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1. Inngangur

Markmid stjornar Bruar lifeyrissjéds er ad dvaxta fé sjdédsins med hagkvaeemum haetti og tryggja géda
avoxtun med tilliti til ahaettu. b3 skal eignasamsetning sjodsins vera i samraemi vid heimildir VIl kafla
laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjé8a, med sidari breytingum.

Til ad na pessu marki er eignasamsetning akvedin samkvaemt fyrirfram motadri fiarfestingarstefnu,
eignir tryggdar sem best og vandad til allra dkvardana um fjarfestingar og vorslu a eignum sjédanna.

Vio gerd fjarfestingastefnunnar er horft til breytinga sem ordid hafa & innlendum og erlendum
verdbréfamorkudum, breytinga sem ordid hafa 4 umhverfi lifeyrissjédanna og annarra ytri skilyrda sem
ahrif hafa a rekstur og starfsumhverfi sjédsins. Fjarfestingarstefnan er sett fram midad vid eitt ar og
markmid um eignasamsetningu midast vid lok ars 2018.

Pann 1. juni 2017 vard breyting 4 réttindadflun sjédfélaga i A deild sjédsins sem leidir til pess ad hatt |
40 milljardar kréna verda greiddir inn til sjédsins & naestu tveimur manudum en i stefnunni er horft til
pess. Jafnframt er tekid tillit til pess ad Eftirlaunasjodur Reykjanesbaejar sameinadist inn i B deild Braar
lifeyrissjods en sameiningin er fra 1. jantar 2017.

Sem fyrr er gerd annars vegar fjarfestingarstefna fyrir eignasafn A og V deildar sjédsins og hins vegar
fjarfestingastefna fyrir B deildina. Fyrir liggur ad eignasafni A og V deildar verdur skipt upp a arinu 2018
sem getur kallad a einhverjar dherslubreytingar i fjarfestingarstefnunni.

pann 1. juli sl. téku i gildi 16g nr. 113/2016, um breytingu a légum nr. 129/1997, um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda. Helstu breytingar varda aukid veegi dhaettustyringar og
breytingar a fjarfestingarheimildum lifeyrissjéda og flokkun verdbréfa. ba verda stjornendur
lifeyrissjoda ad starfa samkvamt reglu hins grandvara manns (e. Prudent Person Rule), einnig pekkt
sem skynsemisreglan, en pad felur pad i sér ad adilar hagi storfum sinum med sama haetti og gédur og
grandvar madur myndi haga sinum eigin malum.

Fjarfestingarstefna sjodsins er birt 4 heimasidu hans (www.lifbru.is).

2. Markadsyfirlit og horfur

Sidastlidin fimm ar, fram ad oktdberlokum 2017, hefur OMXI8 visitalan hakkad um teep 74% og um
teep 99% ef tekid er tilliti til ardgreidsina sem gerir um 14,7% avoxtun a arsgrunni. Pad er vel vidunandi.
Hins vegar kom pessi avoxtun ad mestu fram a timabilinu fra oktdber 2014 til oktdber 2015.
Undanfarin tvo ar, fra oktober 2015, hefur markadurinn laekkad um 8,4% og um 3,5% ad teknu tilliti
til ardgreidsina. i ar hefur markadurinn laekkad um rimt 1% en ad teknu tilliti til ardgreidsina hefur
markadurinn haekkad um ramt 1%.

Innlendi hlutabréfamarkadurinn er um 1.000 milljar6ar ad markadsvirdi og standa tvo félog, Marel hf.
og Ossur hf., fyrir um 45% af peirri staerd. Bréf Ossurar verda tekin Ur vidskiptum i Kaupholl islands og
fara sidustu vidskipti med bréf félagsins fram 30. ndvember 2017 en eftir pad verda bréf félagsins
eingéngu skrad & markadi i Danmérku. Ossur er um pad bil 20% af markadsvirdi islenska markadsins
og verdur markadurinn pvi um 800 milljardar eftir brotthvarf félagsins Ur Kauphdllinni. Miklar
breytingar urdu a innlenda smasélumarkadnum a arinu med tilkomu Costco og H&M. Hagar hf. hafa
fundid fyrir innkomu pessara adila inn a islenska smasélumarkadinn og hefur pad komid fram i gengi
hlutabréfa félagsins sem hefur leekkad um taep 40% fra pvi ad Costco opnadi i mai og fram til
oktéberloka. Engin nyskraning hefur verid i kauphollinni i ar en skv. fjélmidlum var stefnt ad skraningu
Arion banka en skraningunni frestad vegna stjornarslita. Gera ma rad fyrir ad stefnt verdi ad skraningu
bankans & naesta ari.

Avéxtunarkrafan 4 lengsta verdtryggda flokknum HFF44 var { upphafi ars 2,65% en 2,04% i oktéberlok.
Krafan @ éverdtryggdu bréfunum RIKB31 var 4,92% i upphafi ars og & svipudum stad i lok oktdber.
begar |itid er & verdbdlgudlagid sem faest med pvi ad bera saman avoxtunarkrofu &
skuldabréfaflokkunum HFF24 (krafan um 3% i upphafi ars en 2,3% i lok oktober) og RIKB25 (krafan um
4,9% i upphafi ars en 4,8% i lok oktdber) ma sja ad alagid var i upphafi ars um 2% en um 2,55% i
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oktoéberlok. Til samanburdar ma nefna ad i upphafi ars 2013 var verdbdlguilagid um 5% milli sému
flokka. Verdbodlgualagid er pvi frekar lagt i sdgulegu samhengi sem bendir til pess ad
verdbdlguvaentingar séu ekki mjog haar um pessar mundir en pzer hafa pé aukist & arinu. Fleira spilar
pd inn i pennan mismun, t.a.m. seljanleiki.

A myndinni ma sja préun verdbdlgualags fra byrjun &rs 2013. Talsverdar sveiflur hafa verid en
markadsadilar virdast bdast vid minni verdbdlgu a.m.k. naestu arin. Gert er rad fyrir ad dvoxtunarkrafa
skuldabréfa lekki 4 naesta ari m.a. vegna lagrar verdbdlgu, styrkingu krédnu og harra raunstyrivaxta i
dag. Pa er gert rad fyrir ad gengi kronu styrkist um 5% og ad verdbdlga verdi 2,5% innan arsins.

Heimild: Bru lifeyrissjédur, keldan.is

Gengi krénunnar styrktist mikid fram i byrjun juni 2017 en veiktist a sidari hluta ars. Evran kostadi i
upphafi ars um 119 kr. en 110 kr. i byrjun juni og var komin i um 123 kr. i lok oktdber. Veiking
kronunnar hefur ahrif & verdbolgu til haekkunar ad 6dru ébreyttu. Gengisvisitala krénunnar var i
oktéberlok & svipudum stad og i upphafi ars en talsverdar sveiflur voru pé a arinu.

Meginvextir Sedlabankans eru 4,25% en i upphafi ars 2017 voru peir 5%. Sedlabankinn spair 3,7%
hagvexti i ar og hefur pvi laekkad spa sina fra pvi i agust pegar hin var 5,2%. | fyrra var hagvoxtur 7,4%
og gerir Sedlabankinn rad fyrir 3,4% hagvexti 4 naesta ari. Sedlabankinn telur ad verdbdlga fari i
markmid bankans um mitt naesta ar, p.e. 2,5% verdbdlga en tolf manada verdbolga maeldist 1,9% i
oktober.

Erlend hlutabréf (MSCI World Index) hafa haekkad um 7,55% med ardi i evrum & arinu 2017 fram til
oktéberloka en haekkunin var um 18,9% med ardi i dollurum. Nymarkadir (MSCI Emerging Markets)
hafa haekkad mikid 4 drinu eda um 20% i evrum med ardi. G6d dvoxtun hefur verid undanfarin tvo ar
a nymorkudum en par 4 undan haféi avoxtun fra 2010 verid toluvert lakari en & 68rum
verdbréfamorkudum. S&P500 visitalan hefur haekkad mikid undanfarin ar og er i haestum haedum um
pessar mundir. Pad sem stydur vid pessa miklu haekkun er m.a. sdgulega lag avoxtunarkrafa 3
bandarisk rikisskuldabréf. Fjarfestar standa frammi fyrir pvi ad kaupa hlutabréf sem eru & marga
melikvarda dyr eda skuldabréf sem eru liklega enn dyrari i samanburdi vid hlutabréf.
Alpjodagjaldeyrissjédurinn gerir rad fyrir um 3,7% heimshagvexti d naesta ari. Hann bendir hins vegar
4 ad po utlitid sé ageett séu engu ad sidur morg 16nd med veikan voxt og morg préud riki med
verdbolgu undir markmidum.

Erfitt er ad spa fyrir um vaenta dvoxtun til eins ar en til langs tima er haegt ad spa avoxtun med meiri
vissu. A myndinni hér ad nedan, sem naer fra 1900 til 2016, ma sja ad raunavoxtun fyrir bandariska
hlutabréfamarkadinn (e. equities) hefur verid mun meiri en fyrir skuldabréfamarkadinn (e.bonds).
Sidastlidin prjatiu ar hefur skuldabréfamarkadurinn haekkad mikid enda krafan @ 10 ara bandarisk
rikisskuldabréf laekkad dr 16% arid 1981 nidur i rum 2% i dag. Enda ma sjd ad mesta haekkun
skuldabréfa er fra um 1981. Fra 1900 og fram yfir 1980 hofdu pau ekkert haekkad ad teknu tilliti til
verdbdlgu. Hlutabréf sveiflast hins vegar mikié og eru pvi langtimafjarfesting.
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Heimild: Credit Suisse Global Investment Returns Yearbook 2017.

Endurfjarfesting ardgreidsina skiptir verulega miklu méli og er i raun adaldrifkraftur avoxtunar. A
myndinni hér ad nedan ma sja mun & hakkun hlutabréfa pegar ardi er endurfjarfest og an
endurfjarfestingar fyrir breska og bandariska markadinn. Eins dollara fjarfesting i bandariskum
hlutabréfum &rid 1900 hefdi skilad $1.402 ef ardi var endurfjarfest en $11,9 ef ardi var ekki
endurfjarfest.

1,402
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513

e |JS real total retum 6.4% p.a. UK real total return 5.5% p.a. s US real capital gain 2.1% p.a. UK real capital gain 0.8% p.a.

Heimild: Credit Suisse Global Investment Returns Yearbook 2017.

begar vid gerum rad fyrir avoxtun naesta ars tokum vid tilliti til V/H hlutfallsins eins og pad er i dag,
vaents vaxtar hagnadar og langtimaavoxtunar. Ut fra pvi teljum vid ad raunavoxtun MSCI World Index
kunni ad verda um 6% i dollurum og verdbdlga um 2%, p.e. nafnavoxtun um 8%. V/H hlutfallid a
islenska markadnum er um 17. Eftir ad Ossur fer ur kauphéllinni verdur V/H hlutfallid um pad bil 15.
Vid gerum rad fyrir ad vaent avoxtun verdi um 10% 4 islenska markadnum. Mat a vaentri avoxtun fyrir
nasta ar er had mikilli dvissu en er besta mat midad vid ndverandi stodu og horfur. Nanar er farid yfir
vaenta davoxtun sjodsins a arinu 2018 i kafla 3.7 um ahaettu og vaenta dvoxtun.
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3. Fjarfestingarstefna A og V deilda

3.1 Markmid og aherslur um eignasamsetningu

Fjarfestingarstefna fyrir arid 2018 er eins fyrir A og V deild par sem eignasafn deildanna er
sameiginlegt. Framsetning fjarfestingarstefnunnar er i samraemi vid reglur Fjarmalaeftirlitsins og
eignaflokkunin endurspeglar flokkun verdbréfa i 2.mgr. 36.gr.a. i logum um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda nr. 129/1997.

Vid akvordun um samsetningu eigna i fjarfestingarstefnu sjédsins er litid til niverandi dvoxtunar og
stefnu eignaflokka, vaentanlegrar utgafu og skraningar sem og annarra patta sem talid er ad kunni
ad hafa ahrif 4 fjarfestingarumhverfi og moguleika sjédsins til avoxtunar 8 komandi ari.
Vikmorkunum er atlad ad pjona peim tilgangi ad haegt sé ad gripa taekifaeri sem kunna ad koma upp
en jafnframt ad draga Ur dhaettu pegar adsteedur gefa til kynna ad pad sé skynsamlegt.

Sundurlidun fjarfestingarstefnu 2018 fyrir A og V deild ma sja hér:

Stada Stefna
Eignaflokkar 30.9.17 2018 Vikmork
A.a Rikisvixlar og skuldabréf 29,6% 25% 20-40%
A.b  Fasteignavedtryggd skuldabréf 8,3% 10% 6-15%
B.a  Skuldabréf sveitarfélaga 8,6% 9% 5-15%
B.b Innlan 1,7% 1% 0-30%
B.c  Sértryggd skuldabréf 10,6% 11% 5-15%
Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad
C.a undanskildum vikjandi skuldabréfum 1,6% 1% 0-3%
C.b.a Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS - skuldabréf 0,1% 0% 0-5%
C.b.b Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS - hlutabréf 12,2% 14% 0-20%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi
D.a skuldabréf lanastofnana og vatryggingafélaga 8,2% 8% 0-10%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um
D.b sameiginlega fjarfestingu 2,8% 3% 0-5%
E.a  Hlutabréf félaga 6,8% 7% 0-15%
Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega
E.b.a fjarfestingu - fagfjarfestasjodir 9,1% 10% 0-13%
Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjoda um sameiginlega
E.b.b fjarfestingu - fjarfestingasjédir 1,6% 1% 0-10%
E.c Fasteignir 0,0% 0% 0%
F.a Afleidur 0,0% 0% 0%
F.b  Adrir fjdrmalagerningar, p6 ekki afleidur 0,0% 0% 0%
Samtals: 100% 100%
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Fjarfestingarstefna 2018

Naverandi eignasamsetning sjédsins er synd til samanburdar vid fjarfestingarstefnuna og pau vikmork
sem sett hafa verid fyrir arid 2018. Eignastada sjédsins er i 6llum eignaflokkum ndlaegt stefnu og innan
vid vikmork. Ein helsta breytingin fra stefnu fyrra ars vardar pa aukningu sem verid hefur i atgefnum
fasteignavedtryggdum skuldabréfum til sjodfélaga. Hlutfall pess eignaflokks sem neaer m.a. yfir
sj6dfélagaldn i fjarfestingarstefnunni faerist @ milli dra Ur 6% i 10%. Hlutfall sértryggdra skuldabréfa og
skuldabréfa sveitarfélaga eykst jafnframt litillega. Hlutfall rikisbréfa heldur hins vegar afram ad dragast
saman. Avoxtunarkrafa skuldabréfa med &byrgd rikissjods hefur laekkad verulega auk pess sem
reglulega er greitt af bréfunum an pess ad haegt sé ad gera rad fyrir mikilli nyrri Gtgafu rikisbréfa 4 naestu
misserum. | ljési markadsadstaedna er skref tekid til ad auka stefnu sjédsins i erlendum hlutabréfum.
Gjaldeyrisvidskipti hafa verid had takmorkunum frad haustinu 2008 en i mars 2017 voru hoftin endanlega
afnumin og er lifeyrissjédum sem og 68rum fjarfestum & islandi nd heimilt ad fjarfesta i erlendum

verdbréfum.

Samandregin fjarfestingarstefna 2018 fyrir A og V deild litur pannig ut:

Stada Stefna
Samandregnir eignaflokkar 30.9.2017 2018
Skuldabréf og innlan 72,0% 69%
Innlend skuldabréf og innlan (Aa, Ba, Bb, Bc, Ca, Cba, Da, Db, Ebb) 62,0% 59%
Erlend skuldabréf og innlan (Aa, Bb, Cba, Da) 1,7% 0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf (Ab) 8,3% 10%
Hlutabréf og fagfjarfestasjodir 28,0% 31%
Innlend hlutabréf (Cbb, Ea) 9,1% 9%
Innlendir fagfjarfestasjédir (Eba) 3,9% 4%
Erlend hlutabréf (Cbb, Ea) 9,8% 12%
Erlendir fagfjarfestasjédir (Eba) 5,2% 6%
Samtals: 100,0% 100%
* [ svigum eru tilteknir peir eignaflokkar sem samandregnir eru i viSkomandi télu
** FEignaflokkar Aa, Bb, Cba, Cbb, Da, Ea og Eba innihalda baedi innlendar og erlendar eignir og

skiptast pvi @ milli innlendra og erlendra flokka i téflunni

Erlendir
fagfjarfesta
sjoodir
6%

Erlend
hlutabréf
12%

Innlendir
fagfjarfesta
sjodir
4%
Innlend
hlutabréf
9%

Innlend
skuldabréf
Fasteigna- 599,
verotryggo
skuldabréf

10%

Dregin er fram skipting fjarfestingarstefnunnar i
annars vegar skuldabréf og innldn og hins vegar
hlutabréf og fagfjarfestasjodi. Jafnframt sjast
hlutfoll stefnunnar pegar kemur ad innlendum
eignum og gengisbundnum. Samandregin
fijarfestingarstefna A og V deilda 2018 er synd &
skifuritinu hér til hlidar. Aherslur i skuldabréfum og
hlutabréfum syna 59% i innlendum skuldabréfum
og innldnum til vidbdétar vid 10% i
fasteignavedtryggdum skuldabréfum. Stefnan er

sett 4 9% i innlendum hlutabréfum, 12% i
erlendum  hlutabréfum, 4% i innlendum
fagfjarfestasjodum og 6% i  erlendum
fagfjarfestasjodum.

Eignasafn sjodsins var 136,3 milljardar kréna i lok
september 2017. Fjarfest er i samraemi vid

fjarfestingarstefnu sjédsins med tilliti til markadsadstaedna hverju sinni.



Bru lifeyrissjodur starfsmanna sveitarfélaga Fjarfestingarstefna 2018

3.2 Sioferdisleg viomio i fjarfestingum

Bru lifeyrissjodur leggur aherslu 4 ad fjarfestingar i eignasafni sjédsins uppfylli kréfur um samfélagslega
abyrgd og sjalfbaerni. Vill sjddurinn syna dbyrgd gagnvart umhverfinu og samfélaginu og stydja vid géda
stjérnarhaetti fyrirtaekja med pad fyrir augum ad til langs tima litid sé um ad raeda gagnkvaeman avinning
fjdrfesta og samfélagsins. Unnid er ad breytingu i reglum eignastyringar pannig ad vid mat a
fiarfestingarkostum er litid til pess hvort Utgefendur verdbréfa hafi métad sér stefnu vardandi
umhverfismal, samfélagslega abyrgd og gdda stjérnarhzetti og hvort rekstraradilar sjéda hafi sett sér
stefnu vardandi abyrgar fjarfestingar. Viodmidunarreglur Sameinudu pjédanna um abyrgar fjarfestingar
(UN Principal of responsible investment, PRI) eru hafdar til hlidsjénar vid slikt mat. Ad 66ru jo6fnu eru
fjarfestingakostir sem koma vel Gt Gr sliku mati valdir fram yfir adra. itarlegar reglur vardandi
framkvaemd og eftirfylgni slikra vidmida i fjarfestingavinnu sjédsins eru i vinnslu. Bru lifeyrissjédur
gerdist i november 2017 stofnfélagi ad félagasamtdokunum IcelandSif. Stofnfélagar eru 23 talsins og
koma ar r6dum lifeyrissjéda, fjarmalafyrirtaekja og tryggingafélaga en tilgangur félagsins er ad auka
umraedur og efla pekkingu fjarfesta a adferdafraedi sjalfbaerra og abyrgra fjarfestinga.

3.3 Fjarfestingardkvardanir

Starfsmenn eignastyringar sja um framkvaemd verdbréfavidskipta og taka akvardanir um fjarfestingar i
takt vid akvardanir og aherslur i eignaflokkum sem fjarfestingardd hefur sett i samreemi vid
fjarfestingarstefnu sjédsins. Fjarfestingarad er skipad framkvaemdastjora, svidsstjora eignastyringar og
sérfreedingum i eignastyringu auk pess sem dhaettustjoéri sjodsins situr fundina. Hlutverk fjarfestingarads
er a0 taka akvardanir um fjarfestingar og leggja fram fjarfestingartillégur fyrir stjorn til akvordunar.

Stjorn sjé0dsins og starfsmenn vinna avallt med hag sjédfélaga i huga. Logd er dhersla a ad framkveema
vidskipti fyrir sjédinn med sem hagkveemustum haetti og er markmid sjédsins ad skila sjédfélogum
sinum bestu avoxtun ad teknu tilliti til dheettu og skiptingu eignaflokka. Unnin er greining a
fjarfestingamoguleikum adur en dkvordun um vidskipti er tekin. Starfsmenn notast vid pau gégn og taeki
sem sjodurinn hefur adgang ad til ad vinna sjalfstaedar greiningar a fjarfestingarkostum eins og purfa
bykir hverju sinni og meta moguleika a arangri hverrar fjarfestingar.

3.4 Mikilshattar fjarfestingar og fjarfestingar sem purfa sampykki stjérnar

Eftirtaldar fjarfestingadkvardanir purfa avallt ad fara fyrir stjorn sjédsins:

e Fjarfestingar i 6skradum verdbréfum, nema ef um nyja utgafu er ad raeda og skraning fyrirhugud
e Fjarfestingar i fagfjarfestasjédum og 6drum sérhaefdum fjarfestingum

e Fjarfestingar i vikjandi skuldabréfum

e Gerd afleiGusamninga

e Fjarfestingar umfram 800 m.kr. i skuldabréfum med rikisabyrgd

e Fjarfestingar umfram 800 m.kr. i sértryggdum skuldabréfum banka

e Fjarfestingar umfram 800 m.kr. i innldnum og lausafjarsjodum

e Fjarfestingar umfram 600 m.kr. i skuldabréfum fyrirteekja

e  Fjarfestingar umfram 600 m.kr. i ver8bréfasjodum (UCITS/SICAV)

e  Fjarfestingar umfram 300 m.kr. i innlendum hlutabréfum
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3.5 Sérheefdar fjarfestingar (e. Alternatives)

Sérhaefdar fjarfestingar eru t.d. vogunarsjédir (e. Hedge funds), framtakssjédir (e. Private equity),
fasteignir (e. Real Estate) og hravorur (e. Commodities). Sérhaefdar fjarfestingar eru oftast i formi
fagfjarfestasjoda. Oftast eru pessar fjarfestingar &skrddar og lita ekki opinberu eftirliti
fiarmalaeftirlits. Sérhaefdar fjarfestingar flokkast undir hlutdeildarskirteini og hluti annarra sjéda um
sameiginlega fjarfestingu og geta badi verid innlendar og erlendar.

Almennt eru pessir verdbréfaflokkar med litla fylgni vid hlutabréf og skuldabréf og aetti pannig ad ndst
betri ahaettudreifing i heildarsafni par sem dhaetta er minnkud og veent dvoxtun aukin. Fjarfesting i
sérhaefdum fjarfestingum getur verid fjarfesting i fagfjarfestasjédum, samlagsfélogum, hlutafélégum
eda sambaerilegum erlendum fjarfestingaformum.

3.6 Hlutabréfatengd skuldabréf

Sjédurinn hefur heimild til ad fjarfesta i hlutabréfatengdum skuldabréfum. Flokkunin fer eftir
utgefendum.

3.7 Ahaetta og vaent avoxtun

a) Markmio og viomio um avoxtun og aheettu

Mat & veentri avoxtun horft télf manudi fram i timann er eetid had mikilli dvissu. Long medaltol
avoxtunar gefa gjarnan ageetis vidmidun en jafnframt er litid til fleiri patta sem kunna ad hafa ahrif 4
vaentingar @ hverjum tima.

Samkvaemt gefnum forsendum um avoxtun verdbréfaflokka er vaent raunavoxtun sjoédsins fyrir arid
2018 um 3,9% en markmid sjédsins er ad na a.m.k. 3,5% raundvoxtun til lengri tima. Midad vid peer
forsendur, sem syndar eru i toflunni hér fyrir nedan, er dhaetta (stadalfravik) fjarfestingarstefnunnar
um 5,5%. Midad er vid ad ahaetta eignasafns lifeyrissjodsins sé sambeerileg og &heetta
fjarfestingarstefnunnar en pad fer pé eftir markadsadstaedum a hverjum tima.

Gert er rad fyrir pvi ad vaent nafndvoxtun verdtryggdra skuldabréfa sjédsins verdi 5,2% og flokt
avoxtunar, meelt sem stadalfravik, verdi 5,6% & arinu 2018. Gert er rad fyrir ad vaent nafnavoxtun
Overdtryggdra skuldabréfa verdi 4,7% og floktid verdi 9,0%. Gert er rad fyrir ad avoxtun innlendra
hlutabréfa verdi 10% og floktid verdi 13,7% og vaent avoxtun erlendra hlutabréfa verdi 8,0% og floktid
verdi 13,2%. Enn fremur er gert rad fyrir 13% avoxtun a erlendum sérhaefdum fjarfestingum og floktid
verdi 17,7%. Avoxtun erlenda eigna tekur mid af grunnmynt peirra og pvi ekki tekid tillit til
gengisbreytinga gagnvart islensku kronunni. Vid mat & veentri avoxtun skuldabréfa er tekid mid af
avoxtunarkrofu skuldabréfa i safni sjodsins i lok oktéber 2017 og hvort bréfin séu bokfaerd a gangvirdi
eda kaupkrofu. Vaent avoxtun innlendra og erlendra hlutabréfa er byggd a mati eignastyringar sjédsins.
Stadalfravik eignaflokka er reiknad af dhaettustyringu sjodsins Ut fra vidmidunarvisitdlum sem
endurspegla eignasamsetningu sjédsins. Gert er rad fyrir ad verdbdlga verdi 2,5% 4 arinu 2018. [ t6flu
ma sja viomidunarvisitolur sem studst er vid fyrir hvern eignaflokk.

M;gklr;ia Vaent dvéxtun  Stadalfravik  Vidmidunarvisitala
Verdtryggd skuldabréf 55% 5,2% 5,6% OMXI10YI
Overdtryggd skuldabréf 18% 4,7% 9,0% OMXI10YNI
Innlend hlutabréf 9% 10,0% 13,7% OMXI8
Erlend hlutabréf 12% 8,0% 13,2% MSCI World Index USD
Erlendar sérhaefdar fjarfestingar 6% 13,0% 17,7% GLPEXUTR Index USD
Medaltal 100% 6,4% 5,5%
Verdbdlga 2,5%
Vaent raunavoxtun 3,9%
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b) Hamarksfjarfesting i fjarmalagerningum og innlanum utg. af sama adila
Hamarksfjarfesting i fjdrmalagerningum sama utgefanda er 10%. Hdmarksfjarfesting i afleidum
utgefnum af sama adila er 5%.

c) Hamarksfjarfesting i fasteignavedtryggdum skuldabréfum

Skuldabréf tryggd med vedi i ibudarhusnaedi skal ad hamarki vera 75% af markadsvirdi en 50% af
markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

d) Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja

Hamarkshlutdeild i hlutabréfum einstakra félaga skal vera 20%.

e) Hamarkshlutdeild { hlutdeildarskirteinum ttgefnum af verdbréfasj6oi

Hlutdeild i ver8bréfasjédum eda einstakri deild peirra skal ekki vera meiri en 25%

f) Hamarkshlutdeild { hlutdeildarskirteinum utgefnum af 66rum sjédum um
sameiginlega fjarfestingu

Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu ma

ad hamarki vera 20%.

g) Hlutfall fjarfestingar { fyrirteekjum sem eingdngu sinna pjéonustuverkefnum

bratt fyrir paer takmarkanir sem ad ofan eru nefndar er lifeyrissjddnum heimilt ad eiga staerri hlut en

20% i félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir sjédinn.

h) Hamarksfjarfesting { sjodum innan sama rekstrarfélags

Hamarksfjarfesting i sjodum innan sama rekstrarfélags skal ekki vera meiri en 25%.

i) Hamarksfjarfesting { samtolu tveggja eda fleiri tegundaflokkum

Sjédurinn hefur ekki sett sér frekari takmorkun en kvedid er 4 um i logum.

j)  Viomid um notkun afleida

Sjédnum er heimilt ad nota afleidur til ad draga Ur ahezettu sjédsins. Vidmidin skulu vera
neysluverdsvisitolur, verdbréfavisitolur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla. Heildarfjarfesting skal pa
vera innan 10% heildareigna. Sjédurinn hefur ekki verid ad nyta pessa heimild.

k) Hlutfall eigna i virkri styringu

Sjédurinn er med radgjafasamning vid Credit Suisse um styringu a erlendu hlutabréfasafni. Allar
fjarfestingarakvardanir eru bornar undir eignastyringu sjédsins.

Sjédurinn hefur sagt upp samningi vid islensk verdbréf hf. og Arion banka hf. um styringu & arinu 2017
og mun rekstraradili sj6dsins sja um styringu pess hluta er sagt var upp. Um 10% safnsins er i virkri
styringu hja Credit Suisse.

1)  Markmiod um medalliftima skuldabréfaflokka

Markmid sjodsins er ad medalliftimi skuldabréfa sé 8-10 ar.

m) Markmid um hlutfall lausafjar

Stefna sjédsins er ad vera med 1% laust fé. Vid lausafjarstyringu sjédsins er gaett ad pvi ad avallt sé
haegt ad maeta vaentu greidsluflaedi.
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n) Markmid um gjaldmidlasamsetningu eftir tegundaflokkum og i heild

Gjaldmidlasamsetning sjodsins endurspeglast i fjarfestingastefnunni. Steerstur hluti sjédsins er
avaxtadur i islenskum krénum en stefnan gerir rdd fyrir ad 12% séu i erlendum hlutabréfum.
Gjaldmidlaskipting erlenda hluta safnsins reedst af vali 4 erlendum fjarfestingum og uppgjérsmynt
peirra. Fjarfestingardkvardanir rddast af adsteedum 4 hverjum tima og byggja a greiningu 3
fjdrfestingartaekifeerum.

0) Markmid um atvinnugreinaskiptingu eignasafns

Leitast er vid ad draga ur aheaettu i eignasafninu med pvi ad dreifa fjarfestingum & mismunandi
atvinnugreinar. Midad er vid ad vaegi innlendra hlutabréfa i hverri atvinnugrein fari ekki yfir 45% af
innlendri hlutabréfaeign sjédsins og ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa taki mid af
skiptingu MSCI heimsvisitélunnar. Midad er vid ad vaegi innlendra skuldabréfa i hverri atvinnugrein
(4 ekki vid um skuldabréf hins opinbera eda einstaklinga) fari ekki yfir 30% af heildareign i
skuldabréfum.

3.8 Skuldbindingar sj6dsins

3.8.1 Umfjollun um réttindakerfi

Fram til 31. mai 2017 var réttindaavinnsla i A deild jofn en fra 1. juni er avinnslan aldurstengd. A
deildinni er engu ad sidur vidhaldid fyrir virka sjodfélaga, en peir sem greida afram idgjald til sjédsins
fara yfir i aldurstengda réttindaavinnslu. Mismun a réttindum i jafnri og aldurstengdri dvinnslu er maett
med sérstoku framlagi, lifeyrisauka, sem launagreidendur greida inn til sjédsins. Auk framlags i
lifeyrisaukasjod greida launagreidendur framlag i jafnveegissjod sem er nyttur til ad koma afallinni
stodu A deildar i jafnvaegi pbann 31. mai 2017 og varudarsjéd sem er til radstofunar ef lifeyrisaukasjodur
dugar ekki.

Med breytingunum var einnig lifeyrisaldur samraemdur vid almennan vinnumarkad og er nu 67 ar og
motframlag launagreidenda laekkadi ur 12% i 11,5%.

Réttindi peirra sem byrjadir eru a lifeyri pann 31. mai 2017 og peirra sem verda 60 ara a sama tima
verda ekki skert eda aukin po svo til skerdingar eda réttindaaukningar komi hja 6drum sjéofélogum.
Launagreidendur gera sérstaklega upp fjarhagsleg ahrif vegna pessara sjédfélaga vid sjodinn.

Helsta breytingin er p6 ad réttindi sjodfélaga verda framvegis bundin tryggingafraedilegri stodu og geta
leekkad eda haekkad eftir afkomu sjédsins. betta & baedi vid um aunnin réttindi fyrir 1. juni sl. og
framtidarréttindi sjodfélaga.

V deildin er sem fyrr aldurstengd en lifeyrisaldurinn var einnig samraemdur i 67 ar og par med breyttist
réttindataflan litillega til hakkunar. Lifeyrisréttindi i V deild eru bundin tryggingafraedilegri stodu
hverju sinni.

3.8.2 Tryggingafraedilegt mat

Samkvaemt akvaedum laga nr. 129/1997 er tryggingafraedileg athugun gerd arlega af trygginga-
staerdfradingi. Athugunin er unnin samkvamt sampykktum sjodsins og i samraemivié 16g nr. 129/1997
og akvaedi reglugerdar nr. 391/1998. Afallin skuldbinding er reiknud midad vid réttindi sem sjodfélagar
hafa aunnid sér og heildarskuldbinding midad vid ad sjéofélagar haldi afram ad greida i sjédinn par til
peir fara 3 lifeyri.

 tryggingafraedilegri athugun er midad vid ad dvoxtun eigna sjédsins verdi arlega 3,5% umfram haekkun
visitolu neysluverds.

Vid tryggingafraedilega athugun darsins 2016 voru notadar danar- og eftirlifendatoflur Félags islenskra
tryggingastaerdfraedinga byggdar a reynslu dranna 2010-2014. Giftingarlikur og medalaldur maka eru
samkvaemt upplysingum ar pjodskrd. ba er um fjolda barna byggt a islenskum barneignalikum.
Vardandi ororku eru notadar 60% af islenskum o6rorkulikum sem byggdar eru & reynslu islenskra
lifeyrissj6da arin 1998-2002.
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Tryggingafraedileg stada A deildar var neikvaed um 8,9% i arslok 2016. Afallin skuldbinding var i arslok
neikvaed um 9,6 milljarda kréna og stada framtidarskuldbindinga neikvaed um 30 milljarda kréna. Eins
og fram hefur komid munu launagreidendur greifa framlag i jafnvaegissjéd til ad koma deildinni i
jafnvaegi midad vid stoduna pann 31. mai 2017. Tryggingafraedileg stada A deildar verdur komin |
jafnvaegi pbegar breytingarnar taka gildi.

Tryggingafraedileg stada V deildar er jakvaed um 3,7% i arslok 2016. Afallin skuldbinding var i arslok
jakvaed um 747 milljénir kréna og stada framtidarskuldbindinga jakvaed um 2 milljarda kréna.
3.8.3 Aztlad framtidargreidslufleedi

Myndirnar hér fyrir nedan syna azetlad framtidargreidslufleedi A og V deildar midad vid stoduna i lok
ars 2016.

m |ogjold

ke A=ztlad framtidargreidsluflaedi A - deild B Kostnafiur

Maka- og bamalifeyrir
8.000 # Ororkulifeyrir
6.000 u Ellilifeyrir

Myndirnar syna nidurstddur tryggingafraedilegrar athugunar i myndraenu formi par sem Utreikningur
hefur somu forsendur og notadar eru vid tryggingafraedilega athugun. Efri hluti myndarinnar, jakvaedar
tolur, synir aztladar idgjaldagreidslur til sjodsins. Nedri hluti myndarinnar, neikvaedar tolur, synir
skiptingu a greidslum sjddsins eftir tegund lifeyris og greidslu kostnadar.

M.kr. A=tlad framtidargreidsluflaedi V-deild m 15gjold
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Fyrra suluritid hér fyrir aftan synir dzetlad netto greidsluflaedi A-deildar fyrir arid 2018. Tekid er tillit til
azetladra lifeyris- og idgjaldagreidsina, kostnadar og fjarflaedi eigna. Spain gerir rad fyrir jdkvaedu nettd
innflaedi ad fjarhaed um 14 milljardar kr. Ekki er tekid tillit til peirra fjdrmuna sem sveitarfélégin munu
leggja inn i A-deildina vegna breytingar a réttindaéflun sjédfélaga fra og med 1. juni 2017.
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Seinna suluritid synir datlad nettd greidslufleedi V-deildar fyrir arid 2018. Tekid er tillit til daetladra
lifeyris- og idgjaldagreidsina, kostnadar og fjarfleedi eigna. Spdin gerir rad fyrir jakveedu nettd innflaedi

ad fjarhaed um 4,3 milljardar kr.
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3.8.4 Lifeyrisbyrdi

Hér er fyrir nedan er synd proun lifeyrisbyrdar A deildar fyrir siGustu 5 ar. Eins og sja ma er lifeyrisbyrdi
Iag en fer haekkandi og gert er rad fyrir ad lifeyrisbyrdi arsins 2018 verdi um 28%.

2016 2015 2014 2013 2012
Lifeyrisbyrdi 25,6% 24,7% 24,2% 21,5% 16,6%

Hér er fyrir nedan er synd proun lifeyrisbyrdar V deildar fyrir siGustu 5 ar. Eins og sja ma er lifeyrisbyrdi
Iag en fer haekkandi og gert er rad fyrir ad lifeyrisbyrdi arsins 2018 verdi um 8%.

2016 2015 2014 2013 2012
Lifeyrisbyrdi 6,4% 5,8% 5,4% 5,2% 3,8%
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3.8.5 Aldurssamsetning A og V deildar

A 4rinu 2016 greiddu 15.766 sjodfélagar idgjold i A-deildina og teljast pvi virkir sjodfélagar, karlar voru
4.850 en konur 10.916. Alls voru 34.663 sjédfélagar ovirkir en peir greiddu ekki i sj6dinn a drinu en
eiga geymd réttindi fra fyrri tima, karlar voru 12.653 og konur 22.010. Alls fengu 2.170 einstaklingar
greiddan ellilifeyri, 1.127 fengu greiddan ororkulifeyri, 186 fengu greiddan makalifeyri og 352 fengu
greiddan barnalifeyri.

ALDURSDREIFING VIRKRA OG OVIRKRA SJODFELAGA EFTIR KYNI — A DEILD

m Virkir karlar  m Ovirkir karlar mVirkar konur = Gwirkar konur

<20 381
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A rinu 2016 greiddu 7.804 sjédfélagar idgjold i V deildina og teljast pvi virkir sjodfélagar, karlar voru
2.756 en konur 5.048. Alls voru 25.054 sjodfélagar ovirkir en peir greiddu ekki i sjédinn a arinu en
eiga geymd réttindi fra fyrri tima, karlar voru 10.999 og konur 14.055. Alls fengu 608 einstaklingar
greiddan ellilifeyri, 340 fengu greiddan 6rorkulifeyri, 29 fengu greiddan makalifeyri og 108 fengu
greiddan barnalifeyri.

ALDURSDREIFING VIRKRA OG OVIRKRA SJIODFELAGA EFTIR KYNI -V DEILD

w Virkir karlar  w Ovirkir karlar = Virkar konur = Qvirkar konur
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4 Fjarfestingarstefna B deildar

4.1 Markmid og aherslur um eignasamsetningu

Markmid i fjarfestingastefnu B deildar er ad dvaxta eignir sjédsins a8 hagkveeman hatt og tryggja géda
avoxtun midad vid dhaettu. Pa skal eignasamsetning sjédsins vera i samraemi vid heimildir VII. kafla
laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjé8a, med sidari
breytingum.

Undanfarin ar hefur fjarfestingarstefna sjédsins verid byggd pannig upp ad samsetning eigna gefi géda
avoxtun ad teknu tilliti til dhaettu en jafnframt hefur verid horft til pess hvernig skuldbindingar falla til.
Fjarfestingastefnan fyrir B deildina er sem fyrr varkar en markmidid er ad ekki reyni frekar 8 bakabyrgd
sveitarfélaganna.

i fiarfestingastefnu deildarinnar er nu tekid tillit til eigna Eftirlaunasjéds Reykjanesbaejar en sa sjédur
sameinadist inn i B deild Bruar lifeyrissjéd midad viod fra 1. jantar 2017.

Sundurlidun fjarfestingarstefnunnar 2018 fyrir B deild ma sja hér:

Stada Stefna
Eignaflokkar 31.10.2017 2018 Vikmork
A.a  Rikisvixlar og skuldabréf 52,4% 48% 40-60%
A.b  Fasteignavedtryggd skuldabréf 4,3% 5% 2-10%
B.a  Skuldabréf sveitarfélaga 2,6% 3% 1-10%
B.b Innlan 1,3% 1% 0-10%
B.c  Sértryggd skuldabréf 2,9% 4% 1-10%
Skuldabréf og vixlar [anastofnana og vatryggingafélaga, ad
C.a undanskildum vikjandi skuldabréfum 1,0% 1% 0-3%
C.b.a Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS - skuldabréf 0,5% 0% 0-5%
C.b.b Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS - hlutabréf 9,7% 12% 0-20%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi skuldabréf
D.a lanastofnana og vatryggingafélaga 6,4% 6% 0-10%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um
D.b  sameiginlega fjarfestingu 0,9% 1% 0-5%
E.a  Hlutabréf félaga 11,2% 12% 0-15%
Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega
E.b.a fjarfestingu - fagfjarfestasjodir 0,0% 0% 0-5%
Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega
E.b.b fjarfestingu - fjarfestingasjédir 7,0% 7% 0-10%
E.c  Fasteignir 0,0% 0% 0-10%
F.a  Afleidur 0,0% 0% 0-10%
F.b  Adrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur 0,0% 0% 0-10%
Samtals: 100% 100%

Nuverandi eignasamsetning sjédsins er synd til samanburdar vid fjarfestingarstefnuna og pau vikmork
sem sett hafa verid fyrir 4rid 2018. Eignastada sjédsins er i 6llum eignaflokkum nalaegt stefnu og innan
vid vikmork. Ein helsta breytingin fra stefnu fyrra ars er ad hlutfall rikisbréfa heldur afram ad dragast
saman og & moti eykst hlutfall sértryggdra skuldabréfa og skuldabréfa sveitarfélaga. Avoxtunarkrafa
skuldabréfa med abyrgd rikissjéds hefur laekkad verulega auk pess sem reglulega er greitt af bréfunum
an pess ad haegt sé ad gera rad fyrir mikilli nyrri Gtgafu rikisbréfa & naestu misserum. | ljési
markadsadstaedna er skref tekid til ad auka stefnu sjoédsins i erlendum hlutabréfum. Gjaldeyrisvidskipti
hafa verid had takmorkunum fra haustinu 2008 en i mars 2017 voru hoftin endanlega afnumin og er
lifeyrissjodum sem og 68rum fjarfestum a [slandi nd heimilt ad fjarfesta i erlendum verdbréfum.
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Samandregin fjarfestingarstefna 2018 fyrir B deild litur pannig ut:

Stada Stefna
Samandregnir eignaflokkar 30.9.2017 2018
Skuldabréf og innlan 79,2% 76%
Innlend skuldabréf og innlan (Aa, Ba, Bb, Bc, Ca, Cba, Da, Db, Ebb) 73,1% 71%
Erlend skuldabréf og innlan (Aa, Bb, Cba, Da) 1,8% 0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf (Ab) 4,3% 5%
Hlutabréf og fagfjarfestasjodir 20,8% 24%
Innlend hlutabréf (Cbb, Ea) 12,1% 12%
Innlendir fagfjarfestasjodir (Eba) 0,0% 0%
Erlend hlutabréf (Cbb, Ea) 8,7% 12%
Erlendir fagfjarfestasjodir (Eba) 0,0% 0%
Samtals: 100,0% 100%
* [ svigum eru tilteknir peir eignaflokkar sem eru samandregnir i viskomandi télu
** Fignaflokkar Aa, Bb, Cba, Cbb, Da, Ea og Eba innihalda bzedi innlendar og erlendar eignir

Dregin er fram skipting fjarfestingarstefnunnar i
Erlend annars vegar skuldabréf og innlan og hins vegar

hlutabréf hlutabréf og fagfjarfestasjodi. Jafnframt sjast

12% hlutféll stefnunnar pegar kemur ad innlendum

Innlend eignum og gengisbundnum. Samandregin
hlutabref fijarfestingarstefna B deildar 2018 er synd &
skifuritinu hér til hlidar. Aherslur i skuldabréfum

12%

Fasteigna syna 71% i innlendum skuldabréfum og
vedtryggd innldnum  til  vidbotar  vid 5% i

skuldabréf Innlend X 3
5% skuldabréf fasteignavedtryggdum skuldabréfum. Stefnan
71% er sett 4 12% i innlendum hlutabréfum og 12% i

erlendum hlutabréfum.

Eignasafn sjodsins var 8,7 milljardar kréna i lok
september 2017. Fjarfest er i samraemi vid
fjarfestingarstefnu sjédsins og

markadsadsteedur hverju sinni

4.2 Sioferodisleg viomiod i fjarfestingum

Bru lifeyrissjédur leggur aherslu a ad fjarfestingar i eignasafni sjodsins uppfylli krofur um
samfélagslega abyrgd og sjalfbaerni. Vill sjddurinn syna abyrgd gagnvart umhverfinu og samfélaginu
og stydja vid gboda stjérnarhaetti fyrirtaekja med pad fyrir augum ad til langs tima litid sé um ad
reeda gagnkveeman avinning fjarfesta og samfélagsins. Unnid er ad breytingu i reglum
eignastyringar pannig ad vid mat a fjarfestingarkostum er litid til pess hvort Utgefendur verdbréfa
hafi métad sér stefnu vardandi umhverfismal, samfélagslega dbyrgd og géda stjornarhaetti og hvort
rekstraradilar sjoda hafi sett sér stefnu vardandi abyrgar fjarfestingar. Vidmidunarreglur
Sameinudu pjodanna um abyrgar fjarfestingar (UN Principal of responsible investment, PRI) eru
hafdar til hlidsjonar vid slikt mat. Aé 68ru j6fnu eru fjarfestingakostir sem koma vel Ut ur sliku mati
valdir fram yfir adra. [tarlegar reglur vardandi framkvaemd og eftirfylgni slikra vidmida i
fijarfestingavinnu sjodsins eru i vinnslu. Bru lifeyrissjédur gerdist i november 2017 stofnfélagi ad
félagasamtokunum IcelandSif. Stofnfélagar eru 23 talsins og koma ur rédum lifeyrissj6da,
fijarmalafyrirtaekja og tryggingafélaga en tilgangur félagsins er ad auka umraedur og efla pekkingu
fjarfesta 4 adferdafraedi sjalfbaerra og dbyrgra fjarfestinga.
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4.3 Fjarfestingarakvardanir

Starfsmenn eignastyringar sja um framkvaemd verdbréfavidskipta og taka akvardanir um fjarfestingar i
takt vid dkvardanir og aherslur i eignaflokkum sem fjarfestingardd hefur sett i samraemi vid
fjdrfestingarstefnu sjédsins. Fjdrfestingarad er skipad framkveemdastjora, svidsstjéra eignastyringar og
sérfreedingum i eignastyringu auk pess sem dhaettustjoéri sjodsins situr fundina. Hlutverk fjarfestingarads
er ad taka akvardanir um fjarfestingar og leggja fram fjarfestingartillogur fyrir stjorn til akvordunar.

Stjorn sjé0sins og starfsmenn vinna avallt med hag sjodfélaga i huga. Log0 er dhersla a@ ad framkvaema
vidskipti fyrir sjédinn med sem hagkveemustum hzetti og er markmid sjédsins ad skila sjéofélogum
sinum bestu dvoxtun ad teknu tilliti til dhaettu og skiptingu eignaflokka. Unnin er greining a
fjarfestingamoguleikum adur en dkvordun um vidskipti er tekin. Starfsmenn notast vid pau gdgn og teeki
sem sjodurinn hefur adgang ad til ad vinna sjalfstaedar greiningar a fjarfestingarkostum eins og purfa
pykir hverju sinni og meta moguleika @ arangri hverrar fjarfestingar.

4.4 Mikilshattar fjarfestingar og fjarfestingar sem purfa sampykki stjérnar

Eftirtaldar fjarfestingardkvardanir purfa avallt ad fara fyrir stjérn sjédsins:

e Fjarfestingar i éskradum verdbréfum, nema ef um nyja utgafu er ad raeda og skraning fyrirhugud

e Fjarfestingar i fagfjarfestasjédum og 6drum sérhaefdum fjarfestingum

e Fjarfestingar i vikjandi skuldabréfum

e Gerd afleiGusamninga

e Fjarfestingar umfram 100 m.kr. i verdbréfum sem ekki eru med rikisabyrgd eda eru sértryggd.

e Fjarfestingar umfram 200 m.kr. i verdbréfum sem eru med rikisdbyrgd og sértryggdum
skuldabréfum.

4.5 Ahzetta og vaent avoxtun

a) Markmid og vidmid um avoxtun og ahaettu

Samkveemt gefnum forsendum um avoxtun verdbréfaflokka er vaent raunavoxtun sjédsins fyrir arid
2018 um 3,5% en markmid sjédsins er ad na a.m.k. 3,5% raundavoxtun til lengri tima. Midad vid paer
forsendur, sem syndar eru i toflunni hér fyrir nedan, er dheaetta (stadalfravik) fjarfestingarstefnunnar
um 5,3%. Midad er vid ad ahaetta eignasafns lifeyrissjodsins sé sambeerileg og &haetta
fjarfestingarstefnunnar en pad fer p6 eftir markadsadstaedum a hverjum tima.

Gert er rad fyrir pvi ad vaent nafnavoxtun verdtryggdra skuldabréfa sjddsins verdi 4,9% og flokt
avoxtunar, maelt sem stadalfravik, verdi 5,6% & arinu 2018. Gert er rad fyrir ad vaent nafnavoxtun
Overdtryggdra skuldabréfa verdi 5,5% og floktid verdi 9,0%. Gert er rad fyrir ad avoxtun innlendra
hlutabréfa verdi 10% og floktid verdi 13,7% og veent avoxtun erlendra hlutabréfa verdi 8,0% og floktid
verdi 13,2%. Avoxtun erlenda eigna tekur mid af grunnmynt beirra og pvi ekki tekid tillit til
gengisbreytinga gagnvart islensku kronunni. Vid mat a veentri dvoxtun skuldabréfa er tekid mid af
avoxtunarkrofu skuldabréfa i safni sjodsins i lok oktdber 2017 og hvort bréfin séu boékfaerd 3
markadsvirdi eda kaupkrofu. Vaent avoxtun innlendra og erlendra hlutabréfa er byggd a mati
eignastyringar sjodsins. Stadalfravik eignaflokka er reiknad af ahaettustyringu sjoédsins ut fra
viomidunarvisitdlum sem endurspegla eignasamsetningu sjédsins. Gert er rad fyrir ad verdbdlga verdi
2,5% & arinu 2018. | toflu ma sja vidmidunarvisitdlur sem studst er vid fyrir hvern eignaflokk.
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M:;klr;ué Vant avoxtun  Stadalfravik Viomidunarvisitala
Verdtryggd skuldabréf 63% 4,9% 5,6% omMXxI1ovI
Overdtryggd skuldabréf 13% 5,5% 9,0% OMXI10YNI
Innlend hlutabréf 12% 10,0% 13,7% OMXI8
Erlend hlutabréf 12% 8,0% 13,2% MSCI World Index USD
Erlendar sérhaefdar fjarfestingar 0% 13,0% 17,7% GLPEXUTR Index USD
Meadaltal 100% 6,0% 5,3%
Verdbdlga 2,5%
Vaent raunavoxtun 3,5%

b) Hamarksfjarfesting i fjarmalagerningum og innldnum utg. af sama adila
Hamarksfjarfesting i fjdrmalagerningum sama utgefanda er 10%. Hamarksfjarfesting i afleidum
utgefnum af sama adila er 5%.

c) Hamarksfjarfesting i fasteignavedtryggdum skuldabréfum

Skuldabréf tryggd med vedi i ibudarhusnaedi skal ad hamarki vera 75% af markadsvirdi en 50% af
markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

d) Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtekja

Hamarkshlutdeild i hlutabréfum einstakra félaga skal vera 20%.

e) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af verdbréfasjooi

Hlutdeild i verdbréfasjodum eda einstakri deild peirra skal ekki vera meiri en 25%.

f) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af 66rum sjodum um
sameiginlega fjarfestingu

Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu ma

ad hamarki vera 20%.

g) Hlutfall fjarfestingar i fyrirteekjum sem eingéngu sinna pjonustuverkefnum

pratt fyrir paer takmarkanir sem ad ofan eru nefndar er lifeyrissjédnum heimilt ad eiga steerri hlut en

20% i félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir sjédinn.

h) Hamarksfjarfesting i sj60um innan sama rekstrarfélags

Hamarksfjarfesting i sjédum innan sama rekstrarfélags skal ekki vera meiri en 25%.

i) Hamarksfjarfesting { samtolu tveggja eda fleiri tegundaflokkum

Sjédurinn hefur ekki sett sér frekari takmorkun en kvedid er 4 um i l6gum.

j)  Viomid um notkun afleida

Sjéénum er heimilt ad nota afleidur til ad draga Ur 3dheaettu sjédsins. Vidmidin skulu vera
neysluverdsvisitolur, verdbréfavisitolur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla. Heildarfjarfesting skal pa
vera innan 10% heildareigna. Sjédurinn hefur ekki verid ad nyta pessa heimild.

k) Hlutfall eigna i virkri styringu

Sjédurinn er med radgjafasamning vid Credit Suisse um styringu & erlendu hlutabréfasafni. Allar
fjdrfestingadkvardanir eru bornar undir eignastyringu sjodsins.
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Sjéourinn hefur sagt upp samningi vid Arion banka hf. um styringu a arinu 2017 og mun rekstraradili
sjédsins sja um styringu pess hluta er sagt var upp. Um 9% safnsins er i virkri styringu hja Credit Suisse.

1)  Markmiod um medalliftima skuldabréfaflokka

Markmid sjodsins er ad medalliftimi skuldabréfa sé 8-10 ar.

m) Markmid um hlutfall lausafjar

Stefna sjédsins er ad vera med 1% laust fé. Vid lausafjarstyringu sjédsins er gaett ad pvi ad avallt sé
haegt ad maeta vaentu greidsluflaedi.

n) Markmid um gjaldmidlasamsetningu eftir tegundaflokkum og i heild

Gjaldmidlasamsetning sjodsins endurspeglast i fjarfestingastefnunni. Steerstur hluti sjédsins er
avaxtadur i islenskum kréonum en stefnan gerir rad fyrir ad 12% séu i erlendum hlutabréfum.
Gjaldmidlaskipting erlenda hluta safnsins reedst af vali 4 erlendum fjarfestingum og uppgjorsmynt
peirra. Fjarfestingarakvarfanir rddast af adsteedum & hverjum tima og byggja 4 greiningu a
fjarfestingarteekifeerum.

0) Markmid um atvinnugreinaskiptingu eignasafns

Leitast er vid ad draga ur aheettu i eignasafninu med pvi ad dreifa fjarfestingum a mismunandi
atvinnugreinar. Midad er vid ad vaegi innlendra hlutabréfa i hverri atvinnugrein fari ekki yfir 45% af
innlendri hlutabréfaeign sj6dsins og ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa taki mid af
skiptingu MSCI heimsvisitolunnar. Midad er vid ad vaegi innlendra skuldabréfa i hverri atvinnugrein
(4 ekki vid um skuldabréf hins opinbera eda einstaklinga) fari ekki yfir 30% af heildareign i
skuldabréfum.

4.6 Skuldbindingar sjodsins

4.6.1 Umfjollun um réttindakerfi

B deild sjédsins samanstendur af sex réttindaséfnun en réttindadvinnslan er hlutfallsleg eda 2% 4 ari
fyrir 100% starf. Réttindasofnin eru tryggd med bakabyrgd sveitarfélaga sem pau tilheyra. B deildin er
lokud fyrir nyjum sjédfélégum med gildistoku laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda
og starfsemi lifeyrissjoda pann 1. juli 1998.

Sveitarfélogin sem standa ad réttindaséfnunum &abyrgjast skuldbindingar B deildarinnar, en auk
i0gjaldagreidsina endurgreida pau tiltekid hlutfall af utgjoldum til lifeyrisgreidsina. Hlutfallid er
akvedid af sveitarstjornum ad fenginni umsogn tryggingasteerdfreedings og sjédsstjornar.
Endurgreidsluhlutfall er breytilegt eftir réttindasofnum.

4.6.2 Tryggingafreedilegt mat

Tryggingafraedileg stada B deildar an Eftirlaunasjéds Reykjanesbajar var neikvaed um taep 90 % i arslok
2016. Afallin skuldbinding var i 4&rslok var neikveed um 27 milljarda kréna og stada
framtidarskuldbindinga neikveed um rima 8,3 milljarda kréna ad teknu tilliti til aukaframlags
launagreidenda vegna hlutdeildar i greiddum lifeyri.

Tryggingafraedileg stada Eftirlaunasjéds Reykjanesbaejar var neikvaeed um 60% i arslok 2016. Afallin
skuldbinding var i arslok neikveed um 5 milljarda kréna og stada framtidarskuldbindinga neikvaed um
ruma 5,2 milljar6a kréna en ekki er pa tekid tillit til aukaframlags launagreidenda vegna hlutdeildar i
greiddum lifeyri.

i tryggingafraedilegu uppgjori er midad vid ad raunavoxtun eigna sjédsins verdi arlega 2,0% umfram
hakkun lifeyrisréttinda sem tryggd eru midad vid visitélu medallauna opinberra starfsmanna.

Sjédurinn er eins og adrir lifeyrissjodir sem njota bakdbyrgdar undanpeginn peim moérkum sem
almennt eru askilin i [6gum nr. 129/1997 um hamarks vikmérk milli eigna og skuldbindinga.
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Likur eru & ad reyna muni @ bakabyrgd sveitarfélaga a skuldbindingum B deildarinnar ef miéad er vid
Obreyttar endurgreidslur en reikna ma med ad eignir verdi uppurnar & drunum 2020 til 2050 eftir
réttindasdfnum. | sampykktum sjédsins er kvedid 4 um pad ad hvert réttindasafn parf dvallt ad eiga
eignir sem nemur tveggja ara utgreidsluporf i lifeyri og kostnad.

4.6.3 Azetlad greidslufledi

Myndin synir dzetlad framtidargreidsluflaedi midad vid stodu sjédsins i lok ars 2016.

m Endurgreidslur

M.kr Framtidargreidsluflaedi B deildar = Sala eigna
Bakabyrgd
1.800 Vextir
1.500 e 18gjald
m Kostnadur

1.200 B Maka- og bamalfifeyrir

m Ororkulifeyrir
M Ellilifeyrir

900

600
300

PN PRSP DO P DD PP DD FE
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Myndin synir nidurstodur tryggingafreedilegrar athugunar i myndraenu formi par sem utreikningur
hefur somu forsendur og notadar eru vid tryggingafraedilega athugun sjédsins. Efri hluti myndarinnar,
jakvaedar tolur, synir deetladar idgjaldagreidslur, endurgreidslur, bakabyrgd, vexti og solu eigna. Nedri
hluti myndarinnar, neikvaedar tolur, synir skiptingu a greidslum sjédsins eftir tegund lifeyris og greidslu
kostnadar.

Nuvirdi peirra lifeyrisgreidsina og kostnadar, sem @ myndinni eru synd midad vid 3,5% avoxtunarkrofu,
er sama og mat heildarskuldbindinga i tryggingafraedilegri athugun i lok ars 2016. I1dgjaldagreidslur,
sem myndin synir, eru sdmuleidis byggdar 4 endurmati eigna midad vid 3,5% avoxtunarkrofu og 3,5%
raundvoxtun til framtidar.
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Suluritid hér ad framan synir daetlad nettd greidslufleedi fyrir arid 2018. Tekid er tillit til dzetladra
lifeyris- og idgjaldagreidsina, kostnadar, fjarfleedi eigna og endurgreidsluhlutfalli af greiddum lifeyri.
Spain gerir rad fyrir neikvaedu netto utflaedi ad fjarhaed um 107 milljénir kr.

4.6.4 Azetlud lifeyrisbyrdi

Lifeyrisbyrdi er maeld sem hlutfall allra lifeyrisgreidsina af heildaridgjoldum sjédsins ad vidbeaettum
endurgreidslum. Hér fyrir nedan er tafla yfir lifeyrisbyrdi B deildar og Eftirlaunasjods Reykjanesbaejar.
Gert er rad fyrir ad lifeyrisbyrdin fari haekkandi @ naestu arum.

Lifeyrisbyrdi B deildar 141,4% 135,9% 138,2%
Lifeyrisbyrdi ER 227,8% 219,8% 213,1%

4.6.5 Aldurssamsetning B deildar

A 4rinu 2016 greiddu 188 sjédfélagar idgjold i sjédinn og teljast pvi virkir sjédfélagar, karlar voru 64 en
konur 124. Alls voru 2.422 sjédfélagar eru ovirkir en peir greiddu ekki i sjodinn a arinu en eiga geymd
réttindi fra fyrri tima, karlar voru 544 og konur 1.878. Alls fengu 903 einstaklingar greiddan ellilifeyri,
136 fengu greiddan 6rorkulifeyri, 202 fengu greiddan makalifeyri og 4 fengu greiddan barnalifeyri.

ALDURSDREIFING VIRKRA OG OVIRKRA SIODFELAGA EFTIR KYNI
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5. Mat 4 dhaettu

Markmid med dhaettustefnu sjédsins er ad auka oryggi i rekstri hans. Sjodurinn greinir og medhondlar
ahaettu i starfsemi sinni med reglubundnu dhaettumati, markvissu eftirliti og adgerdum. Sjédurinn
skilgreinir dhaettuvilia sem vidmid fyrir pad ahaettustig sem telst vera dseettanlegt. Ahaetta umfram
ahaettuvilja telst 6asaettanleg og skal medhondlud.

Maénadarlega er stjorn sjddsins gerd grein fyrir avoxtun og helstu dhaettupattum i eignasafni sjodsins.
Fjorum sinnum & ari er stjorn gerd grein fyrir nidurstédum ahaettueftirlits og dhaettumats. Stjorn
sjédsins hefur reett vidhorf sitt til ahaettu og vaentingar um avoxtun. Vidhorf stjérnar til ahaettu leidir
til varkarar fjarfestingarstefnu.

Stjorn sjddsins hefur raett vidhorf sitt til ahaettu og veentingar um avoxtun. Stjérnin vill lagmarka likur
a pvi ad purfa ad breyta réttindum eda idgjéldum en vill b6 nd betri langtimaraunavoxtun en feest med
pvi ad fjarfesta eingéngu i skuldabréfum. Vidhorf til dhaettu gerir pad ad verkum ad fjarfestingarstefna
sjédsins parf ad vera nokkud adhaldssom og fela i sér litlar likur & ad breyta purfi réttindum eda
idgjoldum i framtidinni.

Vid mat a ahaettu samtryggingadeilda sjodsins eru hér helstu dheettupaettir sem snerta eignir og
skuldbindingar deildanna dregnir upp dsamt umfjollun um pa i tengslum vid tryggingafraedilega stodu.
Alagsprof er framkveemt til ad sjd moguleg ahrif ymissa 6hagstaedra breytinga & stodu eigna og
tryggingafraedilega stodu.

Helstu ahaettupaettir sjédsins eru:

Markadsahatta: Stor hluti eigna sjodanna er i markadsverdbréfum, bezedi hlutabréfum og
skuldabréfum. Markadsverdbréf dsamt handbaeru fé mynda staersta hluta peirra eigna sem atlad er
ad standa @ méti lifeyrisskuldbindingum sjédsins. Um 60% af eignum A og V deildar eru @ markadsvirdi
og um 62% af eignum B- deildar.
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Vaxta- og endurfjarfestingarahaetta: Vaxtadhatta beinist adallega ad bréfum sem gerd eru upp a
markadsvirdi. Einnig er su dhaetta fyrir hendi ad sjédurinn geti ekki fjarfest i skuldabréfum an pess ad
verda fyrir tryggingafraedilegu tapi vid kaupin. betta 4 vid pegar sjédnum stendur ekki til boda
skuldabréf @ a.m.k. 3,5% raundvoxtunarkréfu eda 6,1% overdtryggdri krofu sem er uppgjorskrafa i
tryggingafraedilegri athugun. Sjédurinn getur minnkad endurfjarfestingardhaettu med pvi ad lengja
liftima eignasafns sins, t.d. auka veegi langra skuldabréfa, kaupa bréf med faerri afborgunum eda
takmarka hlutfall uppgreidanlegra skuldabréfa. Medalliftimi skuldabréfa er 9,4 ar i A og V deildum,
medalliftimi verdtryggdra skuldabréfa er 9,2 ar og éverdtryggdra skuldabréfa 10 ar. Medalliftimi
skuldabréfa er 9,8 ar i B deild, medalliftimi verdtryggdra skuldabréfa er 10 ar og oOverdtryggdra
skuldabréfa 8,5 ar. Verdtryggingarhlutfall skuldabréfa er 81% i A og V deildum en 90% i B deild.

Verdboélguahaetta: Verdtryggingarhlutfall eigna A og V deilda er um 56% en skuldbindingar eru ad fullu
verdtryggdar. betta pydir ad sjodurinn ber verdbdlgudhaettu sem nemur mun a verdtryggingarhlutfalli
eigna og skuldbindinga. Verdbdlguskot myndi pvi auka afallnar skuldbindingar og par med laekka
tryggingafraedilega st6du sem pvi nemur. Verdtryggingarhlutfall B deildar er um 63%. Sjédurinn ber
verdbdlgudhattu sem nemur annars vegar mun a verdtryggingarhlutfalli eigna og skuldbindinga, ad
skuldbindingar eru verulega heerri en eignir og hins vegar ahaettu af pvi ad eignir og skuldbindingar
breytast ekki i takt vid sdmu visitéluna. Verulegar launahaekkanir auka afallnar skuldbindingar og par
med versnar tryggingafraedilega stada sjodsins.

Gjaldeyrisahaetta: Samkvaemt ndverandi eignasamsetningu er um 16% eignasafns i erlendri mynt i A
og V deild og 10% i B deild. Bein gjaldeyrisdheetta sjodsins liggur i peim eignum en dbein
gjaldeyrisahaetta liggur i gegnum tengsl gengis og verdbodlgu.

Métadiladhaetta: Steersta landsahaetta islenskra lifeyrissjoda er 4 islandi. Eignasafn sjédsins er par
engin undantekning og samkvaemt ndverandi fjarfestingarstefnu ma gera rad fyrir ad bein dhaetta
a islenska rikid, fyrirteeki, sveitarfélog og adrar stofnanir sé um 84% i A og V- deild og um 90% i B-
deild. Ahaetta & sérislenskum atburdum er pvi mikil.

Lausafjarahaetta: Staerstur hluti eigna sjédsins er seljanlegur an mikilla vandkveeda. Seljanleikadhaettu
er unnt ad minnka upp ad vissu marki med solu illseljanlegra eigna en pad er adeins gert yfir langan
tima. Gerdar eru manadarlegar lausafjarskyrslur sem synir daaetlad nettd fjarfleedi til 12 manada og
lausafjarstodu i byrjun hvers manadar.

Skuldbindingarahaetta: Sjodurinn ber ahaettu af breytingum & vaentum lifaldri sjédfélaga svo og
breytingu & 6rorkulikum. Préunin undanfarin ar hefur verid pannig ad lifaldur hefur farid hakkandi.
betta hefur pytt haekkun & skuldbindingum sjddsins. Margt bendir til ad pessi préun geti haldid afram
en moguleikar sjodsins til ad verjast pessari tegund af dhaettu eru takmarkadir. | B deild ber
abyrgdaradili skuldbindingarahaettuna.

Rekstrarahzaetta: Sjodurinn hefur ad mati stjornenda a ad skipa haefu starfsfolki. Virkt innra og ytra
eftirlit er med starfsemi sjodsins par sem vinnulag, ferlar, fjarhagsupplysingar og adrir paettir sem
tengjast starfsemi sjédsins eru teknir it med reglubundnu dhaettumati. Sjédurinn Gthysir styringu
eigna til eignastyringarfyrirtaekja par sem adilar eru undir 6flugu eftirliti. AG mati stjérnenda sjoédsins
hefur verid unnid markvisst i ad minnka rekstarahaetta sjédsins med oflugu innra eftirliti og
uppbyggingu dhaettustyringar.

Alagsprof: Sjédurinn framkvaemir alagsprof arlega sem skilad er til FME.

| A-deild | V - deild | B - deild
| Breyting | Breyting | Breyting

| Trygg.fr. trygg.fr.| Trygg.fr. trygg.fr.| Trygg.fr.  trygg.fr.

Breyta Breyting stada stodu stada stodu stada stodu
Nuverandi stada -13,3% 3,4% -88,3%

Innlend hlutabréf -10,0% -14,0% -0,6% 2,9% -0,6% -88,4% -0,1%
Erlend hlutabréf -10,0% -13,7% -0,4% 3,1% -0,4% -88,4% -0,1%
Markadsskuldabréf -10,0% -15,1% -1,8% 1,9% -1,5% -88,9% -0,5%
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Sjédfélagalan -10,0% | -13,6% -0,3% 3,2% -03%| -88,4% -0,1%
Gengisvisitala -10,0% -14,0% -0,7% 2,8% -0,6% -88,4% -0,1%
Visitala neysluverds 0,5% -13,4% -0,1% 3,4% -0,1% -88,3% 0,0%
Tryggingafraedileg krafa -0,5% -21,0% -7,7% -8,6% -12,1% -88,6% -0,3%

i toflunni hér ad ofan ma sja nidurstédur alagsprofs sem gert var a stodu A, V og B deildar i lok ars
2016. Steersta breytingin er ef tryggingafraedileg krafa sjodanna verdur laekkud um 0,5% pa versnar
tryggingafredileg stada A deildar um 7,7%, V deildar um 12,1% og B deildar um 0,3%. Ef
markadsskuldabréf laekka i verdi um 10% pa myndi pad leida til 1,8% leekkunar 4 tryggingafraedilegri
stodu i A deild, 1,5% i V deild og 0,5% i B deild. Styrking kronu hefur nokkur ahrif &4 A og V deildir en
adrar breytingar eru éverulegar.

6. Eftirlit

Eftirlit med fjarfestingum sjodsins er i raun margpaett. Starfsmenn eignastyringar sja um daglega
styringu eigna sjodsins og fylgjast grannt med pvi sem er ad gerast a morkudum. Eignastyring styrir
eignum sjddsins i samraemi vid fjarfestingastefnu sjédsins og geetir pess ad ekki sé farid ut fyrir
vikmork. Eignastyring fundar reglulega um st6du safnsins, taekifeeri 8 markadi, ahaettur og fleira.
Eignastyring notast vid bestu fjarmdalakerfi sem vol er 4 i sinum storfum og er i samskiptum vid
innlenda og erlenda adila um hvad er ad gerast 4 mérkudum. Ahaettustyring sjédsins er i daglegum
samskiptum vid eignastyringu um hvad er ad gerast & morkudum og hefur eftirlit med pvi ad
fjarfestingar séu innan heimilda.

Innan sjédsins er starfraekt fjarfestingarad sem fundar reglulega. A fundum radsins er farid yfir mal
sem parfnast sérstakrar athygli og adra hluti sem nefndarmenn vilja rada, t.a.m. ny
fiarfestingartaekifeeri og stodu & markadi. Fjarfestingarad er skipad framkvaemdastjora, svidsstjéra
eignastyringar og sérfraedingum i eignastyringu auk pess sem ahaettustjdri sjédsins situr fundina.
Fjarfestingaradid kallar adra starfsmenn inn & fund sinn eftir atvikum.

Stjornarfundir eru haldnir a tveggja vikna fresti par sem farid er yfir starfsemi sjddsins og eignasafn.
Eignastyring fer yfir stodu eignasafns manadarlega og ahaettustyring fer yfir helstu nidurstédur
ahaettuskyrslu arsfjérdungslega med stjérn sjodsins og framkvaemdastjora. Til vidbotar eru regluleg
skyrsluskil til Fjarmalaeftirlits og Sedlabanka.

Innri endurskodendur og innra eftirlit ahaettustyringar er mikilvaegur pattur i starfsemi sjédsins.
Farid er med reglubundnum haetti yfir allt verklag vid fjarfestingar og utanumhald eignasafns. Ytri
endurskodendur leggja arlega 6had mat a arsreikning sjédsins, hvort hann sé i samraemi vié 16g og
goda reikningsskilavenju og gefi glogga mynd af fjarhagsstodunni a uppgjorsdegi og
rekstrarnidurstodu timabilsins.
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7. Undirritun stjornar og framkvamdastjora

Reykjavik, 26. mars 2018
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Fylgiskjol

Fylgiskjal Ia

Fylgiskjal la med fjarfestingarstefnu 2018
Eignasamsetning m.v. 30/09/17

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36.gr., 36.gr.a. og 36.gr.b. laga nr. 129/1997

Markmid um samsetningu eigna

Lifeyrissjodurinn Bri A og V deild Vikmérk Vikmoérk Vikmérk
Stefna Nuverandi Hamark skv. Gengisbundin Oskrad
Fjarfestingaflokkun FME 2018 |Leegri | Efri |eignasamsetn. sampykktum  verdbréf  Leegri Efri verdbréf Laegri Efri
A.a Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 25% 20% |40% 29,6% 0% 0% 5%
Ab Fasteignavedtryggd skuldabréf 10% 6% |[15% 8,6% 0% 0% 5%
B.a Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 9% 5% [15% 8,7% 0% 0% 5% 1% 0% 3%
B.b Innlan 0% 0% |[30% 0,0% 0% 0% 5%
B.c Sértryggd skuldabréf 11% 5% |15% 10,1% 0% 0% 5% 0% 0% 3%
C.a Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi skuldabréfum 2% 0% | 3% 1,4% 80% * 0% 0% 5% 0% 0% 3%
C.b Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 14% 0% |20% 12,6% 12% 0% 20% 0% 0% 3%
D.a Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi skuldabréf |anastofnana og vatryggingafélaga 8% 0% [10% 8,0% 60% ** 0% 0% 5% 0% 0% 3%
D.b Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 3% 0% | 5% 2,8% 0% 0% 5% 0% 0% 3%
E.a Hlutabréf félaga 7% 0% |15% 7,0% 0% 0% 5% 0% 0% 3%
E.b Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 11% 0% |20% 11,3% 6% 0% 13% 11% 0% 20%
E.c Fasteignir 0% 0% |10% 0,0% 0% 0% 5%
F.a Afleidur 0% 0% [10% 0,0% 10% *** 0% 0% 5% 0% 0% 5%
F.b Adrir fijarmalagerningar, po ekki afleidur 0% 0% |[10% 0,0% 0% 0% 5% 0% 0% 5%
Eignir i erlendum gjaldmidli 18% 0% |[25% 15,0% 18% 0% 20% 0% 0% 3%

* Eignir i flokkum Ca, Cb, Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
** Eignir i flokkum Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.
*** Eignir i flokkum Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.



Fylgiskjal Ib

Fylgiskjal Ib med fjarfestingarstefnu 2018
Eignasamsetning m.v. 30/09/17

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36.gr., 36.gr.a. og 36.gr.b. laga nr. 129/1997

Markmid um samsetningu eigna

Lifeyrissjodurinn Bru B deild Vikmork Vikmork Vikmork
Stefna Nuverandi  Hamark skv. Gengisbundin Oskrad
Fjarfestingaflokkun FME 2018 |Laegri | Efri |eignasamsetn. sampykktum  verdbréf  Laegri Efri verdbréf Leegri Efri
A.a Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjéds 48% 40% |60% 52,4% 0% 0% 5%
A.b Fasteignavedtryggd skuldabréf 5% 2% |10% 4,3% 0% 0% 5%
B.a Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga 3% 1% |10% 2,6% 0% 0% 5% 1% 0% 3%
B.b Innlan 1% 0% |[10% 1,3% 0% 0% 5%
B.c Sértryggd skuldabréf 4% 1% |10% 2,9% 0% 0% 5% 0% 0% 3%
C.a Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi skuldabréfum 1% 0% | 3% 1,0% 80% * 0% 0% 5% 0% 0% 3%
C.b Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 12% 0% (20% 10,1% 13% 0% 20% 0% 0% 3%
D.a Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og vatryggingafélaga 6% 0% (10% 6,4% 60% ** 0% 0% 5% 0% 0% 3%
D.b Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 1% 0% | 5% 0,9% 0% 0% 5% 0% 0% 3%
E.a Hlutabréf félaga 12% 0% ([15% 11,2% 0% 0% 5% 0% 0% 3%
E.b Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 7% 0% |[15% 7,0% 0% 0% 13% 7% 0% 20%
E.c Fasteignir 0% 0% (10% 0,0% 0% 0% 5%
F.a Afleidur 0% 0% |[10% 0,0% 10% *** 0% 0% 5% 0% 0% 5%
F.b Adrir fjarmélagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0% [10% 0,0% 0% 0% 5% 0% 0% 5%
Eignir i erlendum gjaldmidli 12% 0% |20% 8,7% 12% 0% 20% 0% 0% 3%

* Eigniriflokkum Ca, Cb, Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
** Eigniri flokkum Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.

*** Eigniri flokkum Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.



