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Fj 6rfestin gastefna Lifeyrissj 66s Vestmannaeyj a 6ri0 20 I 5

Forsendur:
Lifeyrissj6dur Vestmannaeyja er langtimafi6rfestir og leggur ba6 sj6narmi6 tit grundvallar
fiSrfestingum og stjrringu 6 verObr6faeign sinni, i pvi skyni a6 h5marka 6vrjxtun sj6dsins me6 hli6sj6n
af peim kj<irum sem best eru bodin 5 hverjum tima, ad teknu tilliti til 6hettu.

Fi6rfestingar lifeyrissj6dsins og skipting ver6br6faeignar hans i einstaka flokka, sem og frekari
vidmidanir og skilyrdi vardandi einstakar fiSrfestingar, skulu 5 hverjum tima uppfulla dlvedi gildandi
sampykkta hans og laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisr6ttinda og starfsemi lffeyrissj6da,
me6 sidari breytingum. Fjrirfestingastefnan skal adl6gu6 gildist<iku lagabreytinga.

Stj6rn lffeyrissj6dsins fer yfir eignasamsetningu hans rirsfi6rdungslega me6 hli6sj6n af pr6un og
horfum 6 fiiffmagnsmarkadi og samsetningu markadarins. Sd6rnin gerir breytingar 6

f 6rfestingastefrrunni, pyki tilefni til 6herslubreytinga, m. v. hreina eign sj66sins samkvernt sidasta 6rs-
e6a iirshlutauppgjdri hans og me6 hli6sj6n af va;gi einstakra ver6brdfaflokka 6 marka6i. bess skal gatt
ad sj66urinn hafi eti6 yfir ad r66a negilegu lausafe til greidslu lifeyris.

Fyrir liggur 6etlun tryggingasterdfredings um framtidargrei6slufledi. Mi6a6 er vid lffs- og dinarlikur
samkvemt reynslu iiranna 2007 -20II og a6 taka ellilifeyris hefiist vi6 67 iira aldur. Ororkulikur eru
metnar samkvemt islenskri reynslu me6 30Yo Slagi fnir virka sj66f6laga, en an 6lags Srir 6virka.
Heildarlifeyrisgrei6slur sj66sins ndrnu 1.069 millj6num 6rj'6 2013 og gerir tryggingastardfradingurinn
166 fyrir ad per vaxi nokku6 linulega. Gert er fted fi/rir ad 6ri6 2018 fari lifeyrisbyrdiyfir 100%o, bar er
ekki mi6ad vi6 nfli6un og hefur pvi lifeyrisbyrdi ekki takmarkandi 6hdf 6 mdguleger samsetningu
f rirfestingarstefnu. R6ttindar{vinnsla er aldurstengd fr5 1. jrili 2005.

Fr6un lifeyrisbvrdar Upphadir i milli6num kr6na
Ari6 Byrdi l6si6ld Lifeyrir Mism.
2001 52,4% 459 241 218
2002 53,7% 527 283 242
2003 64.9% 483 313 170
2004 73,2% 469 343 126

2005 69.0% 554 382 172

2006 74,8o/o 581 435 146

2007 71.3o/o 736 525 211
2008 68,4o/o 870 595 275
2009 77.8% 970 755 215
2010 74A% 1.058 787 271

2011 70.2% 1.257 882 375
2012 71.1% 1.383 983 400

2013 77.3o/o 1.383 1.069 314

TryggingafrreOilegt mat
I 6rslok 2013 var tryggingafredileg sta6a -3,4o/o (sem hlutfall
batna6 fr6 tyna 6ri. Vi6 m6tun fi6rfestingasteftu parf ad taka
RaunSvdxtun sj66sins fiyntu 9 miinu6i 6rsins 2014 er um
tryggingafredileg stada hafi ekki versnad 66inu.

af heildarskuldbindingum) og hafdi
tillit til tryggingafradilegrar st<j6u.

4o/o og m6 pvi gera 166 finir a6
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Aretlad framtfdarg reidslufl reOi

Myndir I og2 syna 5etla6 framtidargreidsluflre6i mi6ad vid sj66felaga i lok 6rs 2013. Myndirnar syna

og um leid ni6urstodur tryggingafrredilegrar athugunar i myndrrenu formi par sem reiknad er mi6ad

vi6 somu forsendur og vi6 tryggingafrredilega athugun sj6dsins.

Mynd 1 synir 5rtlad sj6dstreymi sj66sins, sjhm6 a6 eignir sj66sins n6 hSmarki 6 6rinu 2032 enp6er
6ntla6 a6 ritgreidslur byrji a6 ver6a hrerri en inngrei6slur. Framtidargrei6sluflre6i og sj66steymi gefa

pvi ekki tilefni til pess a6 takmarka mogulega samsetningu {Srfestingastefna umfram Skvedi 7. kafla
laganr. 12911997 pvi ventanlegur fiSrfestingatimi er tiltolulega langur.

Mynd 1 Tekjur, giiikl og eignir
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Mynd 2, Tekjur ogglqld

Tekjur og gj6ld heildarstada
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Nrivirdi peirra lifeyrisgreidslna og kostnadar sem 6 myndunum eru syndar mida6 vi6 3,5o/o 5voxtun er
sama og mat heildarskuldbindinga i tryggingafredilegri athugun i lok 6rs 2013. I6gjaldagreidslur og
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vaxtatekjur sem myndirnar sina eru sdmuleidis byggdar 6 endurmati eigna mi6a6 i6 3,So
6vcixtunarknifu og 3,5o/o raunhekkun r6ttinda til framtidar.

Aethdar ritgreidslur verda herri en iietlud i6gi6ld og vextir if|ld 2}32firir sj6dinn og p6 mun, mi6a6
vi6 pessar forsendur, sj66urinn by{a a6 ganga6 eignir sinar.

sem ekki er kominn 6

Fiftldi lifeyrispega
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I rirslok 2013 var medalaldur allra sj66f6laga sj66sins 47,7 6r en me6alaldur greidandi sj66felaga var
35 6r. Amynd er sind detlud fi6ldapr6un sj66ft1aga par sem ekki er gert re6 trir a6 nliir sj66ftlagar
gangi f sj6dinn. Eins og sjd mh p5 fekkar sm6m silman peim sem greida i6gi6ld 6 medan
lifeyrispegum fi61gar par sem ekki er reikna6 med n!'li6un

Nf verandi eignasamsetning
Eignasamsetning sj66sins er f meginatridum samsvarandi markmi6i um eignasamsetningu samkvemt
frirfestingastefou. Eignasamsetning er innan vikmarka frir alla eignaflokka og hefur pvi ekki
takmarkandi 6hnf |mdgulega fi rirfestingastefrru umfram 6kva6i laga 129/1997 .

A.l"gt r6dstcifunarG sj6dsins til kaupa 6 ver0br6fum hefur a6 medaltali veri6 um 4.195 mi1lj6nir
undanfarin 5 6r. Hlutfall skuldabr6fa er nf um 5t,0yo af fidrfestingum sj66sins og greidslufledi fr6
nriverandi skuldabr6faeign er irctlail a6 verdi eftirfanmdi nastu 5 i{r:

Arlest sreidslufledi fr{ skuldabr6fum 6 verdlasi okt6ber 2014
Arin 20t5 20r6 20t7 2018 2019
Milli6nir 1.500 t.470 1.777 1.159 1.467

Edlilegt er tali6 aO vegi hlutabr6fa i fr6rfestingum sj66sins s6 6 bilinu 35Yo-60o/o. Meballfftimi
skuldabr6fasafos sj66sins er nt 9,5 6r og er stefot ad pvi ad vidhalda sem lengstunr llftima me6
fdrfestingum f ldngum skuldabrdfum me6 6settanlegri 5v6xtun. Skr66ar eignir sj66sins eru um 8lolo
af heildareignum. Seljanleiki peirra er misjafo en per teljast allar vera i virkri stjringu.

Lifeyrissj66ur Vestmannaeyja Bls.6 Fj6rfestingastefna 2015
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Eftirgreind trlutfiilf verdbrefaflokka miOast vi6 hreina eign sj66sins til grei6slu lifeyris, eins og hrin er

6 hvlrjum tima. 6lt fr6vik fr6 vikm<irkum skulu ger6 me6 sampykki stj6rnar sj66sins. Mi6ad vid

a6stadur 6 flirrmSlunarkadi eru vikmcirk hdfd rum.

Markmid um eigtrasamsetningu og vikmOrk

l.
2.t.
2.2.
2.3.
2.4.
2.5.

Ver6br6f med fiistum tekium 857o

Innl6n og samningsbundnar innstedur 0% I0%
Skuldabr€f rikisins og me6 rikis6byrgd 25% 60%

Skuldabr6fbajar- og sveitarf6laga...............'....... 5% 20%
Skuldabr€f banka og Linastofnana 0% I0%
Ve6skuldabr6f.............. 0oA l0,0yo

6nnurver6br6f..... 0% 15%

Ver0br6f meO brevtileeum tekium 1570 60yo

Tegund fjfrfestingar

lnnlend hlutabrdf.... 0%
Erlend hLutabr6f..... 0%
Ver6br6l'a- og fiSrfestingasj6dir (30/2003)........... rc%
S6rhef6ar f6rfestingar 5%

Vikm<irk
nedri efri

Markmi6
20r5

um 54.07o
2,0yo

30,0yo
9,lyo
r,0yo

3%
9%

rl.m46.0oh
17,0yo

1,Uyo

20,Iyo
g,0Yo

0%

um 30,0%o

Uoh ti[l0o/o

20%
t0%
35%
20%

0o/o

Hlutfall erlendra

Eignasamsetning sjridsins er nf innan ofangreindra vikmarka. Breytist vegi eignaflokka, t.d. vegna

breytinga 5 markadsgengi, pannig a6 vegi peirra ver6i utan marka fiarfestingastefrru vi6 lok hvers

rirsfi6rdungs, skal leitast vi6 ad lei6r6tta misvagid 6 nesta rirsfi6r6ungi.

Fj 6rfesting i ibir6arhrisnedi 0%

25%

Meginprettir {i irfestingastefnunnar.

1.0. Innlin i biinkum og sparisj66um.

s0%

i gildi er samningur 5 milli lifeyrissj6dsins og l6nastofnunar, um bundin innlan 5 s6rstdkum

vaxtakj<irunL sem lita m6 5 sem igildi bankatryggdra skuldabr6fa. Vi6 nirverandi

markadsadstredur geta almenn innl6n 6 g66um kj<irum veri6 6hugaver6ur fi6rfestingakostur.
Samanlag6ar kr<jfrr 6 hendur einstcikum banka e6a sparisj66i, a6 medt<ildum innlanum, skulu

ekki vera ha:rri en 25%o af lveinni eign.

2.0. Verdbr6f rned fiistum tekjum (skuldabr6f). allt ad 857o
Stefrra skal a6 pvi ad velja skuldabr6f sem hafa g66an eftirmarka6 til aO audvelda virka
s{fingu eignasafnsins. i peim tilfellum sem keypt eru skuldabr6f me6 takmarka6 markadshafi
skal mi6ad vi6 ad 6v6xtun s6 herri en 5 markflokkurn

2.1. Skuldabr6f rikis og med rikisibyrgO. 25oh til60oh
Undir pennan flokk fellur islenska riki6 sem og <ill traustustu riki a6 mati alpj66legra
l6nshefisstofnana.

2.2. Skuldabr6f sveitarf6laga. soh fr120o
Undir pennan flokk falla skuldabr6f, vixlar sveitarfelaga og L6nasj66s sveitarfelaga ohf.,
6samt skuldabr6fum og vixlum med 6byrg6 pessara a6ila.
Fjrirfestingar i ver6br6fum i pessum flolJci skulu metnar s6rstaklega 6 hverjum tima.

Lifeyrissj6dur Vet tmannaeyj a Bls.7 Fjrirfestingastefna 2015
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2.3. Skuldabr6f banka, sparisj66a og annarra linastofnana. |oh til l}Vo
Eiginfi6rhlutfall vidkomandi fi6rmSlastofounar sd yfir 8% skv. CAD reglum (e6;r samsvarandi
reglum sem gilda um vidkomandi firirm6lastofnun).
Vi6 kaup 5 vfkjandi br6fum skal mi6a vi6 a6 eiginfrirhlutfall ritgefanda s6 stertt og litlar likur
til ad 6 rikva6i6 reyni. CAD hlutfall sd yfir l0%o. Samanlag6ur hagna6ur s.l. 5 iinr ,"i6W*O*.
Eigi6 f6 s6 meira en 3.000 millj6nirkr. Hlutfall vikjandi Hna af eilinfe s6 legra cn 50o/o.
FjtlrmSlastofnanir sem falla undir pennan flokk stulu luta eftirliti FME Ja samberilegrar
stofrrunar i vidkomandi landi.

2.4. Skuldabr6f tryggd med ve6i i fasteignum. 0o till1o:.
Fjdrfest skal f skuldabr6fum med vedi i fasteign a6 h6marki 75%o af metnu marka6svir6i nema
pegar um sdrheft atvinnuhrisnedi er a6 ra6a p6 skal petta h6mark vera 35o/o. Ef greidslugeta
skuldara er 6viss e6a 6trygg, skal gera auknar kr6fur um ve6setningu og marka6shafi eignar.

2.5. 6nnur skuldabr6f. Oo titlsyo
Onnur skuldabr6f eru br6f annarra adila en taldir eru upp h6r ad framan t.d. skuldabr6f
frirtekja. Vi6 {drfestingar i <idrum skuldabr6fum er adallega horft til veitufrirtekja,
$rirtakja i eigu opinberra adila eda skuldabr6fa tengdum fasteignaf6ldgum.

2.5.1, Erlend skuldabr6f. 0o tilio/o
Stjmu takmarkanir skulu gilda um kaup 5 pessum br6fum og gilda um kaup 5 sambrerilegum
innlendum skuldabr6fum. Oheimilt er p6 ad frffista i 6skr56um erlendum stold,,brgfum nema
med sampykki stj6rnar

3.0. Verdbr6f med breytilegum tekjum alltail 600/o
Markmi6 sj66sins me6 firffistingu i hlutabrdfum er a6 dreifa 6hettu og beta 6v<jxtun hans.
Til lengri tima liti6 er pess vrenst ad hlutabr6f gefi hrerri 5v<jxtun en skuldabr6f.
Liti6 er 5 frirfestingar i hlutabr6fum fnst og fremst sem langtimafi6rfestingu og a6
samsetning safrtsins og hlutfall hlutabr6fa af heildareignum sj66sins taki mi6 af vantingum
um pr6un marka6sins til lengri tima liti6.

3.1. Hlutabr6f innlendra skr66ra fyrirtakja. Ooh tilz}vo
Vidmi6unarvisitala firir innlend hlutabr6f sj66sins er Nasdaq Iceland All-Share PI. A6rar
takmarkanir sj 66sins eru eftirfarandi:
. Lifeynssj6dnum er eigi heimilt ad eiga meira en l5o/o af hlutafe i hverju hlutafelagi.
o Me6 fl6rfestingum sj66sins f hlutabrdfum verdi stefnt ad pvi ad hver tiltekin frirfesting

skili a.m.k. l0o% ardsemi til lengri tima litid.
o Fyrirteki sem firirfest er i, hafi shfra stefnu og markmid um ar6semi.
o B6kfert eigi6 ft felags skal vera ad l6gmarki 1.000 millj6nir kr.

3.1.1. Innlend hlutabr6f sem ekki eru skr66 6 skipulegum markadi. |oh til20o/o
Vi6 firirfestingar f 6skr66um innlendum f6kigum skal s6rstrik Shersla 1696 6 6hrettu-dreifingu
eftir pvi sem vi6 ver6ur komi6, einkum me6 kaupum 5 hlutum i fi6rfestinga-f6kigum og
hlutabr6fasj66um er s6rhefa sig i fSrfestingum i 6skr6dum hlutaf6l6gum. Vi6 bein kaup i
einstdkum 6skr66um f6l<igum skal leitast vi6 a6 kaupa i fekigum sem stefrra 6 skrSningu 6
verdbr6famarkadi i nSinni framti6. Ahattufrirmdgnun skal gerd i gegnum s6rha:f6 fekig, sem
lffeyrissj6durinn er hluthafr i. Fjdrfestingar i 6skr66um hlutabr6fum eru p6 eingcingu heimilar
ef engar h<imlur eru 5 vidskiptum me6 hlutabr6fin og arsreikningar hlutafelaganna 6llum
a6gengilegir.
Sj66num er heimilt ad eignast 6sla66 hlutabrdf i skiptum fyrir skuldabr6f finirtekja sem fara i
fi6rhagslega endurskipulagningu, enda hafi skuldabr6fin veri6 i eigu sj6dsins.

Lifeyrissj6dur Vestmannaeyja Bls.8 Fjdrfestingastefna 2015
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3.2. Erlend hlutabr6f. 0Vo till07o
Srimu takmarkanir skulu gilda um kaup 6 pessum br€fum og gilda um kaup 6 sambarilegum
innlendum hlutabrdfum.
Heimilt er a6 gera samninga um stjringu s6rgreindra safna erlendra hlutabr6fa. Slikir
samningar skulu sampykktir af stj6rn sj66sins.

3.3. Ver6br6fa- og fjirfestingasj6dir skv.liigum nr. 30/2003. 100 fr1350
1-6rfesting i ver6br6fasj66um skal takmdrkud vi6 verdbr6fasj66i sem firffista i hluta- og/eda

skuldabrdfum og endurspeglapS stefnu sem a6 framan er m6rku6.
o Vi6 val 6 ver6br6fasj66um skal skoda patti eins og; arangur, st&r6, aldur sj66s,

sj6dstj6ra og fi6rfestingateymi, p6knanir og gengismun, fflgni og fl<ikt.
o .lEskilegt er a6 sj66ir hafi daglegt gengi (NAV) og hegt s6 a6 leita upplfsinga um pad 6

upplj'singaveitu t.d. Bloomberg.
o Hrimarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum ritgefnum af verdbr6fasj66i eda

firirfestingasj6di e6a einstakri deild hans samkvamt l6gum nr.3012003 takmarkast vi6
25%.

o Ekki er heimilt a6 hafa meira en 25%o af tveinni eign lifeyrissj66sins i verdbr6fasj66um
og f, irrfestingasj6dum innan sama rekstrarf6lags.

o H6m:rkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum e6a hlutum annana sj66a um sameiginlega

fi6rfestingastefnu takmarkast vi6 lSYo af hlutdeildarskirteinum eda hlutum pessara

sj66a.

3.4. S6rhefdarfjirfestingar. sYo til20%o
Undir pennan li6 falla m.a. s6rhafdar fi6rfestingar sem 6 ensku nefnast Altemative
Investments, bar 6 me6al Vogunarsj6dir (Hedge Funds), Framtaksf arfestingar (Private
Equity), Fasteignasj6dir (Real Estate) og a6rar gerdir fiarfestingaf6laga, -sj66a og
-samlaga. Firirfestingum i erlendum sj6dum skal beina i sj66asj6di, p.e. sj66i sem {rirfesta i
sj66um en ekki i einstcjkum fdlcigum. H6marks eignarhlutdeild i sj66um af pessu tagi m6 ekki
fara yfir 15% af hetldareign hvers sj66s. Flestir innlendir frirfestingakostir 5 pessu svidi falla
undir 6skrSit hlutabr6f skv. flokkun FME par sem ad peir eru slhf.

3.4.1. Framtakssj6dir.
Fjrirfestingum i 6skr66um hlutabr6fum skal almennt beint i sj66i/fekig sem sinna slikum

firirfestingrun. Lifeyrissj6durinn hefur heimild til a6 firirfesta i slikum sj66um/f6ldgum enda
uppfulli peir rinnur almenn skilyrdi um kaup 6 hlutaf6l<igum ogleda verdbr6fasj6dum.
Fj6rfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yfir 15% af hreinni eign lifeyrissj6dsins.

3.4.2. Vogunarsj6dir.
Med fitirfestingu i vogunarsj66um er leitast eftir ad finna sj66i par sem 6v<ixtun sveiflast ekki i
takt vi6 adtr eignaflokka. Fj6rfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yfir 5% af hreinni
eign lifeyris sj 66sins.

3.4.3. Fasteignasj6dir.
Fj6rfesting i fasteignasj6di er gerd me6 pad finir augum a6 njta eignaflokk sem sveiflast ekki
i takt vid a6rar fidrfestingar. Fj6rfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yfir 5%o af
hreinni eign lifeyrissj 66sins.

4.0 Fjirfesting i ibfdarhrisne6i
FjSrfesting i ibri6arhrisne6i er ekki finirhugu6 af h5lfu sj66sins.
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Adrir prettir fj irfestingastefnu.

Ndnari reglur og takmarkanir um fjirfestingar.
Far sem skuldbinding sj66sins er ver6trygg6, skal hlutfall 6ver6trygg6ra skuldabr6fa ekki fara yfir
l5o/o af heildareignum sj66sins.
Lffeyrissj66num er 6heimilt ad eiga meira en l0o/o af skuldavidurkenningum ritgefnurn af e6a me6
Sbyrgd sama adila, tengdum a6ilum, sbr. 169 um fi6rm6lafyrirteki, e6a adilum sem tilheyra srimu
samste6unni. Fessi takmdrk eiga ekki vi6 um krdfur med 6byrg6 rikis. Far sem skuldabr6f sj66sins
eru metin 6 kaup6vtixtunarkr6fu f uppgjdrum f stad marka6skr<ifu, er ekki grundv6llur til pess a6 bera
6v6xtun innlendra skuldabr6fa sj66sins saman vi6 visitdlur.

Erlend verdbr6f.
Markmi6 med fi6rfestingu f erlendum verdbr6fum er ad dreifa rihattu og bata 6v<jxtun sj66sins
Fjr[rmunir sj66sins skulu 6vaxta6ir i traustum audseljanlegum verdbr6fum, sem skr66 eru 5
skipulegum verdbr6famtirkudum sem FME hefur vidurkennt. Fj6rfestingar f erlendum verdbr6fum taki
mi6 af ventingum sj66sstj6rnar um pr6un 6 innlendum ver6br6famarka6i ekki si6ur en erlendum.
Hlutfall erlendra eigna fari p6 ekki umfram 50%o af hreinni eign til greidslu lifeyris.

1-6rfesta ber i vel dreifdu safni hlutabr6fa, skuldabrdfa og ver6br6fasj66a. Markmiditl er ad n5 ad
jafnadi betri rirangri i samanburdi vi6 fyrirfram skilgreinda vidmidunarvisitdlu.
Til lengri tima liti6 skulu farfestingar i hlutabr6fum vera 80-100o/o af markadsvirdi erlendrar
ver6br6faeignar og f skuldabr6fum 0-20yo, enda hafa hlutabr6f ad jafira6i gefi6 betri 6v<ixtun en
skuldabr6f til lengri tima liti6. Skuldabrdf skulu hafa einkunnina A eda betri (sarnkvamt mati
Moody's, Standard & Poors e6a samberilegrar stofnunar).

6skr66 verdbr6f.
Samkvamt heimildum laga m6 sj66urinn eiga 6skr6d ver6br6f sem nemi allt a6 20o/o af
heildarfi6rfestingum. L<igd verdur 6hersla 6 a6 kaupa skr66 ver6br6f, en pessa heimild i l6gum mun
sj66urinn nfta, verdi kj6r 6skr66u verdbr6fanna talin hagstre6ari en skr66ra br6fa ad mati
sj66sstj6rnar, ad teknu tiiliti til rikvada f greinum 2.5.1. og 3.1.1.

Fyrirteki sem eingiingu sinna pj6nustuverkefnum fyrir sj6dinn.
Til grundvallar fi6rfestingum i fel<igum sem eing6ngu sinna pj6nustuverkefnum fyrh' sj66inn skal
liggja ardsemi og rekstrarhagsmunir hans. Markmid sj66sins er ad pessar firirfestingar lokki kostnad,
s6u fllar og fari ekki yfir I% afheildarflarfestingum hans.

Markmid um gengisvarnir.
Sj66urinn 6ad geta sta6i6 af s6r skammtimasveiflur 6 gjaldeyrismarkadi, en edlilegt er arl fflgjast me6
sveiflum 6 gengi islensku kr6nunnar og gripa til gengisvarna pegar likur eru taldar 6 hekkun
kr6nunnar gagnvart edendum myntum.
Vi6 kaup 5 erlendum skuldabr6fum skal samhli6a sko6a hagkvemni pess ad gera
gjaldmi6laskipasamning og verjast pannig sveiflum erlendra mynta.
I heimsvisitdlu hlutabrdfa MSCI er vegi USD harra en i gengisvog kr6nunnar og vregi Evnr minna.
Helsti gengiskrossinn sem ber pvi a6 horfa 6 er EUR/USD. Gengisvarnir er edlilegt a6 mi6a vi6
gengisvog islensku kr6nunnar. Gjaldmidlasamsetning taki mi6 af markadsadste6um hverju sinni.
Fessar heimildir um gjaldeyrisvarnir er p6 ekki hegt ad nyta,pegar gjaldeyrish6ft eru i gildi.

Afleidusamningar sem draga lir ihatfu sj66sins.
Lifeyrissj66num er heimilt ad gera afleidusamninga sem draga rir 6hettu sj66sins.
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Markmid um ligmark medalliftima skuldabr6faflokka i irum.

tr'lokkar skuldabr6fa

br6f me6

ilrm6lastofrranir

MarkmiO nfi verandi medaltfmi skuldabr6fa

Markmid og vidndd um 6viixtun og 6hettu.
TryggSa parf a6 sj6t)urinn geti sta6i6 vi6 skuldbindingar sinar 5 sem riruggastan h6tt og aukid r6ttindi
sj66f61aga, ef mrigulegt er. Sj6durinn er langtimafrirfestir, horfir til langtfma6vcixtunar og polir pvi
skammtimasveiflur marka6a a6 talsver6um hluta. Reynt ver6ur a6 milda rihrif slikra sveiflna me6
virkri st;fingu og nfta pannig timasetningar 6 marka6i a6 einhverju leyti. Fegar liti6 er til markmi6a
um 6v6xtun er horff til langs tima og langtimamedalttil ur forti6 sko6ud til ad byggja 6 ventingar um
6v6xtun. Framkvenrd og ritfersla fi6rfestingastefnu tekur mi6 af pessu. Almennur melikvardi rihettu
er fl<ikt 6v6xtunar. I daglegri starfsemi 5 hann best vi6 pegar metin er lhaltta innlendra og erlendra
hlutabr6fa par sem bedi liggja firir ver6gildi safna og fl6kt f formi hreyfinga 5 visitdlu. I
ja6artilvikum getur veri6 um a6 ra6a f5rfestingar sem hita mj<ig s6rhef6u 5hattumati, sem krafist
getur s6rstakrar vidmidunarvisitrjlu sem endurspeglar betur iihettu vi6komandi fi6rfestingar.

Nasdaq Iceland All-Share
PI

JP Morgan World
Government Bond Index

MSCI World All Index
Nota skal visitdlur a6 teknu

tilliti til ards

Stefna/vikmiirk 2015 Sta6a i seot.20L4
35 -8s% 54r1rok

0-r0% 2,6Yo

2s - 60% 35,4yo

5 -20% 9.9%
0-10% L%

0-r0% 0.3%
fl. 0- rs% 4.9%

2s - 60% 45.9%
0-15% 16.5%

0-t0% 0.s%
ni (rozoo:) r0 -3s% 20,loA

5-t0% 8,8o4

risnedi 0% 0%
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Markmid um atvinnugreinaskiptingu.
Atvinnugreinaskipting verdbr6fasafns skal taka mi6 af marka6sa6stre6um hverju sinni. Innlend
hlutabr6faeign skal taka mi6 af atvinnugreinaskiptingu Nasdaq Iceland og erlend hlurabr6faeign af
skiptingu MSCI World All Index.

Skipting {iirfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36. gr. laga nr. 12911997
Markmid um samsetilngu eigna i 6rslok 2015

H 6 m a* samkva mt sa mpykktu m :
. Mkmcjrk Ffda h6marks- og l6gmarksf6rfestingu i vi6komandi flokki fidrfestinga.

i trtutfatli af hreinni eign til
orei6slu lifewis

I

Markmi6
um eigna-
samsetn.

tl

Vikmdrk

30.09.14 ill

Gengis-
bundin

ver6br6f Vikm6rk

IV V

6sk166
ve16br6f VikmiSrk

VI

N0ver.
eigna-

samsetn.

H6mark
skv.

samb.

Innl6n ib<inkum og sparisj66um

Rikisvixlar, rikisskuldabr6f og
skuldabr6f me6 6byrgd rikissj66s

Skuldabr6f bajar- og sveitarf6laga

Skuldabr6f og vixlar banka, spari-
sj66a og annara l6nastofnana

Fasteignavedtrygg6 skuldabr6f

Hlutabr6f, innlend og erlend

S6rhaf6ar fi drfestingar

6nnur ver6br6f

2,0%

35,0%

10,0%

1,0%

3,00/o

30,0%

10,0%

9,0%

0%-10%

25%-60%

5%-20%

0%-10%

0%-10%

10%-40%

5%-20%

0%-15%

4,1%

35,2%

10,1%

0,8%

0,3%

35,6%

8,3%

5,6%

50%

50%

60%

50%

50%

o,o%

2oo/o

8,Yo

0,50/o

0,01%

0,40/o

O,QYO

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-'10%

0%-15%

0%-10%

03%

1,1%

Q,8Yo

10,6%

4p%

0,50/o

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

0%-10%

Fi6rfestinq i ib06arh0snedi o% 0% 0% 0%

Samtals: 100.0% 100,0% 28,91o/o 18,2o/o
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Fj frfestingastefna s6reignadeildar LSV

Vi6mi6 og vikmiirk vegna fjirfestinga fyrir Safn I og Safn II.

Forsendur:
S6reignadeild sj66sins tekur vid og |vaxtar ft5lsan lifeyrissparnad r6tthafa. Deildin t6k til starfa
i arsbyrjun 1999. Samtryggingardeild sj66sins og s6reignadeild eru fiarhagslega adskildar.
Deildirnar fi6rfesta p6 saman f eignaflokkum. Velja parf au6seljanlegar fi5rfestingar par sem
r6tthafar geta 6skad eftir flutningi innstedna til annarra v6rslua6ila og parf p6 a6 vera mdgulegt
a6 selja eignir 6 m6ti peim flutningum. Fj6rfestingaheimildir s6reignadeildar eru ad pvi leyti
prengn en samtryggingardeildar. Fj6rfestingastefna s6reignadeildar er endurskodu6 reglulega
me6 tilliti til adstedna 6 markadi. Stefnt er aO eftirfarandi skiptingu farfestinga i einstaka
verdbr6faflokka:

trlokk"r _
I Skuldabrdf oA

I Innl6n _
I Rikisskuldalx
trtettarfttdg_
I Bankar,ldnast

I Fyrirtaki _
I Fasteignaverl

I Hlutabrif _
I lnnlend
tE t""dir ht"ld,

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

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

0% 0%
0% 0%
0% 0%

t 0% 0%
10 - 40% 2s - 60%
0 - 1.0% 0 -20%

66ir 0 -30% t0 -40%

Eftirfarandi skilyrdi gilda frir fi arfestingar s6reignadeilda sj66sins.:

Markmid um iviixtun og ihrettu eignasafna s6reignadeildar:
Sdmu marknfd og vidmidunarvisit<ilur eiga vi6 um fiSrfestingar sdreignadeildar og um
samtryggingardeild sj66sins. Fess ber p6 a6 geta a6 framtidarskuldbinding firir s6reigna-
spa:nad er ekki reiknud it fr63,5Yo 6v<ixtunarkrdfu eins og frir samtryggingarsj6di og a6 allir
eignaflokkar s6reignadeildar eru b6kfar6ir 6 markadsverdi. i b66um eignasdfnum
s6reignadeild.r sj66sins er leitast vi6 a6 n6 hestu m<igulegri 6vdxtun, samhli6a pvi a6 teknu
tilliti til iihattu.

Markmid um eignasamsetningu og vikmiirk

S6reignadeild - safn I,

Tcgund fj{rfestingar
Vikmdrk
nedri efri

Markmi6
20t5

um 85.07o
25,0o/o

60,0o/o

0,Iyo
0,lyo

0%
0%

um 15.07o
0,0yo

1.

2.1.
2.2.
2.3.
2.4.
2.5.

Vcr6br6f me6 fiistum tekium 857o
hrlan og samningsbundnar innstadur... 0% 30%
Skuldabr6f rikisins og me6 rikis6byrgd................. 40% 80%
Skuldabr6fbrejar-ogsveitarfelaga........................ 0% 0%
Skuldabr6f banka og liinastofnana 0% 0o/o

Vc6skuldabr6f............... 0% 0.0%
Orurur ver6br6f ..... 0% O%

Ycr0br6f med brevtileeum tekium 15o/" 3Oo/"
llrlend hlutabr6f 0%
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Erlend hlutabrdf..... 0%
Ver6br6fa- og fi Srfestingasj66ir (30/2003)............ | 5%
S6rhef6ar fi6rfestingar 0%

Fj 5rfesting i ibridarhrisnadi 0%

t5%Hlutfall erlendra m

Markmid um eignasamsetningu og vikmiirk

S6reignadeild - safn II,

3.2.

3.4.

4.0.

0%
30o/o

0%

0,0o4
15,lyo
0,0yo

0o/o

um 15,0Yo

0%

30%

Tegund fjfrfestingar
Vikm<irk
ne6ri efri

Ver0br6f med fiistum tekium 95%o

Innl6n og samningsbundnar innstre6ur... 0% 20%
Skuldabr6f rikisins og me6 rikis6byrg6................. 40% 75%
Skuldabr6fbejar-ogsveitarfelaga........................ 0% 0%
Skuldabr6fbankaogl6nastofnana 0% 0%
Vedskuldabr6f............... 0% 0.0%
6nnur ver6br6f ..... 0% 0%

Ver0br6f med brevtileeum tekium 1070 40yo
Innlend hlutabr6f .... 0%
Erlend hlutabr6f..... 0%
Verdbr6fa- og {Srfestingasj66ir (30/2003)............ l0%
S6rhefdar firirfestingar 0%

Fj 6rfesting i ibri6arhrisnedi 0%

$%Hlutfall erlendra m

Eignasamsetning s6reignardeildar sj66sins er nri innan ofangreindra vikmarka. Breytist vregi

eignaflokka, t.d. vegna breytinga 6 markadsgengi, pannig ad vegi peirra verdi utan marka

farfestingastefnu vi6 lok hvers arsfi6r6ungs, skal leitast vi6 ad leidr6tta misvegid 6 nesta
arsfi6r6ungi.

Vi6mi0 um notkun afleida:
Afleidusamningar mega ekki nema meira en 10% af hreinni eign s6reignadeildar.

Himarksfjirfesting i verdbr6fum rfttgefnum af sama adila, tengdum adilum eda

adilum sem tilheyra siimu samstedunni:
Samanlcigd eign hverrar firirfestingarlei6ar i f6rm6lagerningum ritgefnum al' sama a6ila,

tengdum a6ilum, sbr. l<ig um fiirm6latrirteki, eda adilum sem tilheyra scimu samstadunni skal

ekki vera meira en 20%o af fueinni eign sj6dsins. Ver6br6f skv. 1. tdlul. l.mgr. 36.g.lagafalla
ekki undir 6kvedi petta.

Hdmarkshlutdeild i hlutaf6 einstakra fyrirtrckj a :

H6markshlutfall i hlutabr6fum einstakra frritekja er l5o/o.

0%
0%

40%
0%

0%

40%
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Ilimarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum litgefnum xf verdbr6fasj66ilfjfr-
festingarsj6di eda deild peirra:
Samanldgd eign hverrar firirfestingarleidar m6 ekki vera meira en 30% af hlutdeildarskirteinum
e6a hlutum ritgefnum af sama ver6br6fasj66i e6a {6rfestingarsj6di eda einstakri deild hans.

Himarksfjirfesting i ver6br6fasj66um eda fj6rfestingarsj66um innan sama
rekstrarfdlags:
Samanlcigd eign hverrar fiarfestingarleidar m6 ekki vera meira en 30% af hlutum ritgefnum af
sama ver6br6fasj66i e6a frirfestingarsj6di e6a einstakri deild hans eda i verdbr6fasj66um innan
sama rekstraridlags.

Hlutfall fasteignavedtryggdra skuldabr6fa :

S6reignadeildir sj6dsins fi rirfesta ekki i vedskuldabr6fum.

Hlutfall eigna i virkri styringu:
Gert er 166 furir pvf a6 allar eignir s6u i virkri stfringu.

Markmid um medalliftima skuldabr6faflokka:
Medallfftimi skuldabr6faflokka skal vera 5 - 12 6r.

Markmid um hlutfall lausafjir:
Ekki hefur veri6 sett markmi6 um hlutfall lausafi6r, par sem ekki er bttrf fi/rir lausaft i deildinni
bvi hun fifu'festir a6eins f audseljanlegum verdbr6fum. Samtryggingardeild sj66sins og
s6reignadeild eru fi6rhagslega adskildar, en deildirnar fiSrfesta saman i eignaflokkum og
s6reignadeild kaupir eignir af samtryggingardeild til a6 .fi6rfesta i 6 m6ti peim framl6gum og
r6ttindaflutningum sem i s6reignadeild berast. A sama hfltt selur s6reignadeild
samtryggingardeildinni eignir til a6 standa straum af endurgrei6slum lifeyrissparnadar,
flutningum fr6 s6reignadeild og kostna6i.
Adfer6afrpdin er vel pekkt og er hluti af J6akim-kerfinu fne Init ehf., tengd idgialda- og
lifeyrisgreidsl up6ttum pess.

Markmi6 um gi aldmidlas amsetningu verdbr6fasafns :

Gert er 166 furir a6 um l5Yo eigna safns I og um 30o/o af eigutm safns II s6u i erlendri mynt.
Gj aldmidlasarnsetning tekur mi6 af samsetningu heimsvf sit<ilu MSCI.

Markmi0 um atvinnugreinaskiptin gu verObr6fasafns :
Atvinnugreinrlskipting s6reignadeildar tekur mid af heimsvisitdlu MSCI og marka6sadstedum
hverju sinni.
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Arettad framtiOargreidslufledi s6reigna.

Safn I

Hlutfall rfltthafa sem eru yngn en 60 6ra er um 5%. Fynr liggur athugrrn trygginga-
stardfredings um endurgreidslur rir deildinni iirin 2015 - 2023,par sem gert er r6d fnir ad allir
nriverandi r6tthafar sem ver6a 60 ina e6a eldri arid 2015 taki alla innste6u sina rit ri pvi rlri og a6
framvegis taki allir irt innstadur sinar vid 60 6ra aldur. Midad vi6 pessar firrsendur geti
endurgreiOsla 5ri6 2015 numi6 allt a6 7 millj6num og iirin 2015-2019 5 bilinu 6 til7 millj6nir,
misjafnt eftir 6rum, en gert er 166 frir 3,5o/o irlegtm vcixtum.

Safn II

Hlutfall r6tthafa sem eru yngn en 60 6ra er tm 95Yo. Fyrir liggur athugun trygginga-
strerdfredings um endurgreidslur rir deildinni 6rin 2015- 2023,par sem gert er r6d Srir a6 allir
nriverandi rdtthafar sem verda 60 ira eda eldri 6ri6 2015 taki alla innste6u sina rit ri pvi 6ri og ad
framvegist taki allir rit innste6ur sinar vi6 60 ttra aldur. Mi6a6 vi6 pessar forsendur gati
endurgreidsla 6ri6 2015 numi6 allt ad 22 millj6num og ririn 2015-2019 6 bilinu 18 til 22
millj6nir, misjafnt eftir 6rum, en gert er 166 firir 3,5o/o firlegm vcixtum.

m (f okt6ber2014

i milli6num (i okt6ber 2014
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Sampl'kkt ii stj6r'narfunc i 26. november 2014

S6reignadeild - safn I, tafla

Markmi6 um samsetningu eagna i 6rslok 2015

H 6 ma rk sam kva mt sam pykktu m :

S6reignadeild - safn II, tafla

Markmi6 um samsetningu eigna i iirslok 2015

H 6m ark sa m kva mt sampykktu m :
* Mkmork pyi6a hdmarks- og l6gmarksfi6rfestingu i vidkomandi flokki g6rfestinga.

i trluttulti af hreinni eign til
orei6slu lifewis

I

Markmi6
um elgna-
samsetn.

tl

Vikm:ork'

30.09.14 ill
Gengis-
bundin

verAhr6f

IV

Vikm6*

V

6skni6
verdbr6f

VI

Vikmii*

N[ver.
eigna-

samsetn.

Hemark
skv.

samb

Innldn ibonkum og sparisj66um

Rikisvixlar, rikisskuldabref og
skuldabr6f me6 dbyrg6 rikissj66s

Skuldabr6f bajar- og sveitarf6laga
Skuldabr6f og vixlar banka, spari-
sj66a og annara l6nastofnana

Fasteignave6trygg6 skuldabr6f
Hlutabr6f, innlend

Hlutdeildarskirteini (l69 nr.30/2003)
6nnur verdbr6f

25,0%

60,0%

o,o%

0,0%

0,0%

o,o%

15,0%
o.oo/"

0%-s0%

40%-80%

0%-0%

0%-0%

0%-0%

0%-10%

0%-s0%
0%-0%

24,8%
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I hlutfalli af hreinni eign til
orei5slu lifewis
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Innl6n i b6nkum og sparisj6dum

Rikisvixlar, rikisskuldabref og
skuldabr6f med dbyrg6 rikissj66s

Skuldabr6f bajar- og sveitarf6laga
Skuldabr6f og vixlar barrka, spari-
sj66a og annarra lSnastofnana

Fasteignavedtrygg6 skuldabr6f
Hlutabr6f. innlend
Hlutdeildarskirteini (169 nr.30/2003)
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Sarnpykkt ri stj6rnaLfundi 26. n6vernber 2014

Lokaord og undirritun

Lifeyrissj6durinn er langfimafl|rfestir og eru markmid !6rfestingastefnu i e6li sinu til lengri tima.
Ymsir takmarkandi prettir, svo sem skortur 6 frambo6i ver6br6faflokka, gjakleyrishdft og
stj6rnvaldsadgerdir, geta haft 6hrif 6, hvort skemmri tima markmidum ver6i n56. bessir pettir gera
pa6 lika nau6synlegt a6 hafa 6ll vikmcirk lSrfestingastefnunnar mj6g vi6 til pess ad sj6durinn geti njtt
sdr pau trekifari sem kunna ad skapast 5 markadi.

Stj6rn Lifeyrissj6ds Vestmannaeyja og framkvemdastj6ri stadfesta fi6rfestingastefnu sj66sins fyrir
irr62015.

Vestmannaeyjum, 26. n6vember 20 I 4.

Stj 6rn Lifeyrissj 66 s Vestmannaeyj a

,-, ,! fr t't
6.€ "1 f '\k{f\

Gu6n{' Oskhrsd6ttir

Valmundur Valmundsson

Arnar G. Hjaltalin,

Framkvremdasti6ri

Lil'el,rissj 6du r Vestmannaeyj a Bls. l8 Fj rirfesti ngastefna 201 5


