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Fjarfestingastefna Lifeyrissj6ds Vestmannaeyja arid 2015

Forsendur:

Lifeyrissjodur Vestmannaeyja er langtimafjarfestir og leggur bad sjénarmid til grundvallar
fjérfestingum og styringu 4 verdbréfaeign sinni, { pvi skyni ad hdmarka 4v6xtun sj6dsins med hlidsj6én
af peim kjorum sem best eru bodin 4 hverjum tima, ad teknu tilliti til dhaettu.

Fjarfestingar lifeyrissjé0sins og skipting verdbréfacignar hans i einstaka flokka, sem og frekari
vidmidanir og skilyrdi vardandi einstakar fjarfestingar, skulu 4 hverjum tima uppfylla akvedi gildandi
sampykkta hans og laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da,
med sidari breytingum. Fjéarfestingastefnan skal adl6gud gildistéku lagabreytinga.

Stjorn lifeyrissj6dsins fer yfir eignasamsetningu hans arsfjérdungslega med hlidsjon af préun og
horfum 4 fjdrmagnsmarkadi og samsetningu markadarins. Stjérnin gerir breytingar &
fjarfestingastefnunni, pyki tilefni til 4herslubreytinga, m. v. hreina eign sj6dsins samkvamt sidasta ars-
eda arshlutauppgjori hans og med hlidsjon af vaegi einstakra verdbréfaflokka 4 markadi. bess skal gaett
a0 sjodurinn hafi tid yfir ad rada negilegu lausafé til greidslu lifeyris.

Fyrir liggur aztlun tryggingasterdfredings um framtidargreidslufledi. Midad er vid lifs- og danarlikur
samkvaemt reynslu dranna 2007 — 2011 og ad taka ellilifeyris hefjist vid 67 4ra aldur. Ororkulikur eru
metnar samkvamt islenskri reynslu med 30% alagi fyrir virka sj60félaga, en 4n élags fyrir Gvirka.
Heildarlifeyrisgreidslur sjédsins ndmu 1.069 milljénum arid 2013 og gerir tryggingasterdfradingurinn
rad fyrir ad peer vaxi nokkud linulega. Gert er rad fyrir ad arid 2018 fari lifeyrisbyrdi yfir 100%, par er
ekki midad vid nylidun og hefur pvi lifeyrisbyrdi ekki takmarkandi ahrif 4 mogulega samsetningu
fjarfestingarstefnu. Réttindadvinnsla er aldurstengd fra 1. juli 2005.

bréun lifeyrisbyrdar Upphaedir i milljonum kréna
Arid Byroi 18gjoid 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 74,8% 581 435 146
2007 71,3% 736 525 211
2008 68,4% 870 595 275
2009 77,8% 970 755 215
2010 74,4% 1.058 787 271
2011 70,2% 1.257 882 375
2012 71,1% 1.383 983 400
2013 77,.3% 1.383 1.069 314

Tryggingafraedilegt mat

I arslok 2013 var tryggingafraedileg stada -3,4% (sem hlutfall af heildarskuldbindingum) og haf®i
batnad fra fyrra ari. Vid moétun fjarfestingastefnu parf ad taka tillit til tryggingafredilegrar stodu.
Raunavoxtun sjodsins fyrstu 9 manudi arsins 2014 er um 4% og ma pvi gera rad fyrir ad
tryggingafraedileg stada hafi ekki versnad 4 arinu.
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Aztlad framtidargreidslufleedi

Myndir 1 og 2 syna datlad framtidargreidslufldi midad vid sjoofélaga i lok ars 2013. Myndirnar syna
og um leid nidurstédur tryggingafradilegrar athugunar { myndreenu formi par sem reiknad er midad
vid sému forsendur og vid tryggingafraedilega athugun sjodsins.

Mynd 1 synir daetlad sj6dstreymi sj6dsins, sja ma ad eignir sj6dsins nd hamarki 4 arinu 2032 en pa er
4aetlad ad utgreidslur byrji ad verda harri en inngreidslur. Framtidargreidsluflaedi og sj6dsteymi gefa
pvi ekki tilefni til pess ad takmarka mogulega samsetningu fjarfestingastefna umfram akvaedi 7. kafla
laga nr. 129/1997 bvi veentanlegur fjarfestingatimi er tiltdlulega langur.

Mynd 1 Tekjur, gjold og eignir
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Mynd 2, Tekjur og gjold
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Nuvirdi peirra lifeyrisgreidslna og kostnadar sem 4 myndunum eru syndar midad vid 3,5% avoxtun er
sama og mat heildarskuldbindinga i tryggingafradilegri athugun i lok ars 2013. Idgjaldagreidslur og
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vaxtatekjur sem myndirnar syna eru sémuleidis byggdar 4 endurmati eigna midad vid 3,5%
avoxtunarkrofu og 3,5% raunheekkun réttinda til framtidar.

Aztladar utgreidslur verda haerri en dztlud 10gj6ld og vextir 4rid 2032 fyrir sj6dinn og p4 mun, midad
vi0 pessar forsendur, sj6durinn byrja ad ganga 4 eignir sinar.

Mynd 3, Fjoldi félaga sem ekki er kominn 4 lifeyri
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i arslok 2013 var medalaldur allra sjo0félaga sj60sins 47,7 ar en medalaldur greidandi sj6dfélaga var
35 4r. A mynd er synd detlud fj6ldapréun sjédfélaga par sem ekki er gert rad fyrir ad nvir sjodfélagar
gangi { sj6dinn. Eins og sja ma pa fakkar smam saman bpeim sem greida idgjold 4 medan
lifeyrispegum fj6lgar par sem ekki er reiknad med nylidun.

Nuverandi eignasamsetning

Eignasamsetning sj6dsins er { meginatridum samsvarandi markmidi um eignasamsetningu samkvamt
fjarfestingastefnu. Eignasamsetning er innan vikmarka fyrir alla eignaflokka og hefur pvi ekki
takmarkandi ahrif 4 mogulega fjarfestingastefnu umfram akvaedi laga 129/1997.

Arlegt radstofunarfé sj00sins til kaupa &4 verdbréfum hefur ad medaltali verid um 4.195 milljénir
undanfarin 5 ar. Hlutfall skuldabréfa er nu um 51,0% af fjarfestingum sj6dsins og greidslufledi fra
nuverandi skuldabréfaeign er datlad ad verdi eftirfarandi naestu 5 4r:

Arlegt greidslufledi fra skuldabréfum 4 verdlagi oktéber 2014
Arin 2015 2016 2017 2018 2019
Milljénir 1.500 1.470 1777 1,159 1.467

Edlilegt er talid ad vagi hlutabréfa { fjarfestingum sjodsins sé 4 bilinu 35%-60%. Medalliftimi
skuldabréfasafns sj6dsins er nu 9,5 ar og er stefnt ad pvi ad vidhalda sem lengstum liftima med
fjarfestingum 1 16ngum skuldabréfum med asettanlegri 4voxtun. Skradar eignir sj6dsins eru um 81%
af heildareignum. Seljanleiki peirra er misjafn en peer teljast allar vera i virkri styringu.
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Eftirgreind hlutfoll verdbréfaflokka midast vid hreina eign sj6dsins til greidslu lifeyris, eins og hun er
4 hverjum tima. Oll fravik fra vikmorkum skulu gerd med sambpykki stjérnar sj6dsins. Midad vid
adstaedur 4 fjarmalamarkadi eru vikmérk h6fd ram.

Markmid um eignasamsetningu og vikmérk

Vikmérk Markmid

Tegund fjarfestingar nedri  efri 2015
Verdbréf med fostum tekjum 85% um 54.0%

1. Innlan og samningsbundnar innstedur ................. 0% 10% 2,0%
2.1.  Skuldabréf rikisins og med rikisabyrgo ................ 25% 60% 30,0%
2.2.  Skuldabréf bagjar- og sveitarfélaga ....................... 5% 20% 9,0%
2.3.  Skuldabréf banka og lanastofnana..............cc....... 0% 10% 1,0%
24, Vedskuldabréf.......ooooiimniminiiiniinnesinins 0% 10,0% 3%
2.5.  Onnur verdbréf...........cccovevnniinninninriniennne. 0% 15% 9%
Verdbréf med breytilegum tekjum 15% 60% um 46,0%

3.1. Innlend hlutabréf..........ccccooceerniinnnninnininnninnne 0% 20% 17,0%
3.2. Erlend hlutabréf.........cocovvivever creeieceeeeccceeeeeeneee 0% 10% 1,0%
3.3.  Verdbréfa- og fjarfestingasjédir (30/2003)........... 10% 35% 20,0%
3.4.  SérhafOar flarfestingar .........ccccovvevivvvinininsinnnnens 5% 20% 8,0%
4.0.  Fjarfesting i {badarhusna@Oi.........cccoevvvvevvnneernnnenas 0% 0% 0%
Hlutfall erlendra mynta ......c.cccoceeeemevciininnnuninannane 25% 50% um 30,0%

Eignasamsetning sjodsins er nu innan ofangreindra vikmarka. Breytist veaegi eignaflokka, t.d. vegna
breytinga 4 markadsgengi, bannig ad vegi peirra verdi utan marka fjarfestingastefnu vid lok hvers
arsfjordungs, skal leitast vid ad leidrétta misvaegid 4 naesta arsfjordungi.

1.0.

2.0.

2.1.

2.2,

Meginpzettir fjarfestingastefnunnar.

Innlin i bonkum og sparisjédum. 0% til 10%

I gildi er samningur 4 milli lifeyrissj6dsins og lanastofnunar, um bundin innldn & sérstékum
vaxtakjoruni, sem lita md & sem igildi bankatryggdra skuldabréfa. Vid nuverandi
markadsadstedur geta almenn innldn 4 godum kjorum verid dhugaverdur fjarfestingakostur.
Samanlagdar krofur 4 hendur einstokum banka eda sparisj6di, ad medtdldum innlanum, skulu
ekki vera heerri en 25% af hreinni eign.

Verdbréf med fostum tekjum (skuldabréf). allt ad 85%
Stefna skal ad pvi ad velja skuldabréf sem hafa gédan eftirmarkad til ad audvelda virka
styringu eignasafnsins. { peim tilfellum sem keypt eru skuldabréf med takmarkad markadshaefi
skal midad vid ad avoxtun sé heerri en 4 markflokkum.

Skuldabréf rikis og med rikisabyrgo. 25% til 60%
Undir pennan flokk fellur islenska rikid sem og Oll traustustu riki ad mati alpj6dlegra
lanshzfisstofnana.

Skuldabréf sveitarfélaga. 5% til 20%
Undir pennan flokk falla skuldabréf, vixlar sveitarfélaga og Léanasjods sveitarfélaga ohf.,
4samt skuldabréfum og vixlum med abyrgd pessara adila.

Fjarfestingar i verdbréfum i pessum flokki skulu metnar sérstaklega 4 hverjum tima.
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2.3.

24.

2.5.

2.5.1.

3.0.

3.1.

3.1.1.

Skuldabréf banka, sparisj6da og annarra linastofnana. 0% til 10%
Eiginfjarhlutfall viSkomandi fjsrmalastofnunar sé yfir 8% skv. CAD reglum (eda samsvarandi
reglum sem gilda um vidkomandi fjarmalastofnun).

Vid kaup 4 vikjandi bréfum skal mida vid ad eiginfjérhlutfall vitgefanda sé sterkt og litlar likur
til ad & akveedid reyni. CAD hlutfall sé yfir 10%. Samanlagdur hagnadur s.1. 5 4ra sé jakvaedur.
Eigid fé sé meira en 3.000 milljénir kr. Hlutfall vikjandi l4na af eiginfé sé lzegra cn 50%.
Fjérmélastofnanir sem falla undir pennan flokk skulu Iita eftirliti FME eda sambaerilegrar
stofnunar i viSkomandi landi.

Skuldabréf tryggd med vedi i fasteignum. 0% til 10%
Fjérfest skal i skuldabréfum med vedi i fasteign ad hamarki 75% af metnu markadsvirdi nema
pegar um sérhaft atvinnuhisnadi er ad rada pa skal betta hamark vera 35%. Ef greidslugeta
skuldara er 6viss eBa 6trygg, skal gera auknar krdfur um vedsetningu og markadshafi eignar.

Onnur skuldabréf. 0% til 15%
Onnur skuldabréf eru bréf annarra adila en taldir eru upp hér ad framan t.d. skuldabréf
fyrirteekja. Vid fjarfestingar i 68rum skuldabréfum er adallega horft til veitufyrirtekija,
fyrirtzkja i eigu opinberra adila eda skuldabréfa tengdum fasteignafélégum.

Erlend skuldabréf. 0% til 5%

S6mu takmarkanir skulu gilda um kaup 4 bessum bréfum og gilda um kaup 4 samberilegum
innlendum skuldabréfum. Oheimilt er p6 ad fjarfesta i 6skradum erlendum skuldabréfum nema
med sampykki stjornar

Verdbréf med breytilegum tekjum allt ad 60%
Markmid sj6dsins med fjarfestingu i hlutabréfum er ad dreifa dhzttu og baeta Avoxtun hans.
Til lengri tima litid er pess venst ad hlutabréf gefi haerri 4voxtun en skuldabréf,

Litid er 4 fjarfestingar i hlutabréfum fyrst og fremst sem langtimafjarfestingu og ad
samsetning safnsins og hlutfall hlutabréfa af heildareignum sjédsins taki mid af vantingum
um bréun markadsins til lengri tima 1itid.

Hlutabréf innlendra skridra fyrirtzkja. 0% til 20%
Vidmidunarvisitala fyrir innlend hlutabréf sj6dsins er Nasdaq Iceland All-Share PI. Adrar
takmarkanir sj6dsins eru eftirfarandi:
. Lifeyrissjoonum er eigi heimilt ad eiga meira en 15% af hlutafé i hverju hlutafélagi.
. Med fjérfestingum sjédsins 1 hlutabréfum verdi stefnt ad pvi ad hver tiltekin fjarfesting
skili a.m.k. 10% ardsemi til lengri tima litid.
. Fyrirteeki sem fjarfest er i, hafi skyra stefnu og markmi® um ardsemi.
Bokfart eigio fé félags skal vera ad lagmarki 1.000 milljénir kr.

Innlend hlutabréf sem ekki eru skrad 4 skipulegum markadi. 0% til 20%

Vid fjarfestingar { 6skradum innlendum félégum skal sérstok ahersla 16gd 4 ahiettu-dreifingu
eftir pvi sem vid verdur komid, einkum med kaupum 4 hlutum i fjarfestinga-félogum og
hlutabréfasjédum er sérheefa sig i fjarfestingum { 6skrédum hlutafélogum. Vid bein kaup i
einstokum 6skradum félégum skal leitast vid ad kaupa i fél6gum sem stefna & skraningu 4
verdbréfamarkadi i nainni framtid. Ahasttuﬁérmégnun skal gerd 1 gegnum sérha:fd félog, sem
lifeyrissjédurinn er hluthafi i. Fjarfestingar { 6skradum hlutabréfum eru pé eingdéngu heimilar
ef engar homlur eru 4 vidskiptum med hlutabréfin og arsreikningar hlutafélaganna 6llum
adgengilegir.

Sjodnum er heimilt ad eignast 6skrad hlutabréf i skiptum fyrir skuldabréf fyrirtzkja sem fara
fjarhagslega endurskipulagningu, enda hafi skuldabréfin verid i eigu sj6dsins.
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3.2

3.3.

3.4.

34.1.

34.2.

3.4.3.

4.0

Erlend hlutabréf. 0% til 10%

S6mu takmarkanir skulu gilda um kaup 4 pessum bréfum og gilda um kaup 4 sambaerilegum
innlendum hlutabréfum.

Heimilt er ad gera samninga um styringu sérgreindra safna erlendra hlutabréfa. Slikir
samningar skulu sampykktir af stjérn sj6dsins.

Verobréfa- og fjarfestingasjodir skv. logam nr. 30/2003. 10% til 35%
Fjarfesting 1 verdbréfasjodum skal takmorkud vid verObréfasjodi sem fjarfesta i hluta- og/eda
skuldabréfum og endurspegla pa stefnu sem ad framan er mérkud.
° Vid val & verdbréfasjodum skal skoda peetti eins og; arangur, sterd, aldur sjods,
sj00stjora og fjarfestingateymi, poknanir og gengismun, fylgni og flokt.
o  /skilegt er ad sjodir hafi daglegt gengi (NAV) og haegt sé ad leita upplysinga um pad &
upplysingaveitu t.d. Bloomberg.
° Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum Gtgefnum af verdbréfasjodi eda
fjarfestingasjodi eda einstakri deild hans samkvaemt 16gum nr. 30/2003 takmarkast vid
25%.
. Ekki er heimilt ad hafa meira en 25% af hreinni eign lifeyrissj68sins i verdbréfasjodum
og fjarfestingasjédum innan sama rekstrarfélags.
. Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjé0a um sameiginlega
fjarfestingastefnu takmarkast vid 15% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum bessara
sjoda.

Sérhafoar fjarfestingar. 5% til 20%

Undir pennan 1id falla m.a. sérhefdar fjarfestingar sem 4 ensku nefnast Alternative
Investments, par 4 medal Vogunarsjodir (Hedge Funds), Framtaksfjarfestingar (Private
Equity), Fasteignasjodir (Real Estate) og alrar gerdir fjarfestingafélaga, -sj6da og
-samlaga. Fjarfestingum i erlendum sjédum skal beina i sj6dasjodi, p.e. sj0di sem fjarfesta i
sj6dum en ekki { einstokum félogum. Hamarks eignarhlutdeild 1 sjédum af pessu tagi ma ekki
fara yfir 15% af heildareign hvers sj6ds. Flestir innlendir fjarfestingakostir 4 pessu svidi falla
undir 6skrao hlutabréf skv. flokkun FME bar sem ad peir eru slhf.

Framtakssjodir.

Fjarfestingum i Oskradum hlutabréfum skal almennt beint i sj6di/félog sem sinna slikum
fjarfestinguin. Lifeyrissjodurinn hefur heimild til ad fjarfesta { slikum sjodum/félégum enda
uppfylli peir Onnur almenn skilyrdi um kaup 4 hlutafélogum og/eda verdbréfasjodum.
Fjarfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yfir 15% af hreinni eign lifeyrissj6dsins.

Vogunarsjooir.

Med fjarfestingu i vogunarsjédum er leitast eftir ad finna sj6di par sem avoxtun sveiflast ekki i
takt vid adra eignaflokka. Fjarfestingar 1 pessum eignaflokki mega ekki fara yfir 5% af hreinni
eign lifeyrissjodsins.

Fasteignasjodir.

Fjarfesting i fasteignasjodi er gerd med pad fyrir augum ad nyta eignaflokk sem sveiflast ekki
i takt vid adrar fjarfestingar. Fjarfestingar i pessum eignaflokki mega ekki fara yfir 5% af
hreinni eign lifeyrissjodsins.

Fjarfesting i ibudarhisnzedi
Fjarfesting i ibudarhuisnadi er ekki fyrirhugud af halfu sj6dsins.
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Adrir peettir fjarfestingastefnu.

Nanari reglur og takmarkanir um fjarfestingar.

Par sem skuldbinding sj6dsins er verdtryggd, skal hlutfall 6verdtryggdra skuldabréfa ekki fara yfir
15% af heildareignum sjé0sins.

Lifeyrissj6dnum er o6heimilt ad eiga meira en 10% af skuldavidurkenningum utgefnum af eda med
4byrgd sama adila, tengdum adilum, sbr. 16g um fjarmalafyrirteeki, eda adilum sem tilheyra sému
samstedunni. Pessi takmdrk eiga ekki vid um kréfur med abyrgd rikis. Par sem skuldabréf sj6dsins
eru metin 4 kaupavoxtunarkréfu { uppgjorum { stad markadskrofu, er ekki grundvéllur til pess ad bera
&voxtun innlendra skuldabréfa sj68sins saman vi8 visitolur.

Erlend verdbréf.

Markmid med fjarfestingu { erlendum verdbréfum er ad dreifa dhzttu og baeta avéxtun sjodsins
Fjarmunir sj6dsins skulu 4vaxtadir { traustum audseljanlegum verdbréfum, sem skrad eru 4
skipulegum verdbréfamorkudum sem FME hefur vidurkennt. Fjarfestingar i erlendum verdbréfum taki
mid af ventingum sj6dsstjornar um préun 4 innlendum verdbréfamarkadi ekki sidur en erlendum.
Hlutfall erlendra eigna fari b6 ekki umfram 50% af hreinni eign til greidslu lifeyris.

Fjarfesta ber i vel dreiféu safni hlutabréfa, skuldabréfa og verdbréfasjoda. Markmidic er ad nd ad
jafnadi betri arangri { samanburdi vid fyrirfram skilgreinda vidmidunarvisitSlu.

Til lengri tima litid skulu fjarfestingar i hlutabréfum vera 80-100% af markadsvirdi erlendrar
verdbréfaeignar og 1 skuldabréfum 0-20%, enda hafa hlutabréf ad jafnadi gefid betri 4voxtun en
skuldabréf til lengri tima litid. Skuldabréf skulu hafa einkunnina A eda betri (samkvaemt mati
Moody’s, Standard & Poors eda sambzarilegrar stofnunar).

Oskr4d verdbréf.

Samkvaemt heimildum laga ma sj6durinn eiga Oskrad verdbréf sem nemi allt ad 20% af
heildarfjarfestingum. L6gd verdur dhersla &4 ad kaupa skrad verdbréf, en pessa heimild i 16gum mun
sjo0urinn nyta, verdi kjor Oskradu verdbréfanna talin hagstedari en skradra bréfa ad mati
sj60sstjornar, ad teknu tilliti til dkvaeda i greinum 2.5.1. og 3.1.1.

Fyrirtaki sem eingéngu sinna pjéonustuverkefnum fyrir sjodinn.

Til grundvallar fjarfestingum { félégum sem eingdngu sinna pjénustuverkefnum fyrir sj6dinn skal
liggja ardsemi og rekstrarhagsmunir hans. Markmid sj6dsins er ad pessar fjarfestingar lzkki kostnad,
séu faar og fari ekki yfir 1% af heildarfjarfestingum hans.

Markmid um gengisvarnir.

Sjé0urinn 4 ad geta stadid af sér skammtimasveiflur 4 gjaldeyrismarkadi, en edlilegt er ad fylgjast med
sveiflum 4 gengi islensku kronunnar og gripa til gengisvarna pegar likur eru taldar 4 haekkun
krénunnar gagnvart erlendum myntum.

Vido kaup 4 erlendum skuldabréfum skal samhlida skoda hagkvemni pess ad gera
gjaldmidlaskiptasamning og verjast pannig sveiflum erlendra mynta.

I heimsvisitélu hlutabréfa MSCI er vagi USD harra en { gengisvog krénunnar og vegi Evru minna.
Helsti gengiskrossinn sem ber pvi a0 horfa 4 er EUR/USD. Gengisvarnir er edlilegt ad mida vid
gengisvog islensku kronunnar. Gjaldmidlasamsetning taki mid af markadsadstaedum hverju sinni.
bessar heimildir um gjaldeyrisvarnir er p6 ekki haegt ad nyta, pegar gjaldeyrishéft eru { gildi.

Afleidusamningar sem draga uir ahaettu sjodsins.
Lifeyrissjé0num er heimilt ad gera afleidusamninga sem draga ur aheettu sjodsins.

Lifeyrissj6dur Vestmannaeyja Bis. 10 Fjarfestingastefna 2015




Sampykkt a stjornarfunci 26. névember 2014

Markmid um ligmark medalliftima skuldabréfaflokka i arum.

Flokkar skuldabréfa Markmidé | Medalliftimi
ni
Rikissjédur og bréf med rikisdbyrgd 9 10,9
Sveitarfélog 6 5,8
Bankar og fjarmélastofnanir 4 5,8,
Fyrirtzeki og énnur 5 8,5,
Markmid og niverandi medaltimi skuldabréfa 8 9,5

Markmid og vidmid um avoxtun og ahazttu.

Tryggja parf ad sjé0urinn geti stadid vid skuldbindingar sinar 4 sem Sruggastan hétt og aukid réttindi
sjo0félaga, ef mogulegt er. Sjodurinn er langtimafjéarfestir, horfir til langtimadvoxtunar og polir pvi
skammtimasveiflur markada ad talsverdum hluta. Reynt verdur ad milda ahrif slikra sveiflna med
virkri styringu og nyta pannig timasetningar 4 markadi ad einhverju leyti. Pegar litid er til markmida
um avoxtun er horfl til langs tima og langtimamedaltdl tr fortid skodud til ad byggja 4 ventingar um
avoxtun. Framkvenid og utfaersla fjarfestingastefnu tekur mid af pessu. Almennur malikvardi dhaettu
er flokt 4voxtunar. { daglegri starfsemi 4 hann best vid pegar metin er shztta innlendra og erlendra
hlutabréfa par sem badi liggja fyrir verdgildi safna og flokt { formi hreyfinga & visitSlu. f
jadartilvikum getur veri® um a0 reda fjarfestingar sem lita mjog sérhefou dhaettumati, sem krafist
getur sérstakrar vidmidunarvisitélu sem endurspeglar betur dhaettu vidkomandi fjarfestingar.

Flokkur Vidmiounarvisitala Annad
fslensk skuldabréf Kaupévéxtqr}arkrafa rikjandi
uppgjorsadferd.
Islensk hlutabréf Nasdaq Icel;rll d All-Share
. JP Morgan World
Erlend skuldabref Government Bond Index
Erlend hlutabréf MSCI World All Index | 1\ota skal visitolur ad teknu
tilliti til ards
Erlendir vogunarsj6dir HFRX/
Flokkur Stefna/vikmork 2015 Stada i sept. 2014
Skuldabréf og innlin 35-85% 54,1,%
Innlan 0-10% 2,6%
Riki 25 - 60% 35,4%
Sveitarfélog 5-20% 9,9%
Bankar, lanast. 0-10% 1%
Fasteignave0 0-10% 0,3%
Onnur (fyrirtaki o.1l.) 0- 15% 4,9%
Hlutabréf 25-60% 45,9%
Innlend hlutabréf 0-15% 16,5%
Erlend hlutabréf 0-10% 0,5%
Hlutdeildarskirteini (30/2003) 10 -35% 20,1%
Sérhaefdar fjarfestingar 5-10% 8,8%
Fjarfesting i ibudarhuisnadi 0% 0%
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Markmio um atvinnugreinaskiptingu.

Atvinnugreinaskipting verdbréfasafns skal taka mid af markadsadstedum hverju sinni. Innlend
hlutabréfaeign skal taka mid af atvinnugreinaskiptingu Nasdaq Iceland og erlend hlutabréfaeign af
skiptingu MSCI World All Index.

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36. gr. laga nr. 129/1997
Markmid um samsetningu eigna i arslok 2015

| il 30.09.14 ] v \" Vi
) Markmid Nuaver. Hamark { Gengis-
I hlutfalli af hreinni eign til um eigna- eigna- skv. bundin Oskrad
__greidslu lifeyris samsetn. Vikmérk | samsetn. samp. | verdbréf | Vikmérk | ver8bréf | Vikmdrk

Innlan i bénkum og sparisjodum 2,0% 0%-10% 4,1% 0,01% 0%-10% 0%-10%
Rikisvixlar, rikisskuidabréf og
skuldabréf med abyrgd rikissjods 35,0% 25%-60% 35,2% 0,4% 0%-10%| 0,3% 0%-10%
Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 10,0% 5%-20% 10,1% 50% 0.0% 0%-10% | 1,1% 0%-10%
Skuidabréf og vixlar banka, spari-
sj6da og annarra lanastofnana 1,0% 0%-10% 0,8% 50% 0,0% 0%-10% | 0.8% 0%-10%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 3,0% 0%-10% 0,3% 0%-10%
Hlutabréf, innlend og erlend 30,0% 10%-40% 35,6% 60% 20% 0%-40% | 10,6% 0%-10%
Sérhaefdar fiarfestingar 10,0% 5%-20% 8,3% 50% 8.% 0%-15% | 4.9% 0%-10%
Onnur ver8bréf 9,0% 0%-15% 56% 50% 0,5% 0%-10%| 0,5% 0%-10%
Fjarfesting i ibGdarhlisnzedi 0% 0% 0% 0%
Samtals: 100,0% 100,0% 28,91% 18,2%

Hamark samkvaemt sampykktum: 50,0% 20,0%

* Vikmérk pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i viskomandi flokki fiarfestinga.
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Fjarfestingastefna séreignadeildar LSV

Viomid og vikmork vegna fjarfestinga fyrir Safn I og Safn II.

Forsendur:

Séreignadeild sj6dsins tekur vid og dvaxtar frjalsan lifeyrissparnad rétthafa. Deildin tok til starfa
i arsbyrjun 1999. Samtryggingardeild sj00sins og séreignadeild eru fjarhagslega adskildar.
Deildirnar fjérfesta b6 saman i eignaflokkum. Velja parf audseljanlegar fjarfestingar par sem
rétthafar geta 6skad eftir flutningi innstaedna til annarra vorsluadila og parf b4 ad vera mogulegt
ad selja eignir & moéti peim flutningum. Fjarfestingaheimildir séreignadeildar eru ad pvi leyti
prengri en samtryggingardeildar. Fjarfestingastefna séreignadeildar er endurskodud reglulega
med tilliti til adsteedna 4 markadi. Stefnt er ad eftirfarandi skiptingu fjarfestinga i einstaka
verdbréfaflokka:

Flokkur Safn 1 Safn 11
Skuldabréf og innldn 60— 90% 40-75%
Innlan 0-30% 0 —20%
Rikisskuldabréf 60 — 90% 40— 75%
Sveitarfélog 0% 0%
Bankar, lanast. 0% 0%
Fyrirteeki 0% 0%
Fasteignaved 0% 0%
Hlutabréf 10-40% 25-60%
Innlend 0-10% 0-20%
Erlendir hlutdeildarsj6dir 0-30% 10 —40%

Eftirfarandi skilyrdi gilda fyrir fjarfestingar séreignadeilda sj6dsins.:

Markmid um avoxtun og ahattu eignasafna séreignadeildar:

Sému markmid og vidmidunarvisitélur eiga vid um fjarfestingar séreignadeildar og um
samtryggingardeild sjodsins. Pess ber b6 ad geta ad framtidarskuldbinding fyrir séreigna-
sparnad er ekki reiknud ut fra 3,5% avoxtunarkrofu eins og fyrir samtryggingarsjédi og ad allir
eignaflokkar séreignadeildar eru bokfardir 4 markadsverdi. I badum eignaséfoum
séreignadeildar sj6dsins er leitast vid ad né heestu mogulegri 4voxtun, samhlida pvi ad teknu
tilliti til dhaettu.

Markmid um eignasamsetningu og vikmérk

Séreignadeild — safn I,

Vikmérk Markmid

Tegund fjarfestingar neori efri 2015
Verdbréf med fostum tekjum 85% um 85.0%

1. Innldn og samningsbundnar innstedur.................. 0% 30% 25,0%
2.1.  Skuldabréf rikisins og med rikisabyrgd................. 40% 80% 60,0%
2.2.  Skuldabréf bagjar- og sveitarfélaga........................ 0% 0% 0,0%
2.3.  Skuldabréf banka og lanastofnana......................... 0% 0% 0,0%
2.4.  Vedskuldabréf............cooeieieiiiiiiiecene. 0% 0,0% 0%
2.5, Onnur Verdbréf ............vvveeieeereeeeeeeeeseessesrersesson, 0% 0% 0%
Verdbréf med breytilegum tekjum 15%__ 30% um 15.0%

3.1, TInnlend hlutabréf ...........ccococoiviveieneeneeerereeeeinens 0% 0% 0,0%
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3.2. Erlend hlutabréf............ccoocvvvvvirveeeeeireerererenees 0% 0% 0,0%
3.3.  Verdbréfa- og fjarfestingasjodir (30/2003)............ 15% 30% 15,0%
34.  Sérhaflar fjarfestingar.........cccceevrvrveceeerercnrenennns 0% 0% 0,0%
4.0.  Fjarfesting { ibadarhiisnadi.........ccccccevveercrereerennnen. 0% 0% 0%
Hlutfall erlendra mynta ........ccooeeevvereerercrienereenenne 15% 30% um 15,0%
Markmid um eignasamsetningu og vikmork
Séreignadeild — safn 11,

Vikmork Markmid

Tegund fjarfestingar nedri efri 2015
Verobréf med fostum tekjum 95% um 70,0%

1. Innlan og samningsbundnar innstedur.................. 0% 20% 15,0%
2.1.  Skuldabréf rikisins og med rikisabyrgg................. 40% 75% 55,0%
2.2.  Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga................c...... 0% 0% 0,0%
2.3. Skuldabréf banka og lanastofnana................c........ 0% 0% 0,0%
24, Vedskuldabréf.........coociierncriinciniiiciiinins 0% 0,0% 0%
2.5, Onnur verdbréf ...........ccocovivevienennceneniiiieenenane 0% 0% 0%
Verdbréf med breytilegum tekjum 10% 40% um 30,0%

3.1. Innlend hlutabréf ..........cccccovmvinininnnnnnncnnnnne. 0% 0% 0,0%
3.2. Erlend hIutabréf.......coooevereevien e ceereneeens 0% 0% 0,0%
3.3,  Verdbréfa- og fjarfestingasjodir (30/2003)............ 10% 40% 30,0%
34, Sérheefdar fjarfestingar ...........ccocevvenieneevcinnnnnen. 0% 0% 0,0%
4.0.  Fjarfesting i ibadarhusnadi..........ccocvviviiiniireennnnn. 0% 0% 0%
Hlutfall erlendra mynta .........ccocovvinivnvnicnnniennnns 15% 40% um 30,0%

Eignasamsetning séreignardeildar sj6dsins er nu innan ofangreindra vikmarka. Breytist veegi
eignaflokka, t.d. vegna breytinga 4 markadsgengi, pannig ad vagi peirra verdi utan marka
fjarfestingastefnu vid lok hvers arsfjordungs, skal leitast vid ad leidrétta misvagid 4 naesta

arsfjoréungi.

Viomio um notkun afleida:

Afleidusamningar mega ekki nema meira en 10% af hreinni eign séreignadeildar.

Hamarksfjarfesting i verdbréfum ttgefnum af sama adila, tengdum adilum eda

adilum sem tilheyra sému samstaedunni:

Samanldgd eign hverrar fjarfestingarleidar { fjarméalagerningum utgefnum af sama adila,
tengdum adilum, sbr. 16g um fjarmalafyrirteeki, eda adilum sem tilheyra sému samstzedunni skal
ekki vera meira en 20% af hreinni eign sjo3sins. Verdbréf skv. 1. tolul. 1. mgr. 36. gr. laga falla

ekki undir 4kvadi petta.

Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtakja:
Hamarkshlutfall i hlutabréfum einstakra fyrirtaekja er 15%.
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Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum ttgefnum af verdbréfasjodi/fjar-
festingarsj6di eda deild peirra:

Samanl6gd eign hverrar fjarfestingarleidar mé ekki vera meira en 30% af hlutdeildarskirteinum
eda hlutum Gtgefnum af sama verdbréfasj6oi eda fjarfestingarsj6di eda einstakri deild hans.

Hamarksfjarfesting i verdbréfasjodum eda fjarfestingarsjédum innan sama
rekstrarfélags:

Samanl6gd eign hverrar fjarfestingarleidar mé ekki vera meira en 30% af hlutum atgefnum af
sama verdbréfasj6oi eda fjarfestingarsjodi eda einstakri deild hans eda { verdbréfasjodum innan
sama rekstrarfélags.

Hlutfall fasteignavedtryggora skuldabréfa:
Séreignadeildir sj6dsins fjarfesta ekki 1 vedskuldabréfum.

Hlutfall eigna i virkri styringu:
Gert er rad fyrir pvi ad allar eignir séu { virkri styringu.

Markmid um medalliftima skuldabréfaflokka:
Medalliftimi skuldabréfaflokka skal vera 5 — 12 ar.

Markmio um hlutfall lausafjar:

Ekki hefur verid sett markmid um hlutfall lausafjar, par sem ekki er porf fyrir lausafé i deildinni
pvi hun fjarfestir adeins i audseljanlegum verdbréfum. Samtryggingardeild sjodsins og
séreignadeild eru fjarhagslega adskildar, en deildimar fjarfesta saman { eignaflokkum og
séreignadeild kaupir eignir af samtryggingardeild til ad fjarfesta i 4 méti peim framlégum og
réttindaflutningum sem i séreignadeild berast. A sama hatt selur séreignadeild
samtryggingardeildinni eignir til a0 standa straum af endurgreidslum lifeyrissparnadar,
flutningum fra séreignadeild og kostnadi.

Adferdafredin er vel pekkt og er hluti af Jéakim-kerfinu fr4 Init ehf., tengd iGgjalda- og
lifeyrisgreidslupattum pess.

Markmid um gjaldmidlasamsetningu verdbréfasafns:
Gert er rad fyrir ad um 15% eigna safns I og um 30% af eignum safns II séu i erlendri mynt.
Gjaldmidlasamsetning tekur mid af samsetningu heimsvisitélu MSCI.

Markmio um atvinnugreinaskiptingu verdbréfasafns:

Atvinnugreinaskipting séreignadeildar tekur mid af heimsvisitélu MSCI og markadsadstedum
hverju sinni.
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Aztlad framtidargreidslufladi séreigna.
Safn 1

Hlutfall rétthafa sem eru yngri en 60 4ra er um 5%. Fyrir liggur athugun trygginga-
steerdfreedings um endurgreidslur ur deildinni arin 2015 — 2023, par sem gert er rad fyrir ad allir
nuverandi rétthafar sem verda 60 4ra eda eldri 4rid 2015 taki alla innstaedu sina ut 4 pvi ari og ad
framvegis taki allir Ut innstedur sinar vid 60 4ra aldur. Midad vid pessar forsendur geeti
endurgreidsla arid 2015 numid allt ad 7 milljénum og &rin 2015-2019 4 bilinu 6 til 7 millj6nir,
misjafnt eftir arum, en gert er rad fyrir 3,5% arlegum véxtum.

ézetlaé greidslufl2di vegna séreignalifeyris i milljonum (i oktéber 2014)

Arin 2015 2016 2017 2018 2019

Safn I 7 6 6 7 7
Safn IT

Hlutfall rétthafa sem eru yngri en 60 ara er um 95%. Fyrir liggur athugun trygginga-
sterdfradings um endurgreidslur Gr deildinni arin 2015— 2023, par sem gert er rad fyrir ad allir
ndverandi rétthafar sem verda 60 4ra eda eldri arid 2015 taki alla innstedu sina it 4 pvi ari og ad
framvegist taki allir ut innstaedur sinar vid 60 ara aldur. Midad vid pessar forsendur gati
endurgreidsla 4rid 2015 numid allt ad 22 milljénum og arin 2015-2019 4 bilinu 18 til 22
milljénir, misjafnt eftir arum, en gert er rad fyrir 3,5% arlegum véxtum.

A=tlad greidslufldi vegna séreignalifeyris i milljénum (i oktéber 2014)
Arin 2015 2016 2017 2018 2019
Safn 11 22 22 22 18 18
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Séreignadeild — safn I, tafla

Markmid um samsetningu eigna i arslok 2015

| ] 30.09.14 ]| v \ Vi
i Markmid Nuver. Hamark Gengis-
| hlutfalli af hreinni eign til um eigna- eigna- skv. bundin Oskrad
_greidslu lifeyris samsetn. Vikmérk* | samsetn. sampb. verdbréf Vikmérk | verdbréf | Vikmérk

Innlan i bénkum og sparisj6dum 25,0% 0%-30% 24,8% 0,0% 0%-0% 0%-0%
Rikisvixlar, rikisskuldabréf og
skuldabréf med abyrgd rikissjods 60,0% 40%-80% 59,4% 0,0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 0,0% 0%-0% 0,0% 0,0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Skuldabréf og vixlar banka, spari-
sj6da og annarra lanastofnana 0,0% 0%-0% 0,0% 0,0% 0%-0% 0.0% 0%-0%
Fasteignavedtryggd skuidabréf 0,0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Hiutabréf, innlend 0,0% 0%-10% 0,0% 0.0% 0,0% 0,0% 0%-0%
Hiutdeildarskirteini (16g nr.30/2003) 15,0% 0%-30% 15,8% 15,0% 0%-30% 0.0% 0%-0%
Onnur verdbréf 0,0% 0%-0% 0,0% 0,0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Samtals: 100,0% 100,0% 15,0% 0.0%
Hamark samkvaemt sampykktum:

Séreignadeild — safn I1, tafla

Markmidé um samsetningu eigna i arslok 2015

| ] 30.09.14 ] v \" Vi
3 Markmi& Nuver. Hamark Gengis-
I hlutfalli af hreinni eign til um eigna- eigna- skv. bundin Oskrad
greidslu lifeyris samsetn. Vikmork* | samsetn. samp. verdbréf Vikmérk | verdbréf | Vikmérk

Innlan i bdnkum og sparisjédum 15,0% 0% -20% 14,8% 0,0% 0%-0% 0%-0%
Rikisvixlar, rikisskuldabréf og
skuldabréf med abyrgd rikissj6ds 55,0% 40%-75% 53,8% 0,0% 0%-0% 0.0% 0%-0%
Skuldabréf basjar- og sveitarfélaga 0,0% 0%-0% 0,0% 0,0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Skuldabréf og vixlar banka, spari-
sj6da og annarra lanastofnana 0,0% 0%-0% 0,0% 0,0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 0,0% 0% 0,0% 0%-0%
Hiutabréf, innlend 0.0% 0%-20% 0,0% 0.0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Hlutdeildarskirteini (I6g nr.30/2003) 30,0% 10%-40% | 31,40% 30,0% 10%-40%| 0,0% 0%-0%
Onnur ver8bréf 0,0% 0%-0% 0,0% 0.0% 0%-0% 0,0% 0%-0%
Samtals: 100,0% 100,0% 30,0% 0,0%
Héamark samkveemt sampykktum:

* Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i viskomandi flokki fjarfestinga.
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Sampykkt a stjornarfundi 26. névember 2014

Lokaoro og undirritun
Lifeyrissjodurinn er langtimafjarfestir og eru markmid fjarfestingastefnu { edli sinu til lengri tima.
Ymsir takmarkandi peettir, svo sem skortur 4 frambodi verdbréfaflokka, gjaldeyrishéft og
stjornvaldsadgerdir, geta haft ahrif &, hvort skemmri tima markmidum verdi ndd. bessir pattir gera
pad lika naudsynlegt ad hafa 61l vikmork fjarfestingastefnunnar mjog vid til pess ad sjodurinn geti nytt
sér pau teekifaeri sem kunna ad skapast 4 markadi.

Stjorn Lifeyrissjods Vestmannaeyja og framkvamdastjéri stadfesta fjarfestingastefnu sjodsins fyrir
ari¢ 2015.

Vestmannaeyjum, 26. névember 2014.

Stjorn Lifeyrissjods Vestmannaeyja
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Framkvamdastjori
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