ISLENSKI

, LIFEYRISSJODURINN

Fjarfestingarstefna 2018

i samraemi vid 16g nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda og reglugerdar nr. 916 fra 2009 um
fidrfestingarstefnu og uttekt a dvoxtun lifeyrissjoda og vorsluadila séreignarsparnadar.
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Um islenska lifeyrissjédinn

islenski lifeyrissjédurinn var stofnadur i juni 1990 og stadfesti fjiarmalaraduneytid sampykktir sjédsins
pbann tuttugasta pess manadar. Hlutverk sjédsins, samkveemt 2. gr. sampykkta, er ad avaxta idgjold
sj6dfélaga og tryggja peim og eftirlifandi mokum og boérnum lifeyri samkvaemt &kvaedum
sampykktanna. A sjédfélagafundi 30. juni 1998 var sampykkt ad breyta islenska lifeyrissjodnum i alhlida
lifeyrissjod samkvaemt dkveedum laga nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda. Fjarmalardduneytid veitti sjodnum sidan leyfi til starfraekslu lifeyrissjods 20. oktdber
1999.

{  dag starfreekir sjodurinn  eina  samtryggingardeild og fjérar avoxtunarleidir  fyrir
séreignarlifeyrissparnad. Samtryggingardeild veitir vidtoku idgjalds til greidslu lifeyris vegna elli til
®viloka, 6rorku eda andlats samkveemt nanari dkveedum sampykkta sjédsins. Frjals adild er ad
lifeyrissjodnum og er 6llum heimilt, sem ekki er skylt ad greida ldgmarksidgjald til annars lifeyrissjéds,
ad greida til [slenska lifeyrissjodsins.

Séreignarleidir {slenska lifeyrissjédsins taka vid vidbdtaridgjoldum sjodfélaga. | séreignardeild geta
sjodfélagar valid einstakar dvoxtunarleidir eda Lifsbraut. [ Lifsbraut eru réttindi sjodfélaga flutt & milli
avoxtunarleida eftir pvi sem sjodfélagi eldist.
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Nuverandi stada sjodsins

Samtryggingar- og séreignardeildir hafa mismunandi eiginleika og mismunandi reglur gilda um pzer.
Lifeyrissjodurinn tekur vid 16gbundnu idgjaldi og tryggir akvedin lifeyrisréttindi fra toku lifeyris til
®viloka. Samkvaemt [6gum ber samtryggingardeildum ad tryggja launpegum 56% af medaltekjum
midad vid 40 ara inngreidslutima, fra tdku lifeyris til seviloka (ldgmarkstryggingarvernd). [slenski
lifeyrissjodurinn nytir sér heimild i l6gum og samtvinnar samtryggingu og séreign vid oflun
lagmarkstryggingaverndar.

Séreignardeildir sj6dsins tryggja ekki akvedin lifeyrisréttindi, heldur greida sjodfélogum vid lifeyristdku
eingdngu pad sem hefur verid greitt inn i sjddinn ad vidbeettri avoxtun.

Samtryggingardeild

Vid métun 3 fjarfestingarstefnu samtryggingardeildar lifeyrissjédsins er naudsynlegt ad taka tillit til
stodu  deildarinnar,  réttindadvinnslu,  tryggingafraedilegrar  st6du, aldurssamsetningu,
framtidargreidslufleedis og lifeyrisbyrdar. Stada deildarinnar akvardar hve mikla dhaettu han getur tekid
til pess ad geta stadid undir skuldbindingum sinum.

Tryggingafreedileg stada

Samkveemt tryggingafraedilegri uttekt m.v. lok ars 2016 var hofudstéll sjédsins og nuvirdi
framtidaridgjalda 0,1% haerri en heildarskuldbindingar. A mynd 1 ma sjd nidurstddur Ur
tryggingafraedilegri uttekt sl. 7 ara.

Mynd 1: Tryggingafraedileg stada
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Réttindakerfi

Logbundnum idgjdldum til islenska lifeyrissjédsins er radstafad til frjalsrar séreignar, bundinnar
séreignar og samtryggingar. Samningur sjodfélaga vid lifeyrissjédinn og val & leid til
lagmarkstryggingaverndar raedur pvi hvernig idgjaldi hans er radstafad. Bodid var upp a fjorar
utgreidsluleidir, leidir I-1V, par sem sjodfélagar gatu valid um mismunandi samsetningu samtryggingar,
bundinnar séreignar og frjalsrar séreignar. Fra og med 15. mai 2003 hafa sjédfélagar eingbngu getad
valid milli leidar | og lll vid inngdngu i sjédinn. beir sjodfélagar sem voldu leid Il eda IV fyrir 15. mai 2003
hafa p6 getad haldid afram ad greida til sjédsins samkvaemt peim leidum.
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Tafla 1: Nuverandi leidir til 6flunar lagmarkstryggingaverndar

Leid | Leid Il
Samtrygging 7,99% 4,27%
Bundin séreign 4,69%
Frjals séreign 4,01% 3,04%

Réttindadflun i sjodnum er had aldri vid innborgun idgjalds og er peim mun meiri sem sjédfélaginn er
yngri.

Ellilifeyrir ar samtryggingunni er greiddur fra 70 til 85 ara aldri og fer eftir pvi hvada utgreidsluleid hefur
verid valin. Einnig veitir samtryggingin 6rorkulifeyri, makalifeyri og barnalifeyri skv. sampykktum
sj6dsins. Sjodfélagi & rétt & ororkulifeyri til 70 ara aldurs ef hann verdur fyrir orkutapi sem metid er
meira en 50%, hafi hann greitt til lifeyrissjédsins i a.m.k. tvo ar. Sjédfélagi 4 rétt a framreikningi ad
vissum skilyrdum uppfylltum. Fullur makalifeyrir er 50% af dunnum ellilifeyrisréttindum sjéofélaga vid
andlat. Barnalifeyrir er greiddur par til barn verdur 18 ara.

Réttindi sjodfélaga til lifeyris i samtryggingardeild og skylda peirra til greidslu idgjalda til sjddsins fara
eftir dkveedum sampykkta sjodsins.

Framtidargreidsluflaedi og lifeyrisbyrdi

Forsendur utreikninga framtidargreidslufleedis eru byggdar a tryggingafreedilegri uttekt arsins 2016.
Mynd 2 synir préun heildareigna midad vid ad ekki baetist vid fleiri sjodfélagar.

Mynd 2: Endurmetin eign
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Af myndinni ma sja ad arié 2042 na eignir hamarki og er pa byrjad ad ganga 4 h6fudstdl sjodsins. bar
sem tryggingafraedileg stada deildarinnar er jakvaed taemist sjodurinn ekki heldur dvaxtast afram eftir
arid 2092.
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Mynd 3: Samtryggingardeild - datladar tekjur og gjold
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A mynd 3 ma sja veentanlegar tekjur og gjéld midad vid niverandi sjodfélagafjdlda. Midad vid pessa
daetlun munu tekjur aukast til arsins 2036 en pa dregur Ur tekjum a medan gj6ld aukast jafnt og pétt.
A drunum 2043-2078 munu gjéld vera haerri en tekjur en arid 2052 munu gjéld na hamarki.

Mynd 4: Fjoldi og kyn sjodfélaga sem afladi réttinda i sameign arid 2016
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Alls voru 3794 einstaklingar sem 6fludu sér réttinda i samtryggingardeild sjédsins 4 arinu 2016. Eins og
sést a mynd 4 var meirihluti peirra sem afladi sér réttinda i deildinni karlar og medalaldur greidenda i
deildina var 42,7 ar.
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Séreignardeild

Mikilvaegur pattur i métun fjarfestingarstefnu séreignardeilda sjédsins er ad taka tillit til pess utflaedis
sem getur ordid nokkud skyndilega.

Sjoofélagar séreignardeilda geta flutt inneign sina @ milli dvoxtunarleida og til annarra vorsluadila.
begar sjodfélagar na 60 ara aldri geta peir tekid ut alla frjalsu séreignina i eingreidslu.

Samkvaemt akvadi til bradabirgda vid 16g nr. 129/1997 er rétth6fum séreignarsparnadar heimilt ad
taka at vidbotaridgjald skattfrjalst sem greitt hefur verid a timabilinu 1. juli 2014 til 30. juni 2019 og
nyta til 6flunar ibudarhisnadis til eigin nota eda greidslu inn & hofudstdl ibudaldana. Heimildin
takmarkast vié kr. 500.000 & almanaksari fyrir einstaklinga og kr. 750.000 fyrir hjon. b4 hefur verid
|6gfest Urreedi til framtidar sem veitir kaupendum sem eru ad kaupa sina fyrstu fasteign heimild til ad
safna fyrir Utborgun og eda greida inn a fasteignaldan sem tryggt er med vedi i fyrstu ibud og tekid var
vegna kaupanna. Heimildin takmarkast vid 500 pus. kr. 4 einstakling 4 ari og gildir til 10 ara fyrir hvern
einstakling. 10gjold sjédfélaga munu fara inn i sjodinn en sjédurinn mun standa skil a greidslum inn a
hofudstdl peirra lana sem sjodfélagi hefur valid ad greitt sé inn a eigi sjaldnar en fjérum sinnum & ari.
Hluti idgjalda i séreignardeildir sjodsins mun pvi vera greiddur aftur Gt innan skamms tima.

A timabilinu september 2016 til september 2017 ndmu idgjold inn i sjédinn ad medaltali 555 m.kr.,
lifeyrir ad medaltali 58 m.kr. og greidslur inn & 1an 106 m.kr.

Mynd 5: 18gjold, lifeyrir og séreign inn a lan
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Ljost er ad stor hluti eigna sjodsins parf ad vera seljanlegur. Sjédurinn hefur markad sér pa stefnu ad
fijarfesta meirihluta eigna sinna i skrddum eignum sem moguleiki er ad selja a skipuldgdum
verdbréfamorkudum med skommum fyrirvara og pvi verdur ad halda innldnshlutfallinu hau eda hafa
stért hlutfall sjédsins i audseljanlegum eignum.

[ toflu 2 md sja veegi audseljanlegra eigna samanborid vid paer eignir sem eru pyngri i sélu m.v.
eignasamsetningu sjédsins pann 30. september 2017. bezer eignir sem skilgreindar eru sem
audseljanlegar eru innlan, rikisskuldabréf og skrad hlutabréf. Einnig eru eftirfarandi skuldabréf sem eru
med vidskiptavakt skrdd sem audseljanleg: Skuldabréf sveitarfélaga, sértryggd skuldabréf
fjarmalastofnana og skuldabréf fyrirtaekja. baer eignir sem skilgreindar eru sem pyngri i sélu eru énnur
skuldabréf sem ekki hafa vidskiptavakt og framtaksfjarfestingar. | dag er eignasamsetning sjédsins
pannig ad ad medaltali eru um 85,6% af eignum séreignarleidannaiinnldnum og verdbréfum sem haegt
er ad selja a tiltdlulega skommum tima & asaettanlegu verdbili. Su stada skapar sjédnum sveigjanleika
til pess ad takast 4 vid mikid og dveent utfledi dr sjodnum.
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Tafla 2: Seljanleiki eigna

Skipting eigna Lif I Lif 1l Lif 111 Lif IV
Audseljanlegar eignir 82,4% 84,0% 83,5% 100,0%
Breyting fra fyrra ari -1,0% -3,0% -4,6% 0,0%

Aldurssamsetning sjodfélaga er pannig ad minnihluti sjédfélaga hefur nad 60 ara aldri en samkvaemt
mynd 6 eru um 23,6% af eignum séreignardeildanna i eigu sjédfélaga sem hafa nad peim aldri. Haest
er pad hlutfall i Lif IV eda um 71,1%.

Mynd 6: Eign 60 ara og eldri i frjdlsri og bundinni séreign
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Af séreignarhlutanum er frjalsa séreignin kvikasti hlutinn, p.e. pegar sj6dfélagar verda 60 ara, geta peir
tekid hana ut i eingreidslu. Af eignum i frjalsri séreign, eru 18,8% i eigu sjé6félaga sem hafa ndd 60 ara
aldri og par er einnig hlutfallié haest i Lif IV eda 53,6%.

Mynd 7: Eign 60 ara og eldri i frjalsri séreign
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Lifeyrisbyrdi

Lifeyrisbyrdi séreignardeildar (idgjold / lifeyrir) hefur verid umtalsverd sidustu ar eda 76% ad medaltali
fra arinu 2009 sem er téluvert meira en & arunum fyrir 2009. betta helgast ad staerstu leyti af pvi ad
mikid utflaedi hefur verid i gegnum sérstoku utgreidsluna sem gerd var heimil arié 2009 og greidslu
séreignar inn & lan sem heimilud var arid 2014. Utflaedi hefur verid ad dragast saman undanfarin ar og
ekki er ennpa vitad hveneer sérstakar heimildir til dttektar séreignarsparnadar haetta alfarid.

Mynd 8: Lifeyrisbyrdi (idgjold / lifeyrir)
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Nuverandi eignastada samtryggingar- og séreignardeilda

[ toflu 3 md sja eignasamsetningu sjédsins m.v. 30.09.2017. Undirvigt er & innlan og innlend skuldabréf
en yfirvigt 4 innlendum og erlendum hlutabréfum.

Tafla 3: Eignasamsetning deilda islenska lifeyrissjédsins

Eignaflokkur Lif 1 Lif Il Lif 1l Lif IV Samtrygging
Innlan 0,6% 0,5% 0,4% 0,1% 0,2%
Innlend skuldabréf 48,8% 62,4% 73,3% 99,9% 64,8%
abyrgd rikis 25,8% 34,1% 39,5% 99,9% 33,0%
fjdrmalastofnanir 12,4% 14,8% 17,6% 0,0% 16,6%
sveitarfélog 3,1% 5,7% 7,0% 0,0% 6,1%
fasteignatryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
onnur verdbréf 7,4% 7,8% 9,2% 0,0% 9,1%
Innlend hlutabréf 23,1% 17,3% 12,4% 0,0% 16,0%
Innlendar framt.fjarfestingar 7,0% 5,1% 3,8% 0,0% 4,7%
Erlend skuldabréf og innlan 0,8% 0,8% 0,8% 0,0% 0,7%
Erlend hlutabréf 19,6% 13,9% 9,3% 0,0% 13,6%
Erlendar framt.fjarfestingar 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1%
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Nuverandi stada sjodsins — samantekt

Samtryggingardeild sjodsins stendur traustum fotum med tryggingafraedilega stodu i jafnvaegi. Par sem
medalaldur er lagur og ororkubyrdi er litil er lifeyrisbyrdi deildarinnar lag sem pydir ad 6flugt nettd
innflaedi verdur inn i deildina & naestu drum. Med petta i huga getur deildin leyft sér ad taka meiri
ahattu en samtryggingardeild sjods sem er med eldri sj6dfélaga og pyngri lifeyrisbyroi.

Séreignardeildir sjédsins standa vel. Medalaldur sjédfélaga er tiltélulega lagur, en eingéngu 23,6% af
eignum deildanna eru i eigu sjédfélaga sem eru ordnir 60 dra og par af 18,8% i frjalsri séreign en vid 60
ara aldur geta sjodfélagar tekid Ut frjalsu séreignina sina i eingreidslu. Oliklegra er ad sjédfélagar nyti
sér moguleika & eingreidslu par sem pad er skattalega 6hagkveemt.

Lagabreytingar hafa haft ahrif a lifeyrisbyréi séreignardeildanna. Heimild til sérstakrar utgreidslu
séreignarsparnadar var pess valdandi ad utgreidslur Ur deildunum jukust mikid og einnig hafa adgerdir
um laekkun hofudstdl husnaedislana haft sitt ad segja. Teeplega 85% af eignum deildanna eru
verdbréfum sem audvelt er ad selja 4 dsaettanlegu verdbili vid edlilegar markadsadstaedur. Ekkert er
pvi til fyrirstodu ad deildirnar taki dhaettu i von um haerri dvoxtun, svo framarlega sem staersti hluti
eignanna eru seljanleg verdbréf og ahaettan sé i takt vid vaentingar sjodfélaga.

11
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Efnahagshorfur

Efnahagshorfur 4 islandi

Umfjollun um efnahagshorfur er unnin upp Ur hagspam Arion banka, islandsbanka, Landsbankans, AS,
Hagstofu islands og Peningamalum Sedlabanka islands.

Hagvoxtur

Mikill gangur hefur verid i hagkerfinu undanfarid og stefnir i ad hagvoxtur a arinu 2017 verdi 5-5,5% en
hann nam 7,2% 4 arinu 2016. Margt bendir til pess ad hagvoxtur naestu ara verdi minni en verid hefur
en spar gefa til kynna ad hann verdi 3,2% a arinu 2018 og 2,8% arid 2019.

Mynd 9: Hagspar
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3,5% - 3,3% 32% 3,1%

3,0% 2,6% 8% 6 .
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W Sedlabanki islands (Si) M Arion banki  mislandsbanki MW ASi mHagstofa M Landsbankinn © Medaltal

Umtalsverd dvissa er um préun efnahagsmdla um pessar mundir sem gerir greiningaradilum erfitt um
vik ad spa. Spar um fjolgunar ferdamanna til landsins er had mikill évissu en vegna styrkingar krénu er
landid ordid mjog dyrt i samanburdi vid 6nnur 16nd. Ef ferdaménnum myndi faekka i stad pess ad fjolga
a naestu arum myndi pad vafalaust draga téluvert Ur hagvexti par sem einkaneysla, fjarfesting og
innflutningur myndi minnka. Undanfarna mdanudi hafa verid merki um ad hagja sé a
fasteignamarkadinum en hann hefur verid radandi pattur i verébdlgupréun undanfarin misseri.
Samkvaeemt spam mun hagvoxturinn @ naesta ari vera borinn uppi af einkaneyslu, innflutningi og
fjarfestingu i husnaedi. Haegari voxtur er pé i samneyslu og atvinnuvegafjarfesting mun dragast saman
a milli ara.

Tafla 4: Undirlidir landsframleidslu 2018

Undirligir si Arion banki  islandsbanki ASi Hagstofa  Landsbankinn
Einkaneysla 6,0% 5,3% 5,0% 5,5% 5,3% 5,3%
Samneysla 1,6% 1,7% 1,6% 2,0% 1,3% 2,0%
Fjarmunamyndun -0,7% 1,3% 2,1% 5,2% 3,1% 10,4%
bjédaritgjéld 3,1% 3,5% 3,5% 4,6% 3,9% 5,7%
Utflutningur 4,3% 5,4% 4,0% 4,4% 4,3% 6,0%
Innflutningur 3,8% 7,7% 5,7% 7,5% 6,2% 8,7%
Hagvoxtur 3,3% 2,6% 2,8% 3,3% 3,1% 4,5%
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Verdbolga

Verdbdlga hefur haldist afram ladg og hafa landsmenn varla séd jafn langt timabil lagrar verdbdlgu.
Nokkrir kraftar hafa togast & pegar kemur

verdbélgupréun; Til hakkunar er préun 3 Mynd 10: Verdbolga

husnadisverdi og launahakkanir en laekkund  18,0%

gengisvisitdlu krénunnar til laekkunar. 16,0% f

Hasnaxdisverd hefur verid @ miklu skridi  14,0% \

undanfarin  &r. [ d&gist 2017 hafdi 120% \

fasteignaverd haekkad um 19,1% 4 sidustu tolf ~ 10,0% \

manudum. Visbendingar eru & lofti um ad  80% A \

hagja sé 4 pessum miklu haekkunum, 6,0% N

kaupsamningum er ad feekka a milli ara og 4,0%

frambod af hisnaedi er ad aukast. 2,0% —_—
Launahaekkanir hafa verid umtalsverdar 0,0%

undanfarin misseri. Launavisitala 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Hagstofunnar haekkadi um 9,1% a arinu 2016 og i agust 2017 nam tolf manada haekkun visitélunnar
7,2%. bessar launahaekkanir hafa aftur 8 maéti ekki skilad sér i haerri verdbdlgu og kaupmattur pvi vaxio
mikid. Spenna er a vinnumarkadi og atvinnuleysi med pvi minnsta sem maelst hefur.

Samkveemt hagspam er ekki gert rad fyrir mikilli haekkun verdbdlgu 4 naestu misserum. Medalspdin
hljédar upp a 2,6% verdbdlgu a arinu 2018 og 2,7% a arinu 2019.

Gengi islensku kréonunnar er einn steaersti dhrifapatturinn a verdlag i landinu. Fra enda arsins 2013 hefur
krénan verid i miklum styrkingarfasa. Afgangur hefur verid af vidskiptum vid Gtlond og innflaedi verid
mikid vegna nyfjarfestingar erlendra adila. A 4rinu 2017 m4 segja ad gengi krénunnar hafi nad akvednu
jafnvaegi. Fjarfestingafleedi hefur komist i edlilegri farveg, p.e. innlendir adilar eru farnir ad fjarfesta
meira erlendis sem vegur & maéti pvi mikla innflaedi erlendra adila i nyfjarfestingar.

Mynd 11: Gengi EUR & mati ISK
200

180
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Styrivextir Mynd 12: Meginvextir Sedlabanka islands

Sedlabanki islands hefur haldid raunvéxtum 10
haum undanfarin misseri. Pad sem kalladir 8 l\_
eru meginvextir bankans voru 4,25% i lok '11
oktéber 2017 en verdbdlga 4 peim timapunkti 6

var 1,9%. Vextir hafa farid laekkandi fra midju 4 I'l|_l_'__,.l'_'_‘_‘l_l"-'_L‘_'h‘_
ari 2016 og er astaeda laekkunarinnar s6gd
vera lag verdbdlga og horfur & minni hagvexti
en spdad hafiverid. Eins og fyrr segir geraspar : : : : : : :

ekki rad fyrir harri verdbodlgu a naestu arum og 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
mun hun verda innan vikmarka
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sedlabankans. Ef paer spar ganga eftir settu ekki ad verda miklar breytingar a styrivoxtum i adra hvora
attina a naestu arum.

Efnahagshorfur erlendis

Samkvaemt hagspa Alpjédagjaldeyrissjédsins (AGS) mun hagvoxtur i heiminum verda 3,7% a arinu 2018
en spar gera rad fyrir 3,6% hagvexti @ drinu 2017. Eins og fyrri ar mun hagvoxtur vera meiri i
nymarkadsrikjum eda 4,9% 4 arinu 2018 4 medan spar gera rad fyrir ad proud riki vaxi um 2,0%.
Bandariska hagkerfid er sterkt um pessar mundir, fyrirtaekjum gengur vel og neytendur eru bjartsynir.
Spad er 2,2% vexti fyrir arid 2017 en 2,3% & arinu 2018.

A evrusvaedinu er spad 2,1% hagvexti & drinu 2017 og 1,9% & arinu 2018. Véxturinn verdur adallega
drifinn afram af innlendri eftirspurn og Utflutningi samhlida meiri umsvifum i heimshagkerfinu.
Japanska hagkerfid vex um 1,5% 4 arinu 2017 en haegist sidan @ og mun voxturinn verda 0,7% arid
2018. Miklar 6rvunaradgerdir hafa att sér stad en buist er vid ad haegt verdi a peim i ndinni framtid.
Nymarkadsrikin eru a fleygiferd og eftir ad storu oliuttflutningsrikin j6fnudu sig eftir laekkun a oliunni
arid 2015 er spad haekkandi hagvexti i peim rikjum. Afram er mikill voxtur i Kina og Indlandi en spad er
6,5% og 7,4% vexti hvoru hagkerfanna fyrir sig. Mikil umbreyting hefur att sér stad undanfarinn aratug
a pessum tveimur hagkerfum. Minni dhersla er & fjarfestingu og idnad en meiri dhersla er 4 einkaneyslu
og pjonustu med staekkandi millistétt.

Tafla 5: Hagvaxtarspar AGS

Spar
2016 2017 2018
Heimshagvoxtur 3,2% 3,6% 3,7%
bréud riki 1,7% 2,2% 2,0%
Bandarikin 1,5% 2,2% 2,3%
Evrusveedid 1,8% 2,1% 1,9%
Japan 1,0% 1,5% 0,7%
Bretland 1,8% 1,7% 1,5%
Kanada 1,5% 3,0% 2,1%
Onnur préud riki 2,2% 2,6% 2,5%
Nymarkadsriki 4,3% 4,6% 4,9%
Russland -0,2% 1,8% 1,6%
Asia 6,4% 6,5% 6,5%
Kina 6,7% 6,8% 6,5%
Indland 7,1% 6,7% 7,4%
ASEAN rikit 4,9% 5,2% 5,2%
Nymarkadsriki Evrépu 3,1% 4,5% 3,5%
Sudur Amerika -0,9% 1,2% 1,9%
Brasilia -3,6% 0,7% 1,5%
Mexikd 2,3% 2,1% 1,9%
Mid-austurlond 5,0% 2,6% 3,5%
Afrika - riki sunnan Sahara 1,4% 2,6% 3,5%
Nigeria -1,6% 0,8% 1,9%
Sudur Afrika 0,3% 0,7% 1,1%
préunarlond 3,6% 4,6% 5,2%

1ASEAN: Association of Southeast Asian Nations

Verdbolga hefur verid lag undanfarin ar i proudum hagkerfum en buist er vid ad hin muni fara
haekkandi 4@ komandi drum. A drinu 2016 var verdbdlga i préudum hagkerfum 0,8% en spad er ad hin
muni enda i 1,7% fyrir arid 2017 og 1,7% 4 arinu 2018. A nymdrkudum er pvi spad ad verdbdlga verdi
nokkud st6dug og muni nema 4,2% fyrir arid 2017 og 4,4% & arinu 2018.
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Fjarfestingastefna 2018

Fjarfestingastefna — forsendur

Fjarfestingastefnan skal ztid vera innan ramma laga um lifeyrissj6di og sampykkta sjédsins.
Fjarfestingastefnan markast af stodu sjédsins, aldri sjodfélaga, markmidum og ahzettupoli. Markmid
um avoxtun samtryggingardeildar er 3,5% raundvoxtun til framtidar, svo hann standi undir
framtidarskuldbindingum sinum. Stada og framtidargreidslufleedi sjédsins kemur fram i
tryggingafraedilegri Uttekt sj6dsins. Fyrir séreignardeildir sjodsins er markmidid ad na hamarksavoxtun
m.v. fjdrfestingarstefnu hans og ahaettu.

Eignaflokkar fjarfestingastefnunnar

Fjarfestingastefnan byggir & flokkun verdbréfa og takmoérkunum skv. 36. gr. laga nr. 129/1997 um
lifeyrissjédi. A arinu 2017 var 16gum um framangreindum 16gum breytt og snyr breytingin adallega ad
36. grein laganna. Eftir pessar breytingar er eignaflokkum skipt nidur a sex flokka, eignaflokka A-F.
Undir hverjum eignaflokki er si®an ndnari skipting 4 tegund eigna.

Eignaflokkur A
A.a. Fjarmdlagerningar sem adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarriki

Evropska efnahagssvaedisins eda Faereyjar gefa ut eda abyrgjast

Fjarmalagerningar utgefnir af rikissjodi eda fyrirtaekjum sem eru med abyrgd rikissjods.

Helstu utgefendur verdbréfa med dbyrgd rikissjéds eru:

Rikissjédur islands (Lanamal rikisins) gefur Ut vixla (RIKV) og lengri éverdtryggd rikisbréf (RIKB) sem eru
vaxtagreidslubréf. Einnig gefur rikissjodur ut verdtryggd spariskirteini (RIKS).

lbudalanasjodur gaf Gt markadsverdbréf, svokoéllud ibudarbréf, i peim tilgangi ad fjarmagna
utlanastarfssemi sina og til ad na fjarhagslegum jofnudi og fjarhagslegri stédu sinni i rekstri.

Landsvirkjun er med utistandandi einn skradan skuldabréfaflokk, LAND 05 1. Samkveemt I6gum
42/1983 um Landsvirkjun er rikid i einfaldri dbyrgd fyrir peim skuldbindingum fyrirtaekisins sem
heimiladar eru i 9. gr. laganna.

A.b. — Skuldabréf tryggd med vedi i fasteign

Lifeyrissjodum er heimilt ad fjarfesta i skuldabréfum tryggdum med vedi i fasteignum ad hamarki 75%
af metnu markadsvirdi ibudarhusnzedis eda 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

Eignaflokkur B

B.a. — Fjarmdlagerningar sem sveitarfélég eda Lanasjodur sveitarfélaga ohf. gefa ut eda abyrgjast

Skuldavidurkenningar utgefnar af baejar- og sveitarfélogum sem og lanastofnunum sveitarfélaga.
Steerstu utgefendur sveitarfélagaskuldabréfa eru:

Lanasjodur sveitarfélaga, en meginhlutverk sjédsins er ad tryggja islenskum sveitarfélégum, stofnunum
beirra og fyrirtaekjum lansfé & hagsteedum kjorum med veitingu lans eda abyrgda. Lanasjodurinn hefur
godar tryggingar fyrir l[dnveitingum sinum til sveitarfélaga, en sveitarfélogin hafa sérstaka heimild i
sveitastjornarlogum til ad veita lanasjédnum ved i tekjum sinum. LSS er med tvo utistandandi
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skuldabréfaflokka, LSS 150434 og LSS 150224 sem eru verdtryggd jafngreidslubréf med lokagjalddaga
2034 0g 2024,

Reykjavikurborg er staersta sveitarfélag landsins med rumlega 123 pusund ibua. Steersti utgefni
flokkurinn er RVK 53 1 sem er jafngreidslubréf med halfsarslegum greidslum med lokagjalddaga arid
2053.

Kdpavogsbeer er naest steersta sveitarfélag landsins med rdmlega 33 pusund ibda. Hann er jafnframt
naest staersti skuldabréfadtgefandi af sveitarfélogum i landinu sem hafa bréf sin skrdd a rafreenum
markadi. Steersti utgefni flokkurinn er KOP 08 1 sem er jafngreidslubréf med halfsarslegum greidslum
og lokagjalddaga arid 2019.

B.b. - Innldn vidskiptabanka og sparisjoda

Undir innldn flokkast bundin innldn og handbaert fé @ bankareikningum. Bundin innlan eru ymist
verdtryggd eda 6verdtryggd. Verdtryggd innldn eru bundin til ad l[dgmarki 3 ara. Innldn lifeyrissjéda
flokkast sem heildséluinnlan og par af leidandi falla pau ekki undir innlanstryggingu.

B.c. — Skuldabréf samkvaemt Iogum um sértryggd skuldabréf

Skuldabréf utgefin af vidskiptabanka, sparisjodi eda lanafyrirtaeki sem gefin eru Ut samkvaeemt [6gum
nr. 11/2008 um sértryggd skuldabréf og reglum um sértryggd skuldabréf nr. 528/2008.

Vidskiptabankarnir prir, Arion banki, Landsbankinn og islandsbanki gefa allir ut sértryggd skuldabréf
sem hluta af sinni fjarmognun. [ lok ars 2016 nam uUtgafa sértryggdra skuldabréfa peirra teepum 264
mo.kr. islandsbanki hafdi gefid Gt steerstan hluta sértryggdra bréfa fra 2008 eda 64,7 ma.kr. Arion banki
kemur par a eftir med um 41 ma.kr. Utgdfu en pvi til vidbotar yfirtok bankinn utgafu sértryggdra
skuldabréfa ad fjarhad 120 m.kr. sem gefin voru Gt af Kauppingi @ arunum 2006-2008. Heildarutgafa
sértryggodra skuldabréfa Landsbankans nam 38 mao.kr. i lok ars 2016.

Eignaflokkur C

C.a. — Skuldabréf og peningamarkadsskjol utgefin af Ianastofnunum og vatryggingafélogum

Skuldabréf og vixlar sem utgefnir eru af lanastofnunum sem og vatryggingafélégum. Innan pessa flokks
eru pé ekki kréfur sem samid hefur verid um ad viki fyrir 6llum 68rum krofum.

Arion banki, Landsbankinn, islandsbanki og Kvika banki hafa & undanférnum arum gefid ut évedtryggd
skuldabréf og eru pau i flestum tilfellum i formi vixla.

C.b. — Hlutir eda hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda samkvemt l6gum um verdbréfasjodi,
fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjodi

Hlutir eda hlutdeildarskirteini sem utgefin eru af verdbréfasjodum samkvaemt I6gum nr. 128/2011 um
verdbréfasjodi, fjarfestingarsjédi og fagfjarfestasjédi eda tilskipun 2009/65/EB um samramingu &
[6gum og stjornsyslufyrirmaelum ad pvi er vardar verdbréfasjodi (UCITS).

Undir pennan flokk falla baedi innlendir og erlendir verdbréfasjédir.
Eignaflokkur D

D.a. - Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga
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Skuldabreéf og vixlar sem utgefin eru af félogum, annarra en ldnastofnana og vatryggingafélaga og sjoda
um sameiginlega fjarfestingu.
D.b. - Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sjéda um sameiginlega fjdarfestingu

Skuldabréf og peningamarkadsskjol sem utgefin eru af sjodum um sameiginlega fjarfestingu annarra
en verdbréfasjéda.

A undanférnum arum hafa verid stofnadir sjédir/félég med sérstakan tilgang (e. Special purpose
vehicle, (SPV)) og hafa peir verid notadir sem millilag til fjarmognunar & 68rum fyrirtaekjum. Reginn
fasteignafélag hefur t.a.m. gefid Ut skuldabréf sem SPV hafa keypt sem si6an eru fjarmognud med
skuldabréfautgafu til fjarfesta.

Eignaflokkur E
E.a. - Hlutabréf félaga

Innlend hlutabréf

Hlutabréf sem Utgefin eru af hlutafélégum med heimilisfesti & Islandi. | fjarfestingarstefnunni er
adallega horft til félaga sem eru skrdd a Nasdag OMX Iceland eda félaga sem gert er rad fyrir ad fara i
skraningu @ markad a naestu misserum.

Erlend hlutabréf

Hlutabréf sem utgefin eru af hlutafélogum med heimilisfesti i 6dru landi en & islandi. |
fijarfestingarstefnunni er horft til pess ad fjarfesting i erlendum hlutabréfum verdi i gegnum
verdbréfasjodi og/eda fjarfestingarsjodi.

E.b. - Hlutir og hlutdeildarskirteini annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu

Hlutir og hlutdeildarskirteini annarra sjé8a um sameiginlega fjarfestingu annarra en verdbréfasjoda.
Hér er pvi um ad raeda fjarfestingu i fjarfestingarsjédum og fagfjarfestasjodum. Sjédur sem starfraektur
er sem samlagshlutafélag fellur undir pennan lid.

E.c. - Fasteignir

Fasteignir i adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarriki Evrdpska
efnahagssvaedisins eda Faereyjum.

Eignaflokkur F

F.a. - Afleidur

Afleidur sem draga ur ahaettu sjodsins, enda sé vidmid peirra neysluverdsvisitdlur, verdbréfavisitolur,
vextir eda gengi erlendra gjaldmidla.

F.b. - Adrir fijarmdlagerningar

Adrir fjarmalagerningar en p6 ekki afleidur.

Fjarfestingarstefnur og vikmork

Tafla 6: Fjarfestingarstefnur deilda islenska lifeyrissjédsins og vidmid
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- - - 3 N
LIF 1 LIF 1l LIF 11l LIF VI Samtrygging
Fja rfesti nga rstefna Vikmork Stefna Vikmork Stefna Vikmork Stefna Vikmark Stefna Vikmork Stefna
Innlan 0,0% 25,0% 0,00% 0,0% 25,0% 0,00% 0,0% 25,0% 0,00% 0,0% 20,0% 0,00% 0,0% 25,0% 0,00%
Innlend skuldabréf 15,0% 100,0% 52,25% 20,0% 100,0% 61,75% 20,0%  100,0% 71,25% 80,0% 100,0% 100,0% 20,0% 100,0% 61,75%
Abyrgd rikis / rikisft. 15,0% 80,0% 33,00% 20,0% 80,0% 39,00% 20,0% 80,0% 45,00% 80,0% 100,0% 100,00% 20,0% 80,0% 39,00%
Fjarmélastofnanir - sértryggd skuldabréf 0,0% 30,0% 11,00% 0,0% 30,0% 13,00% 0,0% 30,0% 15,00% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 30,0% 13,00%
Fjarmalastofnanir - dvedtryggd skuldabréf 0,0% 20,0% 0,00% 0,0% 20,0% 0,00% 0,0% 20,0% 0,00% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 20,0% 0,00%
Skuldabréf sveitarfélaga 0,0% 20,0% 2,75% 0,0% 20,0% 3,25% 0,0% 20,0% 3,75% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 20,0% 3,25%
Fasteignatryggd skuldabréf 0,0% 10,0% 0,00% 0,0% 10,0% 0,00% 0,0% 10,0% 0,00% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 10,0% 0,00%
Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf 0,0% 20,0% 5,50% 0,0% 20,0% 6,50% 0,0% 20,0% 7,50% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 20,0% 6,50%
Innlend hlutabréf 0,0% 35,0% 15,75% 0,0% 30,0% 12,25% 0,0% 25,0% 8,75% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 30,0% 12,25%
Innlendar framtaksfjafestingar 0,0% 15,0% 4,50% 0,0% 12,5% 3,50% 0,0% 10,0% 2,50% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 12,5% 3,50%
Erlend skuldabréf og innlan 0,0% 20,0% 2,75% 0,0% 20,0% 3,25% 0,0% 20,0% 3,75% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 20,0% 3,25%
Erlend hlutabréf 0,0% 35,0% 24,75% 0,0% 30,0% 19,25% 0,0% 25,0% 13,75% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 30,0% 19,25%
Erlendar framtaksfjarfestingar 0,0% 10,0% 0,00% 0,0% 7,5% 0,00% 0,0% 5,0% 0,00% 0,0% 0,0% 0,00% 0,0% 7,5% 0,00%
Vidmid
Skuldabréf og innlan
NOMKXIBB Index 52,25% 61,75% 71,25% 0,00% 61,75%
OMXI5YI Index 0,00% 0,00% 0,00% 50,00% 0,00%
OMXI5YNI Index 0,00% 0,00% 0,00% 50,00% 0,00%
Innlend hlutabréf og framtaksfjarfestingar
OMXI8 Index 20,25% 15,75% 11,25% 0,00% 15,75%
Erlend hlutabréf og erlendir framtakssjédir
MCSI World Index 24,75% 19,25% 13,75% 0,00% 19,25%
Erlend skuldabréf
Citi World Governemnt Bond Index 2,75% 3.25% 3,75% 0,00% 3,25%
7,74 ar 7,74 ar 7,74 ar 5,00 ar 7,74 ar
Markmié um medalliftima skuldabréfasafns
L 100% 100% 100% 100% 100%
Hlutfall eigna i virkri styringu
27,5% 22,5% 17,5% 0,0% 22,5%
Markmid eignasamsetningu i erlendri mynt

Toflur 7 — 11 syna fjarfestingarstefnur m.v. 36.gr.a. laga nr. 129/1997 asamt takmorkunum a samtélum
eignaflokka.
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Tafla 7: Fjarfestingarstefna Lif I skv. 36.gr.a. Laga nr. 129/1997 og takmarkanir @ samtélu eignaflokka.

Eignaflokkur Lagmark Hamark Stefna
la Fjarmalagerningar med dbyrgd rikis 15,0% 80,0% 26,4%
1b Vedskuldabréf (sjédfélagalan) 0,0% 10,0% 0,0%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 0,0% 20,0% 2,2%
2b Innlan 0,0% 25,0% 0,0%
2c Sértryggd skuldabréf 0,0% 30,0% 8,8%
3a Skuldabréf lanastofnana og tryggingafélaga 0,0% 20,0% 0,0%
3b Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda 0,0% 70,0% 30,5%
4a Skuldabréf fyrirtaekja 0,0% 20,0% 4,4%
4b Skuldabréf annarra sj6da 0,0% 15,0% 0,0%
5a Hlutabréf félaga 0,0% 50,0% 9,0%
5b Hlutdeildarskirteini annarra sjéda 0,0% 40,0% 18,7%
5c Fasteignir 0,0% 15,0% 0,0%

Samtals
Hlutfall i
Takmarkanir - Lif | Hamark stefnu
Eignir samkvaemt 3.-6. tolulidar 80% 62,6%
Eignir samkvaemt 4.-6. tolulidar 60% 32,1%
Eignir samkvaemt 6. tolulidar 10% 0,0%

100,0%

Tafla 8: Fjarfestingarstefna Lif Il skv. 36.gr.a. Laga nr. 129/1997 og takmarkanir & samtélu eignaflokka.

Eignaflokkur Lagmark Hamark Stefna
la Fjarmalagerningar med abyrgd rikis 20,0% 80,0% 31,2%
1b Vedskuldabréf (sj6dfélagalan) 0,0% 10,0% 0,0%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 0,0% 20,0% 2,6%
2b Innlan 0,0% 25,0% 0,0%
2c  Sértryggd skuldabréf 0,0% 30,0% 10,4%
3a Skuldabréf lanastofnana og tryggingafélaga 0,0% 20,0% 0,0%
3b Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda 0,0% 70,0% 26,9%
4a Skuldabréf fyrirtaekja 0,0% 20,0% 5,2%
4b Skuldabréf annarra sjoda 0,0% 15,0% 0,0%
5a Hlutabréf félaga 0,0% 40,0% 7,0%
5b Hlutdeildarskirteini annarra sjéda 0,0% 40,0% 16,7%

Fasteignir

Hlutfall i

0,0%

Takmarkanir - Lif Il

Hamark

stefnu

Eignir samkvaemt 3.-6. tolulidar 80% 55,8%
Eignir samkvaemt 4.-6. tolulidar 60% 28,9%
Eignir samkvaemt 6. tolulidar 10% 0,0%

15,0%

0,0%

100,0%

Tafla 9: Fjarfestingarstefna Lif Ill skv. 36.gr.a. Laga nr. 129/1997 og takmarkanir & samtélu eignaflokka.

Eignaflokkur
la Fjarmalagerningar med abyrgo rikis

Lagmark
20,0%

RETHET

80,0%

Stefna
36,0%
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1b Vedskuldabréf (sjédfélagalan) 0,0% 10,0% 0,0%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 0,0% 20,0% 3,0%
2b Innlan 0,0% 25,0% 0,0%
2c  Sértryggd skuldabréf 0,0% 30,0% 12,0%
3a Skuldabréf lanastofnana og tryggingafélaga 0,0% 20,0% 0,0%
3b Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda 0,0% 70,0% 23,4%
4a Skuldabréf fyrirteekja 0,0% 20,0% 6,0%
4b Skuldabréf annarra sj6da 0,0% 15,0% 0,0%
5a Hlutabréf félaga 0,0% 30,0% 5,0%
5b Hlutdeildarskirteini annarra sj6da 0,0% 40,0% 14,6%

Fasteignir 0,0% 15,0% 0,0%

Samtals 100,0%

Hlutfall i

Takmarkanir - Lif 11l Hamark stefnu
Eignir samkvaemt 3.-6. tolulidar 80% 49,0%
Eignir samkvaemt 4.-6. tolulidar 60% 25,6%
Eignir samkvaemt 6. tolulidar 10% 0,0%

Tafla 10: Fjarfestingarstefna Lif IV skv. 36.gr.a. Laga nr. 129/1997 og takmarkanir & samtolu

eignaflokka.

Eignaflokkur Lagmark Hamark Stefna
la Fjarmalagerningar med abyrgd rikis 80,0% 100,0% 85,0%
1b Vedskuldabréf (sjédfélagalan) 0,0% 0,0% 0,0%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 0,0% 0,0% 0,0%
2b Innlan 0,0% 20,0% 0,0%
2c  Sértryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0%
3a Skuldabréf lanastofnana og tryggingafélaga 0,0% 0,0% 0,0%
3b Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda 0,0% 60,0% 10,0%
4a Skuldabréf fyrirtaekja 0,0% 0,0% 0,0%
4b Skuldabréf annarra sj6da 0,0% 0,0% 0,0%
5a Hlutabréf félaga 0,0% 0,0% 0,0%
5b Hlutdeildarskirteini annarra sj6da 0,0% 10,0% 5,0%

5c

Fasteignir

Samtals

Hlutfall i

Takmarkanir - Lif IV Hamark stefnu
Eignir samkvaemt 3.-6. tolulidar 80% 15,0%
Eignir samkvaemt 4.-6. tolulidar 60% 5,0%
Eignir samkvaemt 6. tolulidar 10% 0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

Tafla 11: Fjarfestingarstefna samtryggingar skv. 36.gr.a. Laga nr. 129/1997 og takmarkanir a samtolu

eignaflokka.
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Eignaflokkur Lagmark Hamark Stefna
la Fjarmalagerningar med abyrgo rikis 20,0% 80,0% 31,2%
1b Vedskuldabréf (sjédfélagalan) 0,0% 10,0% 0,0%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 0,0% 20,0% 2,6%
2b Innlan 0,0% 25,0% 0,0%
2c  Sértryggd skuldabréf 0,0% 30,0% 10,4%
3a Skuldabréf lanastofnana og tryggingafélaga 0,0% 20,0% 0,0%
3b Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda 0,0% 70,0% 26,9%
4a Skuldabréf fyrirteekja 0,0% 20,0% 5,2%
4b Skuldabréf annarra sjoda 0,0% 15,0% 0,0%
5a Hlutabréf félaga 0,0% 40,0% 7,0%
5b Hlutdeildarskirteini annarra sjéda 0,0% 40,0% 16,7%

5c Fasteignir

0,0%

15,0%

0,0%

Samtals 100,0%

Hlutfall i
Takmarkanir - samtrygging Hamark stefnu
Eignir samkvaemt 3.-6. télulidar 80% 55,8%
Eignir samkvaemt 4.-6. tolulidar 60% 28,9%
Eignir samkvaemt 6. tolulidar 10% 0,0%
Adrar takmarkanir i fjarfestingarstefnu

e  Sjodnum er heimilt ad nota afleidur til ad draga Ur dhaettu sjédsins enda sé vidmid peirra neysluverdsvisitolur,
verdbréfavisitolur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla.

e  Sjodnum er heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna i fjarmalagerningum sama utgefanda sem falla undir 2.-6. tolul.
2.mgr. 36.gr.a. laga nr. 129/1997. bar af er sjédnum oheimilt ad binda meira en 5% af heildareignum i
fjarmalagerningum sama utgefanda sem falla undir 6. tolul. 2. mgr. 36. gr. a.

e  Hamarkshlutdeild sjédsins i einstoku hlutafélagi skal vera 20% af Gtgefnu hlutafé félagsins. Heimilt er po6 ad eiga
steerri hluta en 20% i fyrirtaeki sem eingéngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir lifeyrissjédinn sjalfan.

e Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af sama verdbréfasjédi eda deild hans skal vera 25%.

e Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af 6drum sj6di um sameiginlega fjarfestingu eda deild hans skal

vera 20%.

e Hamarkshlutdeild i verdbréfa- eda fjarfestingarsjdédum innan sama rekstrarfélags skal vera 30%.

e fslenski lifeyrissjédurinn hefur heimild til pess ad lana til sj¢dfélaga. Lanid skal vera tryggt med vedi i fasteign ad
hdmarki 75% af metnu markadsvirdi ibudarhusnaedis eda 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

e  Markmid um atvinnugreinaskiptingu byggir 4@ ad fjarfestingar i hlutabréfum séu vel dreifdar milli helstu
atvinnugreina. Til vidmidunar er h6fd atvinnugreinaskipting heimsvisitolu hlutabréfa, MSCI World Index.

e  Hamarksfjarfesting i einni atvinnugrein er 50% en undanskilin eru verdbréf utgefin af riki.

e Markmid um gjaldmidlasamsetningu erlendra hlutabréfa er svohljédandi:

Tafla 12: Gjaldmidlasamsetning erlendra
hlutabréfa

Gjaldmidill Hlutfall
usD 59,9%
EUR 11,8%
GBP 6,5%
JPY 8,9%
Annad 12,9%

e Markmid um gjaldmidlasamsetningu erlendra skuldabréfa er svohljédandi:
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Tafla 13: Gjaldmidlasamsetning erlendra

skuldabréfa

Gjaldmidill Hlutfall
UsD 34,4%
EUR 33,1%
GBP 5,6%
JPY 19,8%
Annad 7,1%

e Markmid um gjaldmidlasamsetningu deilda sj6dsins m.v. fjarfestingarstefnu:

Tafla 14: Gjaldmidlasamsetning deilda sj6dsins m.v. fjarfestingarstefnu

Gjaldmidill Lif | Lif Il Lif Il Lif IV Samtrygging
ISK 72,5% 77,50% 82,5% 100,0% 77,5%
usD 15,8% 12,6% 9,5% 0,0% 12,6%
EUR 3,8% 3,3% 2,9% 0,0% 3,3%
GBP 1,8% 1,4% 1,1% 0,0% 1,4%
JPY 2,7% 2,4% 2,0% 0,0% 2,4%
Annad 3,4% 2,7% 2,0% 0,0% 2,7%

e  Gerd er krafa til utgefanda verdbréfa sem sjddurinn fjarfestir i ad hann skili arlega endurskodudum arsreikningi sem
islenski lifeyrissjodurinn hefur adgang ad. Ef Utgefandi bregst pessum krofum skal kalla til fundar med
forsvarsmonnum uUtgefanda og fa astaedur fyrir misbrestinum. Meta skal adgerdir i framhaldinu.

e Lausafjarhlutfall skal ad jafnadi vera 1% af hreinni eign sjédsins.

Viomio fjarfestingarstefnu sjodsins

[ Lif I-11l og samtryggingu er vidmid skuldabréfa NOMXIBB visitalan (Nasdaq OMX Iceland Benchmark
Bonds).

[ Lif IV er vidmidinu skipt jafnt (50%/50%) & milli 5 dra éverdtryggdri skuldabréfavisitélu Nasdag OMX
Iceland og 5 dra verdtryggdri skuldabréfavisitdlu Nasdag OMX Iceland.

Vidmid innlendra hlutabréfa oginnlendra framtaksfjarfestinga er OMXI8 visitalan en hun endurspeglar
vaegi atta fyrirteekja i Nasdaq OMX Iceland skv. dtreikningum kauphallarinnar.

Vidmid erlendra hlutabréfa er MSCI World Index sem er alpjédleg hlutabréfavisitala. | vidmidi sjédsins
er hun reiknud i ISK.

Vidmid erlendra skuldabréfa er Citi World Government Bond Index sem er alpjédleg
skuldabréfavisitala. [ vidmidi sjédsins er hin reiknud i ISK.

Helstu breytingar fra fyrri fjarfestingarstefnu
Helstu breytingar a fjarfestingarstefnunni a8 milli ara:

e Vaegi hlutabréfa er aukid 4 kostnad skuldabréfa.

e Vagiinnlendra hlutabréfa er minnkad en vaegi erlendra hlutabréfa er aukid.

e Vaegi erlendra skuldabréfa er aukid en pad var adur i 0.

o Skuldabréf fjarmalastofnana eru nuna skipt @ milli sértryggdra skuldabréfa og 6vedtryggdra
skuldabréfa.

e Vagiinnlana er sett nidur i 0 en vikmork eru po til stadar.

e Vikmork & skuldabréfum med abyrgd rikis eru prengd.
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Tafla 15: Fjarfestingarstefnur deilda {slenska lifeyrissjédsins og breytingar & milli ara

Lif I Stefna 2017 Stefna 2018
Lagmar Hamar Stefna Stada Stefna Lagmar Hamar Breytin
Fjarfestingarstefna k k 2017 30.9.2017 2018 k k g
Innlendar eignir 84,0% 79% 73%
Innlan 0,7% 0,0% 0,0% 25,0% -4,2%
Innlend skuldabréf 48,9% 52,3% 15,0% 100,0% -3,6%
Abyrgd rikis / rikisft. 24,8% 33,0% 15,0% 80,0% -1,6%
Fjdrmalastofnanir-sértryggd skuldabréf 12,4% 11,0% 0,0% 30,0%
Fjarmdélastofnanir-6vedtryggd 0.0% 1,0%
skuldabréf ’ 0,0% 0,0% 20,0%
Skuldabréf sveitarfélaga 3,1% 2,8% 0,0% 20,0% -1,2%
Fasteignatryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 10,0% 0,0%
Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf 8,7% 5,5% 0,0% 20,0% -1,8%
Innlend hlutabréf 22,7% 15,8% 0,0% 35,0% -2,3%
Innlendar framtaksfjarfestingar 7,1% 4,5% 0,0% 15,0% -1,5%
Erlendar eignir 16,00% 21% 27,5%
Erlend skuldabréf og innlan 0,7% 2,8% 0,0% 20,0% 2,8%
Erlend hlutabréf 19,7% 24,8% 0,0% 35,0% 8,8%
Erlendar framtaksfjarfestingar 0,2% 0,0% 0,0% 10,0% 0,0%
Lif Il Stefna 2017 Stada Stefna 2018
Lagmar Hamar Stefna 30.9.201 Stefna Lagmar Hamar Breytin
Fjarfestingarstefna k k 2017 7 2018 k k g
Innlendar eignir 88,0% 85% 78%
Innlan 0,5% 0,0% 0,0% 25,0% -4,9%
Innlend skuldabréf 62,5% 61,75% 20,0% 100,0% -3,4%
Abyrgd rikis / rikisft. 33,0% 39,0% 20,0% 80,0% -1,4%
Fjdarmalastofnanir-sértryggd skuldabréf 14,8% 13,0% 0,0% 30,0% 13%
Fjdarmalastofnanir-6vedtryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 20,0% ’
Skuldabréf sveitarfélaga 5,8% 3,3% 0,0% 20,0% -1,3%
Fasteignatryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 10,0% 0,0%
Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf 9,0% 6,5% 0,0% 20,0% -2,0%
Innlend hlutabréf 17,0% 12,3% 0,0% 30,0% -1,3%
Innlendar framtaksfjarfestingar 5,2% 3,5% 0,0% 12,5% -1,0%
Erlendar eignir 12,00% 15% 22,5%
Erlend skuldabréf og innlan 0,8% 3,3% 0,0% 20,0% 3,3%
Erlend hlutabréf 14,0% 19,3% 0,0% 30,0% 7,3%
Erlendar framtaksfjarfestingar 0,1% 0,0% 0,0% 7,5% 0,0%
Lif 1 Stefna 2017 Stada Stefna 2018
Lagmar Hamar Stefna 30.9.201 Stefna Lagmar Hamar Breytin
Fjarfestingarstefna k k 2017 7 2018 k k g
Innlendar eignir 92,0% 90% 83%
Innlan 0,3% 0,0% 0,0% 25,0% -5,6%
Innlend skuldabréf 73,2% 71,3% 20,0% 100,0% -3,2%
Abyrgd rikis / rikisft. 38,0% 45,0% 20,0% 80,0% -1,1%
Fjarmélastofnanir-sértryggd skuldabréf 17,6% 15,0% 0,0% 30,0% 16%
Fjarmalastofnanir-évedtryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 20,0% !
Skuldabréf sveitarfélaga 7,0% 3,8% 0,0% 20,0% -1,5%
Fasteignatryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 10,0% 0,0%
Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf 10,6% 7,5% 0,0% 20,0% -2,2%
Innlend hlutabréf 11,8% 8,8% 0,0% 25,0% -0,2%
Innlendar framtaksfjarfestingar 4,3% 2,5% 0,0% 10,0% -0,5%
Erlendar eignir 8,00% 10% 17,5%
Erlend skuldabréf og innlan 0,8% 3,8% 0,0% 20,0% 3,8%
Erlend hlutabréf 9,4% 13,8% 0,0% 25,0% 5,8%
Erlendar framtaksfjarfestingar 0,1% 0,0% 0,0% 5,0% 0,0%
Lif IV Stefna 2017 Stada Stefna 2018
Lagmar Hamar Stefna 30.9.201 Stefna Lagmar Hamar Breytin
Fjarfestingarstefna k k 2017 7 2018 k k g
Innlendar eignir 100,0% 100% 100%
Innlan 0,1% 0,0% 0,0% 20,0% 0,0%
Innlend skuldabréf 99,9% 100,0% 80,0% 100,0% 0,0%
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Abyrgd rikis / rikisft. 99,9% 100,0% 80,0% 100,0% 0,0%
Samtrygging Stefna 2017 Stada Stefna 2018
Lagmar Hamar Stefna 30.9.201 Stefna Lagmar Hamar Breytin
Fjarfestingarstefna k k 2017 7 2018 k k g
Innlendar eignir 88,0% 86% 78%
Innlan 0,3% 0,0% 0,0% 25,0% -4,9%
Innlend skuldabréf 64,8% 61,8% 20,0% 100,0% -3,4%
Abyrgd rikis / rikisft. 32,9% 39,0% 20,0% 80,0% -1,4%
Fjarmélastofnanir-sértryggd skuldabréf 16,6% 13,0% 0,0% 30,0% 13%
Fjdrmalastofnanir-6vedtryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 20,0% ’
Skuldabréf sveitarfélaga 6,1% 3,3% 0,0% 20,0% -1,3%
Fasteignatryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0,0% 10,0% 0,0%
Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf 9,2% 6,5% 0,0% 20,0% -2,0%
Innlend hlutabréf 15,7% 12,3% 0,0% 30,0% -1,3%
Innlendar framtaksfjarfestingar 4,8% 3,5% 0,0% 12,5% -1,0%
Erlendar eignir 12,00% 14% 22,5%
Erlend skuldabréf og innlan 0,7% 3,3% 0,0% 20,0% 3,3%
Erlend hlutabréf 13,7% 19,3% 0,0% 30,0% 7,3%
Erlendar framtaksfjarfestingar 0,1% 0,0% 0,0% 7,5% 0,0%

Allar deildir islenska lifeyrissjodsins eru innan vikmarka fjarfestingarstefnu. bad er daetlun sjédsins ad
markmid um eignasamsetningu verdi ndd 4 arinu 2018.

Abyrgar fjarfestingar

islenski lifeyrissjédurinn tekur samfélagsabyrgd alvarlega og vill starfa i satt vid samfélagid. islenski
lifeyrissjodurinn hefur pad markmid ad vardveita og avaxta idgjold sjodfélaga sinna med dbyrgum
haetti. Vid dkvordun fjarfestinga er lagt til grundvallar ad sjédurinn er langtimafjarfestir og allir
fjarfestingarkostir metnir sem slikir. Abyrgur rekstur, gédir stjérnarhaettir, sjalfbaerni, samfélagsleg
abyrgd og eftirfylgni vid 16g og reglur er ad mati islenska lifeyrissjédsins grundvéllur drangurs og
framfara. Vid mat fjarfestingarkosta er litid til framangreindra patta og peir lagdir til grundvallar
fiarfestingardkvardana auk hef8bundinna ardsemissjénarmida.

islenski lifeyrissjédurinn er stofnadili ad IcelandSIF sem er islenskur umraeduvettvangur fyrir dbyrgar
og sjalfbaerar fjarfestingar, sem stofnadur var 13. névember 2017. Tilgangur félagsins er ad efla
pbekkingu fjarfesta 4 adferdafraedi sjalfbaerra og abyrgra fjarfestinga og auka umraedur um abyrgar og
sjalfbaerar fjarfestingar.

Stefna [slenska lifeyrissjédsins um dbyrgar fjarfestingar, auk starfs- og sidareglna, marka sidferdileg
vidmid sjodsins i fjarfestingum. Stefnan og reglurnar eru adgengilegar 4 heimasidu sjédsins,

www.islenskilif.is.
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Vaent avoxtun fjarfestingarstefnunnar

[ toflu 16 ma sja veenta avoxtun eignaflokka fjarfestingarstefnunnar, reiknada ut fra forsendum hér ad
framan um préun styrivaxta, verdbdlgu og hagvaxtar.

Tafla 16: Vaent dvoxtun eignaflokka

Eignaflokkar Leegrimork Vaent avoxtun Haerri mork
Innlan 2,0% 3,2% 6,0%
Innlend skuldabréf
Abyrgé rikis / rikisft. 1,0% 4,9% 9,0%
Fjarmalastofnanir-sértryggd skuldabréf 1,0% 5,2% 9,2%
Fjdrmalastofnanir-6vedtryggd skuldabréf 1,0% 5,5% 9,2%
Skuldabréf sveitarfélaga 1,0% 5,2% 9,3%
Fasteignatryggd skuldabréf 2,0% 4,0% 7,5%
Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf 2,0% 5,7% 9,0%
Innlend hlutabréf -12,0% 12,0% 36,0%
Innlendar framtaksfjarfestingar -12,0% 12,0% 36,0%
Erlend skuldabréf og innlan -8,0% 2,0% 12,0%
Erlend hlutabréf -9,0% 8,0% 24,0%
Erlendar framtaksfjarfestingar -9,0% 8,0% 24,0%

Ut fra toflunni er vaent dvoxtun einstakra deilda sjodsins fyrir arid 2018 eftirfarandi:

Tafla 17: Vaent dvoxtun deilda sjddsins

Deild Leegrimoérk  Vaent avoxtun Haerri mork
Lif | -4,3% 7,1% 18,3%
Lif Il / Samtrygging -3,2% 6,6% 16,3%
Lif 111 -2,1% 6,1% 14,3%
Lif IV 1,0% 4,9% 9,0%

Ahaetta fjarfestingarstefnunnar

Innlendur verdbréfamarkadur er tiltélulega ungur ad drum, dypt hans er ekki mikil og atburdir eins og
bankahrunid arid 2008 gera pad ad verkum ad sbdguleg gogn eru med mjog miklum fravikum.
Omarkvisst er pvi ad nota stadalfraviksutreikninga vid mat & dhaettu sjédsins. Pad er p6 haegt ad setja
upp framfall eins og mynd 13 synir en hafa verdur i huga ad gégnin sem studst er vid eru reiknud ut fra
24 3ra timabili og leidrétt fyrir miklum fravikum. Framfallid er sett upp 4@ pann veg ad bunir eru til
nokkrir puntar Ut fra dvoxtun par sem stadalfravikid er ldgmarkad. bessir punktar eru samsettir ar
fjorum eignaflokkum, innlendum skuldabréfum, innlendum hlutabréfum, erlendum hlutabréfum og
erlendum skuldabréfum. A hverjum punkti er reiknud vaent dvéxtun og dhaetta og peir sidan teiknadir
upp a grafid.

Heaegt er sidan ad stadsetja avoxtunarleidir [slenska lifeyrissjédsins & framfallinu m.v.
fiarfestingarstefnu hverrar leidar.
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Mynd 13: Framfall
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Ahaetta (stadalfravik)

* Innl. skuldabréf: GAMMA Government bond index, innlend hlutabr.: OMXI8 (4dur ICEX15),
erlend hlutabr.: MSCI World Index (ISK), erlend skuldabr.: Citi WGBI (ISK)

Med einféldum utreikningum er haegt ad dsetla dhaettu sjodsins. Hverjum eignaflokki er pa gefinn
ahattustudull, stefnan reiknud upp og borin saman vid stefnuna frd arinu adur. betta er audvitad
takmorkud adferd ad morgu leyti, en synir pé breytingu i dhaettu stefnunnar a milli ara.

Tafla 18: Ahaettukvardi

Ahzettuflokkun  Eignaflokkar

Litil ahaetta 1 Innlan, skuldabréf med abyrgd rikis og sjédfélagalan
2 Skuldabréf sveitarfélaga og banka
3 Skuldabréf fyrirtaekja og 6nnur verdbréf
4 Erlend skuldabréf

Mikil dhaetta Hlutabréf og framsaknar fjarfestingar

Pessir maelikvardar eru sidan notadir til pess ad leggja mat 4 dhaettu fjarfestingarstefnunnar fyrir allar
leidir sjédsins. Ut fra fjarfestingarstefnu naesta ars ma sja hver ahaettuflokkun deildanna er og til
samanburdar ahaettuflokkun fyrir fjdrfestingarstefnur aranna 2013-2017.

Tafla 19: Soguleg dhzettuflokkun deilda sjodsins

Ahattuflokkun Lif I Lif Il Lif I Lif IV Samtrygging
2013 2,66 2,30 1,94 1,00 2,30
2014 2,66 2,30 1,94 1,00 2,30
2015 2,66 2,30 1,94 1,00 2,30
2016 2,87 2,51 2,16 1,00 2,51
2017 2,88 2,53 2,18 1,00 2,53
2018 3,13 2,79 2,45 1,00 2,79

Eins og sést { toflu 19 er dhaettustudullinn ad haekka & milli dranna 2017 og 2018 nemai Lif IV. Astaeduna
ma helst rekja til pess ad verid er ad auka hlutfall hlutabréfa 4 kostnad skuldabréfa.
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Fjarfestingar utan heimilda eignastyringaradila
Fjarfestingar sem eignastyringaradili parf ad fa sampykki stjérnar fyrir:

o Oskradir fjarmalagerningar sem ekki stendur til ad taka til vidskipta & skipulegum
verdbréfamarkadi innan 3 manada fra fjarfestingu
o Fagfjarfestasjodir

Ahaettu- og dhattustyringarstefna

[ jantar 2018 sampykkti stjérn nyja dhaettu- og dhaettustyringarstefnu islenska lifeyrissjédsins. |
stefnunni eru settar fram verklagsreglur um pad hvernig maela skuli helstu ahaettupaetti sem snerta
rekstur sjodsins; lifeyristryggingadhaettu, markadsahaettu, eigna- og skuldbindingajofnug,
rekstrardhaettu, stjérnhaetti, métadiladhaettu, lausafjarahaettu, sampjoppunardhattu og adra
ahaettupaetti sem lifeyrissjédurinn telur geta haft ahrif & eignir og skuldbindingar sjédsins. Ahaettu- og
ahattustyringarstefnan gerir rad fyrir pvi ad fylgst sé med breytingum 3a dhaettu sjédsins med
reglubundnum heetti. Stjérnendur lifeyrissjédsins geta pvi fylgst naid med pvi hvort breyting 4
fjarfestingarstefnu sjédsins hafi veruleg og/eda éedlileg ahrif & dhaettu sjodsins.

Birting fjarfestingarstefnunnar

Fjarfestingarstefnan verdur birt 4 heimasidu islenska lifeyrissjodsins, www.islenskilif.is.
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Undirritun stjérnar og framkvamdastjéra

Stadfest med undirritun stjérnar islenska lifeyrissjédsins

Reykjavik, 11. april 2018

Atli Atlason,
Formadur stjérnar

By A

Erla Osk Asgeirsdéttir

Snorri Omarsson

r'/CUu@ Q W’I/Offij/

Una Eypdrsdéttir

/

bérir Oskarsson

——

A v O

Olafur Pall Gunnarsson
Framkveemdastjori
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