnana 0% 10%
Vedskullabr6f.............. 0% l0%
Onnur vt:rdbr6f..... 0% 15%

Verdbr6f meO brevtileeum tekium 157o 6070
Innlend hlutabr6f.... 0o/o 20%

0% r0%
Verdbr6lb-og fi6rfestingasj6dir(30/2003)........... l0% 35%
S6rhaf6rn frirfestingar 5% 20%

Fj 6rfesting f ibridarhf sne6i

Hlutfall r:rlendra m 25% s0% um 307o

Eignasamsetning sj,idsins er nri innan ofangreindra vikmarka. Breytist vregi eignaflokka, t.d. vegna
breytinga 5 marka6sgengi, pannig a6 vegi peirra verdi utan marka farfestingastefnu vi6 lok hvers
6rsfi6rdungs, skal leitast vi6 a6 lei6r6tta misvegi6 5 nasta 6rsfi6r6ungi.

Meginprettir fj frfestingastefnunnar.

1.0. Innlfn i biinkum og sparisj66um. 0o/o ti[l0o/o
i gildi er samningur 5 milli lifeyrissj6dsins og liinastofnunar, um bundin innl6n 5 s6rst<ikum
vaxtakj<irunl, sem lita mh 6 sem igildi bankatrygg6ra skuldabrdfa. Vi6 nriverandi
marka6sa6stedur geta almenn innkin 6 g66um kj<irum veri6 6hugaver6ur fi6rfestingakostur.
Samanlag6zr krdfur 6 hendur einstrjkum banka e6a sparisj66i, a6 me6t<ildum innl5num, skulu
ekki vera hi:rri en 25%o af hreinni eign.

2.0. Verdbr6f rned fiistum tekjum (skuldabr6f). allt ad 857o
Stefna skal a6 pvi ad velja skuldabr6f sem hafa g66an eftirmarkad til a6 audvelda virka
stjringu eignasafnsins. I peim tilfellum sem keypt eru skuldabr6f me6 takmarka6 markadshefi
skal mi6a6.d6 ad 5vdxtun s6 hrerri en 6 markflokkurn

Skuldabrdf rikis og me6 rikisfbyrgd. 20o ti[60/o
Undir pennan flokk fellur islenska riki6 sem og oll traustustu riki a6 mati alpj66legra
l5nshrefisstc fnana.

2%
25%

9%
6%
3%
9%

20%
8%

0%0%0%

2.1.

Lil'eyrissjti6ur Ver tmannaeyja Bls. 7 Fj:irfesti ngastefna 20 16



Sarnll kkr ii irjr\1 nx1f unlli 15. rrovcrrrber. l0l5

2.2. Skuldabr6f sveitarf6laga. So til Z1oh
Undir pennan flokk falla skuldabrdf, vixlar sveitarf6laga og L6nasj6ds sveitarfelaga ohf.,
6samt skuldabr6fum og vfxlum me6 6byrg6 pessara a6ila.
1-5rfestingar i ver6br6fum i pessum flokki skulu metnar serstaklega 5 hverjum tirna.

2.3. Skuldabr6f banka, sparisj60a og annarra lfnastofnana. 0o/o t'll0%o
Eiginfrirhlutfall vi6komandi fi6rm6lastofirunar s6 yfir 8% skv. CAD reglum (e6:r samsvarandi
reglum sem gilda um vidkomandi f rirm6lastofnun).
Vi6 kaup 6 vikjandi br6fum skal mi6a vi6 ad eiginfSrhlutfall ritgefanda s6 sterkt og litlar likur
til ad 6 akvre6id reyni. CAD hlutfall s6 yfir 10%. Samanlagdur hagnadur s.l. 5 6nr s6iakvedur.
Eigi6 fe s6 meira en 3.000 millj6nir kr. Hlutfall vikjandi l6na af eiginfe s6 legra rn 50%o.
FjSrm6lastofnanir sem falla undir pennan flokk skulu hita eftirliti FME eda r;ambarilesrar
stofnunar f vidkomandi landi.

2.4. Skuldabr6f tryggd me6 vedi i fasteignum. Uoh tilt0%o
Fj6rfest skal i skuldabr6fum med vedi i fasteign a6 h5marki 75Yo af metnu markrdsvir6i nema
pegar um sdrheft atvinnuhrisne6i er a6 reda p6 skal petta h6mark vera 35Yo. Ff grei6slugeta
skuldara er 6viss eda 6trygg, skal gera auknar kr6fur um vedsetningu og markadshafi eignar.

2.5. Onnur skuldabr6f. IYo t'LlsYo
Onnur skuldabr6f eru br6f annarra a6ila en taldir eru upp h6r ad framan t.d. skuldabr6f
firirtekja. Vid fi6rfestingar i <jdrum skuldabr6fum er a6allega horft til v:itufirrirtakja,
fzrirtekja i eigu opinberra adila e6a skuldabrdfa tengdum fasteignaf6ldgum.

2.5.1. Erlend skuldabr6f. 00 til50
Sdmu takmarkanir skulu gilda um kaup 6 pessum br6fum og gilda um kaup 6 sambrerilegum
innlendum skuldabr6fum. Oheimilt er p6 ad !5rfesta i 6skr5dum erlendum skuld:rbrdfum nema
me6 sampykki stj6rnar

3.0. Verdbr6f med breytilegum tekjum allt a6 600/o
Markmi6 sj66sins med {6rfestingu i hlutabr6fum er ad dreifa Shattu og breta ivcixtun hans.
Til lengri tima liti6 er pess vrenst ad hlutabr6f gefi herri 6v<ixtun en skuldabrdf.
Liti6 er 6 f6rfestingar i hlutabr6fum fyrst og fremst sem langtimafi6rfe;tingu og a6
samsetning safnsins og hlutfall hlutabr6fa af heildareignum sj66sins taki mi6 rf vcntingum
um pr6un markadsins til lengri tima liti6.

3.1. Hlutabr6f innlendra skr66ra fyrirtrekja. 0o til2Doh
Vidmidunarvisitala fnir innlend hlutabrdf sj66sins er Nasdaq Iceland All-Share PI. A6rar
takmarkanir sj66sins eru eftirfarandi:
. Lifeynssj6dnum er eigi heimilt ad eiga meira en 75%o af hlutafe i hverju hlutafelagi.
o Fyrirtaki sem fi6rfest er f, hafi sklra stefnu og markmid um ar6semi.

3.1.1. Innlend hlutabr6f sem ekki eru skr66 6 skipulegum markaOi. \oh trl20o/o
Vi6 fi6rfestingar i 6skr6dum innlendum feldgum skal s6rstrjk fhersla 1696 5 rilrcttudreifingu
eftir pvi sem vi6 ver6ur komi6, einkum med kaupum 6 hlutum i {6rfestin;;af6l<igum og
hlutabr6fasj66um er s6rhefa sig i {6rfestingum i 6skr66um hlutafel<igum. Vi5 bein kaup i
einstdkum 6skr56um f6l6gum skal leitast vi6 a6 kaupa i f6lcigum sem stefna i skniningu 5
verdbrdfamarkadi i nainni framti6. AhettufSrm6gnun skal ger6 i gegnum s6rha:f6 f6l6g, sem
lifeyrissj6durinn er hluthafi i. Fjarfestingar i 6skr66um hlutabr6fum eru p6 eingSngu heimilar
ef engar h<imlur eru 6 vidskiptum me6 hlutabrdfin og 6rsreikningar hlutaf6lrganna tillum
adgengilegir.
Sj66num er heimilt ad eignast 6skr66 hlutabr6f i skiptum fyrir skuldabrdf fnirta$a sem fara i
firirhagslega endurskipulagningu, enda hafi skuldabr6fin veri6 i eigu sj66sins.

Lit'eyrissj 6du r Vestmannaey.ia Bls. 8 Fj:irl'estingastefna 201 6
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3.2. Erlend hhrtabr6f. $Vo till0o/o
Scimu takmirkanir skulu gilda um kaup 5 pessum brdfum og gilda um kaup 6 samberilegum
innlendum hlutabr6fum.
Heimilt er ad gera samninga um stliringu s6rgreindra safna erlendra hlutabr6fa. Slikir
samningar skulu sampykktir af stj6rn sj66sins.

3.3. Verdbr6fa- og fjirfestingasj6dir skv. liigum nr. 30/2003. 100 til350/!
1-6rfesting verdbr6fasj6dum skal takmdrkud vi6 verdbrdfasj6di sem fiarfesta i hluta- og/eda

skuldabrdfum og endurspegla p6 stefnu sem ad framan er m<irku6.
o Vi6 val 6 verdbr6fasj66um skal skoda petti eins og; arangur, st&r6, aldur sj66s,

sj66stj6ra og farfestingateymi, p6knanir og gengismun, fflgni og fl6kt.
o ,iBskitegt er ad sj66ir hafi daglegt gengi (NAV) og hegt s6 a6leita upplfsinga um pa6 6

upplj'singaveitu t.d. Bloomberg.
r H6mirkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum ritgefnum af verdbr6fasj66i eda

fi6rfestingasj66i e6a einstakri deild hans samkvemt lcigum nr.3012003 takmarkast vid
25%.

o Ekki er heimilt ad hafa meira en 25%o af hreinni eign lifeyrissj6dsins i ver6br6fasj66um
og { arfestingasj 66um innan sama rekstrarfelags.

o Hdminkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sj66a um sameiginlega

fii4rfestingastefnu takmarkast vi6 l5%o af hlutdeildarskirteinum e6a hlutum pessara

sj66a.

3.4. S6rhefdal fjirfestingar. 1Vo fl20o
Undir penr.an 1i6 falla m.a. s6rhefdar fi6rfestingar sem 5 ensku nefnast Alternative
Investments, par 6 me6al Vogunarsj6dir (Hedge Funds), Framtaksfi6rfestingar (Private
Equity), Frrsteignasj66ir (Real Estate) og adrar ger6ir f arfestingafelaga, -sj66a og
-samlaga. F Srfestingum i erlendum sj6dum skal almennt beint i sj66i/fel<ig sem sinna slikum

{rirfestingurn. HSmarks eignarhlutdeild i sj66um af pessu tagi m5 ekki fara yfr l5%o af
heildareign hvers sj66s. Flestir innlendir firirfestingakostir 6 pessu svi6i falla undir 6skr56
hlutabr6f skv. flokkun FME par sem a6 peir eru slhf.

3.4.1. Framtaksr;j66ir.
FjSrfestingum i 6skr56um hlutabr6fum skal almennt beint i sj66i/f6l6g sem sinna slikum

firffistingurn. Lifeyrissj6durinn hefur heimild til a6 farfesta i slikum sj66um/f6l6gum enda
uppfflli peir 6nnur almenn skilyr6i um kaup 6 hlutaf6l<igum og/eda ver6br6fasj66um.
Fjrirfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yfir 15% af hreinni eign lifeyrissj6dsins.

3.4.2. Vogunarsj66ir.
Med fi6rfestingu i vogunarsj66um er leitast eftir ad finna sj66i par sem 6voxtun sveiflast ekki i
takt vi6 a6rir eignaflokka. FjSrfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yfr 5% af hreinni
eign lifeyris sj 66sins.

3.4.3. Fasteignar j6dir.
Fj6rfesting i fasteignasj6di er gerd me6 pad Srir augum a6 nyta eignaflokk sem sveiflast ekki
f takt vi6 a5rar {rirfestingar. Fj6rfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yft 5o/o af
hreinni eign lifeyrissj6dsins.

4.0 Fjfrfestin;;ifbrridarhfsnedi
Fj6rfesting i ibridarhrisnedi er ekki firrirhugud af hrflfu sj66sins.

Lit'evrissjridur \rer tmannaeyja Bls.9 Fj :irfestin gastelha 20 I 6



Sumpvkkt h stjrilnarfuntli f-5. novenrber. 2{} l5

Adrir prettir fj frfestingastefnu.

Ninari reglur og takmarkanir um fjirfestingar.
Far sem skuldbinding sj66sins er ver6trygg6, skal hlutfall 6ver6trygg6ra skuldabr6fa ekki fara yfir
| 5% af heildarei gnum sj 66sins.
Lifeyrissj66num er 6heimilt a6 eiga meira en l0%o af skuldavi6urkenningum ritgefnurn af eda me6
6byrg6 sama a6ila, tengdum a6ilum, sbr. 169 um fi6rmdlaf.rirteki, eda adilum-sem .ilheyra s6mu
samstadunni. Fessi takmdrk eiga ekki vi6 um krcifur me6 5byrgd rikis. Far sem skuldabr6i sj66sins
eru metin 6 kaup6vtixtunarkr6fu i uppgidrum i stad marka6skrdfu, er ekki grundv6llur til pess u6 b"ru
6vdxtun innlendra skuldabr6fa sj66sins saman vid visit6lur.

Erlend verdbr6f.
Markmi6 me6 frirfestingu i erlendum ver6br6fum er ad dreifa 6hettu og bata iv6;<tun sj66sins.
FiSrmunir sj66sins skulu 6vaxtadir i traustum audseljanlegum ver6br6fum, sem skrdd eru 6
skipulegum verdbr6fam6rku6um sem FME hefur vidurkennt. Fjarfestingar i erlendum ve r6br6fum taki
mid af vantingum sj66ssd6rnar um pr6un 5 innlendum verdbr6famarka6i ekki sidur en erlendum.
Hlutfall erlendra eigna fari p6 ekti umfram 50o/o af lreinni eign til greidslu lffeyris.
Fj6rfesta ber i vel dreifdu safni hlutabr6fa, skuldabr6fa og verdbr6fasj66a. Markmidiii er a6 n6 a6
jafnadi betri 6rangri i samanburdi vi6 firirfram skilgreinda vi6midunarvisit<jlu.
Til lengri tima liti6 skulu fi6rfestingar i hlutabrdfum vera 80-100o/o af markadsvirdi erlendrar
verdbr6faeignar og i skuldabr6fum 0-20yo, enda hafa hlutabr6f ad jafnadi gefi6 betri 5v<ixtun en
skuldabr6f til lengri tima liti6. Skuldabr6f skulu hafa einkunnina A e6a betri (sa:nkvamt mati
Moody's, Standard & Poors eda sambarilegrar stofnunar).

6skrri6 verdbr6f.
Samkvremt heimildum laga m6 sj66urinn eiga 6skr56 ver6brdf sem nemi allt a6 2ooh af
heildar$rffiestingum. Lcig6 verdur 6hersla 6 a6 kaupa skr66 ver6br6f, en pessa heimild i lcigum mun
sj66urinn nlita, verdi kjdr 6skr56u ver6br6fanna talin hagstedari en skr66ra b €fa a6 mati
sj6dsstj6rnar, ad teknu tilliti til 6kvada i greinum 2.5.1. og 3.1.1.

Fyrirtaki sem eingiingu sinna pj6nustuverkefnum fyrir sj66inn.
Til grundvallar fiSrfestingum i felcigum sem eingdngu sinna pj6nustuverkefnum fyril sj66inn skal
liggja ardsemi og rekstrarhagsmunir hans. Markmid sj66sins er a6 pessar fiarfestingar lrkki kostna6,
s6u f,iar og fari ekki yfir l% af helldarflr[rfestingum hans.

Markmid um gengisvarnir.
Sj66urinn 6 a6 geta sta6i6 af s6r skammtimasveiflur 6 gjaldeyrismarkadi, en e6lilegt er arl fulgjast me6
sveiflum 5 gengi islensku kr6nunnar og gripa til gengisvarna pegar likur eru taldar 6 hekkun
kr6nunnar gagnvart erlendum myntum.
Vi6 kaup 6 erlendum skuldabr6fum skal samhlida skoda hagkvemni pess ad gera
gjaldmidlaskiptasamning og verjast pannig sveiflum erlendra mynta.
I heimsvisitolu hlutabr6fa MSCI er vagi USD herra en i gengisvog kr6nunnar og vagi Ermr minna.
Helsti gengiskrossinn sem ber pvi a6 horfa 6 er EUR/USD. Gengisvarnir er edlilegt a6 mi6a vi6
gengisvog islensku kr6nunnar. Gjaldmi6lasamsetning taki mid af marka6sadste6um hverju sinni.
Fessar heimildir um gjaldeyrisvarnir er p6 ekki hregt ad nyta,pegar gialdeyrishdft eru i g.ldi.

Afleidusamningar sem draga rir ihrettu sj66sins.
Lffeyrissj6dnum er heimilt a6 gera afleidusamninga sem draga rir 6hattu sj66sins.
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Markmid um lfgrnark meOalliftima skuldabr6faflokka i irum.

Flokkar skuldabr6la

br6froe6
Sve

Bankar 6rm6lastofnanir
onnlu

Markmi6 nfverrmdi medaltimi skuldabr6fa

Markmid og vi6nri6 um iviixtun og 6hettu.
Tryggja parf ad sj6tiurinn geti stadid vid skuldbindingar sinar 6 sem <iruggastan hStt og aukid r6ttindi
sj66felaga, ef m<igr legt er. Sj66urinn er langtimafi6rfestir, horfir til langtimarivcixtunar og polir pvi
skammtimasveiflur marka6a a6 talsverdum hluta. Reynt ver6ur a6 milda ahrif slikra sveiflna med
virkri stfingu og nita pannig tfmasetningar 6 markadi ad einhverju leyti. Fegar liti6 er til markmida
um 6vcixtun er horft til langs tima og langtimame6altdl ur fortid sko6u6 til ad byggia 6 vrentingar um
6v6xtun. Framkvenrd og ritfersla fi6rfestingastefnu tekur mi6 af pessu. Almennur melikvardi rihrettu
er fl<ikt Svdxtunar. I daglegd starfsemi 6 hann best vi6 pegar metin er (,irlr:tta innlendra og erlendra
hlutabr6fa par sen bedi liggja fyrir verdgildi safna og fl<ikt i formi hreyfinga 5 visit<llu. I
jadartilvikum getur veri6 um ad reda fi6rfestingar sem hita mjcig s6rhafdu iihrettumati, sem krafist
getur s6rstakrar vi6rnidunarvisit<jlu sem endurspeglar betur 6hcttu vidkomandi firirfestingar.

r Vi6midunarvfsitala Annad

labr6f
Kaup6voxtunarkrafa rikj andi

uPPsidrsadfer6.

abr6f
Nasdaq Iceland All-Share

PI

labr6f
JP Morgan World

Government Bond Index

$16f MSCI World All lndex
Nota skal visitdlur ad teknu

tilliti til ar6s

HFRX

Flokkur

Innkin
Riki

Bankar l6nast.
Fastei ve6

irteki o

Innlend hlutabr6l
Erlend hlutabr6f
Hlutdeildarskirte;
S6rhaf6ar frirfesti
Fjrirfesting i ibri6 arh

Stefna/vikmiirk 2016 Stada i sent.2015
35 -8s% 50.1.%
0-10% 2.2%

20 - 60% 275%
s -20% 9.3%
0-r0% l,IYo
0-10% 0,604

.fl. 0- 15% g,5yo

25 - 60% 4g,g%
0-15% l8,6Vo
0-10% 2,IYo

ni (30/2003) r0 -3s% 2I,60
ngar 5-r0% 7,7oh

fsne6i 0% 0,0yo

innhrtn
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Markmid um atvinnugreinaskiptingu.
Atvinnugreinaskipting ver6brdfasafns skal taka mi6 af marka6sadstre6um hve{u sinni. lnnlend
hlutabr6faeign skal taka mi6 af atvinnugreinaskiptingu Nasdaq Iceland og erlend hlu-abr6faeign af
skiptingu MSCI World All Index.

skipting fjfrfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36. gr. laga nr.129/1997
Markmi6 um samsetqrngu eigna i 6rslok 2016

Vikrndrk

0%-10%

0%-10%

0%-t0%

0%-10%

0%-10%

0%-.10%

0%-t5%

0%-10%

H6ma* samkvemt sampykktum :
- Vikmork pf6a hdmarks- og ldgmarksfdrfestingu i vi6komandi flokki f6rfestinga.

i hlutfalli af hreinni eign til

Innl6n i bonkum og sparisj66um

Rikisvixlar, rikisskuldabr6f og
skuldabr6f med dbyrg6 rikissj66s

Skuldabr6f bajar- og sveitarf6laga

Skuldabr6f og vixlar banka, spari-
sj66a og annana lSnastofnana

Fasteignavedtrygg6 skuldabr6f

Hlutabr6f, innlend og erlend

S6rhaf6ar fi Srfestin gar

2,0to

25,0o/o

9,0%

6,00/o

3,lYo

38,0%

I.O%

0%-10%

20%-60%

5%-20%

0%-10%

0%-10%

10%-40%

5%-20%

0%-15%

2,2%

27,8%

9,3%

1,0%

0,6%

42,2%

7,4%

50%

50%

60%

50%

50%

0,0%

0,4%

0,00/o

O,Oo/o

23,160/0

6,6,To

0,7Yo

0,4%

0,7%

0,2%

7,9%

4,6Yo

1,20/o

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%
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Fjfrfestingastefna s6reignadeildar LSV

\/i6mi6 og vikmiirk vegna fjfrfestinga fyrir Safn I og Safn II.

Forsendur:
S6reignadeild sj66sins tekur vid og 6vaxtar frj6lsan lifeyrissparna6 r6tthafa. Deildin t6k til starfa
f arsbyrjun 1999. Samtryggingardeild sj66sins og s6reignadeild eru {rirhagslega aOskildar.
Deildirnar filrfesta p6 saman i eignaflokkum. Velja parf audseljanlegar fi6rfestingar par sem
r6tthafar geta 6ska6 eftir flutningi innste6na til annarra vcirsluadila og parf p6 ad vera m<igulegt
ad selja eign:r 6 m6ti peim flutningum. FjSrfestingaheimildir s6reignadeildar eru ad pvi leyti
prengn en semtryggingardeildar. Fjrirfestingastefrra s6reignadeildar er endursko6ud reglulega
med tilliti til adstredna 5 marka6i. Stefnt er ad eftirfarandi skiptingu firffistinga i einstaka
ver6br6faflokka:

lTtrkk*
I Skuldabrif ,

I Innlan

tRlktst"rld"l
I Sveitarfdkig
I Bankar.l6na

I Fyrirteki
I Fasteignaver

I Hlutabrdf
I Innlend

lE ""dtrht"'

Safn I Safn II
innldn 60 - 90% 40 - 75%

0 -30% 0 -20%
116f 60 -90% 40 -75%

0% 0%
st. 0% 0%

0% 0%
0% 0%

10 - 40% 25 - 60%
0-10% 0 -20%

dei 66ir 0 -30% t0 - 40%

Eftirfarandi s.<ilyrdi gilda firir fi arfestingar s6reignadeilda sj66sins. :

Markmid u.m iviixtun og ihrettu eignasafna s6reignadeildar:
S<imu marknri6 og vidmidunarvisitdlur eiga vi6 um farfestingar s6reignadeildar og um
samtryggingardeild sj66sins. Fess ber p6 a6 geta a6 framtidarskuldbinding f:rrir s6reignasparnad
er ekki reikrru6 ft fr6 3,5%o |voxturtarkr<ifu eins og fyrir samtryggingarsj66i og a6 allir
eignaflokkar s6reignadeildar eru b6kfrer6ir 5 markadsverdi. I b6dum eignasdfnum
s6reignadeild:r sj66sins er leitast vi6 ad n6 hestu mdgulegri 5v6xtun, samhlida pvi ad teknu
tilliti til6hettu.

Markmid u.m eignasamsetningu og vikmiirk - Safn I

S6reignadeild - safn I,

Tcgund fjfrfestingar

Vr:rdbr6f med fiistum tekium

Vikmrirk Markmi6
nedri efri 2016

In rl6n og samningsbundnar innste6ur...
Skuldabr6f rikisins og me6 rikis6byrgd.
Sl uldabr6f brj ar- og sveitarfelaga ........................
Sl uldabr6f banka og l6nastofnana
Vr:6sku1dabr6f...............
Ornur ver6br6f

Vr:rdbr6f med brevtileeum tekium 15yo 30%o
In rlend hlutabr6f .... 0o/o l0%

0%
40%
0%
0%
0%
0%

30%
80%
0%

l0%
0%
0%

um 85.0%o
25,0yo
60,lyo
0,00h
0,00h
0,0yo
0,00/o

um 15.07o
0,0yo
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Samfrl,kkt a stjornartundi l-5. november l{}15

Erlend hlutabr6f..... 0%
Verdbr6fa- og fi6rfestingasj6dir (30/2003)............ t5%
S6rhefdar fi6rfestingar 0%

3.2.
3.3.
3.4.

0%
30%
0%

0%0%1- 
6rfe sting i ibridarhrisnedi.

Hlutfall erlendra m

Markmid um eignasamsetningu og vikmiirk - Safn II

S6reignadeild - safn II,

Tegund fjirfestingar

Hlutfall erlendra mynta 15%

Verdbr6f med fiistum tekium 95yo
InnlSn og samningsbundnar innstedur... 0% 20%
Skuldabr6f rikisins og med rikis6byrg6................. 40% 75%
Skuldabr6fbejar-ogsveitarf6laga........................ 0% 0%
Skuldabr6fbanka og l6nastofnana 0% l0%
Vedsku1dabr6f.................. 0o/o 0%
6nnur ver6br6f ..... 0% 0%

Verdbr6f med brevtileeum tekium 1070 4070
Innlend hlutabr6f .... 0% t0%
Erlend hlutabr6f..... 0% 0o/o

Fj Srfesting i ibridarhrisnredi

Verdbr6fa- og fi6rfestingasj6dir (3012003)............ l0% 40% 30.0%
Sdrhefdar fiSrfestingar 0% 0%

15% 30o/o

Vikmrirk
nedri efri

0%

40%

0,Iyo
15,0yo
0,Iyo

0,0yo

um 15,0%o

Markmi6
2016

.um70.0o/o
15,0yo
55,Iyo
0,$yo
0,0oA

0,Iyo
0,00

,um 30.07o
0,00h
0,Oyo

0,Iyo

0,0oA

um 30r07o

0%

Eignasamsetning s6reignardeildar sj66sins er nf innan ofangreindra vikmarka. Breytist vagi
eignaflokka, t.d. vegna breytinga 6 markadsgengi, pannig a6 vegi peirra verti utan marka
frirfestingastefnu vi6 lok hvers 6rsfi6rdungs, skal leitast vi6 a6 lei6r6tta misvegi6 6 nesta
rirsfi6rdungi.

Vi6mi6 um notkun afleida:
Afleidusamningar mega ekki nema meira en l0% af hreinni eign s6reignadeildar.

Hfmarksfjfrfesting i verdbr6fum ftgefnum af sama adila, tengdum adilum eda
adilum sem tilheyra siimu samstedunni:
Samanl<igd eign hverrar firirfestingarleidar i firirm6lagerningum ritgefnum al' sama adila,
tengdum adilum, sbr. 169 um fiSrm6laiirirt@ki, e6a a6ilum sem tilheyra srimu samstredunni skal
ekki vera meira en 20Yo af fueinni eign sj66sins. Ver6br6f skv. 1. t<ilul. 1.mgr. 36.gt.laga falla
ekki undir 6kvadi petta.

Himarkshlutdeild f hlutaf6 einstakra fyrirtekj a :
Hdmarkshlutfall i hlutabr6fum einstakra fyrirtekia er l5o/o.

Lifel,rissj6dur Vestnrannae..v.ja Bls. l4 F.i6rl'esting rstefna 2016



Samfrykkt 6 sdo nartundi ?5. november 2i)15

Himarkshhrtdeild i hlutdeildarskirteinum ftgefnum af verdbr6fasj66ilfj6r-
festingarsj6di eda deild peirra:
Samanl6g6 eign hverrar {rirfestingarlei6ar m5 ekki vera meira en 30% af hlutdeildarskirteinum
e6a hlutum ritgefnum af sama ver6br6fasj66i eda fi6rfestingarsj66i eda einstakri deild hans.

H6marksfjd.rfesting f ver6br6fasj66um eda fjirfestingarsj6dum innan sama
rekstrarf6lags:
Samanl6g6 ergn hverrar f6rfestingarleidar m6 ekki vera meira en 30% af hlutum ritgefnum af
sama ver6br6lasj66i eda fiarfestingarsj6di e6a einstakri deild hans e6a i ver6br6fasj66um innan
sama rekstrar&lags.

Hlutfall fast;eignavedtryggdra skuldabr6fa:
S6reignadeildir sj66sins f arfesta ekki i vedskuldabrdfum.

Hlutfall eigna i virkri s{iringu:
Gert er 166 fyrir pvi a6 allar eignir s6u i virkri stiringu.

Markmid u.m medalliftima skuldabr6faflokka:
Me6allfftimi ;;kuldabr6faflokka skal vera 5 - 12 iLr.

Markmid u.m hlutfall lausafjir:
Ekki hefur verid sett markmid um hlutfall lausaf ar, par sem ekki er bOrf fyrir lausaf6 i deildinni
pvi hrin fi6:festir adeins i audseljanlegum ver6br6fum. Samtryggingardeild sj66sins og

s6reignadeild eru fiarhagslega a6skildar, en deildirnar frirfesta saman i eignaflokkum og
sdreignadeild kaupir eignir af samtryggingardeild til ad .fi6rfesta i 6 m6ti peim framlogum og
r6ttindaflutningum sem i sdreignadeild berast. A sama hfitt selur s6reignadeild
samtryggingardeildinni eignir til a6 standa straum af endurgteidslum lifeyrissparnadar,
flutningum fri s6reignadeild og kostna6i.
A6ferdafrre6in er vel pekkt og er hluti af J6akimkerfinu fn{ lnit ehf., tengd idgjalda- og
lifeyrisgreidsJ up6ttum pess.

Markmi6 u. m gi aldmidlasamsetningu verdbr6fas afns :

Gert er 156 furir a6 um l5Yo eigna safns I og um 30% af eignum safns II sdu i erlendri mynt.
Gjaldmidlasansetning tekur mi6 af samsetningu heimsvisitcilu MSCI.

Markmid u.m atvinnugreinaskiptingu verdbr6fasafns:
Atvinnugrein.rskipting s6reignadeildar tekur mid af heimsvisit6lu MSCI og markadsadstredum
hverju sinni.
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Sampvkkt a stjomartundi 2-5. nirvenrtrer 2() l5

Aretlad framti0argreidslufl re6i s6reignasafna.

Safn I

Hlutfall r6tthafa sem eru yngn en 60 6ra er um 5o%. Fyrir liggur athugun trygginga;terdfre6ings
um endurgreidslur rir deildinni 6."in 20161020, par sem gert er 156 fyrir a0- atlir nriverandi
r6tthafar sem ver6a 60 6ra e6a eldri 6t'..6 2016 taki alla innstedu sina rit 6pvi 6i op a6 framvegis
taki allir irt irurstadur sinar vi6 60 6ra aldur. Mi6a6 vid pessar forsendur geti endirgreidsla 6ri6
2016 numi6 allt a6 7 millj6num og 6rin 2016-2020 6 bilinu 6 tilT millj6nir, misjalnt eftir 6rum,
en gert er 166 firrir 3,5%o Srlegtm vcixtum.

Safn II

Hlutfall r6tthafa sem eru yngn en 60 fura er um 95o/o. Fyrir liggur athugrn trygginga-
stardfrre6ings um endurgrei6slur rir deildinni Srin 2076-2020, par sem gert er riil fnir ad allir
nriverandi rdtthafar sem ver6a 60 lna eda eldri and 2016 taki alla innstedu sfna rit ;i pvi 6ri og a6
framvegist taki allir rit innstedur sinar vi6 60 ina aldur. Mi6ad vid pessar frriendur greti
endurgrei6sla 6ri6 2016 numi6 allt a6 22 millj6num og Srin 20t6-2020 6 bilinu tB til 22
millj6nir, misjafrrt eftir 5rum, en gert er 166 frir 3,5Yo irlegam vtixtum.

2020 
|

-18-__l

AretlaO i millj6num (f okt6ber 201

f millj6num (f okt6ber 2015
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fla:rir1'likt :i .rtjrilirariunr i 2-s. novernbei'2015

S6reignadeild - Safn I, tafla

Markmid um samsetningu eigna i irslok 2016

H 6mark samkve mt sar,fiykktu m :

S6reignadeild - s:rfn II, tafla

i hlutfatti af hreinni eign til

Innl6n i bcinkum og spaisj66um
Rikisvixlar, rikisskuldab r6f og
skuldabr6f me6 dbyrg6 rikissj66s

Skuldabr6f bejar- og sr eitarf6laga
Skuldabr6f og vixlar banka, spari-
sj66a og annarra l6naslcfnana

Fasteignave6tryggd skt ldabr6f
Hlutabr6f,
Hlutdeildarskirteini (l69 nr.30/2003)
Onnur verdbr6f

H 6m ark sa m kva mt sar,tpykktu m :
' Vikm<irk pf6a hdmarks' og l6gmarks!6rfestingu i vidkomandi flokki fldrfestinga,

i trtutfalti af hreinni eign til

I

Markmi6
um eigna-
samsctn

tl

VikmiSrk*

30.09.15 ill
Gengis-
bundin

ver6br6f

IV

Vikmdrk

V

6skr56
ve16br6f

VI

Vikmork

N[ver.
eigna-

samsefn

Hdmark
skv.

samb.
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Lokaord og undirritun

L{feyrissj6durinn er langt{ma{6rfestir og eru markmi6 fi6rfestingastefiu { edli sinu til lengri tima.
Ymsir takmarkardi pettia svo ssm skortur 6 frambodi ver6brdfaflokka, gjaltteyrishdft og
stj6mvaldsadgerd r, geta haft 6hrif 6, hvort skemmri tima markmidum ver6i n66. Fessir pattir gera
pa6lika naudsynl,:gt a6 hafa tjll vikmdrk fi6rfestingasteftrunnar mj6g vi6 til pess a6 sj66rinn geti njtt
s€r pau takiferi s':m kunna a6 skapast 6 markadi.

Stj6rn LifeyrissjdSs Vestrnannaeyja og framkvemdastj6ri sta6festa f6rfestingastefru sj66sins ffi
ad6 2016.

Vestmannaeyjum, 25. n6vember 20 I 5.

Stj6rn Llfeyrissj6ds Vestmannaeyja
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