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1. Tilgangur

1. Med fullnaegjandi aheettustyringu og innra eftirliti hja lifeyrissjodum aukast
likur & ad starfsemi og tryggingafraedileg stada peirra sé i aseettanlegu horfi med
hlidsjon af hagsmunum sj6dfélaga. A petta baedi vid um sj6di med og an
abyrgdar launagreidenda. Fjarmalaeftirlitio telur naudsynlegt ad studla ad
styrkingu & pessum pattum i starfsemi lifeyrissjoda med utgafu leidbeinandi
tilmaela.

2. Eftirfarandi leidbeinandi tilmeeli varda heildar ahaettustyringu (eftirlitskerfi)
fyrir samtryggingadeildir lifeyrissjoda. Taka parf tillit til steerdar hvers sjods,
mannafla og einkennum vid mat & heefilegu umfangi ahaettustyringar (e.
proportionality). | tilmaelunum er 16gd ahersla & abyrgd og skyldur stjérna og
framkveemdastjora lifeyrissjoda. Studst hefur verid vid gogn og tilmeeli 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.
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3. Samkveemt 1. mgr.EG. JSIIaJa g.llg/l%? 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 med tilliti til &voxtunar og aheettu. Einnig er kvedid & i
reglugerd nr. 916/2009, um fjarfestingarstefnu og attekt a avoxtun lifeyrissjéda,
ad stjornin skuli setja sér markmid og vidmid um avoxtun og ahaettu. Samkvaemt
framansdgou ber lifeyrissjooum lagaleg skylda til ad koma upp virkri
adhaettustyringu auk pess sem almenn vidskipta- og neytendasjénarmid kalla a
hana.

4. Aheetta er skilgreind sem 6ll pau atvik sem auka marktaekt likurnar & pvi
aod réttindi sjodfélaga skerdist til skemmri eda lengri tima. Neer pessi dhaetta baedi
til atvika er luta ad eignum og skuldbindingum.

2. Gildissvid

5. Tilmaelin gilda fyrir samtryggingadeildir lifeyrissjéda og eru leidbeinandi um
aheettustyringu peirra. Taka parf tillit til steerdar hvers sj6ds og mannafla vid mat
& heefilegu umfangi aheettustyringar. | tilmeelunum er 16gd ahersla & abyrgd og
skyldur stjorna og framkveemdastjora lifeyrissjoda. Tilmeelin taka gildi 1. jandar
2012.



3. Yfirsyn stjornenda og starfsheettir vid eftirlit

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

7. Framkveemdastjori ber abyrgd & ad med heildar aheettustyringu séu
pbréadar adferdir til ad greina, meaela, fylgjast med, meta og styra peim ahaettum
sem starfseminni fylgja asamt videigandi upplysingagjof og vidbrogoum. Hann
skal viohalda skipuriti sem tilgreini skyrt abyrgdarsvid, heimildir starfsmanna og
bodleidir, og tryggi ad 4byrgdinni sé deilt med fullnsegjandi haetti. Hann a einnig
ad moéta videigandi markmid fyrir &haettustyringu og innra eftirlit og ad fylgist med
ao eftirlitio sé fullnsegjandi og skilvirkt.

8. Mikilveegt er ad stjorn og framkveemdastjori studli ad goédu sidferdi og
gooum starfshattum innan sjodsins. Ennfremur purfa pessir adilar ad koma a
starfsanda (e. risk culture) sem leggur aherslu a mikilveegi &haettustyringar og

innra eftirlits. Starfsfolk parf fagskilnimg a hlutverki sinu i ferli ahesettustyringar
og eftirliti og taka fullan patt ir(ak| I g || l

9. Eitt af meginhlutverkum stjérnar lifeyrissjéds er ad mota fjarfestingastefnu
sjodsins. Samhlida peirri vinnu er talid mikilveegt ad stjorn méti meginreglur og
markmio med langtima fjarfestinga- og aheettustefnu til ad minnsta kosti priggja
ara er innihaldi helstu ferla heildar &ahaettustyringar vardandi eigna- og
skuldbindingajofnun sjodsins. Fjarfestingastefnu til eins ars skal skilad il
Fjarmalaeftirlitsins ar hvert a par til gerdu eydubladi, dsamt greinargerd,
samanber reglugerd um fjarfestingastefnu og uttekt a avoxtun lifeyrissjoda. Vid
motun fjarfestingarstefnunnar er mikilvaegt ad stjérnin, geri sér i upphafi grein fyrir
aheettupoli og sidar aheettuvilja (e. risk appetite) i hverjum eignaflokki. Settar
séu upp svidsmyndir af &haettupattum sem fylgja mismunandi samsetningu helstu
eignaflokka. Kortlagt sé samspil milli aheettu og avoxtunar t.d. med
framfallsgreiningu (e. effective frontier). Fjarfestingarstefna sjodsins 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. Stjorn
ber ad hafa eftirlit med fjarfestingum sjodsins og ad paer séu i fullu samraemi vid
fiarfestingarstefnu og 16g, hér eftir nefnt hliting. (e. compliance).

10.  Virk upplysingagjof, til stjérnar, sé til stadar er gefi til kynna pegar
fiarfestingar sjodsins fara ut fyrir fjarfestingarstefnu hans eda fjarfestingaheimildir
laga, sk. hliting. Upplysingagjof pessi skal fela i sér a.m.k. arsfjordungslega
yfirferd yfir fjarfestingar sjodsins.



11.  Aheettustyring eignaflokka sj6dsins skal vera i samreemi vid pa aheettu
sem gert er rad fyrir i fjarfestingarstefnu sjodsins og skal a.m.k. taka til eftirfarandi
pétta.

Fjarfestingar- .| Fjéarfestingar- | Tryggingafraedileg N Skilgreining
stefna markmid stada ahaettupols
A
Ahgettumarkmid > Fjarfestingar > Eftirfylgni 0g

aheettumeelingar

4. G6oar venjur vid eignha- og ahaettustyringu

12.  Stjorn og starfsmenn lifeyrissj6da skulu avallt starfa pannig ad hagsmunir
allra sj6ofélaga seu teknir fram yfir adra hagsmuni. Stjorn sjédsins markar stefnu
og hefur eftirlit med framkvaeemd sjédsins. Stjérn og starfsmenn skulu starfa af
heidarleika, gegnseei, varfeerni, hagkveemni og o6ryggi fyrir alla sjédfélaga.
Skipting abyrgdar og verka a milli stjornar, stjornenda og pjonustuadila skal vera
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13. Leitast skal vid ad halda sem mestri adgreiningu milli peirra starfa er maela
aheettur i starfsemi sjodsins (aheettueftirlit) og peirra sem taka aheettu med
akvordunum fyrir sjodinn.

14.  Fyrir hverja deild skal vera skyr stefna er vardar dheettumarkmio (viomio)
og skulu beaedi starfsmenn og stjorn hafa eftirlit med ad sjédurinn haldi sig innan
peirra markmida. Skipting abyrgdar og verka a milli stjérnar, stjornenda og
pjénustuadila skal avallt liggja fyrir og vera skyr.

5. Greining og mat & ahaettum

15.  Flokkunin sem hér fer a eftir byggist & edli ahaettunnar, en mikilvaegt er ad
hafa i huga ad aheetta er breytilegt astand en ekki stodugt. bPvi verda lifeyrissjodir
ad meta pad a hverjum tima hvar peir tella ad mesta aheaettan liggi i rekstri
sjodsins og haga adgerdum i takt vido pad mat.

16.  Flokkunin byggir & gognum frA& GARP (Global Association of Risk
Professionals) og IAA (alpjodasamtokum tryggingasteerdfreedinga - International
Actuarial Association) med adlogun ad starfsemi lifeyrissj6da. Skyringar og
skilgreiningar byggja ymist & logum eda freedibokum og feera ma fyrir pvi rék ad
sumir ahaettupeettir geti fallid undir adra meginflokka en p4 sem tilgreindir eru.



Pad er undir hverjum lifeyrissjodi komid ad haga flokkun aheettupétta eftir

starfsemi sinni.

17.
fyrir nedan alls 29 ahaettupaettir i rekstri

Ahaettupeettir eru settir i fjora meginflokka. Sem dsemi eru skilgreindir hér

lifeyrissj6da.”

Fjarhagsleg aheetta
(markadsaheetta)

Heetta a fjarhagslegu tapi vegna lida innan
og utan efnahagsreiknings vegna breytinga
a4 markadsvirdi pessara lida, par & medal
breytinga a voxtum, gengi gjaldmidla eda
virdi hlutabréfa.

Vaxtadheetta
Uppgreidsluaheetta
Markadsahaetta- verdbréf med
breytilegar tekjur, hlutabréf og
verdbréfasjooir
Gjaldmidlaadheetta
Osamraemisaheetta
Verdbolguahaetta

Ahzetta vegna eigna ut -
efnahagsreiknings I kkl

Moétadiladheetta
Heetta 4 pvi ad gagnadili fjarmala-gernings
uppfylli ekki &kveedi hans.

Utlanaaheetta (e. Credit risk)
Sampjoppunaraheetta
Landsaheetta
Afhendingaraheetta
Uppgjorsaheaetta

i gildi

Lifeyristryggingaréaheetta
Haetta a pvi ad lifeyrissjédurinn geti ekki
stadid vid skuldbindingar sinar (greitt
lifeyri).

Skerdingaraheetta
|dgjaldadheetta
Umhverfisahaetta
Lyofreedileg heetta
Réttindaflutningséheetta

Lausafjaraheetta
-Seljanleikadheetta
-Utstreymisaheetta

Rekstraraheetta
Ahaetta vegna taps sem er afleiding af
Ofullneegjandi eda  6nothaefum  innri
verkferlum, starfsmonnum, kerfum eda
vegna ytri atburda i rekstrarumhverfi
lifeyrissjooa.

e Starfsmannaaheaetta

e Ahztta vegna svika

e Ahztta vegna upplysingataekni

e Ordsporsdhaetta

e Pdlitisk ahaetta/ldég og reglur

e Skjaladheetta

e Urskurdaraheetta lifeyris

e Ahzetta vegna Gtvistunar

e Upplysingadheetta

18.

Hér a eftir verdur gerd grein fyrir helstu undirliggjandi aheettupattum er

fram koma i ofangreindri toflu og hvada peetti radlagt er ad meela.

* Sja einnig itarefni um flokkun ahattupatta Gtgefid af Landssamtokum Lifeyrissjoda des. 2010. www.ll.is
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5.1. Fjarhagsleg aheaetta

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
aheettu einstakra eigna med hlidsjon af eignasafninu a hverjum tima. Med pvi er
stjornendum lifeyrissjoda gert kleift ad meta med nakveemum heetti virdi
eignasafnsins og undirliggjandi aheettur i safninu.

20.  Lifeyrissjodir skulu nota ahaettustyringu (e. risk control) sem adlégud hefur
verid ad aheettustigi sjodsins eda deildar, ef pad & vid, pannig ad paer aheettur
sem eiga vid séu meeldar fyrir viokomandi sjéd.

i) adferdin vid meelingu aheettu skal vera orjufanlegur hluti af reglulegu
adheettustyringarferli. betta &heaettustyringarferli skal nota sem grundvoll til ad
greina stjornendum fra aheettupattum.

i) & vegum sjodsins skal vera starfsemi er sinnir aheettueftirliti og heyrir beint
undir stjérn sjodsins eda framkveemdastjéra. Su eining skal geta lagt fram
skyrslur, millilidalaust til stjornar, um sinar nidurstédour og lagt til videigandi
radstafanir vardandi fjarfestingartakmarkanir.

i) Skyra skal stjorn sjoédsins fga .nidurstodum aheettueftirlits ad lagmarki
arsfjordungslega. sI(I(l | glr |

iv) lifeyrissjodur skal hafa & ad skipa haefu starfsfélki til ad sinna aheettueftirliti og
-styringu.

v) lifeyrissjédur skal fylgja fostum starfsreglum vid ad tryggja og framfylgja
skriflegri stefnu og eftirliti ad pvi er vardar &haettumat.

vi) lifeyrissjodur skal reglulega gera uttekt & skipulagi og virkni styringar & fjarhagslegri
ahaettu. Mealst er til ad slik Gttekt nai m.a. til peirra adgerda sem tilgreindar eru i vidauka
.

21.  Lifeyrissj6oi er heimilt ad utvista aheettustyringu til annars adila. Vio
akvordun um Utvistun skal taka tillit til ahsettupatta i starfsemi pess adila sem
Gtvistad er til. Abyrgdin a aheettustyringu er eftir sem adur hja lifeyrissjoonum.

5.1.1 Skuldabref

22. Meta skal aheettu sem fylgir  steerstu utgefendum i heildarsafni
skuldabréfa, hvort sem &tt er vid rikisskuldabréf, skuldabréf utgefid af
sveitarfélagi eda oOnnur skuldabréf. Mikilveegt er ad sett séu markmid um
skuldaradheettu. betta & baedi vid um skrdd og 6skrad skuldabréf. Taka skal tillit
til eftirfarandi ahaettupatta i pessu sambandi:



Motadilaaheetta

23. Vido mat & heildar motadiladhaettu skal meta motadiladhaettu steerstu
utgefenda m.t.t. likinda & greidslufalli ad einhverju eda 6llu leyti. Einnig skal taka
tillit til sampjoppunaraheettu vid fjarfestingar i skuldabréfum, samanber 5. mgr.
36. gr. laga nr. 129/1997.

Einkunnagjof

24.  Ef fjarfestingastefna sjodsins gerir rad fyrir einkunnagjof skuldabréfa er
aeskilegt ad setja henni dkvedin mork. petta & beedi vido um innlend og erlend
skuldabréf.

5.1.2 Hlutabréf

25. Meta skal dheettu sem fylgir hlutabréfaeign med hlidsjon af heildarsafni
hlutabréfa, hvort sem hlutabréfin eru skrad a markadi eda ekki. Taka skal tillit il
eftirfarandi dheettupétta i pessu samhengi:

Markadsaheetta

26. Pbar sem verdmeeti hlutabréfa getur sveiflast med ofyrirsjaanlegum haetti
verdur ad taka tillit til beedi markadsaheettu og sérteekrar aheettu sem tengist
félaginu sjalfu, svo sem sérstoku starfsumhverfi eda fylgni vid voxt hagkerfis.
Meta skal markadsaheettu stakra hlutabréfa med hlidsjon af hlutabréfasafninu i

heild sinni. . ) ]
Eftirlit med eignum Ekkl I glldl

27. Meta skal stadalfravik hlutabréfasafnsins i heild sinni ef pad er talinn
raunhaefur meelikvardi. Pegar avoxtun hlutabréfs vikur mjog frA medalafkomu
safnsins skal meta hvort pad samraemist ahaettuviomidunum sjodsins.

5.1.3 Hilutdeildarskirteini

28. Meta skal fjarfestingar i verdbréfasjooum, fjarfestingarsjodoum og
fagfjarfestasjooum mead tilliti til pess i hverju viokomandi sjodur hefur heimild til
bess ad fjarfesta. Yfirleitt teljast fjarfestingar i hlutdeildarskirteinum verdbréfa- og
fjarfestingarsjoda aheettuminni en stakar fjarfestingar t.d. i hlutabréfum, en meta
parf &haettuna i samraemi vid heildarfjarfestingar lifeyrissjédsins.

29. Fara skal yfir pa eignaflokka sem verdbréfasjodurinn fjarfestir i og
aheettustig peirra og meta stefnu sjodsins i samanburdi vid heildarfjarfestingar
lifeyrissjodsins.

5.1.4 Aheettumeeling vid ofangreinda eignaflokka

30. Lifeyrissjodur skal meta aheettu fyrir skuldabréf, hlutabréf og
hlutdeildarskirteini sem fjarfest er i og bera saman hvort hin samraemist
ahaettumarkmidum lifeyrissjodsins.



5.2. Gjaldmidladheetta

31.  Aeskilegt er ad lifeyrissjodur setji sér markmid um ahaettutdku i erlendum
gjaldmidlum en sbr. 6. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997 skal takmarka aheettu i
peim i heild vid 50% af hreinni eign sjédsins, bvi fylgir aheetta ad eiga eignir i
erlendum gjaldeyri an tillits til markadsahaettu & viskomandi markadi. Ahzettan er
félgin i gengisflokti ISK vid helstu myntir og samdreifni (e. covarians) milli peirra.
Lifeyrissjodir skulu setja sér markmid og moti stefnu um ahaettutoku med eignum
i erlendri mynt. Meelst er til pess ad a priggja manada fresti meti peir samdreifni
helstu gjaldmidla og &haettu sem fylgir eignum i erlendum gjaldmidlum, til deemis
med utreikningi fyrir virdi i va (e.VaR) sem hlutfall (%) af eignasafninu, midad vio
veegi mynta i eignasafni sjodsins. Maelst er til ad Gtreikningarnir séu midadir vid
99,5% oOryggismork.  Fjarmalaeftirlitio telur mikilvaegt ad lifeyrissjodir meti med
pessum heetti pa dheettu 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 & pvi ad
lifeyrissjodur geti ekki stadid vid skuldbindingar, til skemmri eda lengri tima,
gagnvart sjodfélogum. | 39. g r. 129 *kvedio a um ad ef heildar
tryggingafraedileg stada Iifemgn ibxgﬁr@’lhr i j6s ad meira en 10%
munur er & milli eignalida og lifeyrisskuldbindinga sé skylt ad gera naudsynlegar

breytingar & sampykktum og med sama heetti ef pessi munur hefur haldist 5%
eda meiri sidastlidin 5 ér.

33. Framkveema skal arlega alagsprof a tryggingafreedilega stoou lifeyrissjoda
an abyrgdar og meta hvort stadan verdi undir -10% eftir ad hver nedangreindra
alagspatta hefur verid 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 vidohengi med skyrslu um tryggingafreedilega athugun og
unnid i samradi vid tryggingasteerdfraeding sjodsins.

34.  Vio alagsprofio skal a.m.k meta ahrif eftirfarandi patta:

Laekkun skradra/Gskradra innlendra Laekkun skradra/Gskradra erlendra
hlutabréfa hlutabréfa

Laekkun innlendra hlutdeildarskirteina Leekkun erlendra hlutdeildarskirteina
Laekkun innlendra/erlendra Leekkun sjoofélagalana
markadskuldabréfa

Laekkun GVT (styrking I1SK) Verdbdlga (haekkun VNV)

Haekkun skuldbindinga vegna Haekkun skuldbindinga v/breytinga a
vaxtalaekkunar til navirdingar. tryggingafraedilegum forsendum




5.4. Rekstraraheetta
35. Til ad fylgjast med rekstrardhaettu er naudsynlegt ad kortleggja peer
ahaettur sem fylgja daglegum rekstri. Tap vegna rekstrarahaettu getur ordio vegna
ofullneegjandi innri verkferla, kerfa og vegna ytri atburda og starfsmanna. Meta
skal a.m.k. eftirfarandi peetti sem rekstrarahaettu:

1) Aheetta vegna starfsmanna: Uppsagnir eda fjarvistir starfsmanna og of
famennt starfslio geta leitt til rekstrarerfidleika.

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

3) Ordsporsaheetta: Heetta er & fjarhagslegu tjoni ef ordspor sjods bidur
hnekki. Stjornendur sjédsins skulu vera medvitadir um helstu peetti
ordsporsaheettu og hvernig peir tengjast 68rum aheettupattum sjédsins.

4) Upplysingataekni: Ahaetta vegna baedi hugbinadar og vélbunadar.

5) Lo6g og reglur: Adgerdir démstodla og eftirlitsstofnana.

6) Utvistun: Sjodurinn meti ahaettu sem Gtvistunarsamningar fela i sér.

5.4.1 Utvistunt
36. bratt fyrir Gtvistun a starfsemi eda stokum verkpattum lifeyrissjédsins

verdur endanleg abyrgd eftir sem adur hja stjorn sjédsins. Til ad fylgjast med
aheettupattum i Gtvistadri st ' '6uis fe lld/ anga Ur skugga um, adur
en gengid er til samninga, ﬁj stuad in@ Etaa er til hafi fullnaegjandi
eftirlit med aheettupattunum. bjonustusamningur skal innihalda éakveedi um
hvernig reglulegt eftirlit af halfu sj6dsins fari fram. Einnig skal tryggja ad
pjonustuadilinn veiti naudsynlegan adgang ad starfsstdd sinni og videigandi
gdégnum, pegar pess er 6skad. Vid val a pjénustuadila skal méta lagmarkskrofur
um eftirfarandi: Fjarhags- og teeknilegan styrk, upplysingadryggi, upplysingagjof,
innra eftirlit og verkferla.

Stjorn sjédsins skal ganga ur skugga um ad akvardanir um UGtvistun séu byggdar

a vioskiptalegum forsendum, en ekki & stjornunartengslum eda 6drum
hagsmunatengslum.

6. Reglur og verkferlar

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

Stjorn Lifeyris og idgjaldasvid

e Sida- og starfsreglur e Lifeyrisurskurair/-greidslur

T OECD/IOPS Good practices for pension fund’s risk management systems, january 2011
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e Reglur um verdbréfavioskipti e Skraning idgjalda
e Endurgreidsla idgjalda

Fjarfestingasvio Fjarmal, rekstur og
starfsmannamal

e Mbétun fjarfestingastefnu

 Fjarfestingaferill e Innheimtu- og vanskilareglur

e Sjoofélagalan e Bokhald

* Peningapveetti e Heimildir og uppaskriftir

e Verdbrefavidskipti starffsmanna e Almennar reglur fyrir starfsmenn:

o Heimildir og uppéaskriftir Sidareglur
Upplysingadryggi
Medferd kvartana
Upplysingagjof milli
starfsmanna

Verklagsreglur um lykilstarfsmenn

38.  Eftirlitsadgerdir purfa ad vera 6adskiljanlegur hluti af daglegri starfsemi
sjodsins. Virkt innra eftirlitskerfi Gtheimtir videigandi eftirlitsskipulag med
skilgreindum eftirlitsadgerdum & ollum stigum starfseminnar. Adgerdirnar skulu
innifela yfirferd a aedsta stjérnunarstigi og videigandi eftirlitsadgerdir fyrir
mismunandi deildir eda SVI uﬁ i hvort ahaettumarkmid og
viomid séu virt, og einnig g ftirfylgni vegna fravika fra
reglum sem og athuganir & sampykktar- og afStemmingarkerfum.

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

7. Innra eftirlit

39. Samkveemt 8. tl. 29. gr. laga nr. 129/1997 skal stjérn mota innra eftirlit
lifeyrissjodsins og skjalfesta eftirlitsferla. Tilgangur innra eftirlits er ad veita
haefilega vissu um ad lifeyrissjodur nai eftirtdldum markmidum:

. Arangur og skilvirkni i starfseminni
* Areidanlegar fjarhagsupplysingar
* Hliting vid 16g og reglur (e. compliance)

40. Innra eftirlit er hdd mannlegum takmorkunum eins og mistékum, keeruleysi

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 maelst til pess ad
lifeyrissjodir skilgreini innra eftirlit med priviori mynd, eins og t.d. i anda COSO
skyrslunnart par sem reynt er ad tengja saman markmid, eftirlit og starfspeetti.

42. Innra eftirlit er greint i fimm meginpeetti sem eru innbyrdis tengdir og geta
endurspeglad stjéornun sjodsins:

e Eftirlitsumhverfi, pad stjornskipulag sem gildir fyrir lifeyrissjod asamt
viohorfi stjornanda til eftirlitspatta og mikilveegis peirra.

e Ahaettumat er greining & pvi sem getur 6gnad settum markmidum sjods
og skapar grundvoll ad videigandi vidbrégdum.

e Eftirlitsadgerdir fela i sér hluta af verklagsreglum og verkferlum og er
peim eetlad ad bregdast vid peirri aheettu sem getur 6gnad pvi ad
sjodurinn néi settum markmidum.

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

e Stjornendaeftirlit felst i voktun a innra eftirliti til ad tryggja virkni pess og
ad pad henti markmidum sjodsins & hverjum tima.

43. Sem lid i innra eftirliti telur Fjarmalaeftirlitid mikilveegt ad almennir
starfsmenn lifeyrissjods hafi 6ruggan vettvang par sem peir geta komid nafnlaust
a framfaeri upplysingum (e. whistleblowers), ef peir telja ad um misferli sé ad
reeda i starfsemi sjéds. For ur endurskodunarnefndar geeti verid heppilegur
tengilidur starfsmanna sem E;( 4 élfra@zg' ndingum um misferli eda
alvarlega vanraekslu i starfsemi sjoosins.

8. Hlitingarskyrslur (e. compliance)

44.  Mikilveegt er hverjum lifeyrissjodi ad hafa goda yfirsyn yfir hversu vel tekst
ad hlita settum l6gum, reglum og fjarfestingastefnu. Fjarmalaeftirlitio leggur til ad
vio hver skyrsluskil um sundurlidun fjarfestinga sé stjérn lifeyrissjodsins upplyst
um  frammistodu (hlitingu) gagnvart fjarfestingaheimildum laga og
fiarfestingastefnu sjodsins. Meelt er med ad lifeyrissjodir komi sér upp
einkunnakerfi um hlitingu. Ef fjarfestingaheimild er ad fullu nytt eda komin
umfram heimildir skal gera stjorn sjoédsins sérstaklega grein fyrir asteedum pess
og til hvada radstafana verour gripid svo fjarfestingar séu innan lagaheimilda og
eda innan fjarfestingastefnu.

9. Afleidunotkun lifeyrissjoda

45.  Lifeyrissjooum er heimilt, skv. 10. tl. 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997, ad
beita afleioum i peim tilgangi ad draga Ur aheettu. Mikilveegt er ad heimild til

1 Enterprise Risk Management-Integrated Framework, The Committee of Sponsoring Organization
(COSO0), september 2004. Innra eftirlit-Mikilveegur pattur i stjornarhattum fyrirtaekja, Pricewaterhouse
Coopers hf. névember 2008.

12



notkunar afleida komi fram i fjarfestingastefnu og sé einnig til stadar i reglum
sjodsins. Lagt skal mat a ahaettu sem tengist hverri afleidu og ahaettuviomio
skilgreind. Geeta parf pess ad notkun hverrar afleidu tengist med afgerandi heetti
akvedinni eign eda eignaflokkum i eigu sjédsins svo ljost sé ad notkun hennar
tengist peim eina tilgangi ad draga Ur aheettu. Lifeyrissjodum er einnig heimilt ad
beita afleidum til ad draga ar ahaettu vegna skuldbindinga sjodsins. Eftirfarandi
deemi um notkun afleida eru i samraemi vid heimildir laga nr. 129/1997 :

Gjaldmidladheetta:
1) Gjaldmidladheetta varin med framvirkum samningum (islenskar kronur

keyptar framvirkt). Askilegt er ad lifeyrissjodir setji sér markmid um hversu
stor hluti af erlendu eignasafni sé varinn & hverjum tima.

2) Motsamningar samkveemt lid 1 (lokar afleidustoou).

3) Gengiskrossar til pess fallnir ad feera erlent eignasafn naer gengisvog
Sedlabanka islands (GVT).
Skuldbindingaahaetta:

4) Framvirkir samningar eda valréttir er tengjast skuldbindingadhaettu
sjodsins, t.d. med verdtryggd verdbreéf.
Vaxtaaheetta:

5) Vaxtaskiptasamningar til pess fallnir ad draga Ur aheettu vegna eigna eda

skuldbindinga sjodsins. kk 7 |d
6) Soluréttir. EKKI | glidi

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

47.  Afleidur sem lifeyrissjodur stofnar til eda kaupir skulu ad 6dru leyti uppfylla
skilyrdi d- lidar 2. gr. laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti. Med fjarfestingu i
samsettum fjarmalaafurdum med afleidutengingu, skal huga sérstaklega ad pvi
ad su tenging sé til pess fallin ad draga ur aheettu. Naudsynlegt er ad peir
starfsmenn sem sja um afleiduvidskipti lifeyrissjods hafi til pess upplysingakerfi
og naegjanlega pekkingu til ad meta, med gagnsaejum heetti, ahrif afleiona &
rekstur sjodsins.

Reykjavik, 12. desember 2011

FJARMALAEFTIRLITID

Gunnar b. Andersen Ragnar Haflidason
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Vidauki |

Skilgreining hugtaka i leidbeinandi tilmeelum um &heettustyringu
lifeyrissjoda

Aheetta (e. risk)

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

Aheettustefna

Stefnumarkandi yfirlysing um hversu mikla og hvada aheettu lifeyrissjodur er
tilbuinn ad taka til ad na markmidum sinum. | &heettustefnu skal greina fra
umfangi heildar dheettustyringar hjé lifeyrissjédnum.

Stjorn ber abyrgd & pvi ad moéta aheettustefnu og sja til pess ad virk heildar
ahaettustyring sé til stadar.

Framkveemdastjori ber &abyrgd a framkveemd heildar aheaettustyringar p.e.
greiningu, mati og upplysingagjof til stjérnar. Askilegt er ad eignastyring og
aheettueftirlit sé ekki a hdndum sama adila.

Heildar dheettustyring (e. risk management)

Heildar aheettustyring lifeyrissjods er skilgreind sem eftirlitskerfi, sem felur m.a. i
ser reglur, verkferla og verklag sem sameiginlega mida ad pvi ad greina, meela,
meta, styra og fylgjast med aheettu i starfsemi lifeyrissjods.

Aheettustyring (e. risk control)

Adgerdir sem framkveemdar 61 huga settu aheettumarkmioi.
Aheettueftirlit (e. risk momErR) g

Ahaettueftirlit er reglubundio eftirlit me6 b hvernlg lifeyrissjodi tekst ad na
ahaettumarkmidum sinum.

Ahaettumat/ dhaettumeeling (e. risk assessment)

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

Ahaettupol (e. risk tolerance)

SU Ovissa sem lifeyrissjédur raedur vid vardandi neikvaeda proéun eigna eda
skuldbindinga sjodsins.

Ahaettuvilji (e. risk appetite)

Su dvissa sem lifeyrissjéour er tilbuinn ad seetta sig vid vardandi neikveeda proun
eigna eda skuldbindinga sjédsins.

Ahezettumarkmid

SuU aseettanlega oOvissa, vardandi neikveeda préun eigna eda skuldbindinga
sjodsins, sem lifeyrissjoour é&kvedur ad setja sem markmid vid gerd
fiarfestingarstefnu.

Framfallsgreining (e. efficient frontier)

Adferdafreedi byggd & kenningu Harry Markowitz ofl. um samsetningu eigna.
Gengur Ut & ad greina samspil avoxtunar og aheettu i vel dreifdu eignasafni.
Hliting (e. compliance)

Hversu vel lifeyrissjodi tekst ad fara eftir 16gum, reglum og sampykktri
fiarfestingarstefnu.
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Vidauki Il

Adgerdir sem meelst er til ad lifeyrissjodur framkveemi reglulega i tengslum vid
Uttekt & skipulagi og virkni styringar fjarhagslegrar aheettu:

a) athugun & pvi hvort skipulag og verkferlar &aheettueftirlits seéu
fullnaegjandi

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

c) athugun & pvi hvernig utreiknud markadsdheetta er nytt vid
aheettustyringu og hvort upplysingagjof til stjornar sé fullnsegjandi

d) athugun a pvi ferli sem sjodurinn beitir vid sampykkt & adferoum vegna
ahaettu- og virdisutreikninga

e) athugun a pvi ad hve miklu leyti ahaettustyring finnur markadsahaettu
og hvernig markteekar breytingar skila sér i &haettumatsferlinu

f) athugun & pvi hversu areidanleg og fullneegjandi stédugdgn eru,
hversu ndkveemar og videigandi tilgatur um 6stédugleika og fylgni reynast,

og hversu réttir Utreikl'grktﬁ ivirfiismat i)I; gélﬁettunaemni reynast
g) athugun & peirri adfero sem Iife)gsjé urinn notar til pess ad meta

hversu samraemdir, timabeerir og traustir gagnagrunnarnir reynast, sem
eru notadir vio aheettustyringu.

h) athugun & adferdinni sem sjodur notar til ad meta afturvirka profun (e.
back testing) til ad meta ndkveemni ahaettustyringar .

i) athugun & pvi hvort ad adferdin vid dhaettumeelingu meeli ahaettu med
fullneegjandi heetti
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