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Uppgjor lifeyrissjoda

og askoranir

Jon Avar Palmason,
sérfraedingur i
aheettugreiningu

Segja ma ad uppgjor lifeyrissjooa fari fram med tvennum
heetti samkveemt I6gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrissparnadar og starfsemi lifeyrissjéda. Annars

vegar er stjorn og framkveemdastjora lifeyrissjods skylt

a0 semja hefobundinn arsreikning sem hefur ad geyma
efnahagsreikning, fjarstreymisyfirlit og rekstraryfirlit

skv. 40. grein laganna og reglum, sem Fjarmalaeftirlitio
setur. Hins vegar er stjérnum lifeyrissj6da einnig skylt

a0 lata fara fram tryggingafraedilega athugun a fjarhag
sj60sins { samraemi vid 24. grein laganna og forsendur
sem akvardadar eru { reglugerd. I tryggingafraedilegri
athugun er lagt mat 4 efnahag lifeyrissj6ds eftir 66rum
matsreglum en fylgt er vid gerd arsreikningsins. Tilgangur
tryggingafraedilegrar athugunar er ad leggja mat a gjaldpol
lifeyrissj60s, p.e. getu hans til ad standa vid skuldbindingar
sinar og greioa lifeyri.

Samantekt arsreikninga
Fjarmalaeftirlitid hefur birt samantekt ur arsreikningum
lifeyrissj6da’ fyrir arid 2017 og tgafan er st 21. { r6dinni
fra pvi ad 16g um skyldutryggingu lifeyrissparnadar og
starfsemi lifeyrissj6da gengu i gildi. [ lifeyrissjédaldgunum
er kvedid 4 um skyldu til ad birta opinberlega yfirlit
ur arsreikningum sjédanna 4 samreemdu formi sem
Fjarmalaeftirlitio akvedur.

[ fyrstu Gtgafu Fjarmalaeftirlitsins var getid um 54
lifeyrissj6di med samtals 55 samtryggingadeildir og
11 séreignadeildir, sem hofou { vorslu sinni eignir sem
jafngiltu 65% af vergri landsframleidslu pess ars. A peim
tuttugu arum sem lidin eru hefur lifeyrissjodum feekkad
verulega og nu starfreekja 22 lifeyrissj6dir samtals
26 deildir samtryggingarsjoda og 42 séreignadeildir.
Auk peirra reka fimm innlendir vorsluadilar séreigna-
sparnadar 31 séreignadeild auk tveggja erlendra
vorsluadila séreignasparnadar, sem starfa & grundvelli
lifeyrissj6dalaganna.

Heildareignir lifeyrissj60a og vorsluadila lifeyris-
sparnadar namu samtals jafnvirdi 4.115 milljardoa
krona i lok sidasta ars en pad jafngildir 161% af vergri
landsframleidslu. Porri sparnadarins eda 3.550 ma. kr.
tilheyrir samtryggingadeildum lifeyrissj6da, 383 ma. kr.
tilheyra séreignadeildum lifeyrissj6da og 182 ma. kr. eru
hjé séreignadeildum annarra vorsluadila lifeyrissparnadar.

OliKir sj6dir

Lifeyrissjodir hafa mikilvaegu hlutverki ad gegna sem ein af
stodum almannatryggingakerfis. Nu pegar sja lifeyrissjodir
fyrir meiri hluta pess ellilifeyris sem greiddur er og
hlutdeildin fer vaxandi. Sem fjarfestar eru lifeyrissjodir
fyrirferdamiklir 4 innlendum verdbréfamarkadi og eiga
beint eda 6beint rimlega helming skrads hlutafjar félaga i
kaupholl og um tvo pridju hluta hluta skrddra skuldabréfa.
Sjodirnir koma einnig ad 60rum fjarfestingaverkefnum og
hafa sott i sig vedrid 4 fasteignaldnamarkadi til einstaklinga
undanfarin ar.

Innbyrdis breidd medal lifeyrissjoda er talsverd
begar litid er til kennisteerda og gerdar. Pad setur svip
sinn 4 lifeyrissj6di ad flestir eiga peir reetur ad rekja til
kjarasamninga adila vinnumarkadarins og eru peir pvi
skiptir eftir starfgreinum eda landssveedum. Midad vio
samanlag0an fjolda virkra sjoofélaga og lifeyrispega
hefur fjolmennasta lifeyrisdeildin & ad skipa um 300
sinnum fleiri sj60félogum en su famennasta. Hrein eign
steersta lifeyrissj6dsins til greidslu lifeyris nemur 17% af
samanlagori hreinni eign allra lifeyrissj6da en vaegi pess
minnsta er 0,14%.

Nokkrar lifeyrisdeildir hafa verio lokadar nyjum
sj6ofélogum um langt skeid og hafa pvi edlilega heerra
hlutfall ellilifeyrispega & moti virkum sj6ofélogum, sem
greida i0gjold. Einkum eru pad deildir starfsmanna
sveitarfélaga og rikisins sem nj6ta abyrgdar launagreio-
enda. Lifeyrissjédur starfsmanna Biinadarbanka [slands
og hlutfallsdeild Lifeyrissj6ds bankamanna eru einnig
lokadar nyjum sj6dfélogum. I lokudum lifeyrisdeildum
eru nu a bilinu fimm til tolf lifeyrispegar 4 moéti hverjum
virkum sj6dfélaga. I lifeyrisdeildum, sem eru opnar nyjum
sj60félogum, eru { heildina fleiri sem greida idgjold en
biggja lifeyri. Hja pessum deildum er hlutfall lifeyrispega a
mati virkum sj6odfélogum fra 0,1 til 2,2.

[0gjold sjodfélaga og launagreidenda til samtrygginga-
deilda lifeyrissj6da namu teeplega 153 ma. kr. 4 arinu
2017 en heildarfjarhaed lifeyris nam 125 mo. kr. a8 sama
tima. Undanfarin ar hefur bilid milli idgjalda og utgreidds
lifeyris minnkad hratt og lifeyrisgreidslur nema na 82%
af idgjoldum til alls kerfisins en hlutfallid var 55% fyrir tiu
arum sidan.

Lifeyrisbyroi lifeyrissj6ds taknar hlutfall lifeyris-

! Samantekt ur arsreikningum lifeyrissj6da 2017 - talnaefni, https://www.fme.is /utgefid-efni/tolulegar-upplysingar/
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greidslna, sem hlutfall af idgjoldum sem greidd eru

til sj6dsins. Undanfarin tfu ar hafa lifeyrisgreioslur
samtryggingadeilda sem njéta dbyrgdar launagreidenda
prefaldast en idgj6ld eru pridjungur pess sem var fyrir

tiu drum. A sidasta 4ri greiddu samtryggingadeildir, sem
njota abyrgodar launagreidanda samtals 54 ma. kr. { lifeyri
en i0gjold sjoofélaga og launagreidenda til peirra namu

2,8 mo. kr. Inni i peirri télu eru ekki sérstok aukaframlog,
sem askilin eru til pess ad meeta halla 4 tryggingafraedilegri
stodu pessara deilda.

Lifeyrisbyrai samtryggingadeilda 4n abyrgdar
launagreidenda er ni um 47% ad jafnadi en hin var 34%
fyrir tiu arum. [0gjold til samtryggingadeilda &n abyrgoar
namu teeplega 150 mo. kr. 4 sidasta ari en deildirnar
greiddu ut lifeyri fyrir riflega 70 ma. kr. & sama tima. Tveer
af atjan lifeyrisdeildum, sem opnar eru nyjum sjéofélogum,
greiddu meira til lifeyrispega en sem nemur idgjoldum til
beirra. 10gjold til séreignadeilda lifeyrissjéda og annarra
vorsluadila ndmu riumlega 50 mo. kr. & sidasta ari en
deildirnar greiddu 10 ma. kr. { lifeyri. Lifeyrishlutfall
séreignardeilda er 20% ad medaltali ef radstofun
séreignasparnadar inn 4 fasteignalanlan er ekki talin med.
Utgreidsla séreignasparnadar inn 4 lan sj6dfélaga nam
samtals 10,5 mé. kr. & sidasta ari. Mynd 1 synir dreifingu
lifeyrishlutfalls samtryggingadeilda lifeyrissj6da og
séreignadeilda.

Mynd 1 Lifeyrishlutfall lifeyrissdeilda

Eignir og avoxtun
Eftir ad fjarmagnshoftum var aflétt hafa lifeyrissjodir
aukid hlutdeild erlendra eigna i safni sinu. Eignir
samtryggingadeilda tengdar erlendum gjaldmidlum namu
26,2% vid sidustu aramat og hlutfallid haekkadi um prju
prosentustig fra fyrra ari. Pridjung peirrar aukningar ma
rekja til pess ad hlutabréf { Ossuri hf. eru ekki lengur skrad
i islenskum krénum en tvo pridju til nyrra fjarfestinga
og avoxtunar erlendra eigna. { fijorum lifeyrisdeildum er
hlutfall erlendra fjarfestinga innan vid 10% heildareigna en
{ fimm deildum er hlutfall erlendra eigna heerra en 30% af
heildareignum.

Hrein raunavoxtun lifeyrissjéda nam 5,5% ad jafnadi
a sidasta ari og ma ad hluta til rekja pessa avoxtun til
goorar afkomu erlendra fjarfestingaeigna pratt fyrir ad
gengi islensku kronunnar hafi styrkst, sem dro tr avoxtun
pessara eigna i islenskum kréonum.

Samkveemt reglum um arsreikninga lifeyrissjéda
er meginregla ad feera eignir 4 gangvirdi ef fra eru
talin Utlan til sj6ofélaga, sem faera skal 4 afskrifudu
kostnadarverdi. Heimilt er ad feera 6nnur skuldabréf a
afskrifudu kostnadarverdi ef pad er asetningur ad halda
bréfunum til gjalddaga. Avoxtun skuldabréfa sem bokfaerd
eru m.v. afskrifad kostnadarverd tekur mid af peim
vaxtakjorum sem um var samid pegar skuldabréfid var
keypt og leidir til minni sveiflna { &voxtun & milli ara. Sumir
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Mynd 2 Tryggingafraedileg stada lifeyrissjoda
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B Lifeyrissjodir med bakabyrgd

lifeyrissj6dir bokfeera porra skuldabréfaeignar a afskrifudu
kostnadarverdi en adrir mida oll skuldabréf vid gangvirdi.
Pad getur skekkt samanburd a avoxtunartélum milli
lifeyrissj6oa.

Uppgefin avoxtun { samantekt Fjarmalaeftirlitsins um
arsreikninga lifeyrissj6da tekur mid af framkveemd hvers
og eins lifeyrissj6ds. A arinu 2017 laekkadi avoxtunarkrafa
verdtryggora skuldabréfa um 0,65 présentustig sé midad
vid lengstu utgafur & markadi. Laekkun avoxtunarkrofu
leidir til pess ad gangverd bréfanna haekkar en misjafnt er
hvernig pad endurspeglast i afkomu lifeyrissjédanna.

Konnun Fjarmalaeftirlitsins 4 arsreikningum hefur leitt
{1j6s ad gangvirdi skuldabréfa getur verid allt ad 6% haeerra
en bokfeert virdi med adferd afskrifads kostnadarveros.
Pad jafngildir um 3,5% af heildareignum vidkomandi
lifeyrissjo60s.

Reglur um arsreikninga lifeyrissj6oa eru settar med
stod { l6gum um skyldutryggingu lifeyris og starfsemi
lifeyrissj6da. Heimild um val 4 milli gangvirdismats
e0a afskrifads kostnadarverds tok mid af alpjédlegum
reikningsskilastddlum pegar reglurnar voru settar 4 sinum
tima en hafa ekki haldio { vid préunina.

Um sidustu aramot gekk i gildi IFRS 9 Fjarmalagern-
ingar, sem er nyr alpj6dlegur reikningsskilastadall. {
stadlinum er { meira meeli beitt framsynum (e. prospective)
adferdum fremur en ad endurspegla pad sem lidid er med
afturvirkum (e. retrospective) adferdum. bad leidir t.d. til

Heildarstada

. Lifeyrissjédir an bakabyrgdar

grundvallarbreytinga 4 pvi hvernig tekid er tillit til mats
4 utlanadheettu { bokhaldi lanastofnana. Virdisryrnun
fjareigna lanastofnana er nt metin t fra veentu tapi

(e. expected loss) en i eldri stadli var midad vid ordid
utlanatap (e. incurred loss).

Tryggingafraedileg stada

Mat 4 skuldbindingum lifeyrissj60a fer fram i trygginga-
freedilegri athugun, sem lifeyrissjddum ber ad lata
framkvaema arlega. Samkvaemt 16gum um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da er meginreglan ad
vidhalda jofnudi milli eigna og skuldbindinga og i Il6gunum
eru skilgreind leyfileg vikmork.

Forsendur tryggingafraedilegs mats eru akvardadar {
reglugerd um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissj6da og fela i sér ad skuldbindingar lifeyrissjods séu
nuvirtar midad vio fasta 3,5% raunavoxtun. Danarlikur og
ororkulikur eru ttgefnar af fjarmalaradherra ad fengnum
tillogum Félags islenskra tryggingasteerdfreedinga, sem taka
ekki mid af spad um aframhaldandi leekkun dénartioni.

Virdi fjarfestingaeigna fylgir 60rum matsreglum en
gilda vid gerd arsreiknings. Eignir med fastar tekjur eru
nuvirtar med 3,5% verdtryggdum voxtum og er 6had
dheettu utgefanda, t.d. lansheefismats hans. Eignir med
breytilegum tekjum taka mio af medalgengi priggja
undangenginna manada ef stundargengi peirra er haerra 4
uppgjorsdegi.
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Tryggingafraedilegt mat skiptist { mat a afallinni stodu
annars vegar og framtidarstodu hins vegar. Afallin stada
segir fyrir um hvort eignir lifeyrissj6dsins eru naegar til
bess ad maeta réttindum, sem sjédurinn hefur nd pegar
lofad sj6ofélogum. Framtidarstada felur i sér mat a
deetludum idgjoldum nuverandi sj6ofélaga og réttindum,
sem peir munu avinna sér med aframhaldandi greidslu
iogjalda til lifeyrissjodsins.

Heildarstada samtryggingadeilda lifeyrissj6da
{ tryggingafraedilegu mati var neikveed um 756 ma.
kr. { lok sidasta ars. Hallinn stafar adallega af halla &
skuldbindingum deilda med 4byrgd launagreidanda, sem
nemur 755 md. kr. Fjorir fimmtu hlutar pess er vegna stodu
B deildar Lifeyrissj60s starfsmanna rikisins en fimmtungur
vegna skuldbindinga lifeyrissj6da sveitarfélaga. Teeplega
tveggja miljarda halli var 4 heildarstdou sjéda an abyrgdar
launagreidanda.

Medalliftimi (e. duration) skuldbindinga allra
lifeyrissjoda er ni um 25 ar og i pvi lj6si getur afvoxtun haft
mikil ahrif & tryggingafraedilegt virdi peirra. Lokadar deildir
lifeyrissj6da starfsmanna sveitarfélaga og rikisins hafa ad
jafnadi eldri sj6dfélaga en opnar lifeyrisdeildir og par af
leidandi styttri skuldbindingar. Medalliftimi skuldbindinga
opinna deilda er um 27,5 ar en lokadra { kringum 12 ar.
Medalliftimi eigna opinna lifeyrisdeilda er i kringum 7,5
ar ad jafnadi, sem leiddi til pess ad ahrif vaxtabreytinga a
skuldbindingar veeru langtum meiri en & eignir, ef paer veeru
metnar Ut fra markadsvoxtum.

Askoranir
A undanférnum arum hefur reglum 4 fjarmalamarkadi
verio breytt { peim asetningi ad leida til meira gegnseeis
og varfernara mats 4 ahaettum. Matsadferdir og krofur
til fjarmalafyrirteekja og vatryggingafélaga taka nu {
meira meeli mid af dheaettu i rekstrarumhverfi adilans eda
kerfislegum dheettupattum. Meginregla er ad mida mat &
eignum og skuldbindingum pessara adila vid gangviroi.
b6 starfsemi lifeyrissjéda sé um sumt frabrugdin
starfsemi annarra adila er fjarfestingastarfsemi peirra ekki
olik bvi sem almennt gerist. Pad er pvi 6heppilegt ad munur
sé 4 krofum um framkvaemd reikningsskila milli peirra og
annarra adila 4 peim svidum par sem starfsemin skarast.
Pegar reglugerd um skyldutryggingu lifeyrisréttinda
og starfsemi lifeyrissj60a var sett arid 1998 var
avoxtunarkrafa verdtryggora rikistryggora skuldabréfa
um 5% en hun hefur leekkad sidustu tvo dratugina. Fra
arinu 2010 hefur avoxtunarkrafa lengstu verdtryggdu
skuldabréfa verid leegri en 3,5% og htin er nd rétt undir
2%. Veruleg laekkun vaxta er ny dskorun sem lifeyrissjodir
standa frammi fyrir. Uppgjorsreglur i tryggingafraedilegu
mati geta leitt til pess ad peir seeki { meira meeli {
ahattusamari eignir.



