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1. Tilgangur

1. Med fullneegjandi aheettustyringu og innra eftirliti hja lifeyrissjédum aukast
likur & ad starfsemi og tryggingafreedileg stada peirra sé i asasettanlegu horfi meé
hlidsjon af hagsmunum sjédfélaga. A petta baedi vi6 um sjodi med og an
abyrgdar launagreidenda. Fjarmalaeftirliti® telur naudsynlegt ad studla ad
styrkingu a pessum pattum i starfsemi lifeyrissjoda med utgafu leidbeinandi
tilmeaela.

2. Eftirfarandi leidbeinandi tiimeeli varda heildar ahaettustyringu (eftirlitskerfi)
fyrir samtryggingadeildir lifeyrissj6da. Taka parf ftillit til steeréar hvers sjooés,
mannafla og einkennum vid mat a heaefilegu umfangi aheettustyringar (e.
proportionality). | tilmaelunum er 16gd ahersla & abyrgd og skyldur stjérna og
framkveemdastjora lifeyrissjéda. Studst hefur verid vid gégn og tilmaeli medal
annars fra: CEIOPS, 2009, Report on risk management, OECD/IOPS, 2011
Good practices for pension fund’s risk management og fra Global Association of
Risk Professionals.

S Samkveemt 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda, skal stjérn lifeyrissjods moéta
fiarfestingastefnu og avaxta fé sjodsins med hlidsjon af peim kjérum sem best eru
bodin & hverjum tima meé tilliti til avoxtunar og aheettu. Einnig er kvedid & i
reglugerd nr. 916/2009, um fjarfestingarstefnu og uttekt & avéxtun lifeyrissjéda,
ad stjornin skuli setja sér markmid og vidmid um avéxtun og aheettu. Samkvaemt
framanségdu ber lifeyrissjodum lagaleg skylda til ad koma upp virkri
aheettustyringu auk pess sem almenn vidskipta- og neytendasjonarmid kalla a
hana.

4. Ahaetta er skilgreind sem &Il pau atvik sem auka marktaekt likurnar a pvi
ad réttindi sjodfélaga skerdist til skemmri eda lengri tima. Naer pessi ahaetta baedi
til atvika er ldta ad eignum og skuldbindingum.

2. Gildissvid

5. Tilmaelin gilda fyrir samtryggingadeildir lifeyrissj6da og eru leidbeinandi um
aheettustyringu peirra. Taka parf tillit til steeréar hvers sjéds og mannafla vid mat
a hasfilegu umfangi ahaettustyringar. | tiimaelunum er 16gé ahersla a abyrgé og
skyldur stjorna og framkvaemdastjora lifeyrissjoda. Tilmeelin taka gildi 1. januar
2012.
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3. Yfirsyn stjornenda og starfshaettir vid eftirlit

6. Hlutverk stjornar lifeyrissjods er m.a. ad gera sér grein fyrir peim ahasttum
sem fylgja starfseminni, og ad setja asaettanleg mork fyrir pessar ahaettur. Stjérn
lifeyrissjodsins ber hina endanlegu abyrgd a pvi ad fullneegjandi ahaettustyring (e.
effective risk management) sé avallt til stadar er innihaldi skilvirka ferla og
vinnulag. Hun parf einnig ad tryggja ad framkvaemdastjoéri fylgist med ad pessir
ferlar og verklag sé skilvirkt.

7. Framkvaemdastjéri ber abyrgd a ad med heildar ahaettustyringu séu
bréadar adferdir til ad greina, meela, fylgjast med, meta og styra peim ahesettum
sem starfseminni fylgja asamt videigandi upplysingagjof og viébrégdum. Hann
skal vidhalda skipuriti sem tilgreini skyrt abyrgdarsvid, heimildir starfsmanna og
bodleidir, og tryggi ad abyrgdinni sé deilt med fullnaegjandi haetti. Hann a einnig
ad mota videigandi markmid fyrir ahaettustyringu og innra eftirlit og ad fylgist med
ad eftirlitid sé fullnaegjandi og skilvirkt.

8. Mikilvaegt er ad stjorn og framkvaemdastjéri studli ad gédu sidferdi og
godum starfshattum innan sjédsins. Ennfremur purfa pessir adilar ad koma a
starfsanda (e. risk culture) sem leggur aherslu a mikilvaegi aheettustyringar og
innra eftirlits. Starfsfélk parf ad hafa skilning a hlutverki sinu i ferli ahasttustyringar
og eftirliti og taka fullan patt i pvi.

9. Eitt af meginhlutverkum stjérnar lifeyrissjods er ad méta fjarfestingastefnu
sjodsins. Samhlida peirri vinnu er tali®d mikilvaegt ad stjorn moti meginreglur og
markmi® med langtima fjarfestinga- og ahaettustefnu til ad minnsta kosti priggja
ara er innihaldi helstu ferla heildar aheettustyringar vardandi eigna- og
skuldbindingajéfnun sj6dsins. Fjarfestingastefnu til eins ars skal skilad il
Fjarmalaeftirlitsins ar hvert & par til gerdu eydubladi, asamt greinargerd,
samanber reglugerd um fjarfestingastefnu og uttekt & avoxtun lifeyrissjéda. Vid
métun fjarfestingarstefnunnar er mikilveegt ad stjornin, geri sér i upphafi grein fyrir
ahaettupoli og sidar aheettuvilja (e. risk appetite) i hverjum eignaflokki. Settar
séu upp svidsmyndir af ahaettupattum sem fylgja mismunandi samsetningu helstu
eignaflokka. Kortlagt sé samspil milli ahsettu og avoxtunar td. med
framfallsgreiningu (e. effective frontier). Fjarfestingarstefna sjédsins skal vera
skyr og tilgreina nakveemlega i hvada eignaflokkum honum er heimilt ad fjarfesta
og hversu hatt hlutfall hver eignaflokkur ma vera af heildareignum sjédsins. Stjérn
ber ad hafa eftirlit med fjarfestingum sj68sins og ad paer séu i fullu samraemi vid
fjarfestingarstefnu og 16g, hér eftir nefnt hliting. (e. compliance).

10.  Virk upplysingagjof, til stjérnar, sé til stadar er gefi tii kynna begar
fiarfestingar sjodsins fara ut fyrir fjarfestingarstefnu hans eda fjarfestingaheimildir
laga, sk. hliting. Upplysingagjoéf pessi skal fela i sér a.m.k. arsfjérdungslega
yfirferd yfir fjarfestingar sjédsins.
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11.  Ahasttustyring eignaflokka sjodsins skal vera i samraemi vid pa aheettu
sem gert er rad fyrir i fijarfestingarstefnu sj6dsins og skal a.m.k. taka til eftirfarandi
patta.

| | ‘ ] |
Fiarfestingar- | J Fjarfestingar- Tryggingafraedileg | Skilgreining
' stefna ‘ | markmié stada aheettupols

v

Aheettumarkmié
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4. Godar venjur vid eigna- og ahattustyringu

12.  Stjorn og starfsmenn lifeyrissjéda skulu avallt starfa pannig aé hagsmunir
allra sjodfélaga séu teknir fram yfir adra hagsmuni. Stjoérn sjé6dsins markar stefnu
og hefur eftirlit med framkvaemd sjodsins. Stjorn og starfsmenn skulu starfa af
heidarleika, gegnsasi, varfeerni, hagkveemni og 6ryggi fyrir alla sjodfélaga.
Skipting abyrgdar og verka a milli stjérnar, stjérnenda og pjoénustuadila skal vera
skyr.

13. Leitast skal vid ad halda sem mestri adgreiningu milli peirra starfa er maela
ahaettur i starfsemi sjodsins (ahaettueftirlit) og peirra sem taka ahsettu med
akvoérdunum fyrir sjédinn.

14.  Fyrir hverja deild skal vera skyr stefna er vardar ahasttumarkmid (vidmid)
og skulu baedi starfsmenn og stjérn hafa eftirlit med ad sjédurinn haldi sig innan
peirra markmida. Skipting abyrgdar og verka a milli stjérnar, stjérnenda og
bjénustuadila skal avallt liggja fyrir og vera skyr.

5. Greining og mat a ahaettum

15.  Flokkunin sem hér fer a eftir byggist & edli ahaettunnar, en mikilvaegt er ad
hafa i huga ad ahaetta er breytilegt astand en ekki stédugt. bvi verda lifeyrissjodir
ad meta pad a hverjum tima hvar peir telja ad mesta ahaettan liggi i rekstri
sj6dsins og haga adgerdum i takt vié pad mat.

16.  Flokkunin byggir a gégnum fra GARP (Global Association of Risk
Professionals) og IAA (alpjédasamtdkum tryggingasteerdfraedinga - International
Actuarial Association) med adlégun ad starfsemi lifeyrissjoda. Skyringar og
skilgreiningar byggja ymist a logum eda freedibdkum og feera ma fyrir pvi rok ad
sumir ahaettupeettir geti falli® undir adra meginflokka en pa sem tilgreindir eru.
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Pad er undir hverjum lifeyrissjodi komid ad haga flokkun ahaettupatta eftir

starfsemi sinni.

17.

Ahaettupaettir eru settir i fijora meginflokka. Sem deemi eru skilgreindir hér

fyrir nedan alls 29 dhaettupasttir i rekstri lifeyrissjoda.”

Fjarhagsleg ahaetta
(markadsahaetta)

Heetta a fjarhagslegu tapi vegna lida innan
og utan efnahagsreiknings vegna breytinga
a markadsvirdi pessara lida, par & medal
breytinga a véxtum, gengi gjaldmidla eda
virdi hlutabréfa.

Vaxtadhaetta
Uppgreidsluahastta
Markadsahaetta- verdbréf med
breytilegar tekjur, hlutabréf og
verdbréfasjédir
Gjaldmidlaahaetta
Osamraemisahastta
Verdbélguahaetta

Ahaetta vegna eigna utan
efnahagsreiknings

Motadilaahaetta
Heetta a pvi ad gagnadili fjarmala-gernings
uppfylli ekki akveedi hans.

Utlanaaheetta (e. Credit risk)
Sampjoéppunaraheetta
Landsahaetta
Afhendingarahastta
Uppgjdrsahaetta

Lifeyristryggingarahaetta
Heetta a pvi ad lifeyrissjodurinn geti ekki
stadid vid skuldbindingar sinar (greitt
lifeyri).

Skerdingaraheetta
I8gjaldadheetta
Umhverfisahaetta
Lydfraedileg aheetta
Réttindaflutningsaheetta

Lausafjarahaetta
-Seljanleikadhaetta
-Utstreymisahaetta

Rekstrarahatta

Ahetta vegna taps sem er afleiding af
ofullneegjandi eda  6nothaefum  innri
verkferlum, starffsménnum, kerfum eda
vegna ytri atburda i rekstrarumhverfi
lifeyrissj6da.

Starfsmannaaheetta

Ahgetta vegna svika

Ahazetta vegna upplysingataekni
Ordsporsaheetta

Politisk aheetta/lég og reglur
Skjaladheetta

Urskurdarahaetta lifeyris
Aheetta vegna utvistunar
Upplysingaaheetta

18.

Hér a eftir verdur gerd grein fyrir helstu undirliggjandi ahaettupattum er

fram koma i ofangreindri t6flu og hvada paetti radlagt er ad maela.

* Sj4 einnig ftarefni um flokkun dhettupatta (tgefid af Landssamtokum Lifeyrissjoda des. 2010. www.lLis
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5.1. Fjarhagsleg ahaetta

19.  Gera verdur rad fyrir ad pad sé edlilegur pattur i starfsemi lifeyrissjoda ad
innleida verkferla og vinnulag sem gerir peim kleift ad vakta, meta og styra
ahaettu einstakra eigna meé hliésjon af eignasafninu a hverjum tima. Med pvi er
stjornendum lifeyrissjoda gert kleift ad meta med nakveemum haetti virdi
eignasafnsins og undirliggjandi ahasttur i safninu.

20.  Lifeyrissjodir skulu nota ahaettustyringu (e. risk control) sem adlégud hefur
veri® ad ahasttustigi sjédsins eda deildar, ef pad a vid, pannig ad peer ahaettur
sem eiga vid séu meeldar fyrir viodkomandi sj6é.

i) adferdin vid maelingu ahezettu skal vera orjufanlegur hluti af reglulegu
ahaettustyringarferli. betta ahaettustyringarferli skal nota sem grundvéll til ad
greina stjornendum fra ahaesttupattum.

i) a vegum sjodsins skal vera starfsemi er sinnir ahaettueftirliti og heyrir beint
undir stjorn sjodsins eda framkveemdastjéra. Su eining skal geta lagt fram
skyrslur, millilidalaust til stjérnar, um sinar nidurstédur og lagt til videigandi
radstafanir varéandi fjarfestingartakmarkanir.

i) Skyra skal stjorn sjodsins fra nidurstodum ahaettueftirlits ad lagmarki
arsfjéroungslega.

iv) lifeyrissjodur skal hafa & ad skipa hasfu starfsfélki til ad sinna ahaettueftirliti og
-styringu.

v) lifeyrissjodur skal fylgja fostum starfsreglum vid ad tryggja og framfylgja
skriflegri stefnu og eftirliti ad pvi er vardar ahsaettumat.

vi) lifeyrissjodur skal reglulega gera uttekt 4 skipulagi og virkni styringar 4 fjarhagslegri
ahattu. Malst er til ad slik dttekt nai m.a. til peirra adgerda sem tilgreindar eru i vidauka
8

21.  Lifeyrissjo8i er heimilt ad utvista ahaettustyringu til annars adila. Vid
akvordun um utvistun skal taka fillit til ahasttupatta i starfsemi pess adila sem
utvistad er til. Abyrgdin @ ahaettustyringu er eftir sem adur hja lifeyrissjoédnum.

5.1.1 Skuldabréf

22. Meta skal aheettu sem fylgir  steerstu utgefendum i heildarsafni
skuldabréfa, hvort sem att er vid rikisskuldabréf, skuldabréf utgefid af
sveitarfélagi eda o6nnur skuldabréf. Mikilvaegt er ad sett séu markmié um
skuldaraaheettu. betta a baedi vid um skrad og 6skrad skuldabréf. Taka skal tillit
til eftifarandi ahasttupatta i pessu sambandi:
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Motadilaahaetta

23. Vid mat & heildar moétadiladhaettu skal meta moétadilaahaettu steerstu
utgefenda m.t.t. likinda a greislufalli ad einhverju eda 6llu leyti. Einnig skal taka
tillit til sampjéppunarahaettu vié fijarfestingar i skuldabréfum, samanber 5. mgr.
36. gr. laga nr. 129/1997.

Einkunnagj6f

24. Ef fjarfestingastefna sjodsins gerir rad fyrir einkunnagjof skuldabréfa er
askilegt ad setja henni akvedin mork. betta @ baedi vid um innlend og erlend
skuldabreéf.

5.1.2 Hlutabréf

25. Meta skal ahaettu sem fylgir hlutabréfaecign med hlidsjon af heildarsafni
hlutabréfa, hvort sem hlutabréfin eru skrad & markadi eda ekki. Taka skal tillit il
eftirfarandi ahasttupatta i pessu samhengi:

Markadsahaetta

26. bar sem verdmaeti hlutabréfa getur sveiflast med ofyrirsjaanlegum haetti
verdur ad taka tillit til beedi markadsahaettu og sérteekrar ahsettu sem tengist
félaginu sjalfu, svo sem sérstéku starfsumhverfi eda fylgni vid voxt hagkerfis.
Meta skal markadsaheettu stakra hlutabréfa med hlidsjon af hlutabréfasafninu i
heild sinni.

Eftirlit med eignum

27. Meta skal stadalfravik hlutabréfasafnsins i heild sinni ef pad er talinn
raunhaefur maelikvardi. begar avoxtun hlutabréfs vikur mjég frda medalafkomu
safnsins skal meta hvort pad samraemist aheettuvidmidunum sj6dsins.

5.1.3 Hlutdeildarskirteini

28. Meta skal fjarfestingar i verdbréfasjodum, fjarfestingarsjodum og
fagfjarfestasjédum med tilliti til pess i hverju viskomandi sjédur hefur heimild ti!
bess ad fjarfesta. Yfirleitt teljast fjarfestingar i hlutdeildarskirteinum verdbrefa- og
fiarfestingarsjoda ahaettuminni en stakar fjarfestingar t.d. i hlutabréfum, en meta
barf ahaettuna i samraemi vid heildarfjarfestingar lifeyrissjodsins.

29. Fara skal yfir pa eignaflokka sem verdbréfasjédurinn fjarfestir i og
ahsettustig peirra og meta stefnu sjodsins i samanburdi vié heildarfjarfestingar
lifeyrissjodsins.

5.1.4 Ahazttumaling vid ofangreinda eignaflokka

30. Lifeyrissjédur skal meta @&hasettu fyrir skuldabréf, hiutabréf og
hlutdeildarskirteini sem fjarfest er i og bera saman hvort hin samreemist
ahaettumarkmidum lifeyrissjédsins.
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5.2 Gjaldmidlaahaetta

31.  Askilegt er ad lifeyrissjodur setji sér markmié um ahaettutoku i erlendum
gjaldmidlum en sbr. 6. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997 skal takmarka ahaettu i
beim i heild vid 50% af hreinni eign sjodsins, bvi fylgir ahasetta ad eiga eignir i
erlendum gjaldeyri an tillits til markadsaheettu & viskomandi markadi. Ahzettan er
folgin i gengisflokti ISK vid helstu myntir og samdreifni (e. covarians) milli peirra.
Lifeyrissjodir skulu setja sér markmi® og moéti stefnu um ahaettutéku med eignum
i erlendri mynt. Maelst er til pess ad a priggja manada fresti meti peir samdreifni
helstu gjaldmidla og ahaettu sem fylgir eignum i erlendum gjaldmidlum, til daemis
med utreikningi fyrir virdi i va (e.VaR) sem hlutfall (%) af eignasafninu, miéad vid
vaegi mynta i eignasafni sjoédsins. Maelst er til ad utreikningarnir séu midadir vid
99,5% oryggismork. Fjarmalaeftirlitid telur mikilveegt ad lifeyrissjodir meti med
bessum heetti pa ahaettu sem felst i ad eiga eignir i erlendum gjaldmidlum an
tillits til markadsahaettu.

5.3. Tryggingafraedileg stada — alagsprof

32. Endanleg aheetta lifeyrissjods felst i pvi hvort verulegar likur séu a pvi ad
lifeyrissjodur geti ekki stadid vid skuldbindingar, til skemmri eda lengri tima,
gagnvart sjodfélégum. | 39. gr. laga nr. 129/1997 er kvedid a um ad ef heildar
tryggingafreedileg stada lifeyrissjoda an abyrgdar, leidir i lj6s ad meira en 10%
munur er & milli eignalida og lifeyrisskuldbindinga sé skylt ad gera naudsynlegar
breytingar a sampykktum og med sama haetti ef pessi munur hefur haldist 5%
eda meiri sidastlidin 5 ar.

33. Framkvaema skal arlega alagsprof a tryggingafreedilega stédu lifeyrissjoda
an abyrgdar og meta hvort stadan verdi undir -10% eftir ad hver nedangreindra
alagspatta hefur veri® metinn. Lifeyrissjodir med abyrgd launagreidenda skulu
meta hvort hver og einn alagspatta geti leitt til pess ad mismunur eigna og
skuldbindinga aukist um 15% eda meira. Alagspréfid skal sent inn il
Fjarmalaeftirlitsins sem vidhengi med skyrslu um tryggingafraedilega athugun og
unnid i samradi vid tryggingastaerdfraeding sjodsins.

34. Vib alagsprofid skal a.m.k meta ahrif eftifarandi patta:

Laekkun skradra/éskradra innlendra Laskkun skradra/éskradra erlendra
hlutabréfa hlutabréfa

Laekkun innlendra hlutdeildarskirteina Leekkun erlendra hlutdeildarskirteina
Laekkun innlendra/erlendra Laekkun sj6éfélagalana
markadskuldabréfa

Laekkun GVT (styrking ISK) Verdbolga (haekkun VNV)

Haekkun skuldbindinga vegna Heaekkun skuldbindinga v/breytinga a
vaxtalakkunar til navirdingar. tryggingafrasdilegum forsendum
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5.4. Rekstrarahaetta
35. Til ad fylgjast med rekstrardheettu er naudsynlegt ad kortleggja peer
ahaettur sem fylgja daglegum rekstri. Tap vegna rekstrarahzettu getur or6id vegna
6fullnaegjandi innri verkferla, kerfa og vegna ytri atburda og starfsmanna. Meta
skal a.m k. eftirfarandi peetti sem rekstrarahaettu:

1) Ahaetta vegna starfsmanna: Uppsagnir eda fjarvistir starfsmanna og of

famennt starfslid geta leitt til rekstrarerfidleika.

2) Ahaetta vegna svika: Svik starfsmanna geta att sér stad. Huga skal ad
adskilnadi starfa og adgangsstyringum ad kerfum.

3) Ordsporsahaetta: Heetta er & fjarhagslegu tjoni ef ordspor sjods bidur
hnekki. Stjérnendur sjédsins skulu vera medvitadir um heistu paetti
ordsporsahasttu og hvernig peir tengjast 68rum ahaettupattum sjodsins.

4) Upplysingataekni: Ahaetta vegna baedi hugblnadar og vélbunadar.

5) L6g og reglur: Adgerdir domstola og eftirlitsstofnana.

8) Utvistun: Sjédurinn meti ahaettu sem utvistunarsamningar fela i sér.

5.4.1 Utvistunt

36. bratt fyrir Gtvistun a starfsemi eda stokum verkpattum lifeyrissjodsins
verdur endanleg abyrgd eftir sem adur hja stjorn sjédsins. Til ad fylgjast med
ahasttupattum i Gtvistadri starfsemi verdur stjornin ad ganga ur skugga um, adur
en gengid er til samninga, ad pjonustuadilinn sem utvistad er til hafi fullneegjandi
eftirlit med ahaettupattunum. bjonustusamningur skal innihalda akvaedi um
hvernig reglulegt eftirlit af halfu sj6dsins fari fram. Einnig skal tryggja ad
bjonustuadilinn veiti naudsynlegan adgang ad starfsstéd sinni og videigandi
gégnum, pegar pess er 6skad. Vid val a pjonustuadila skal moéta lagmarkskréfur
um eftirfarandi: Fjarhags- og taeknilegan styrk, upplysingadryggi, upplysingagjéf,
innra eftirlit og verkferla.

Stjérn sjédsins skal ganga Ur skugga um ad akvardanir um utvistun séu byggdar
a4 vidskiptalegum forsendum, en ekki a stjornunartengslum eda &6rum
hagsmunatengslum.

6. Reglur og verkferlar

37.  Fjarmalaeftirlitid telur naudsynlegt ad reglur og ferlar séu innleiddir um
a.m.k. eftirfarandi paetti:

Stjérn Lifeyris og idgjaldasvid

e Sida- og starfsreglur o Lifeyrisurskurdir/-greidslur

T OECD/IOPS Good practices for pension fund’s risk management systems, january 2011
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e Reglur um verdbréfavidskipti e Skraning idgjalda
e Endurgreidsla idgjalda
Fjarfestingasvid Fjarmal, rekstur og
starfsmannamal
e Métun fjarfestingastefnu
 Fjarfestingaferill e Innheimtu- og vanskilareglur
e Sjoofélagalan e Bodkhald
* Peningapveetti e Heimildir og uppaskriftir
» \Verdbréfavidskipti starfsmanna e Almennar reglur fyrir starfsmenn:
e Heimildir og uppaskriftir Sidareglur
Upplysingadryggi
Medferd kvartana
Upplysingagjof milli
starfsmanna

Verklagsreglur um lykilstarfsmenn

38.  Eftirlitsadgerdir purfa ad vera éadskiljanlegur hluti af daglegri starfsemi
sjodsins. Virkt innra eftirlitskerfi utheimtir videigandi eftirlitsskipulag med
skilgreindum eftirlitsadgerdum a 6llum stigum starfseminnar. Adgerdirnar skulu
innifela yfirferd a eedsta stjornunarstigi og videigandi eftirlitsadgerdir fyrir
mismunandi deildir eda svid svo sem athuganir & pvi hvort aheettumarkmié og
vidmid séu virt, og einnig beinast ad pvi ad skoda eftirfylgni vegna fravika fra
reglum sem og athuganir a sampykktar- og afstemmingarkerfum.

Mikilvaegt er ad starfsmenn og stjérnendur séu vel upplystir um reglur og ferla
sj6dsins og ad peim sé markvisst fylgt eftir.

7. Innra eftirlit

39. Samkveemt 8. tI. 29. gr. laga nr. 129/1997 skal stjorn moéta innra eftirlit
lifeyrissjodsins og skjalfesta eftirlitsferla. Tilgangur innra eftirlits er ad veita
heefilega vissu um ad lifeyrissjodur nai eftirtéldum markmiéum:

. Arangur og sKkilvirkni i starfseminni
* Areidanlegar fjarhagsupplysingar
» Hliting vié 16g og reglur (e. compliance)

40. Innra eftirlit er had mannlegum takmérkunum eins og mistékum, kaesruleysi

starfsmanna, asetningi i ad snidganga reglur sjodsins og ofyrirsjaanlegum
atvikum.
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41. Til ad fa heildsteeda mynd af virku innra eftirliti er meelst til pess ad
lifeyrissjodir skilgreini innra eftirlit med priviéri mynd, eins og t.d. i anda COSO
skyrslunnart par sem reynt er ad tengja saman markmid, eftirlit og starfspaetti.

42. Innra eftirlit er greint i fimm meginpaetti sem eru innbyrdis tengdir og geta
endurspeglad stjérnun sjédsins:

o Eftirlitsumhverfi, pad stjornskipulag sem gildir fyrir lifeyrissjod asamt
vidhorfi stjornanda til eftirlitspatta og mikilvaegis peirra.

o Ahattumat er greining a4 pvi sem getur 6gnad settum markmidum sj6ds
og skapar grundvéll ad videigandi vidbrégdum.

o Eftirlitsadgerdir fela i sér hluta af verklagsreglum og verkferlum og er
beim astla® ad bregdast vid peirri ahaettu sem getur 6gnad pvi ad
sjédurinn nai settum markmiéum.

¢ Upplysingar og samskipti eru lykilpattur i allri starfsemi sjods par sem
mikilveegar akvardanir eru teknar a grundvelli fyrirliggjandi upplysinga.

o Stjornendaeftirlit felst i voktun a innra eftirliti til ad tryggja virkni pess og
ad pad henti markmidéum sj6dsins a hverjum tima.

43. Sem |id i innra eftirliti telur Fjarmalaeftirlitid mikilveegt ad almennir
starfsmenn lifeyrissj6ds hafi 6ruggan vettvang par sem peir geta komid nafnlaust
a framfeeri upplysingum (e. whistleblowers), ef peir teljla ad um misferli sé ad
raeda i starfsemi sj6ds. Formadur endurskodunarnefndar geeti verid heppilegur
tengilidur starfsmanna sem vilja koma a framfeeri abendingum um misferli eda
alvarlega vanraekslu i starfsemi sjoédsins.

8. Hlitingarskyrslur (e. compliance)

44.  Mikilvaegt er hverjum lifeyrissjodi ad hafa goda yfirsyn yfir hversu vel tekst
ad hlita settum l6gum, reglum og fjarfestingastefnu. Fjarmalaeftirlitid leggur til ad
vi® hver skyrsluskil um sundurlidun fjarfestinga sé stjorn lifeyrissjoédsins upplyst
um frammistodu  (hlitingu) gagnvart fjarfestingaheimildum laga og
fiarfestingastefnu sj6dsins. Meelt er med ad lifeyrissjodir komi ser upp
einkunnakerfi um hlitingu. Ef fjarfestingaheimild er ad fullu nytt eda komin
umfram heimildir skal gera stjorn sjodsins sérstaklega grein fyrir astee6um pess
og til hvada radstafana verdur gripid svo fjarfestingar séu innan lagaheimilda og
eda innan fjarfestingastefnu.

9. Afleidunotkun lifeyrissj6da

45.  Lifeyrissjédum er heimilt, skv. 10. tl. 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997, ad
beita afleidum i beim tilgangi ad draga Ur ahaettu. Mikilvaegt er ad heimild til

! Enterprise Risk Management-Integrated Framework, The Committee of Sponsoring Organization
(COS0), september 2004. Innra eftirlit-Mikilveegur pattur i stjérnarhattum fyrirtzekja, Pricewaterhouse
Coopers hf. névember 2008.
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notkunar afleida komi fram i fjarfestingastefnu og sé einnig til stadar i reglum
sj6dsins. Lagt skal mat 4 aheettu sem tengist hverri afleidu og aheettuvidmid
skilgreind. Geeta parf pess ad notkun hverrar afleidu tengist med afgerandi haetti
akvedinni eign eda eignaflokkum i eigu sj6dsins svo ljést sé ad notkun hennar
tengist peim eina tilgangi ad draga ur aheettu. Lifeyrissjédum er einnig heimilt ad
beita afleidum til ad draga ur aheettu vegna skuldbindinga sjodsins. Eftirfarandi
daemi um notkun afleida eru i samraemi vid heimildir laga nr. 129/1997 .

Gjaldmidlaaheaetta:
1) Gjaldmidladheetta varin med framvirkum samningum (islenskar krénur

keyptar framvirkt). /Eskilegt er ad lifeyrissjodir setji sér markmid um hversu
stér hiuti af erlendu eignasafni sé varinn a hverjum tima.

2) Métsamningar samkvaemt lid 1 (lokar afleidustéou).

3) Gengiskrossar til pess fallnir ad faera erlent eignasafn neer gengisvog
Sedlabanka islands (GVT).
Skuldbindingaahatta:

4) Framvirkir samningar eda valréttir er tengjast skuldbindingaaheettu
sjodsins, t.d. med verdtryggd verdbréf.
Vaxtaahaetta:

5) Vaxtaskiptasamningar til pess fallnir ad draga ur aheettu vegna eigna eda
skuldbindinga sjédsins.

6) Soluréttir.

46. Til ad takmarka lausafjarahaettu og moétadiladheettu skal leitast vid ad
halda markadsvirdi afleidusamninga (netté) innan vid 10% af hreinni eign
sjodsins og 5% hja sama utgefanda (métadila).

47. Afleidur sem lifeyrissjédur stofnar til eda kaupir skulu ad 66ru leyti uppfylia
skilyrdi d- lidar 2. gr. laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti. Med fjarfestingu i
samsettum fjarmalaafurédum med afleidutengingu, skal huga sérstaklega ad pvi
ad su tenging sé til pess fallin ad draga ur aheettu. Naudsynlegt er ad beir
starfsmenn sem sja um afleiduvidskipti lifeyrissjods hafi til pess upplysingakerfi
og nagjanlega pekkingu til ad meta, med gagnssejum haetti, ahrif afleibna a
rekstur sjodsins.

Reykjavik, 12. desember 2011

FJARMALAEFTIRLITID
\ ) ( ,f:-f— A /\,

Gunnar b. Andersen Rag ar Haflidason
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Vidauki |

Skilgreining hugtaka i leidbeinandi tilmaelum um ahattustyringu
lifeyrissj6da

Ahaetta (e. risk)

Heettan a atburdi sem eykur markteekt likurnar a pvi ad réttindi sjodfélaga
skerdist til skemmri eda lengri tima.

Ahattustefna

Stefnumarkandi yfirlysing um hversu mikla og hvada ahaettu lifeyrissj6dur er
tilbtinn ad taka til ad na markmidum sinum. | ahsettustefnu skal greina fra
umfangi heildar aheettustyringar hja lifeyrissjédnum.

Stjérn ber abyrgd a pvi ad méta aheettustefnu og sja til pess ad virk heildar
ahaettustyring sé til stadar.

Framkveemdastjori ber abyrgd a framkvaemd heildar ahaettustyringar p.e.
greiningu, mati og upplysingagjof til stjérnar. Askilegt er ad eignastyring og
ahaettueftirlit sé ekki a hdndum sama adila.

Heildar ahattustyring (e. risk management)

Heildar ahasttustyring lifeyrissjods er skilgreind sem eftirlitskerfi, sem felur m.a. i
sér reglur, verkferla og verklag sem sameiginlega mida ad pvi ad greina, maela,
meta, styra og fylgjast med ahaettu i starfsemi lifeyrissjods.

Ahaettustyring (e. risk control)

Adgerdir sem framkveemdar eru med pad i huga ad na settu ahaettumarkmidi.
Ahaettueftirlit (e. risk monitoring)

Ahaettueftirlit er reglubundi® eftirlit med pvi hvernig lifeyrissjodi tekst ad na
ahaettumarkmidum sinum.

Ahattumat/ dhaettumeeling (e. risk assessment)

Notkun eigindlegra og/eda megindlegra adferda til ad vega og meta kosti asamt
medfylgjandi aheaettu. Viomid eda stadlar eru gjarnan notud til ad akveda
aseettanlega ahaettu.

Ahattupol (e. risk tolerance)

Su oOvissa sem lifeyrissjodur raedur vid vardandi neikvaeda préun eigna eda
skuldbindinga sjodsins.

Ahattuvilji (e. risk appetite)

Su ovissa sem lifeyrissjodur er tilbdinn ad saetta sig vid vardandi neikvaeda proun
eigna eda skuldbindinga sjodsins.

Ahattumarkmid

Su asaettanlega 6dvissa, vardandi neikveeda proun eigna eda skuldbindinga
sjodsins, sem lifeyrissjodur akvedur ad setja sem markmid vid gerd
fjarfestingarstefnu.

Framfallsgreining (e. efficient frontier)

Adferdafreedi byggd a kenningu Harry Markowitz ofl. um samsetningu eigna.
Gengur ut 4 ad greina samspil avéxtunar og aheettu i vel dreifdu eignasafni.
Hliting (e. compliance)

Hversu vel lifeyrissjodi tekst ad fara eftir I6gum, reglum og sampykktri
fiarfestingarstefnu.
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Vidauki Il

Adgerdir sem maelst er til ad lifeyrissjodur framkvaemi reglulega i tengslum vid
uttekt & skipulagi og virkni styringar fjarhagslegrar aheettu:

a) athugun a pvi hvort skipulag og verkferlar ahaettueftirlits séu
fullnaegjandi

b) athugun a pvi hvort skraning gagna um ahaettustyringu sé fullnaegjandi

c) athugun a bpvi hvernig utreiknud markadsahsetta er nytt vid
ahaettustyringu og hvort upplysingagjof til stjornar sé fullneegjandi

d) athugun a pvi ferli sem sjoédurinn beitir vid sampykkt a adferdum vegna
ahaettu- og virdisutreikninga

e) athugun a pvi ad hve miklu leyti ahaettustyring finnur markadsaheettu
og hvernig marktaskar breytingar skila sér i ahaettumatsferlinu

f) athugun a pvi hversu areidanleg og fullnaegjandi stédugdgn eru,
hversu nakveemar og videigandi tilgatur um éstédugleika og fylgni reynast,
og hversu réttir utreikningar um virdismat og ahaettunaemni reynast

g) athugun a peirri adferd sem lifeyrissjédurinn notar til pess ad meta
hversu samraemdir, timabeerir og traustir gagnagrunnarnir reynast, sem
eru notadir vid aheaettustyringu.

h) athugun a adferdinni sem sjédur notar til ad meta afturvirka préfun (e.
back testing) til ad meta nakvasmni aheettustyringar .

i) athugun a pvi hvort ad adferdin vié ahaettumaelingu maeli ahaettu med
fullnaegjandi heetti
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