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1. Inngangur

Med fullnegjandi ahattustyringu og innra eftirliti hja lifeyrissjodum aukast likur & ad
starfsemi og tryggingafreedileg stada peirra sé i asettanlegu horfi med hlidsjon af
hagsmunum sjodfélaga. Reynslan synir ad undanfari erfidleika i starfsemi lifeyrissjéda
hefur verid skortur & yfirsyn stjornar og stjornenda, 6fullnaegjandi markmidssetning
vardandi ahattutoku og veikleikar i innra eftirliti. Fjarmalaeftirlitid telur naudsynlegt ad
studla ad styrkingu & pessum pattum i starfsemi lifeyrissjddanna med uUtgafu leidbeinandi
tilmeela.

[ eftirfarandi leidbeinandi tilmealum eru settar fram lagmarkskrofur vardandi
ahaettustyringu hja lifeyrissjodum. I tilmeelunum er 16gd ahersla & abyrgd og skyldur
stjorna og framkveemdastjora lifeyrissjoda. Studst hefur verid vid gogn og tilmeli 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.

Samkveemt 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissj6oa, skal stjorn lifeyrissjéds moéta fjarfestingastefnu og avaxta fé
sjodsins med hlidsjon af peim kjorum sem best eru bodin a hverjum tima med tilliti til
avoxtunar og aheettu. Einnig er kvedid & i reglugerd nr. 916/2009, um fjarfestingarstefnu
og Uttekt & avoxtun lifeyrissjéda, ad stjornin skuli setja sér markmid og vidmid um
avoxtun og ahettu. Samkvaemt framansdgdu ber lifeyrissjooum lagaleg skylda til ad
koma upp virkri ahaettustyringu auk pess sem almenn vidskipta- og neytendasjonarmid
kalla & hana.

Ahztta er skilgreind sem 6l pau atvik er geta haft ahrif a ad lifeyrissjodur geti ekki stadid
vid skuldbindingar sinar, p.e. ad tryggingafraedileg stada verdi neikved til skemmri eda
lengri tima, samanber 2. mgr. 39. gr. laga nr. 129/1997. Neer pessi ahetta baedi til atvika
er lta ad eignum og skuldbindingum.

2. Gildissvid og tilgangur

Tilmeelin gilda fyrir samtryggingadeildir lifeyrissj6da og kveda a um lagmarkskrofur sem
Fjarmalaeftirlitio gerir til ahaettustyringar hja viokomandi sjodum. Taka parf tillit til
steerdar hvers sjods og mannafla vid mat & hefilegu umfangi ahettustyringar. |
tilmaelunum er 16gd ahersla a abyrgd og skyldur stjérna og framkvemdastjora
lifeyrissj6oa.

3. Yfirsyn stjornenda og eftirlitsstarfshaettir

Hlutverk stjornar fyrirteekis er m.a. ad gera sér grein fyrir peim ahattum sem fylgja
starfseminni, ad setja aseettanleg mork fyrir pessar aheettur og sja til pess ad
framkvemdastjori gripi til naudsynlegra radstafana til ad greina, mela, hafa eftirlit med
og stjorna pessum ahaettum. Stjorn fyrirteekis ber hina endanlegu abyrgd & pvi ad



fullnaegjandi aheettustyring og skilvirkt eftirlitskerfi sé avallt til stadar og hun parf einnig
ad tryggja ad framkvaemdastjori fylgist med virkni kerfisins.

Framkveaemdastjori ber abyrgd a ad proa adferdir til ad greina, mala, fylgjast med og hafa
eftirlit med peim &haettum sem starfseminni fylgja, ad vidhalda skipuriti sem skyrt
tilgreinir abyrgdarsvid, heimildir starfsmanna og bodleidir, ad tryggja ad deiling abyrgdar
sé med fullnegjandi heetti, ad mdta videigandi markmid fyrir dheettustyringu og innra
eftirlit og ad fylgjast med ad eftirlitskerfid sé fullnaeegjandi og skilvirkt.

Stjorn og framkvamdastjori bera abyrgd & ad studla ad godu starfssioferdi og géoum
starfshattum innan sjodsins. Ennfremur ad koma a starfsanda (e. risk culture) sem leggur
aherslu & mikilveegi ahettustyringar og innra eftirlits. Starfsfélk parf ad hafa skilning &
hlutverki sinu i ferli &haettustyringar og eftirliti og taka fullan patt i pvi.

Eitt af meginhlutverkum stjérnar lifeyrissjods er ad méta fjarfestingastefnu sjodsins og
skal henni skilad til fjarmalaeftirlitsins 1. desember ar hvert & par til gerdu eydubladi,
asamt greinargerd. Fjarfestingarstefnan skal rdmast innan fjarfestingarheimildar 36. gr.
laga nr. 129/1997, og er adeins heimilt ad fjarfesta i fjarmalaafurdum samkvaemt
télulidoum greinarinnar fra 1 til 10. Vid motun fjarfestingarstefnunnar er mikilveegt ad
stjornin, geri sér i upphafi grein fyrir ahaettuvilja (e. risk appetite) eda ahattumarkmidum
i hverjum eignaflokki. Settar séu upp svidsmyndir af &hettupattum sem fylgja
mismunandi samsetningu helstu eignaflokka. Kortlagt sé samspil milli &hettu og
avoxtunar t.d. med framfallsgreiningu (e. effective frontier). Fjarfestingarstefna sjodsins
skal vera skyr og tilgreina ndkvemlega i hvada eignaflokkum sjodnum er heimilt ad
fjarfesta og hversu hatt hlutfall hver eignaflokkur ma vera af heildareignum sjodsins.
Stjorn ber ad hafa eftirlit med fjarfestingum sjodsins og ad peer séu i fullu samraemi vid
fjarfestingarstefnu og 16g, hér eftir nefnt hliting. (e. compliance).

Lifeyrissjodur skal bua yfir kerfi sem gefur til kynna i hvert sinn sem fjarfestingar
sjodsins fara at fyrir fjarfestingarstefnu hans eda fjarfestingaheimildir laga. Kerfi petta
skal fela i sér a.m.k. manadarlega yfirferd yfir fjarfestingar sjédsins, svo haegt sé ad
adlaga fjarfestingar sjédsins ad fjarfestingarstefnu ef farid hefur verid ut fyrir
fjarfestingarheimildir.

Ahattustjornun skal vera i samremi vid pa ahettu sem gert er rad fyrir i
fjarfestingarstefnu sjodsins og skal a.m.k. taka til eftirfarandi patta.
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4. Godar venjur vid eigna- og ahaettustyringu

Stjorn og starfsmenn lifeyrissjoda skulu avallt starfa pannig ad hagsmunir sjodfelaga séu
teknir fram yfir adra hagsmuni. Pad er stjorn sjodsins sem markar stefnu og hefur eftirlit
med framkvemd sjodsins. Stjorn og starfsmenn skulu starfa af heidarleika, gegnsei,
varfarni, hagkvemni og 6ryggi gagnvart sjodfélogum. Skipting 4byrgdar og verka a milli
stjornar, stjérnenda og pjonustuadila skal vera skyr. Vid styringu & eignum skal avallt
meta og fylgjast med &hattu sem fylgir viokomandi fjarfestingu.

Ef hagsmunadrekstrar koma upp vid eigna- og ahattustyringu hja sjodnum skulu badi
stjorn og starfsmenn avallt starfa fyrir hagsmuni sjodsins en ekki sina eigin eda annarra
adila.

Fyrir hverja deild skal vera skyr stefna er vardar ahattuviomid og skulu badi starfsmenn
0g stjorn hafa eftirlit med ad sjédurinn haldi sig innan peirra viomida. Skipting abyrgdar
og verka & milli stjornar, stjornenda og pjonustuadila skal &vallt liggja fyrir og vera skyr.
Ef um Gtvistun eda adkeypta radgjof vardandi ahaettustyringu er ad raeda skal stjorn leitast
vid ad f& pa ad pvi verki adila med serfreedipekkingu og gera krofu um videigandi haefni
og reynslu.

5. Greining og mat a ahaettum

Flokkunin sem hér fer a eftir byggist a edli ahattunnar, en mikilveegt er ad hafa i huga ad
aheetta er breytilegt astand en ekki stddugt. bvi verda lifeyrissjodir ad meta pad & hverjum
tima hvar peir telja ad mesta ahattan liggi i rekstri sjodsins og haga adgerdum i takt vid
pad mat.

Flokkunin byggir & gognum fra GARP (Global Association of Risk Professionals) og
IAA (alpj6dasamtokum tryggingasteerdfreedinga - International Actuarial Association)
med adlogun ad starfsemi lifeyrissjoda. Skyringar og skilgreiningar byggja ymist & logum
eda fredibokum og fera ma fyrir pvi rok ad sumir ahaettupeaettir geti fallid undir adra
meginflokka en pa sem tilgreindir eru. pad er undir hverjum lifeyrissj6édi komid ad haga
flokkun ahaettupétta eftir starfsemi sinni.

Aheattupaettir eru settir i fjora meginflokka. Skilgreindir eru alls 29 ahattupaettir i rekstri
lifeyrissj6oa.”

* Sja einnig itarefni um flokkun ahattupétta Gtgefid af Landssamtokum Lifeyrissjoda des. 2010. www.ll.is
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Fjarhagsleg ahatta
(markadsaheetta)

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

e Vaxtaahetta

e Uppgreidsluahztta

e Markadsahetta- verobréf med
breytilegar tekjur, hlutabréf og
verdbrefasjodir
Gjaldmidladhatta
Osamramisaheatta
Verdbolgudhatta

Ahztta vegna eigna utan
efnahagsreiknings

Modtadilaahaetta
Heettan & pvi ad gagnadili fjarmalagernings
uppfylli ekki akvaedi hans.

Utlanaahatta (e. Credit risk)
Sampjéppunarahetta
Landsdhatta
Afhendingarahetta
Uppgjorséhetta

Lifeyristryggingarahetta

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

Skerdingarahatta
Idgjaldaahatta
Umhverfiséhatta
Lydfraedileg dheetta
Lausafjarahatta
Seljanleikadhetta
Utstreymisaheatta
Réttindaflutningsaheetta

Rekstraraheatta
Ahatta vegna taps sem er afleiding af

Urskurdarahztta lifeyris
Ahztta vegna Gtvistunar
Upplysingaahatta

6fullnzegjandi  eda  6nothaefum  innri
verkferlum, starfsméonnum, kerfum eda
vegna ytri atburda i rekstrarumhverfi
lifeyrissjéoa.

e Starfsmannaahatta

e Aheatta vegna svika

e Ahztta vegna upplysingataekni

e Orosporsahatta

e POlitisk aheetta/ldg og reglur

e Skjalaaheatta

[}

[}

[}

Hér & eftir verdur gerd grein fyrir helstu undirliggjandi ahaettupattum er fram koma i
ofangreindri toflu og hvada peetti radlagt er ad meela.

5.1. Fjarhagsleg ahatta

pad verdur ad telja sem edlilegan patt i starfssemi lifeyrissjoda ad peir hafi yfir ad rada
eftirlitskerfi sem gerir peim kleift ad vakta, meta og styra ahattu einstakra eigna og




eignasafns & hverjum tima. Kerfi petta parf ad gera lifeyrissjodum Kkleift ad meta med
nakvaemum virdi eignasafnsins og ahattuna sem pvi fylgir.

Lifeyrissjodir skulu nota aheettustyringarkerfi sem adlagad hefur verid ad aheettustigi
sjodsins eda einstakrar deildar pannig ad pad meli peer dheettur sem videigandi eru fyrir
vidkomandi sjod, t.d. med VaR adferdinni (virdi i va).

i) adferdin vid melingu aheettu skal vera orjufanlegur hluti af reglulegu
aheettustyringarferli og skal pad nytast sem grundvollur pess ad stjérnendum sjédsins sé
greint fra ahaettupattum.

ii) innan sjodsins skal vera starfsemi er sinnir aheattueftirliti og heyrir beint undir
framkveemdastjora eda stjorn sjodsins. HOn skal annast hénnun og notkun
aheettustyringarkerfis sjodsins. Han skal leggja fram og greina skyrslur um nidurstédur
samkvaemt ahettustyringarkerfinu  leggja til videigandi rédstafanir  vardandi
fjarfestingartakmarkanir.

iii) stjorn sjodsins og stjornendur skulu taka virkan patt i ahettueftirlitinu og skulu
manadarlegar skyrslur lagdar fyrir framkvemdastjora. Stjorn sjédsins skal skyrt fra
nidurstddum ad lagmarki arsfjoroungslega.

iv) lifeyrissjodur skal hafa a ad skipa hafu starfsfolki til ad sinna aheettueftirliti og -
styringu.

v) lifeyrissjéour skal fylgja fostum starfsreglum vid ad tryggja og framfylgja skriflegri
stefnu og eftirliti ad pvi er vardar heildarrekstur ahsettumatskerfisins.

vi) haegt skal vera ad syna fram a med skriflegum hetti ad adferdin vid ahaettumalingu
meti dhaettu med fullnaegjandi haetti.

viii) lifeyrissjodur skal lata fara fram Oh&da endurskodun & &hattumelingu og
aheettustyringarkerfi sjodsins sem lid i reglulegri innri endurskodun

ix) lifeyrissjodur skal ad minnsta kosti arlega standa fyrir heildarendurskodun a
ahaettustyringarkerfi sinu sem 1id i reglulegri innri endurskodun. I slikri endurskodun skal
ad lagmarki athuga:
a) hvort skraning gagna um ahettustyringarkerfi og ferli pess og skipulag
aheettueftirlitsins sé fullnazgjandi
b) hvernig Utreiknud markadsaheetta er nytt i ahettustjornun og hvort
upplysingagjof til stjornar sé fullnaegjandi
C) athuga ferlid sem sjodurinn beitir vid sampykkt & adferdum vegna ahattu og
virdisutreikninga
d) ad hve miklu leyti ahattustyringarkerfid finnur markadsahattu og hvernig
marktaekar breytingar skila sér i &haettumatsferlinu



e) hversu areidanleg og fullnzegjandi stédugdgn eru, hversu nékvemar og
videigandi tilgatur um oOstédugleika og fylgni reynast, og hversu réttir
Utreikningar um virdismat og aheattunaemni reynast

f) pa adferd sem lifeyrissjodur notar til pess ad meta hversu samraemdir,
timabeerir og traustir gagnagrunnarnir reynast, sem eru notadir vid starfraekslu
aheettustyringarkerfisins.

9) adferdina sem sjodur notar til ad meta afturvirka préfun (e. back testing) til ad
meta nakvemni ahattustyringarkerfisins.

Lifeyrissjodi er heimilt ad Utvista aheettustyringu til annars adila. Vid akvoréun um
utvistun skal taka tillit til ahaettupétta i starfsemi pess adila sem Utvistada er til. Abyrgdin
a ahaettustyringu er, pratt fyrir Gtvistun, eftir sem adur hja lifeyrissjodnum.

5.1.1 Skuldabréf

Meta skal &hettu sem fylgir hverju skuldabréfi, hvort sem er att vid rikisskuldabréf,
skuldabréf utgefid af sveitarfélagi eda 6nnur skuldabréf. A petta vid um hvorutveggja
skrad og 6skrad skuldabréf. Eftirfarandi aheettupeetti skal taka tillit til i pessu samhengi:

Moétadiladhaetta
Avallt skal meta métadilaahattu m.t.t. likinda & greidslufalli ad einhverju eda 6llu leyti.
Pegar sérhver motadili hefur verid metinn skal meta heildar mdtadiladhaettu
eignasafnsins. Einnig skal taka tillit til sampjoppunarahaettu vid fjarfestingar i
skuldabréfum.

Einkunnagjof

Ef skuldabréf hafa hlotid einkunn fra vidurkenndu matsfyrirteeki skal avallt meta
einkunnina med tilliti til fjarfestingastefnu sjodsins og skal hun vera innan peirra marka.
Petta & baedi vid innlend og erlend skuldabréf.

Vaxtaahatta

Gera parf grein fyrir vaxtadheettu vidkomandi skuldabréfs med tilliti til vidkomandi
markadar. Haekki almenn vaxtakjor leidir pad til leekkunar & markadsvirdi bréfsins og
Ofugt. bessi ahaetta er meiri eftir pvi sem bréfin eru til lengri tima og skal gera grein fyrir
henni i utbodslysingu skuldabréfsins.

5.1.2 Hlutabréf
Meta skal ahattu sem fylgir hlutabréfaeign, hvort sem hlutabréfin eru skrdd a markadi
eda ekki. Eftirfarandi ahaettupaetti skal taka tillit til i pessu samhengi:

Markadsaheetta

par sem verdmeeti hlutabréfa getur sveiflast med ofyrirsjdanlegum heetti verdur ad taka
tillit til baedi markadsahattu og sertekrar ahaettu sem tengist félaginu sjalfu, svo sem eins
og serstoku starfsumhverfi eda fylgni vid voxt hagkerfis. Meta skal markadsahattu stakra
hlutabréfa sem og hlutabréfasafnsins i heild sinni.



Stadalfravik

Meta skal stadalfravik a virdi hvers hlutabréfs fyrir sig og hlutabréfasafnsins i heild sinni.
Pegar avoxtun hlutabréfs vikur mjog fra medal afkomu safnsins skal meta hvort pad
samraemist ahaettuvidmidunum sjéasins.

5.1.3 Hlutdeildarskirteini

Meta skal fjarfestingar i verobréfasjodum, fjarfestingarsjodum og fagfjarfestasjodum med
tilliti til pess i hverju vidkomandi sjodur hefur heimild til pess ad fjarfesta. Yfirleitt teljast
fjarfestingar i hlutdeildarskirteinum verdbréfa- og fjarfestingarsjéda ahaettuminni en
einstaka fjarfestingar t.d. i hlutabréfum, en meta parf &heettuna i samraemi vid
heildarfjarfestingar lifeyrissjodsins.

Fara skal yfir pa eignaflokka sem sjédurinn fjarfestir i og skoda ahattustig sjodsins. Ef
vidkomandi sjéour hefur verid metinn af vidurkenndu matsfyrirteki skal stydjast vid pad
mat og meta ahettuna af fjarfestingum i honum borid saman vid heildarfjarfestingar
lifeyrissjoasins.

Ahattumeeling vid ofangreinda eignaflokka

Lifeyrissjodur skal reikna Gt aheettu fyrir skuldabréf, hlutabréf og hlutdeildarskirteini sem
fjarfest er i og meta mogulegt hdmarkstap sem sjédurinn eda sjodsdeildin getur ordid
fyrir.

5.2. Gjaldmidlaahetta

Lifeyrissjodum er heimilt ad fjarfesta allt ad 50% af hreinni eign i erlendum
fjarmalaafuroum, sbr. 6. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997, an tillits til afleidusamninga, svo
sem gjaldmidlaskiptasamningum. bvi fylgir dhatta ad eiga eignir i erlendum gjaldeyri an
tillits til markadsahattu & viskomandi markadi. Ahzttan er folgin i gengisflokti ISK vid
helstu myntir og samdreifni (e. covarians) milli peirra. Malst er til pess ad a priggja
méanada fresti meti lifeyrissjodir samdreifni helstu gjaldmidla og reikni Gt virdi i va
(e.VaR) sem hlutfall (%) af eignasafninu, midad vid veegi mynta i eignasafni sjodsins.
Utreikningarnir séu midadir vid 99% oryggismérk, eignatimi samsvari einum manudi (20
vidskiptadégum) og viomidunartimabil sé eitt ar (250 vidskiptadagar). Fjarmalaeftirlitio
telur mikilveegt ad lifeyrissjodir meti med pessum heetti pa ahaettu sem felst i ad eiga
eignir i erlendum gjaldmidlum an tillits til markadsahattu. Askilegt er ad virdi i va sé
innan vid 20% af erlendu eignasafni, p.e. VaR(safn)+VaR(FX) <=20%.

5.3. Tryggingafradileg ahaetta — alagsprof

Endanleg ahatta lifeyrissjoos felst i pvi hvort verulegar likur séu a pvi ad skerda purfi
réttindi sjoofélaga. Samkvemt 39. gr. laga nr. 129/1997 er kvedid & um ad ef heildar
tryggingafraedileg stada leidir i 1jos ad meiri en 10% munur er & milli eignalida og
lifeyrisskuldbindinga er skylt ad gera naudsynlegar breytingar a sampykktum og med
sama heetti ef pessi munur hefur haldist 5% eda meiri sidastlidin 5 ar.
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Framkvema skal arlega alagsprof a tryggingafredilega st6du og meta likurnar a ad
stadan verdi undir -10%. Alagsprofid skal sent inn til Fjarmalaeftirlitsins sem vidhengi
med skyrslu um tryggingafraedilega athugun.

Vid alagsprofio skal a.m.k meta ahrif eftirfarandi patta:

Lakkun skradra/oskradra innlendra
hlutabréfa

Lakkun skradra/oskradra erlendra
hlutabréfa

Lakkun innlendra hlutdeildarskirteina

Lakkun erlendra hlutdeildarskirteina

Laekkun innlendra/erlendra
markadskuldabréfa

Leekkun sjodfélagalana

Heekkun GVT (gengisvisitala ISK)

Laekkun GVT

Haekkun skuldbindinga vegna
vaxtaleekkunar til navirdingar.

Heekkun skuldbindinga v/breytinga &
tryggingafaedilegum forsendum

5.4. Rekstrarahaetta
Til ad fylgjast med rekstrarahattu er naudsynlegt ad kortleggja paer ahettur sem fylgja
daglegum rekstri. Tap vegna rekstrardhattu getur ordid vegna oOfullnaegjandi innri
verkferla, kerfum, vegna ytri atburda og starfsmanna. Meta skal a.m.k. eftirfarandi paetti
sem rekstrarahettu:

1) Ahetta vegna starfsmanna: Uppsagnir eda fjarvistir starfsmanna og of famennt

starfslid geta leitt til rekstrarerfidleika

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

3) Ordsporsaheetta: Heaetta er & fjarhagslegu tjoni ef ordspor sjodsins verdur fyrir
hnekki. Stjornendur sjodsins skulu vera medvitadir um helstu peetti
ordsporsahattu og hvernig peir tengjast 6drum ahaettupattum sjodsins.

4) Upplysingataekni: Ahatta vegna badi hugblinadar og vélbunadar.

5) L&g og reglur: Adgerdir domstola og eftirlitsstofnana.

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

5.4.1 Utvistunt
pratt fyrir utvistun & starfsemi eda einstaka verkpattum sjodsins verdur endanleg abyrgo

eftir sem adur hja stjorn sjodsins. Til ad fylgjast med ahaettupattum i Gtvistadri starfsemi
verdur stjornin ad ganga ur skugga um, adur en gengid er til samninga, ad pjonustuadilinn
sem Utvistad er til hafi fullnegjandi eftirlitskerfi med  aheettupattunum.
Pjénustusamningur skal innihalda akvaedi um hvernig reglulegt eftirlit af halfu sjédsins
fari fram. Einnig sé tryggt ad sjédurinn hafi adgang ad starfsstdd pjonustuadilans og ad
videigandi gognum. Vid val & pjonustuadila skal méta lagmarkskrofur um eftirfarandi:

T OECD/IOPS Good practices for pension fund’s risk management systems, january 2011
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Fjarhags- og teknilegan styrk, upplysingadryggi, upplysingagjof, innra eftirlit og
verkferla.

Stjorn sjodsins skal ganga ur skugga um ad akvardanir um Utvistun seu byggdar a
vidskiptalegum forsendum, eftir Gtbod, frekar en & stjérnunartengslum eda 6drum
hagsmunatengslum.

6. Reglur og verkferlar

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

Stjorn Lifeyris og idgjaldasvid

e Sida- og starfsreglur
e Reglur um verdbréfavidskipti

e Lifeyrisarskurdir/-greidslur
e Skréning idgjalda
e Endurgreidsla idgjalda

Fjarfestingasvid

Fjarmal, rekstur og

starfsmannamal
e Motun fjarfestingastefnu
e Fjarfestingaferill e Innheimtu- og vanskilareglur
e Sjoofélagalan e Bokhald
e Peningapveetti e Heimildir og uppaskriftir
e Verdbréfavidskipti starfsmanna e Almennar reglur fyrir starfsmenn:
e Heimildir og uppéskriftir Sidareglur
e Ahatta vegna eigna utan Upplysingadryggi

Medferd kvartana
Upplysingagjof milli starfsmanna
e Verklagsreglur um lykilstarfsmenn

efnahagsreiknings

Eftirlitsadgerdir purfa ad vera dadskiljanlegur hluti af daglegri starfsemi fyrirtekis. Virkt
innra  eftirlitskerfi ~ Gtheimtir  videigandi  eftirlitsskipulag med  skilgreindum
eftirlitsadgerdum a o6llum stigum starfseminnar. paer purfa ad innifela yfirferd a aedsta
stjornunarstigi og videigandi eftirlitsadgerdir fyrir mismunandi deildir eda svid svo sem
athuganir & pvi hvort ahaettumork séu virt, eftirfylgni vegna fravika fra reglum og
athuganir a sampykktar- og afstemmingarkerfum.

Mikilveegt er ad starfsmenn og stjornendur séu vel upplystir um tilvist reglna og ferla
sjodsins og ad peim sé markvisst fylgt eftir.
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7. Innra eftirlit

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

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

Innra eftirlit er had edlisleegum takmdrkunum eins og mannlegum mistékum, keeruleysi
starfsmanna, asetningi i ad snidganga reglur sjodsins og ofyrirsjaanlegum atvikum.

Til ad fa heildsteeda mynd af virku innra eftirliti er melst til pess ad lifeyrissjédir
skilgreini innra eftirlit med prividri mynd, eins og t.d. i anda COSO skyrslunnart par sem
reynt er ad tengja saman markmid, eftirlit og starfspeetti.

Innra eftirlit er greint i fimm meginpatti sem eru innbyrdis tengdir og geta endurspeglad
stjornun sjodsins:

e Eftirlitsumhverfi, pad stjornskipulag sem gildir fyrir sjodinn asamt vidhorfi
stjornanda til eftirlitspatta og mikilvegis peirra.

e Ahattumat er greining & pvi sem getur 6gnad settum markmidum sj6dsins og
skapar grundvoll ad videigandi vidbrogdum.

o Eftirlitsadgerdir fela i sér hluta af verklagsreglum og verkferlum og er peim
&tlad ad bregdast vid peirri ahaettu sem getur 6gnad pvi ad sjodurinn nai settum
markmidum.

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

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

Sem lid i innra eftirliti telur Fjarmalaeftirlitid mikilveegt ad almennir starfsmenn sjédsins
hafi 6ruggan vettvang fyrir uppljostranir (e. whistleblowers) ef peir telja ad um misferli
sé ad reda i starfsemi sjodsins. Formadur endurskodunarnefndar geeti verid heppilegur
tengilidur starfsmanna sem vilja koma & framfaeri abendingum um misferli eda alvarlega
vanreakslu i starfsemi sjéosins.

8. Hlitingarskyrslur (e. compliance)

Mikilveegt er hverjum lifeyrissjédi ad hafa goda yfirsyn yfir hversu vel tekst ad hlita
settum logum, reglum og fjarfestingastefnu. Fjarmalaeftirlitid leggur til ad vid hver
skyrsluskil um sundurlidun fjarfestinga sé stjorn lifeyrissjédsins upplyst um frammistéou

1 Enterprise Risk Management-Integrated Framework, The Committee of Sponsoring Organization
(COSO0), september 2004. Innra eftirlit-Mikilveegur pattur i stjornarhattum fyrirtaekja,
PicewaterhouseCoopers hf. nGvember 2008.
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(hlitingu) gagnvart fjarfestingaheimildum laga og fjarfestingastefnu sjodsins. Mealt er
med ad lifeyrissjodir komi sér upp einkunnakerfi um hlitingu.  Til demis geti
einkunnagjof verid i premur prepum 1, 2 og 3, par sem talan 1 pyddi ad sjédurinn veeri
vel innan heimilda laga og fjarfestingastefnu, talan 2 ad sjodurinn sé nalegt heimildum
(t.d. 10% undir i hlutfalli af mérkum) og ad lokum talan 3 ad heimild sé ad fullu nytt eda
komin umfram heimildir. Med sama hetti er haegt ad notast vid einkunn i formi lita
pannig ad graent=1, gult = 2 og rautt = 3. Ef fjarfestingaheimild er ad fullu nytt eda komin
umfram heimildir skal gera stjorn sjodsins sérstaklega grein fyrir asteedum pess og til
hvada rédstafana verdur gripid til svo fjarfestingar séu innan lagaheimilda og eda innan
fjarfestingastefnu.

9. Afleidunotkun lifeyrissjoda

Lifeyrissjodum er heimilt, skv. 10. tl. 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997, ad beita afleidum
i peim tilgangi ad draga ur ahettu. Mikilveegt er ad heimild til notkunar afleida komi fram
i fjarfestingastefnu og sé einnig til stadar i reglum sjédsins. Lagt skal mat a ahettu
tengdri hverri afleidu og ahettuviomid skilgreind. Gata parf pess ad notkun hverrar
afleidu tengist med afgerandi hatti akvedinni eign eda eignaflokkum i eigu sjédsins svo
ljost sé ad notkun hennar tengist peim eina tilgangi ad draga Ur ahattu. Einnig er
lifeyrissjodum heimilt ad beita afleidum til ad draga Ur ahettu vegna skuldbindinga
sjodsins. Melst er til ad notkun afleida sé med eftirfarandi haetti:

Gjaldmidlaaheetta:
1) Verja gjaldmidladhattu med framvirkum samningum (kaupa islenskar krénur

framvirkt). Askileg vorn sé ekki meira en 50% af erlenda eignasafninu

2) Motsamningar samkvaemt lid 1.

3) Gengiskrossar til pess fallnir ad feera erlent eignsafn nar gengisvog Sedlabanka
[slands (GVT).
Skuldbindingaahatta:

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

5) Vaxtaskiptasamningar til pess fallnir ad draga Or ahattu vegna eigna eda
skuldbindinga sjodsins.

6) Soluréttir.

Heildarstada afleidusamninga (netto) sé ekki haerri en 10% af hreinni eign sjodsins og 5%
hja sama Gtgefanda (métadila).

Meelst er til pess ad lifeyrissjodir sem eru ad undirbla kaup a afleidum, sem ekki falla
undir ofangreind vidmid, leiti alits Fjarmalaeftirlitsins a l6gmeeti slikra afleidna. Afleidur
sem lifeyrissjodur stofnar til eda kaupir skulu ad 6dru leyti uppfylla skilyrdi d- lidar 2. gr.
laga nr. 108/2007 um verdbréfavioskipti. Med fjarfestingu i samsettum fjarmalaafuroum
med afleidutengingu, skal huga sérstaklega ad pvi ad su tenging sé til pess fallin ad draga

13



ur &heettu og fordast skal girun. Naudsynlegt er ad peir starfsmenn sem sja um
afleiduvidskipti sjédsins hafi til pess upplysingakerfi og naegjanlega pekkingu til ad meta,
med gagnseejum heetti, ahrif afleidna & rekstur sjodsins.

Fylgjast parf stodugt med heildarvirkni ahaettustyringar og innra eftirlits. Reglulega parf
ad fylgjast med lykilahaettum i starfseminni samhlida reglulegu endurmati a peim.

Athuganir purfa ad vera i hondum 6hads, vel pjalfads og hefs starfsfolks. Nidurstddum
athugana parf ad beina til badi stjoérnar og framkvemdastjora. Veikleika i dhattustyringu
og innra eftirliti parf ad upplysa an tafar med skyrslugerd til stjornar og
framkvaemdastjora og parf pegar i stad ad bregdast vid peim.

Reykjavik, 4. mai 2011

FJARMALAEFTIRLITID

Gunnar b. Andersen Ragnar Haflidason
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