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Avarp stjérnarformanns LSR

Afkoma LSR & arinu 2017 var géd. Tekjur af fjarfesting-
um sj6dsins ndmu 55,4 milljdréum og var nafnavoxtun
sj6dsins 7,6% sem svarar til 5,6% hreinnar raunavoxtun-
ar. Ef horft er til undanfarinna ara pa hefur sémuleidis
tekist vel til vid &dvbxtun eigna. Pannig hefur medaltal
hreinnar raunavoxtunar LSR sidustu fimm &rin verid
5,6%.

G603 atkoma & sidasta ari skyrist helst af gddri dvoxtun
erlendra hlutabréfa og innlendra skuldabréfa. Erlend
hlutabréfaeign sjédsins avaxtadist um 15,8% & arinu,
meelt i islenskum krénum, prétt fyrir talsverda styrkingu
krébnunnar gagnvart Bandarikjadal. Skuldabréfasafn
sj63sins er ad hluta til gert upp & kaupkréfu og ad hluta
til & markadsvirdi. Virdi peirra bréfa i eigu sjédsins sem
gerd eru upp & markadsvirdi haekkadi toluvert vegna
leekkunar & avoxtunarkréfu & innlendum skuldabréfa-
markadi. Innlendur hlutabréfamarkadur var hins vegar
erfidur & arinu og skiladi hlutabréfasafn LSR einungis
1,2% &voxtun. Heekkun innlendra hlutabréfa hefur oft
verid meiri en ad pessu sinni.

Heildareignir LSR voru 799 milljardar i &rslok 2017. Hrein
eign sj60sins haekkadi um 79 milljarda ar 720 milljérd-
um 1 799 milljarda. Um sidustu dramét var Lifeyrissjddur
hjukrunarfreedinga sameinadur B-deild LSR. Ad teknu
tilliti til peirrar sameiningar voru heildareignir i vard-
veislu LSR 826 milljardar um sidustu aramét.

LSR starfar i premur fjarhagslega adskildum deildum,
A-deild, B-deild og séreignardeild. A-deildin er steerst
med eignir sem nema 555 milljéroum. Eignir B-deild-
ar eru 229 milljardar og séreignardeildin er med 16
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milljarda til avoxtunar. Deildirnar eru um margt élikar.
A pad vid hvort sem horft er til idgjaldagreidsina, upp-
byggingu réttinda, dbyrgdar & skuldbindingum eda
eignasamsetningar. Mikilveegt er pvi ad horfa til sjalf-
steedis hverrar deildar og ad mérgu leyti er edlilegt ad
horfa & deildirnar sem sjélfstaeda sjodi med sameigin-
lega stjorn.

i lok ars 2016 var I6gum um A-deild LSR breytt. Eftir
breytinguna hefur verid tekid upp aldurstengt réttinda-
kerfi hja deildinni. Lagabreytingin tok gildi 1. juni 2017.
Ekki var gerd breyting & dunnum réttindum sj6dfélaga
vid upptoku & breyttu fyrirkomulagi. Med framlagi rik-
isins, 106,8 milljdroum i lifeyrisaukasjéd var peim sem
voru sjédfélagar fyrir upptdku nys kerfis tryggd afram
Sbreytt avinnsla framtidarréttinda. Utreikningar & fram-
lagi rikisins voru byggdir & sému forsendum og gilda
um tryggingafraedilega Utreikninga 4 lifeyrissjédum al-
mennt. AJ auki var tekid tillit til annarra patta & bord vid
spar um launahaekkanir i framtidinni og brottfall sjé&fé-
laga. Uttekt & stodu lifeyrisaukasjéds i arslok 2017 synir
ad stada hans er innan skekkjumarka.

B-deild sjodsins hefur adeins ad hluta til verid byggd
4 sj6ds6fnun en ad talsverdu leyti & gegnumstreymi
bar sem launagreidendur endurgreida lifeyrissjédn-
um hluta af lifeyrisgreidslum. B-deildinni var lokad
fyrir nyjum sjooféldgum i arslok 1997. Pa var ljost ad
eignir deildarinnar myndu ad O&breyttu teemast éra-
tugum &dur en skuldbindingar veeru ad fullu greiddar.
Rikissjodur hof pvi greidslur inn & skuldbindingar sinar
umfram lagaskyldu & arinu 1999. Greitt var érlega inn &
skuldbindingarnar naestu arin par & eftir, en vid fall fjar-

maélakerfisins 2008 var greidslunum heett. Pad var pvi
mikilveegt ad & arinu 2017 hofust greidslurnar ad nyju.
Rikissjodur greiddi & sidasta ari 5 milljarda inn & skuld-
bindingar sinar gagnvart B-deild LSR og lagdi ad auki
19 milljarda i formi verdbréfa til deildarinnar.

| séreignardeild sjodsins er tekid vid vidbotarlifeyris-
sparnadi samkvaemt vali hvers og eins og hann &vaxtad-
ur i mismunandi avoxtunarleidum. bar geta sjodfélagar
valid milli leida med breytilega samsetningu innlendra
og erlendra hlutabréfa og skuldabréfa. Ef peir kjdsa
fremur ad avaxta inneign sina & verdtryggdum innléns-
reikningum pé er sé valkostur einnig i bodi.

LSR er steersti lifeyrissjodur & lslandi. A arinu 2017
greiddu 30.809 sjédfélagar manadarlega idgjald til
LSR. Landflestir peirra eda 25.402 greiddu idgjald til
A-deildar en 2.329 sjédfélagar greiddu i B-deildina
og 3.078 sjéofélagar i Séreign. Lifeyrisgreidslur hafa
farid stigvaxandi og fjoldi lifeyrispega aukist hratt &
sidustu arum. A &rinu greiddi LSR alls 48,5 milljarda i
lifeyrisgreidslur eda ad jafnadi 4 milljarda & manudi.
Ad medaltali fengu 21.142 lifeyrispegar greidslur fra
sjoonum i hverjum manudi arid 2017.

A arinu voru ny atlan til sjédfélaga, ad teknu tilliti til
uppgreidslna & eldri lanum, samtals 27,5 milljardar sem
er pad mesta sem sjodurinn hefur lanad & einu ari. Eft-
irspurn eftir sjddfélagalanum hefur aukist mikid upp a
sidkastid. Sem daemi ma nefna ad & arunum 2010 til
2014 1anadi LSR sjoéoféldgum ad medaltali 3 milljarda
4 ari. A arinu 2015 féru sjédfélagalanin i 7,3 milljarda,
20161 18,6 milljarda og sidasta ar var svo metar i Gtlan-
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um. Pessi préun endurspeglar péa breytingu sem ordid
hefur & hisnaedislanum til einstaklinga & undanférnum
arum. [budalanasjodur er ekki lengur steersti lanveit-
andi husnaedislana til einstaklinga. bad hlutverk hefur
feerst til lifeyrissjéda og fjarméalastofnana.

A undanférnum arum hefur mikil breyting ordid 4 starf-
semi lifeyrissjo0a med vaxandi vitund um samfélags-
lega 4byrgd og gildi gédra stjérnarhatta. A pad baedi
vid um lifeyrissjodina sjélfa og einnig um pau hlutafélog
sem peir hafa fjarfest i. Ny 16g um fjarfestingarheimildir
lifeyrissjéda toku gildi pann 1. juli 2017. [ peim er m.a.
tilgreint ad lifeyrissjodir skuli setja sér sidferdisleg vid-
mid { fjarfestingum. [ juli 2017 tok einnig gildi reglugerd
um eftirlitskerfi med ahaettu lifeyrissjéda par sem settar
eru reglur um framkvaemd &haettustyringar hja lifeyris-
sjodum.

| stjornarhattayfirlysingu LSR segir ad med gdédum
stjornarhattum 1 starfsemi lifeyrissjodsins sé lagdur
grunnur ad traustum samskiptum stjérnenda og starfs-
manna sjédsins vid sjodfélaga, launagreidendur og
dbyrgdaradila sjddsins. Med gddum stjornarhattum
er studlad ad gagnsaei i starfsemi sjédsins. Vid métun
stjérnarhatta hafa stjérnendur og stjérn sjédsins haft til
hlidsjonar almennt vidurkennd sjénarmid og leidbein-
ingar um gdda stjérnarheetti fyrirtaekja.

| fijarfestingarstefnu sjédsins er m.a. fiallad um sam-
félagslega dbyrgar fjarfestingar og hvernig sjédurinn
geti beitt sér & pvi svidi. [ hluthafastefnu LSR segir ad
samtimis pvi ad sjédurinn sé langtimafjarfestir sem leit-
ast vid ad na gdori avoxtun a fjarfestingar sinar, leitist
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Stjorn LSR. Fra vinstri: Pordur A. Hjaltested, Aslaug Maria Fridriksdéttir, Arni Stefan Jonsson, bérveig borméds-
déttir, Gunnar Bjdrnsson, Unnur Pétursdéttir, Vidar Helgason og Gudrin Ogmundsdéttir.

sjédurinn vid ad vera dbyrgur hluthafi i fyrirteekjum sem
hann fjarfestir i og studla pannig ad frampréun starfs-
hatta & hlutabréfamarkadi. Stjornin hefur sampykkt
sidareglur fyrir stjorn og starfsmenn sjédsins. Markmid
med reglunum er ad studla ad gédum starfshattum og
samskiptum vid ba adila sem hafa parf samskipti vio.
pa hefur stjérnin sett sér starfsreglur og sampykkt ymiss
konar innri reglur til ad studla ad gagnsaei og frampré-
un i starfseminni.

Verkefnin eru pannig mérg og krefjandi. Eitt verkefnio
er a0 auka dhaettudreifingu i eignasafninu. Eftir langt
arabil i gjaldeyrishoftum verdur pad krefjandi verkefni
ad auka vaegi erlendra eigna hja A-deild sj6dsins. Med
bvi verdur dhaettu dreift 4 fleiri Gtgefendur verdbréfa
og & fleiri hagkerfi en pad islenska.

Fyrir hénd stjérnar LSR pakka ég starfsménnum sjéds-
ins, sjéofélégum og launagreidendum samstarfid &
lidnu ari.

Gunnar Bjérnsson, formadur stjornar LSR.
Stjérn LSR

Stjérn LSR skipa atta stjérnarmenn. Fjarmalaradherra
skipar fjéra peirra, stjérn BSRB skipar tvo, stjorn BHM
skipar einn og stjérn Kennarasambands Islands skipar
einn stjérnarmann. Alls kom stjérnin 24 sinnum saman
til formlegra fundarhalda & lidnu ari. A &rinu 2017 var
Pérveig bormddsdéttir formadur stjdrnar sjédsins en i
arsbyrjun 2018 ték Gunnar Bjérnsson vid formennskunni.
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Avarp stjérnarformanns LH

Rekstur Lifeyrissjéds hjukrunarfraedinga (LH) gekk vel
& arinu 2017. Vel tokst til vid avdxtun eigna og var
nafnavéxtun sjédsins 9,4% sem svarar til 7,2% hreinn-
ar raunavoxtunar. G690 atkoma & sidasta ari skyrist
ekki hvad sist af gédri avoxtun erlendra hlutabréfa.
Hlutfall erlendra verdbréfa i eignasafni LH var 39,3%
um sidustu dramdt, en petta hlutfall er nokkud yfir
medaltali hja islenskum lifeyrissjooum. bad hafdi ja-
kveed hrif & afkomu &rsins préatt fyrir talsverda styrk-
ingu krébnunnar gagnvart erlendum gjaldmidlum.

Heildareignir LH til greidslu lifeyris i arslok 2017 ndmu
26,6 milljordum. Sjédurinn hefur um 20 &ra skeid ver-
id lokadur fyrir nyjum sjédfélogum. Greidandi sjoo-
félégum hefur fario faekkandi ar fra ari. Ad medaltali
greiddu 220 sjédfélagar méanadarlega idgjald til LH
& sidasta ari og feekkadi peim um 16,9% milli ara.
|dgjaldagreidslur til sjédsins namu 180 milljdonum.
A arinu 2017 namu lifeyrisgreidslur samtals 4,3 millj-
oérdum og var fjoldi sjédfélaga sem fengu greidslur
fré sjédnum ad medaltali 1.124 i hverjum manudi.

Arid 2017 var sidasta starfsar LH sem sjélfstaeds lif-
eyrissjéds en um sidustu dramét runnu eignir hans
og skuldbindingar inn i B-deild LSR. Pegar sjodurinn
var stofnsettur arid 1944 var talin 4steeda til ad hafa
sérstakan lifeyrissjod fyrir hjukrunarfreedinga i stad
bess ad peir veeru sjédfélagar i LSR. Pad sjénarmid
hefur verid ad breytast & undanférnum arum enda
var sjédnum lokad fyrir nyjum hjikrunarfreedingum
ario 1997. Nyradnir hjukrunarfreedingar hafa upp fra
bvi greitt idgjald til A-deildar LSR. Vid lokun sjédsins
a arinu 1997 var peim sem pé voru sjoofélagar gef-
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inn kostur & ad velja milli adildar ad LH eda A-deild
LSR. Undir lok sidasta ars var svo komid ad yfir 20%
starfandi hjukrunarfreedinga greiddu idgjald til LSR.
Lokaskrefid var svo stigid um sidustu dramét pegar
sj6durinn sameinadist B-deild LSR.

Addragandi sameiningar sjédanna var allnokkur
og kom frumkvaedid fra stjorn LH. [ lok &rs 2011 6l
stjérn LH nefnd ad gera Uttekt & hagkvaemni pess ad
sameina LH og LSR. Nefndin skiladi af sér skyrslu um
Uttektina & arinu 2013 sem var m.a. 16gd fram i stjorn-
um LH og Félags islenskra hjukrunarfreedinga. Auk
bess fékk uttektin kynningu i stjérn LSR og var 16gd
fyrir fjarméla- og efnahagsréddherra. Stjérn LH lét
uppfeera uttektina & arinu 2016. Uppfaerd Gtgafa var
sidan kynnt fyrir fjarmala- og efnahagsraduneytinu i
desember 2016 par sem akvedio var ad leggja drég
ad frumvarpi um sameiningu LH og B-deildar LSR.
Frumvarpid var sidan sampykkt & Alpingi & éarinu
2017 og um sidustu dramot rann LH inn i B-deild LSR.

Ad mbrgu leyti var um ad raeda mjog svipada sjooi
og réttindakerfi peirra var byggt upp a sambeerilegan
hatt. Sjédirnir voru badir lokadir fyrir nyjum sjéofé-
l6gum og fjoldi greidandi sjdofélaga og lifeyrispega
hefdi ad ébreyttu proast svipad i framtidinni. Pannig
hefdi greidandi sjédféldgum LH sifellt faekkad eins
og hja B-deild LSR. Faein atridi voru pé frabrugdin
hvad vardar réttindaavinnslu, skilyrdi fyrir greidslu
idgjalds og bakédbyrgd & skuldbindingum sjédanna.
Vid sameininguna hefur pess verid geett ad enginn
sjoofélagi tapi dunnum réttindum.

Fara aftur & efnisyfirlit }

Arsskyrsla 2017

www.lsr.is




Naid samstarf var um starfreekslu sjédsins milli LSR
og LH. Med pvi fyrirkomulagi hefur nadst hagkveemni
i nytingu & hisnaedi, ymsum bunadi, télvukerfum og
bekkingu starfsfélks. bPetta samstarf var sérstaklega
hagkvaemt fyrir LH sem var mun minni sjédur en LSR
en eignir hans ndmu rdmlega premur présentum af
eignum LSR vid sameininguna. Med sameinudum
sjodi verdur unnt ad né fram frekari hagraedingu med
bvi ad samraema réttindi og sameina fjarhag sjéo-
anna. Leegri kostnadur skilar sér i beettri &voxtun og
bar med i aukningu eigna. Sterkari eignastada sj6o-
anna skilar sér i leegri bakabyrgd rikissjéds. bad ma
bvi segja ad sameiningin hafi verid sjalfsagdur val-
kostur og timabeer.

Fyrir hond stjérnar LH pakka ég starfsménnum sjéds-
ins, sj6ofélégum og launagreidendum samstarfid &

[idnum arum.

Halldéra Fridjonsddttir, formadur stjdrnar LH.
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Stjérn LH

Eins og fram kemur i &varpi stjérnarformanns LH var
&rio 2017 sidasta starfsar sjddsins. Alls kom stjérn sjéds-
ins 10 sinnum saman til fundar & lidnu &ri og tvisvar &
arinu 2018 til ad fylgja eftir og undirrita arsreikning
sj60sins. Sidasti formlegi stjérnarfundur sjédsins var
25. april sl.

Stjorn LH. Fra vinstri: Halldéra Fridjonsdéttir, Oddur Gunnarsson,
Ragnheidur Gunnarsdéttir og Gudjén Hauksson.

Halldéra Friojonsdéttir var formadur stjdrnar sjodsins &
arinu 2017 og fram & sidasta stjornarfund. Stjérnin var
bannig samsett ad fjarmalaradherra skipadi tvo stjorn-
armenn og Félag islenskra hjukrunarfreedinga tvo.
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Hrein eign til greidslu lifeyris og tekjur af fjarfestingum

Samanlagdar eignir LSR og LH voru 825,7 milljardar kr.
i arslok 2017 og haekkudu paer um 78,8 milljarda milli
ara eda 10,6%. Aukning eigna hefur verid sérstaklega

mikil undanfarin 2 &r eda 215 milljardar kr. Skyringuna
mé& m.a. rekja til pess ad & arinu 2016 greiddi rikissjéo-
ur aukalega 117,2 milljarda kr. inn i A-deild LSR. b3
var avoxtun & arinu 2017 gd0 auk pess sem rikissjédur
greiddi 24 milljarda kr. inn & skuldbindingar sinar vid
B-deild LSR.

7 LSR og LH

Uppruni aukinna eigna 2008-2017

12%

Uppruni aukinna eigna 2008-2017

B Hreinar fijarfestingartekjur

B Greidslur vegna lifeyrisauka

Greidslur rikissj6ds inn & skuldbindingar og uppgjor skuldbindinga

(i millj. kr.) A-deild B-deild  Séreign LH  Samtals
Hreinar fjarfestingartekjur 172.342 128.422 6.197 14.873  321.835
18gjold dsamt lifeyrishaekkunum umfram lifeyrisgreidslur og kostnad  158.310  (148.364) 2721 (13.068) (407)
Greidslur rikissjéds inn & skuldbindingar og uppgjér skuldbindinga 10.418 45.373 0 1.676 57.467
Greidslur vegna lifeyrisauka 106.812 0 0 0 106812
Samtals aukning eigna 447.882 25.432 8.918 3.482 485714
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Hrein eign til greidslu lifeyris

Breyting
(i millj. kr.) 2017 2016 milli ara
A-deild LSR 555.130 497.723 11,5%
B-deild LSR 228.445 208.695 9,5%
Séreign LSR 15.498 13.996 10,7%
Lsj. hjukrunarfreedinga 26.614 26.444 0,6%
Samtals 825.687 746.858 10,6%
Hreinar fjarfestingartekjur

Breyting
(i millj. kr.) 2017 2016 milli &ra
A-deild LSR 36.196 10.593 241,7%
B-deild LSR 18.251 -1.601 -
Séreign LSR 961 177 442,9%
Lsj. hjdkrunarfredinga 2.375 -262 -
Samtals 57.783 8.907 548,7%

Fra upphafi ars 2008 til loka &rs 2017 hefur samanlégd
hrein eign LSR og LH til greidslu lifeyris aukist ar 340
milljiorédum kr. 1 825,7 milljarda kr. Aukningin nemur
485,7 milljorédum kr. & timabilinu sem jafngildir pvi ad
arleg medalaukning eigna hafi verid 9,3%. Af aukningu
eigna voru fjarfestingartekjur 66% eda 322 milljardar kr.
& medan lifeyrir og kostnadur var 401 milljon kr. um-
fram i0gjold asamt lifeyrishaekkunum. bessar staerdir
eru pé mjog breytilegar milli deilda LSR og LH. Inn-
borganir rikissjods inn & skuldbindingar og uppgjor
skuldbindinga &samt lifeyrisauka namu 164 milljoroum
kr. & timabilinu.

8 LSR og LH

Hrein eign til greidslu lifeyris
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[ t6flu & bls. 7 sést ad inn- og Gtflaedi sjédanna hefur
verid afar 6likt undanfarin 10 ar og par af leidandi pro-
un eigna. Eignir A-deildar LSR hafa til deemis aukist um
4479 milljarda kr. & timabilinu & medan aukning & eign-
um B-deildar LSR og LH hefur samanlagt numid 28,9
milljdroum kr. Eignir Séreignar LSR hafa aukist um 8,9
milljarda kr. eda 136%.

Hreinar fjarfestingartekjur

(i milljo. kr.)
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Hrein raundvoxtun 5 &ra medaltal hreinnar raundvoxtunar
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Fiarfestingartekjur sjédanna voru 57,8 milljardar kr. 4
sidasta ari en voru 8,9 milljardar kr. 40ur. Mikill vidsndn-
ingur var i avoxtun sjodsins milli ra skyrist einna helst
af erlendum hlutabréfum sem gafu géda avoxtun & ar-
inu 2017, &fugt vid arid 4dur en pa var avdxtun peirra
neikvaed pegar buid var ad umreikna hana yfir i krénur.

Miklar sveiflur hafa verid & verdbréfamorkudum undan-
farin 10 ar og hefur avoxtun sjédanna verid i samraemi
vid pad eins og sést & medfylgjandi suluriti.

-
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Avoxtun

Nafndvoxtun LSR & arinu 2017 var 7,6% sem samsvarar
5,7% raunavoxtun samanborio vid 0,9% & éarinu 2016.
Hrein raunavoxtun, p.e. pegar rekstrarkostnadur hefur
verid dreginn fra hreinum fjarfestingartekjum, var 5,6%
en 0,8% 4 arinu 2016. Medaltal hreinnar raunavdxtunar
LSR sidustu 5 arin er 5,6% og medaltal sidustu 10 éra
er 1,4%.

Nafndvoxtun LH & arinu 2017 var 9,4% sem samsvarar
7,5% raunavoxtun samanborio vid -0,7% & arinu 2016.
Hrein raunavoxtun LH var 7,2% & arinu 2017 en -1% arid
4dur. Medaltal hreinnar raunavoxtunar LH sidustu 5 &rin
er 5,5% og medaltal sidustu 10 &ra er 1,1%.

Skuldabréf i eigu A-deildar LSR, B-deildar LSR og LH
eru gerd upp & kaupkrofu ad hluta og & markadskréfu
ad hluta. Breytingar & avoxtunarkréfu skuldabréfa
hafa pd einungis ahrif & pann hluta skuldabréfasafns
sjdbdanna sem gerdur er upp & markadskrofu. Pegar
avoxtunarkrafa & markadi leekkar, pé haekkar virdi bréf-
anna og 6fugt. Skuldabréf i eigu Séreignar eru &Il gerd

upp & markadskrofu. Avéxtun og eignasamsetning 2017

i Séreign  Séreign  Séreign

[ t&flunni hér til hlidar ma sja avoxtun og eignasamsetn- A-deild  B-deild Leid | Leidll  Leid Il LSR LH
ingu allra deilda LSR og LH a arinu 2017 og er avoxtun N4t avéxtun 7.1% 8,7% 9.2% 8.2% 3.9% 7.6% 9,4%
reiknud samkvaemt reglum um arsreikninga lifeyris- | oi0 raunavéxtun 5,2% 6.6% 73% 6.2% 21% 5,6% 7.2%
sj6da. Medaltal hreinnar raunavoxtunar sidustu 5 ara  5,7% 5,6% 4,7% 4,3% 21% 5,6% 5,5%

Eignasamsetning i arslok 2017

Innlan 5,2% 6,4% 4,6% 8,0%  100,0% 6,4% 8,0%
Skuldabreéf 61,1% 48,6% 37,8% 57,3% 56,7%  45,3%
Innlend hlutabréf 12,0% 11,0% 14,2% 8,0% 11,6%  10,5%
Erlend hlutabréf 18,7% 31,1% 42,0% 25,4% 223%  33,8%
Sjodir um sameiginlega fjarfestingu 3,0% 3,0% 1,4% 1,3% 2,9% 2,4%
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Eignir og markadir

Skuldabréf

Nafnavoxtun skuldabréfasafns LSR og LH var 6,9% &
arinu 2017 sem samsvarar 5% raunavoxtun. Avoxtun
& innlendum skuldabréfamarkadi var dgeet ario 2017
og pa sér i lagi dvoxtun verdtryggdra skuldabréfa. bad
sem studdi vid gdéda avoxtun verdtryggdra skuldabréfa
var m.a. haekkun & lanshaefiseinkunn rikissjéds slands
og takmérkud dGtgafa verdtryggdra rikisskuldabréfa.
Avidxtunarkrafa baedi verdtryggdra og éverdtryggdra
rikisskuldabréfa leekkadi téluvert & arinu sem skilar sér
i virdisheekkun & peim hluta skuldabréfa sem gerd eru
upp & markadsvirdi.

A &rinu 2017 meeldist verdbolgan 1,7% og var pvi undir
verdboélgumarkmidi Sedlabanka fslands sem er 2,5%.
Fundir peningastefnunefndar Sedlabanka Islands voru
atta talsins og voru meginvextir bankans laekkadir um
0,75% & arinu. Meginvextir i lok ars voru 4,25%.

10 steerstu skuldarar i arslok 2017 (LSR og LH)

Skuldari [ millj. kr. Hlutfoll
ibudalanasjodur 111.173 30,2%
Rikissjodur Islands 75.859 20,6%
Lénasjodur islenskra ndmsmanna 59.061 16,1%
Reitir fasteignafélag hf. 12.603 3,4%
[slandsbanki hf. 11.487 3,1%
Lanasjodur sveitarfélaga 9.016 2,5%
Arion banki hf. 7.523 2,0%
Landsvirkjun 7.463 2,0%
Eik fasteignafélag hf. 6.664 1,8%
Landsbankinn hf. 4.836 1,3%
11 LSR og LH

Avoxtunarkrafa éverdtryggdra
rikisskuldabréfa (RIKB) & &rinu 2017

5,6%
5,4%
5,2%

5,0%

4,8%
4,6%

4,4%

£

4,2%

4,0%

des jan feb mar apr mai jun jdl 4gu sep okt név des

H RIKB 19 0226 RIKB 250612 M RIKB 310124

Avoxtunarkrafa stuttra og langra
ibudabréfa (HFF) & &rinu 2017

3,4%

3,0%

2,6%

2,2%

7

1,8%

des jan feb mar apr mai jan jul agu sep okt név des

W HFF 24 HFF 34 [l HFF 44
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Innlend hlutabréf

Innlend hlutabréfaeign LSR og LH samanstendur
af baedi skradum og dskrddum hlutabréfum. Miklar
sveiflur voru i dvoxtun & innlendum hlutabréfamarkadi
4 arinu. Hlutabréfavisitalan OMXI8 laekkadi um 4,4% &
&rinu en &rangur einstakra félaga var mjoég breytilegur.
Marel hf., HB Grandi hf., Siminn hf., Syn hf. og Vis
ht. skiludu &l yfir 30% avdxtun & sama tima og Hagar
hf. og Icelandair Group hf. laekkudu um riflega 30%.
Skrad hlutabréf i safni LSR og LH haekkudu um 1,2%
& arinu. Steerstu skrddu féldégin i safni LSR og LH i lok
ars 2017 voru Marel hf., Ossur hf. og Reitir fasteigna-
félag hf. Hlutabréf i Ossuri voru tekin ar vidskiptum i
Kauphdll [slands i oktéber 2017 og par med eru vid-
skipti med bréf i félaginu einungis i Kauphdll Nasdaq
Copenhagen. Steerstu éskradu féloégin i safni LSR og
LH voru Jardvarmi slhf., en pad félag heldur utan um
fiarfestingu i HS Orku hf., og SF Il slhf. sem heldur
utan um fjarfestingu i Jardborunum hf.

Préun OMXI8 med ardi & arinu 2017
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LSR og LH

Erlend hlutabréf

Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini i safni LSR og
LH, reiknud i islenskum krénum, haekkudu ad nafn-
virdi um 15,7% & arinu 2017 sem svarar til 13,7% raun-
avoxtunar. LSR og LH eru i samstarfi vid erlenda fjar-
vorsluadila um avoxtun fjarmuna sjodanna & erlendum
verdbréfamorkudum. Vid val & fjarvorsluadilum er horft
til dheettudreifingar, likrar adferdafraedi, reynslu, ar-
angurs og mismunandi fjarfestingarstefnu. Leitad er
eftir samstarfi vid trausta adila sem hafa ndd gédum
arangri yfir lengri tima og veita géda og samkeppn-
ishaefa pjonustu. | t5flu & naestu sidu mé sja sundur-
lidun & steerstu erlendu verdbréfasjodunum i safni LSR
og LH, eftir tequndum sjéda.

Heimsvisitala hlutabréfa (MSCI) haekkadi um 22,4%
& arinu 2017 en vegna styrkingar krénunnar gagnvart
Bandarikjadal & arinu nam haekkunin 13,3% i islensk-
um krénum. Nymarkadir haekkudu um 34,4%, evropsk
hlutabréf haekkudu um 22,3% og bandarisk hlutabréf
um taep 20%, reiknad i Bandarikjaddlum.

Gengisvisitala islensku krénunnar haekkadi um 0,7% 4
arinu 2017. Krénan styrktist gagnvart Bandarikjadal um
8,1% en veiktist um 4,7% gagnvart evru. Hér til hlidar
maé sja yfirlit yfir préun gengisvisitdlu islensku krénunn-
ar & &rinu og & naestu sidu maé sja yfirlit yfir préun heims-
visitdlu hlutabréfa i Bandarikjaddlum.

Sjodir um sameiginlega fjarfestingu

Sjédir um sameiginlega fjarfestingu i safni LSR og LH
haekkudu ad nafnvirdi um 7,8% & arinu 2017 sem svar-
ar til 5,9% raunhaekkunar. Undir sjédi um sameiginlega
fjarfestingu falla innlendir og erlendir framtaks-, fast-
eigna- og lanasjoair. Eignir LSR og LH  pbessum eigna-
flokki ndmu 23,9 milljordum kr. i arslok 2017. A arinu
2017 voru nettéendurgreidslur dr sjédum um sameig-
inlega fjarfestingu 576 milljénir kr. og i arslok var veegi
eignaflokksins 2,9% af heildareignum.

Préun gengisvisitélu krénunnar & arinu 2017
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Erlend verdbréf eftir tegundum sjéda 2017

(LSR og LH)
Sérgreind s6fn i millj. kr.
Morgan Stanley AEA 12.845
EFG Global Equity 5.421
18.265
Erlend hlutdeildarskirteini
MFS FCP Global Equity 28.982
Vanguard Global Stock Index 24.632
Schroder Global Core 14.788
Schroder Global Active Value 11.830
Wellington Global Quality Growth ~ 10.427
Adrir sjodir 77.753
168.412
Sj6dir um sameiginlega fjarfestingu
Oberon Credit Investment Fund IlI 3.006
AIP Private Markets Fund VI LP 2.103
Oberon Credit Investment Fund Il 1.995
Schroder Private Equity Fund of Funds IIl 1.090
New Mountain Partners IV 1.058
Adrir sjodir 11.714
20.967
Samtals 207.645

Hlutfall
6,2%
2,6%
8,8%

14,0%
11,9%
71%
5,7%
5,0%
37,4%
81,1%

1,4%
1,0%
1,0%
0,5%
0,5%
5,6%
10,1%

100,0%

-
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Fjarfestingar

14

LSR og LH

Alidnu ari keyptu LSR og LH verdbréf og veittu 1an fyr-
ir samtals 38 milljarda kr. ad teknu tilliti til seldra bréfa
og uppgreiddra lana. Alls ndamu nettdkaup skulda-
bréfa 36,5 milljordum kr. og nettékaup hlutabréfa
namu 2,1 milljardi kr. sem skiptast pannig ad netto-
kaup erlendra hlutabréfa namu 2,5 milljéroum kr. og
nettdsala innlendra hlutabréfa nam 379 milljénum kr.
Endurgreidslur frd sjédum um sameiginlega fjar-
festingu ndamu 576 milljénum kr.

Nettofjarfestingar 2017

Mikil aukning var [ Gtlanum til sjédfélaga & arinu en
nettéutlan ndmu 24,4 milljordum kr. sem skiptust
bannig ad utlan til sjdofélaga ndmu 31,5 milljdroum
kr. og uppgreidslur lana namu 7,1 milljardi kr. Sundur-
lidun fjarfestinga allra deilda LSR og LH & &rinu 2017
mé sja i toflunni hér ad nedan.

(i millj. kr.) A-deild B-deild Séreign LSR LH Samtals
Rikistryggd bréf (5.180) 956 174 (4.049) 222 (3.828)
Skuldabréf sveitarfélaga 1.675 62) 0 1.612 7) 1.605
Skuldabréf lanastofnana 6.149 991 (3) 7.137 167 7.304
Fasteignavedtryggd skuldabréf 353 0 0 353 0 353
Sjéotélagalan 24153 308 0 24.461 (79) 24.382
Innlendir skuldabréfasjédir (4.686) 0 (301 (4.988) 0 (4.988)
Onnur skuldabréf 9.583 1.794 0 11.377 287 11.664
Skuldabréf 32.046 3.987 (130) 35.903 589 36.493

Innlend hlutabréf 1.408 (1.675) (13) (280) (100) (379)
Erlend hlutabréf 17.753 (13.624) 255 4.384 (1.889) 2.495
Hlutabréf 19.161 (15.299) 242 4104 (1.989) 2.116

Sj6dir um sameiginlega fjarfestingu 1.224 (1.523) (42) (341) (235) (576)
Fjarfestingar alls 52.431 (12.835) 70 39.667 (1.635) 38.032
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Verdbréfaeign

[ &rslok 2017 nam verdbréfaeign sjédanna 821,7 millj-
ordum kr. Fjarhaedin skiptist pannig ad eign i skulda-
bréfum var 462,9 milljardar kr, eign i innlendum
hlutabréfum var 95,3 milljardar kr. og eign i erlend-
um hlutabréfum var 186,7 milljardar kr. Fjarfestingar i
sjodum um sameiginlega fjarfestingu namu 23,9 millj-
ordum kr. og innlan ndmu 52,9 milljérdum kr. i arslok.
Skiptingu verdbréfaeignar A- og B-deilda LSR, LH
og Séreignar LSR i arslok 2017 ma sja i t&flu & naestu
sidu. Samsetning eigna hefur breyst fra fyrra ari. Veegi
skuldabréfa er n 56,3% af verdbréfaeign samanbor-
i3 vio 56,2% arid &dur. Vaegi erlendra hlutabréfa hefur
haekkad ur 21,4% i 22,7% og veegi innlendra hluta-
bréfa hefur leekkad dar 12,3% i 11,6%. Veegi sjdéda um
sameiginlega fjarfestingu er 2,9% i stad 3% arid adur
og innlan eru 6,4% af eignum i stad 7,1% arid 2016.

Préun verdbréfaeignar LSR og LH 2008-2017
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Verdbréfaeign LSR og LH 2017
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Rikistryggd bréf
Sjéofélagalan

22,7%

2,9%

11,6%

Adrir eignaflokkar skuldabréfa

Innlend hlutabréf
Erlend hlutabréf

Sjédir um sameiginlega fjarfestingu

Innlan

14

15

70% [~ I I I I I I I I I

16

B Skuldabréf Innlend hlutabréf M Erlend hlutabréf M Sjédir um sameiginlega fjarfestingu M Innlan

15 LSR og LH

6,4%

13,1%

17

10,9%
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Verdbréfaeign 2017

(i millj. kr.)

Rikistryggo bréf
Skuldabréf sveitarfélaga
Skuldabréf lanastofnana

Fasteignavedtryggd skuldabréf

Sjéofélagalan
Onnur skuldabréf
Skuldabréf
Innlend hlutabréf
Erlend hlutabréf
Hiutabréf

Sj6dir um sameiginlega fjarfestingu
Verdbréf alls
Innlan

Heildareignir

16 LSR og LH

A-deild
200.441
13.803
22.574
822
64.456
33729
335.825

66.155
102.911

169.066

16.340

521.231

28.799

550.030

B-deild
54.408
6.702
2.850

0
23.725
23.668
111.353

25.195
71.382

96.578

6.804

214734

14.607

229.341

Séreign
2778
276

297

0

0

226
3.578

1111
3.320

4431

121
8.130
7.359

15.490

LSR
257.627
20.782
25721
822
88.181
57.623
450.756

92.461
177.614

270.075

23.265

744.096

50.766

794.861

LH
8.170
821
474

1417
1.261
12143

2.829
9.063

11.892

647

24.681

2.150

26.831

Samtals
265.797
21.602
26195
822
89.598
58.884
462.899

95.290
186.677

281.967

2391

768777

52916

821.693

A-deild
36,4%
2,5%
41%
0,1%
11,7%
61%
61,1%

120%
18,7%

30,7%
3,0%
94.8%
52%

100,0%

Hlutfoll
B-deild Séreign LSR
237%  17.9% 324%
2,9% 1,8% 2,6%
1,2% 1,9% 3.2%
0,0% 0,0% 0,1%
10,3% 0,0% 11.1%
10,3% 1,5% 7.2%
486% 231%  56,7%
11,0% 7,2% 11,6%
311%  214% 22,3%
421% 286%  340%
3,0% 0,8% 29%
936% 525%  93,6%
64%  475% 6,4%
1000% 1000% 100,0%

Fara aftur & efnisyfirlit }

LH
304%
31%
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Samtals
32,3%
2,6%
32%
0,1%
10,9%
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Fjarfestingarstefna

| fjarfestingarstefnu eru tilgreindar meginaherslur
sem unnid er eftir vido avoxtun & fjarmunum sjéo-
anna. baer mida ad pvi ad tryggja gdda avoxtun til
lengri tima en jafnframt ad takmarka dhaettu eftir pvi
sem kostur er. Leitast er vid ad na pessu med pvi ad
akveda eignasamsetningu samkvaemt fyrirfram mét-
adri fjarfestingarstefnu, tryggja eignir sem best og
vanda til allra dkvardana um fjarfestingar og vorslu
4 eignum sjédanna. | fjarfestingarstefnu er greint
fréd pattum & bord vid avoxtunar- og dhaettuvidmid
og hamarkseignir i einstokum eignaflokkum &samt
6drum takmorkunum & fjarfestingum. Med 16gum
nr. 113/2016 sem téku gildi 1. juli 2017 voru gerdar
breytingar & l6gum um lifeyrissjdi, m.a. breytingar
a fjarfestingarheimildum lifeyrissjoda og tegunda-
flokkun fjarfestinga og taka fjarfestingarstefnur sj6o-
anna fyrir arid 2018 mid af pessum breytingum.

Fjarfestingarstefnur sjdbdanna er settar til 5 ara i senn
og mida vid ad markmidi um eignasamsetningu sé
nad eigi sidar en i lok &rs 2022. Engu ad sidur tek-
ur stjorn LSR fjarfestingarstefnur til athugunar a.m k.
einu sinni & ari og gerir & peim breytingar telji hdn
bess porf. Vid pa endurskodun er tekid tillit til ad-
steedna & innlendum og erlendum verdbréfamorkud-
um sem og eignasamsetningar sjédanna a hverjum
tima. Jafnframt er tekid tillit til breytinga sem kunna
ad hafa ordid & rekstrar- og starfsumhverfi sjédanna.

17

LSR og LH

Fyrir upphaf hvers ars gerir stjorn LSR &aetlun um
fjarfestingar éarsins. Fjarfestingaraaetlunin byggir &
gildandi fjarfestingarstefnu, tekur mid af eignasam-
setningu, stddu sjédanna, horfum og fjarfestingar-
teekifeerum & verdbréfamérkudum. Vid gerd deetlan-
anna er tekid tillit til idgjalda, lifeyris, fjarmagnstekna
og endurgreidsina af verdbréfaeign sjédanna. bar
sem LH sameinadist B-deild pann 1. jantar 2018 er
fiarfestingarstefna B-deildar stefna sameinads sj6ds
og tekur mid af greidslufleedi og eignasafni beggja
sjoda.

Fjarfestingarstefna LSR

Eignaflokkar Stefna
Skuldabréf med rikisabyrgd 28%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 14%
Skuldabréf med abyrgd sveitarfélaga 2%
Innlan 1%
Sértryggd skuldabréf 4%
Skuldabréf lanastofnana 1%
Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda 25%
Skuldabréf fyrirteekja 5%
Skuldabréf sjéda um sameiginl. fiarfestingu 2%
Hlutabréf 12%
Hlutdeildarskirteini sjéda um sameiginl. fjarfest. 6%
Fasteignir 0%
Adrir fjarmélagemingar 0%
Afleidur 0%
bar af gengisbundnar eignir 30%

Fjarfestingarstefnur A- og B-deildar eru um margt
Slikar par sem greidslufleedi peirra hefur prdéast med
Slikum heetti. Einungis A-deild LSR tekur vid nyjum
sjodfélogum en B-deild var lokad fyrir nyjum sjéo-
félégum i arsbyrjun 1997. bad veldur pvi ad hlutfall
idgjalda af rédstofunarfé B-deildar fer minnkandi &
medan hlutfall lifeyrisgreidsina fer vaxandi og mun
svo verda um okomna tid. Markmid og vikmdrk
eignasamsetningar fyrir A-deild, B-deild og fjar-
festingarleidir Séreignar ma sja i toflu & pessari og
& naestu sidu.

A-deild B-deild
Vikmork Stefna Vikmérk
20% 45% 28% 20% 40%
8% 20% 10% 5% 15%
0% 5% 7% 0% 10%
0% 10% 3% 0% 10%
0% 10% 2% 0% 5%
0% 5% 1% 0% 5%
15% 35% 25% 20% 35%
0% 10% 5% 0% 10%
0% 5% 2% 0% 5%
5% 15% 12% 5% 15%
0% 10% 5% 0% 10%
0% 1% 0% 0% 1%
0% 1% 0% 0% 10%
0% 0% 0% 0% 0%
30%
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Fjarfestingarstefna Séreignar LSR

Séreign Leid | Séreign Leid Il Séreign Leid |l

Eignaflokkar Stefna Vikmérk Stefna Vikmérk  Stefna Vikmérk
Skuldabréf med rikisabyrgd 5% 0%  10% 5% 0% 10%

Fasteignavedtryggd skuldabréf 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Skuldabréf med abyrgd sveitarfélaga 0% 0% 2% 0% 0% 5%

Innlan 5% 0%  20% 5% 0% 20% 100% 0% 100%
Sértryggd skuldabréf 0% 0% 2% 0% 0% 2%

Skuldabréf lanastofnana 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda 65% 50%  100% 70% 50%  100%

Skuldabréf fyrirteekja 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Skuldabréf sjéda um sameiginl. fiarfestingu 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Hlutabréf 15% 10%  20% 10% 0% 20%

Hlutdeildarskirteini sjéda um sameiginl. fjarfest. 10% 0%  20% 10% 0% 20%

Fasteignir 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Adrir fjarmélagermingar 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Afleidur 0% 0% 0% 0% 0% 0%

bar af gengisbundnar eignir 44% 27% 0%
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Ahaettustefna

Meginmarkmid med &haettustefnu sjédanna er ad
skilgreina ahaettu, aheettueftirlit og aheettuviljia. Med
aheettustefnunni er m.a. studlad ad pvi ad sjédirnir nai
settum markmidum i starfsemi sinni med kerfisbundnum
og 6gudum vinnubrégdum asamt pvi ad geeta pess ad
I6gum, reglum settum & grundvelli peirra, sampykktum
sjédanna og 6drum innri reglum sé framfylgt.

Ahzettustefnan byggir 4 leidbeinandi tilmaelum Fjar-
mélaeftirlitsins samtryggingar-
deilda lifeyrissjoda og ahaettustyringu vorsluadila sér-

um  &haettustyringu
eignarsparnadar. Hun byggir jafnframt & légum og
reglugerdum um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjéda, sérldgum sem gilda um LSR og
LH &samt reglugerd um fjarfestingarstefnu og Uttekt 4
avoxtun lifeyrissjéda og vorsluadila séreignarsparnadar.

Samspil vid fjarfestingarstefnu

Fjarfestingarstefna sjédanna gegnir mikilveegu hlut-
verki vi® aheettustyringu peirra. Par er m.a. markadur
rammi fyrir rddstofun fjdrmuna sjédsins eftir eignaflokk-
um og takmarkanir & métadiladheettu. Sjédirnir leitast
vid ad na sem bestri dvoxtun ad teknu tilliti til dhaettu.

Ahzettueftirlit

Ahaettueftirlit er umtalsverdur hluti &haettustyringar.
Forstédumadur dheettustyringar hefur yfirumsjon med
dheettueftirliti en sjalf framkvaemdin dreifist 4 starfsfélk
sj60sins eftir abyrgdarsvidi hvers og eins. Formlegt
dheettueftirlit er ad steerstum hluta framkveemt med
skilgreindum og timasettum dhaettueftirlitsadgerdum,
en einnig er hluta eftirlits fullnaegt med gaedaeftirliti,
verkferlum og &ryggisstjornkerfi sjédsins. Ahaettu-

| ahaettustefnu eru skilgreindir fimm meginflokkar dhaettu og 29 undirflokkar peirra:

eftirlitid er endurskodad eins oft og purfa pykir en pé
ekki sjaldnar en arlega.

Ahaettustyring

Stjérnir sjddanna bera endanlega &byrgd & ad fullneegj-
andi dheettustyring sé til stadar en framkveemdastjori
og forstddumadur dheettustyringar sjd um framkvaemd
dhaettustyringar fyrir hénd peirra. P4 gegnir endur-
skodunarnefnd sjédanna, sem og innri og ytri endur-
skodendur, mikilveegu hlutverki vid ad tryggja geedi
dhaettustyringar.

Fjarhagsleg aheetta Lausafjarédhaetta

Lifeyrisskuldbindingadheetta

Métadiladhaetta

Rekstrardhaetta

® Eignir og skuldbindingar
utan efnahagsreiknings
® Gjaldmidladheetta

® Markadsédheetta

® Seljanleikadheetta

o Utstreymisahaetta

* Osamraemisahaetta
* Uppgreidsludhaetta
® Vaxtadhaetta

® Verdbdélguédhaetta

® Skerdingaréheetta

¢ Ahzetta vegna halla &
lifeyrisauka

® Bakabyrgdardhaetta

* |8gjaldadheetta

° lyofredileg dheetta

* Réttindaflutningsaheetta

* Umhverfisdhaetta

® Afhendingardheetta
® Landsaheetta

® Sampjéppunarahaetta
* Uppgjorsdheetta

¢ Utldnadheetta

* Ahaetta vegna svika

* Ahzetta vegna upplysingataekni
* Ahzetta vegna Uthysingar

® Ordsporsaheetta

® Pdlitisk dheetta, 16g og reglur

¢ Skjaladhaetta

® Starfsmannadaheetta

® Upplysingadhaetta
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Hluthafastefna

LSR er langtimafjarfestir sem leitast vid ad na gddri
avoxtun & fjarfestingar sinar, en jafnframt ad vera
&byrgur hluthafi sem studlar ad frampréun starfshatta a
hlutabréfamarkadi. LSR gerir krofu til pess ad fyrirtaeki,
sem sjodurinn fjarfestir i, syni dbyrgd gagnvart samfé-
lagslegum gildum, umhverfinu og ad starfad sé i sam-
raemi vid vidurkenndar leidbeiningar um stjornarheetti
fyrirtaekja. Vid mat 4 starfshattum fyrirtaekja horfir sjoo-
urinn m.a. til adsteedna & markadi, laga og almennt
vidurkenndra reglna og gilda. Vid mat & virkni LSR sem
fjarfestis er m.a. litid til eignarhlutdeildar, fjarhaedar og
samkeppnisumhverfis.

Val & stjérnarmonnum og kréfur til peirra

Stjérn LSR mun meta i hverju tilviki fyrir sig hvort gerd
verdi tillaga um stjérnarmann fyrir hluthafafund par
sem kosning stjérnar hja vidkomandi fyrirtaeki fer fram.
Akvedi LSR ad gera tilldgu um stjérnarmann i fyrirtaekj-
um sem sjédurinn & eignarhlut i, er valnefnd sj6dsins
falio pad hlutverk ad leggja tilldgu fyrir stjorn, sem
tekur &kvordun um hvada einstakling eda einstaklinga
sjddurinn stydur til stjornarsetu i vidkomandi fyrirtaeki.
Valnefnd samanstendur af tveimur stjéornarménnum,
framkveemdastjéra og forstédumanni eignastyringar.

Framkvaemdastjéri skal kynna hluthafastefnu sjédsins
fyrir peim einstaklingum sem fyrirhugad er ad gera
tillogu um til stjérnarsetu 1 fyrirtaekjum til ad ganga ur
skugga um hvort peir telji sig geta starfad i anda stefn-
unnar. LSR mun i kjélfar adalfunda birta upplysingar &
vefsidu sjédsins um hvernig fulltrdar sjédsins hafa greitt
atkvaedi i stjornarkjori i hverju fyrirtaeki fyrir sig.
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Stjérnarmenn og framkvaemdastjori LSR skulu ekki taka
saeti | stjornum fyrirtaekja i umbodi sjddsins eda sem
sjédurinn fjarfestir i. Starfsmenn sjédsins geta tekid
seeti i stjérnum, fjarfestingarrddum og radgjafarrddum
fyrirtaekja sem stofnud eru til ad sinna sérstokum péatt-
um i starfsemi sjédsins eda fyrirtaekjum, sem sjodurinn
& hluti, og hafa eingdngu fjarvorslu og fjarmalaumsyslu
ad markmidi.

LSR gerir kr&fu um ad stjérnarmenn i fyrirtaekjum, sem
sjédurinn fjarfestir i, sinni stjornarstarfi sinu af heilind-
um, kostgeefni og i samraemi vid gdda stjornarhaetti.
Stjérnarmenn skulu taka virkan patt i stjérnarstérfum
og vera sjalfstaedir i stérfum sinum.

LSR stydur almennt ekki stjérnarmann ef seta hans i
B8drum stjérnum getur haft neikvaed ahrif 4 dkvardana-
téku hans i méalefnum er varda vidkomandi fyrirtaeki
eda ef fyrirsjdanlegt er ad hann verdi meira og minna
vanheefur til dkvardanatdku i mikilveegum malum sok-
um hagsmunaérekstra.

Samsetning stjornar eetti ad taka mid af starfsemi og
stefnu vidkomandi fyrirtaekis og bera med sér fjol-
breytni og breidd i haefni, pekkingu og reynslu stjorn-
armanna. Vid kosningu stjérnarmanna er m.a. litid til
bess ad stjérnarmenn hafi menntun og reynslu sem
nytist vid stjérnun og rekstur vidkomandi fyrirteekis,
ad kynjahlutfoll séu i samraemi vid 16ggjof um lagmark
40% hvors kyns i stjérn og ad stjérnarmenn hafi ekki
synt af sér hegdun sem kann ad ryra traust peirra og
trdverdugleika.

Storf stjornar

LSR leggur rika &herslu & ad stjorn vidkomandi fyrirtaekis
starfi i samraemi vid géda stjérnarhzetti; m.a. med pvi
ad haga stérfum sinum i samraemi vid vidurkennd-
ar leidbeiningar um stjérnarhzetti fyrirtaekja, setja sér
starfsreglur, skilgreina valdheimildir forstjéra/fram-
kvaemdastjéra, meta eigin storf med drangursmati og
birta arlega upplysingar um stjornarhaetti sina.

Jafnframt veentir sjédurinn pess ad undirnefndum
stjérnar séu settar starfsreglur sem stjérn sampykkir og
ad stjornarmenn taki ekki ad sér dnnur storf fyrir vid-
komandi fyrirtaeki en pau sem peim eru falin sérstak-
lega af stjorn.

Upplysingagjof fyrirteekja

LSR leggur &herslu & skipulega og gdda upplysinga-
gjof fyrirtaekja til hluthafa, hvort heldur er med opin-
berum tilkynningum, & hluthafafundum, heimasidu eda
med &0rum heetti.

Samkeppnissjonarmid

LSR leggur herslu & ad fjarfestingar- og hluthafastefna
sj63sins studli ad virkum samkeppnismarkadi. Til ad
tryggja sjalfstaedi fyrirtaekja, sem sjédurinn fjarfestir i,
skal sj¢durinn ekki hafa ahrif & stefnumétun peirra um-
fram pad sem & sér stad & hluthafafundum. LSR styd-
ur ekki frambod sama stjérnarmanns til stjérnarsetu i
stjorn tveggja fyrirtaekja & sama markadi.

Starfskjor stjornar og stjérnenda
LSR telur ad vid akvérdun um starfskjor stjornarmanna
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og stjérnenda eigi ad geeta hofs og m.a. ad lita til

steerdar og umfangs fyrirtaekisins, svo og peirra starfs-
kjara sem aetla ma ad bjédist almennt & peim markadi
sem fyrirtaekid starfar &. Sjédurinn gerir kréfu um ad
starfskjarastefna vidkomandi fyrirtaekis uppfylli kréfur
hlutafélagalaga og taki mid af vidurkenndum leidbein-
ingum um stjornarhzetti fyrirtaekja eins og vid &.

LSR telur a0 vid akvordun starfskjara setti m.a. ad studla
ad langtimahagsmunum hluthafa, hafa skyran rekstrar-
legan tilgang og ekki ad hvetja til dhoflegrar dhaettu-
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téku. Ef um kaupaukagreidslur eda kaupréttarsamn-
inga er a0 reeda, skulu hluthafar upplystir um forsendur
og rok fyrir slikum greidslum.

Samskipti vid stjérnarmenn og stjérnendur

LSR hefur ekki afskipti af stjérnarstorfum einstaklinga
eftir ad peir hafa verid kosnir i stjérn peirra fyrirtaekja
sem sjoourinn fjarfestir i. Komi til samskipta vid stjérn
eda stjérnendur fyrirtaekja sem sjédurinn fjarfestir |
skulu pau fara fram i samraemi vid reglur vidkomandi
fyrirtaekis. Gaeta parf pess ad slik samskipti séu i sam-

reemi vid reglur um medferd innherjaupplysinga og
akvaedi samkeppnislaga. LSR kynnir stjérnum fyrir-
teekja, sem sjédurinn fjarfestir i, hluthafastefnu sjodsins.
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Stjérnarhattayfirlysing LSR

Med gddum stjdrnarhattum i starfsemi Lifeyrissjods
starfsmanna rikisins (LSR) er lagdur grunnur ad traust-
um samskiptum stjéornenda og starfsmanna sjédsins
vid sj6ofélaga, launagreidendur sem greida idgjald
til sjédsins fyrir starfsmenn sina og &abyrgdaradila
sj6dsins. Med gédum stjornarhattum er studlad ad
gagnseei i starfsemi sjdédsins. Vido métun stjérnarhatta
hafa stjérnendur og stjérn sjédsins haft til hlidsjénar
almennt vidurkennd sjénarmid og leidbeiningar um
gdda stjornarheetti fyrirtaekja.

[ stefnuyfirlysingu sjédsins segir: LSR tileinkar sér
dbyrga starfsheetti, med vondud vinnubrégd, fag-
mennsku og frumkvaedi ad leidarljdsi. Sjédurinn legg-
ur aherslu & fyrirmyndarpjénustu og 6fluga upplys-
ingataekni. Pannig verdur LSR traustur lifeyrissjodur
og sjéoféldgum drugg samfylgd.

Hlutverk LSR er:

* A greida sj6oféldgum lifeyri.

* Ad tryggja sjoofélaga fyrir tekjumissi i kjolfar drorku
og studla ad fjarhagslegu 6ryggi maka og barna vid
andlat sj6ofélaga.

* AJ taka vid idgjoldum og vardveita upplysingar um
réttindi sjoofélaga.

* AQ vaxta fjarmuni sjé3sins med hagsmuni sjodfélaga
ad leidarljési, med hlidsjén af fjarfestingarstefnu og
ad teknu tilliti til dheettu.

Gildi sem starfsmenn LSR hafa tileinkad sér eru virding,
vilji og &naegja. Med pau gildi ad leidarljési vinna starfs-
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menn ad markmidi og stefnu lifeyrissjodsins. Jafnframt
er mikilveegt ad samfélagslegt hlutverk lifeyrissjodsins sé
haft ad leidarljési i allri starfsemi hans.

LSR starfar samkvaemt 16gum um sjédinn nr. 1/1997,
samkvaemt 16gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lif-
eyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda, sampykktum sem
settar hafa veri® um starfsemi sjédsins og 63rum reglum
sem um lifeyrissjéoi gilda.

Stjérn sjodsins er skipud atta einstaklingum. Fjarmala- og
efnahagsradherra skipar fjéra stjérnarmenn, stjérn BSRB
skipar tvo, stjérn BHM einn og stjérn Ki einn. Stjérnin ber
abyrgd & starfsemi sjodsins i samraemi vid 16g um lifeyris-
sj6di, reglugerdir settar samkvaemt peim og sampykktir
sj6dsins.

Stjérnin hefur sett sér starfsreglur. [ starfsreglunum er
fiallad um starfsemi, skipan og verksvid stjérnar. | starfs-
reglunum er m.a. litid til sampykkta sjédsins og laga nr.
129/1997, sérstaklega til peirra dkveeda er lUta ad stjorn-
arhattum lifeyrissjoda og heefi stjérnarmanna. ba hefur
stjérnin sett reglur um heefi lykilstarfsmanna, sett sida- og
samskiptareglur og sett reglur um lanveitingar til sjoofé-
laga. Pessar reglur eru adgengilegar & heimasiou sjéds-
ins www.Isr.is d&samt upplysingum um stjém.

Stjérin hefur auk pessa sampykkt margvislegar reglur
sem gilda i starfseminni. Ma par m.a. nefna reglur um
hlutverk stjérnar, framkveemdastjéra og annarra starfs-
manna vid avoxtun eigna sjodsins, verklagsreglur um
verObréfavidskipti lifeyrissjodsins, stjérnar hans og starfs-
manna, reglur um varnir gegn peningapvaetti og reglur

um upplysingagjof framkveemdastjéra og fleiri adila til
stjornar.

Stjérn LSR hefur sampykkt fjarfestingarstefnu og um form
og efni hennar dsamt Uttekt & dvoxtun fer eftir reglugerd
atgefinni af fjarmélardduneytinu nr. 916/2009, med sidari
breytingum. | fjarfestingarstefnu eru tilgreindar megin-
aherslur sem unnid er eftir vid avoxtun & fjdrmunum
sj6dsins. Stefnan midar ad pvi ad tryggja gdda &vdxtun
til lengri tima en jafnframt ad takmarka ahaettu eftir pvi
sem kostur er.

Stjérnin hefur einnig sampykkt sérstaka hluthafa-
stefnu sem vardar adkomu sjédsins ad fyrirtaekjum
sem sjédurinn fjarfestir beint i. Sjédurinn er lang-
timafjarfestir sem leitast vid ad nd gdori dvdxtun &
fjarfestingar sinar en jafnframt ad vera dbyrgur hlut-
hafi og studla ad framprdun starfshétta & hlutabréfa-
markadi. Hluthafastefnunni er ztlad ad stydja vio
gdda stjérnarheetti fyrirteekja og er i henni fjallad um
helstu atridi sem sjédurinn litur til sem virkur fjarfestir
a islenskum markadi.

P& hefur stjornin sampykkt ahesettustefnu, en dhaettu-
styring hja sjédnum byggir & reglugerd nr. 590/2017 um
eftirlitskerfi med ahaettu lifeyrissjéda. Ahaettustefnan og
fylgiskjol hennar innihalda helstu ferla dhaettustyringar
vardandi starfsemi sjédsins.

Ahzettustefnan er eitt af lykilverkfaerum stjornar vid ad
uppfylla paer skyldur sem & yfirstjorn sjodsins hvila. Henni
er beitt samhlida fjarfestingarstefnu sjédsins og studlar
hin ad pvi ad lifeyrissjddurinn néi settum markmidum
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med &aseettanlegri dhaettu i starfsemi sinni med kerfis-
bundnum og égudum vinnubrégdum.

Pad er eitt af verkefnum stjérnar ad mota innra eftirlit Iif-
eyrissjodsins og skjalfesta eftirlitsferla. Allir helstu ferlar i
starfseminni hafa verid skjalfestir og hlutverk skilgreind.
Logd er dhersla & ad greina helstu dhaettupaetti og inn-
leitt er virkt eftirlit til ad draga dr dhaettu og villum.

Stjérin raedur framkveemdastjéra, dkvedur laun hans,
gengur fré starfslysingu hans og setur honum erindisbréf.
Framkvaemdastjéri annast daglegan rekstur sjédsins i
umbodi stjérnar.

Endurskodunarnefnd er undimefnd stjérnar og er hin
skipud til eins &rs i senn. Hun starfar i samraemi vid IX.
kafla laga um éarsreikninga nr. 3/2006. Nefndin hefur eftirlit
med vinnuferli vid gerd reikningsskila, tilhégun innra eftirlits og
adferdum vid dhaettumat i pvi skyni ad auka trdverdugleika i
starfsemi sjodsins.

Onnur undirnefnd stjérnar er starfsnefnd, en hdn fjall-
ar um vafamal sem upp kunna ad koma vardandi r6o-
un lifeyrispega i launaflokka. Upplysingar um endur-
skodunarnefnd og starfsnefnd er ad finna 4 heimasiou
sj6dsins.

Med l6gum, sampykktum, reglum og leidbeinandi til-
meelum Fjarmaélaeftirlitsins er markadur rammi sem |if-
eyrissjoourinn starfar eftir. Til vidbotar eru settar skyrar
innanhussreglur og skilgeindir verkferlar sem audvelda
storf starfsmanna, auka gagnsaei og baeta pjonustu vid
sj6ofélaga i hvivetna.
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Sj6ofélagalan

Utlan LSR og LH til sj¢dfélaga jukust mikid & arinu
2017 og nédmu alls 31.526 milljénum kr. Mikill voxtur
hefur verid i lanveitingum til sjoofélaga sidastlidin
tvd ar. Sem deemi pa voru Gtlan arsins 2017 heerri ad
kronutdlu en samanlégo fjarhaed veittra lana sidustu
brjd ar par 4 undan.

Uppgreidsla lana nam 7.144 milljdonum kr. & &rinu 2017
og voru nettoutlan arsins pvi 24.382 milljonir kr. & méti
14.333 milljénum kr. & &rinu 2017. Fjoldi veittra lana jokst
einnig mikid en alls voru veitt 1.722 1an & arinu 2017.

24

LSR og LH

Helmingur veittra lana & arinu 2017 er med féstum
voxtum yfir lanstimann en hinn helmingurinn er med
breytilegum voxtum.

Lansrétt hja sjoounum hafa allir sjoofélagar sem greida
eda hafa einhvern timann greitt idgjald til sjédanna. P4
neer lansréttur einnig til peirra sem eru i stéttarfélagi
med adild ad sjédunum og peirra sem hafa yfirtekid
sj6ofélagalan, t.d. vegna fasteignavidskipta.

LAnum sem hafa verid i vanskilum i meira en 3 manudi

heldur afram ad faekka. Fjarhaed i vanskilum laekk-
adi einnig og i arslok 2017 nam fjarhaed i vanskilum
einungis 0,16% af eftirstddvum sj6dfélagalana.

Ymis Urraedi eru { bodi hja sjédunum fyrir lantakendur i
greidsluvanda. Helstu Urreedin sem sjédirnirbjéda upp &
eru skuldbreyting vanskila, frestun & greidslum, lenging
lanstima og skilmaélabreyting til ad létta greidslubyrdi.
Ef framangreind Urraedi duga ekki, stendur lantékum
til boda ad leita eftir greidsluadldgun med adstod
embeettis Umbodsmanns skuldara.
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A &rinu 2017 voru 556,2 milljardar kr. af séreignarid-
gjdldum greiddir inn 4 fasteignalan hja LSR.

L6g um fasteignalan til neytenda nr. 118/2016 gildaum
lanveitingar sjédsins. Samkvaemt 16gum hvilir akvedin
upplysingaskylda & lanveitanda vid lanveitingu og er
lanveitendum einnig skylt ad meta lansheefi einstaklinga
og framkvaema greidslumat vid lanveitingu.
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Sjéofélagalan LSR og LH

(i pas. kr.)

Veitt lan & arinu:

Fjarheed

Fijoldi lana

Medalfjarhaed

Lan i arslok:

Heildarfjarhaed

Fjoldi lana

Medalfjarhaed

Adrar upplysingar:

Fijoldi lana med breytilegum voxtum i arslok
Fjoldi 1ana med fostum voxtum i arslok
Fjarhaed i vanskilum alls i arslok

Hlutfall vanskila af sjoofélagaldnum

2017
31.526.281
1.722
18.308

90.697.068
11.526
7.869

6.321
5.205
147.990
0,16%

2016
18.704.630
1.297
14.421

70.893.987
11.582
6.121

6.343
5.239
250.614
0,35%

Fara aftur & efnisyfirlit }

-
|
\

Breyting
68,5%
32,8%
27,0%

27,9%
-0,5%
28,6%

-0,3%
-0,6%
-40,9%
-54,3%
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Veitt lan til sjodfélaga LSR og LH Fjoldi veittra sj6dfélagalana LSR og LH

(i milljo. kr)
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Séreign LSR

10gjold, lifeyrir og eignir

18gjold & &rinu 2017 namu 1.416 milljonum kr. og haekk-
udu um 6,1% fra éarinu 2016. Lifeyrisgreidslur Gr Séreign
LSR namu 418 milljonum kr. & &rinu og haekkudu um
5,1% fré fyrra ari. Heildareignir sjéofélaga ndmu 15.498
milljénum kr. i arslok 2017 og haekkudu um 1.502 millj-
onir kr. eda um 10,7% a milli ara. Medalfjéldi virkra sjoo-
félaga var 3.078 & arinu 2017 og faekkadi peim um 0,4%
milli &ra. Heildarfjoldi peirra sem attu eign i sjédnum i
arslok 2017 var 7.241.

27 LSR og LH )

Fjarfestingarleioir
Sjédfélagar i Séreign LSR geta valio milli Leidar |, Leid-
ar Il, Leidar Ill og Sér-leidar. Leid | er hlutabréfaleid og

sveiflur i dvdxtun geta ordid nokkrar. Leid Il er skulda-
bréfaleid og er ad jafnadi med minni sveiflur i dvéxtun
en Leid |. Leid Ill er innlansleid og eignir eru dvaxtadar &
verdtryggdum innlansreikningum. Velji sj¢dfélagi eina
af leidunum premur helst st fjarfestingarleid ébreytt en
i Sér-leid feerist inneign sjélfkrafa milli leida eftir aldri
og dhaettuvali. Fjarfestingarstefnu Séreignar mé finna a
bls. 18 i arsskyrslu.

Verdbréfaeign

Hrein eign Leidar | var 6.882 milljonir kr. i lok &rs 2017.
Eign 1 skuldabréfum var 2.602 milljénir kr. eda 37,8%
af verdbréfaeign og eign i hlutabréfum og hlutdeildar-
skirteinum var 3.960 milljénir kr. eda 57,6% af verd-
bréfaeign. Innldn ndmu 313 milljénum kr. eda 4,6% af
verdbréfaeign Leidar |.
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Hrein eign Leidar Il var 1.705 milljénir kr. i lok &rs 2017.
Eign i skuldabréfum var 977 milljonir kr. eda 57,3% af
verdbréfaeign og eign i hlutabréfum og hlutdeildar-
skirteinum var 592 milljénir kr. eda 34,7% af verdbréfa-
eign. Innlan ndmu 136 milljénum kr. eda 8% af verd-
bréfaeign Leidar Il.

Hrein eign Leidar Ill i lok &rs 2017 var 6.911 milljonir kr.

en hun er avoxtud & verdtryggdum innlansreikningum.

Avoxtun arsins 2017
Nafndvoxtun Leidar | var 9,2% sem samsvarar 7,3%
hreinni raunavoxtun samanborid vid -3,4% & arinu 2016.

Nafndvoxtun Leidar Il var 8,2% sem samsvarar 6,3%
hreinni raunavoxtun samanborid vid -1,4% & arinu 2016.

Nafndvoxtun Leidar Il var 3,9% sem samsvarar 2,1%
hreinni raunavoxtun samanborid vid 2,0% & arinu 2016.

Hrein eign til greidslu lifeyris

(i millj. kr.)

Fjarfestingarleidir 2017
Leid | 6.875
Leid Il 1.704
Leio llI 6.910
Samtals 15.490

Verdbréfaeign Séreignar 2017
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Hlutfall 2016
44,4% 6.282
11,0% 1.449
44,6% 6.266

100,0% 13.996
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l0gjold

|dgjaldagreidslur til LSR og LH ndmu 30,8 milljéroum Skipting iagjalda 2017
kr. & arinu 2017 sem er aukning um 2,7 milljarda kr. fra

fyrra ari. Par af jukust idgjaldatekjur A-deildar LSR um
2.797 milljonir kr. og Séreignar LSR um 97 milljéonir kr. &
sama tima og samanlagdar idgjaldatekjur til B-deildar
LSR og LH laekkudu um 160 milljénir kr.

3,1% 0.6%

Meoalfidldi virkra sjédfélaga, sem er sa fjdldi sem

greidir idgjald ad medaltali i hverjum manudi, var

31.029 & arinu 2017 og fjdlgadi beim um 1,4% milli ara. W A-deild LSR
Flestir sjodfélagar greida til A-deildar LSR og fjélgadi B-deild LSR
beim um 3,4% milli dra og eru peir ni 25.402 talsins. ~ M Séreign LSR
B-deild LSR og LH eru lokadir fyrir nyjum sjédfélogum B LH

og faekkadi virkum sj6dfélégum i peim sjédum um 399

eda sem nemur 13,5%.

Heimilt hefur verid ad greida i0gjold séreignar skatt-
fridlst inn & lan fra midju ari 2014. A arinu 2017 nyttu
1.332 sjoodfélagar i Séreign LSR sér pessa heimild og
fidlgadi peim litillega & milli ara. 18gjaldagreidslur til
Séreignar LSR voru 1.420 milljonir kr. & arinu 2017 en  |8gjsld

af peirri fjarhaed var 452 milljénum kr. rédstafad inn & ) Breyting 4 hvern
, L S L xes (i millj. kr.) 2017 2016 Breyting  virkan sjédfélaga
husnaedislan & arinu samkvaemt akvordun sjodfélaga.
A-deild LSR 27.612 24.815 11,3% 7,6%
B-deild LSR 2.006 2.147 (6,6%) 7,6%
Séreign LSR 968 871 11,2% 10,7%
Lsj. hjukrunarfreedinga 180 199 (9,5%) 8,8%
Samtals 30.766 28.032 9.8%
Medalfjoldi virkra sj6ofélaga Med réttindi
2017 2016 Breyting 31.12.17
A-deild LSR 25.402 24.575 3,4% 63.922
B-deild LSR 2.329 2.683 (13,2%) 35.820
Séreign LSR 3.078 3.066 0,4% 7.241
Lsj. hjukrunarfreedinga 220 265 (16,9%) 2.922

Samtals 31.029 30.589 1,4%

-
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Légbundin idgjold

(i milljo. kr.)
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Par sem B-deild LSR og LH eru lokadir fyrir nyjum sjé3-
félogum er medalaldur sjédfélaga verulega hér i peim
sjédum samanborid vid adra lifeyrissjodi. Medalaldur
sj6ofélaga sem greiddu i0gjold til B-deildar LSR og LH
i desember 2017 var 60 ar en medalaldur i A-deild LSR
var 45 ar. Medalaldur hja Séreign LSR var 54 ar, par af
var medalaldur 53 &r i Leid |, 49 ar i Leid Il og 59 ar i
Leid Il

Medalfjoldi virkra sjédfélaga

(i pus.)
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Greidandi sjéofélagar i desember 2017

Medal-

Karlar Konur aldur

A-deild LSR 29% 71% 45
B-deild LSR 41% 59% 60
Séreign LSR 34% 66% 54
Lsj. hjukrunarfreedinga 3% 97% 61
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Lifeyrispegar og lifeyrisgreidslur

A &rinu 2017 voru greiddir 52,8 milljardar kr. til lifeyris-
bega i LSR og LH. Teeplega 80% af lifeyrisgreidslum
sj6danna voru Ur B-deild LSR. Alls fengu 26.524 lifeyris-
begar greidslur & arinu 2017 en medalfjdldi lifeyrispega
var 22.266.

Lifeyrisgreidslur ur B-deild LSR og LH breytast ymist i
takt vid medalbreytingar sem verda & féstum launum
opinberra starfsmanna fyrir dagvinnu (medaltalsregla)
eda launum eftirmanns i starfi (eftirmannsregla). Al-
menna reglan er ad lifeyrisgreidslur fylgi medaltals-
reglu en sjédfélagar sem fara & lifeyri i beinu framhaldi
af starfi geta valid hvort lifeyrisgreidslur peirra fylgja
medaltalsreglu eda eftirmannsreglu. | desember 2017
fengu 79,9% lifeyrispega i B-deild LSR greitt samkvaemt
medaltalsreglu en 65,2% lifeyrispega hja LH. Lifeyris-
greidslur ur A-deild LSR fylgja visitdlu neysluverds.

Skipting lifeyrisgreidslna eftir tegund lifeyris
Hvad vardar einstakar tegundir lifeyris er samsetning
lifeyrisgreidsina 4lik milli deilda LSR og LH. Samsetn-
ingin er medal annars had reglum sjédanna og pvi hve
lengi sjédirnir hafa tekid & méti idgjdldum.

| heildina eru 81,2% lifeyrisgreidsina ur LSR og LH
vegna ellilifeyris en veaegi hans hefur aukist undanfar-
in ar. Veegi makalifeyrisgreidsina var 12,6% af greidsl-
um og vaegi Srorkulifeyris nam 5,9% af greidslum og
barnalifeyrir 0,3%.
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Lifeyrisgreidslur Medalfjoldi lifeyrispega
(i milljo. kr.) (i pus.)
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Lifeyrir
Lifeyrisgreidslur i millj. kr. Fjoldi lifeyrispega Medalfjarhaed lifeyris i pus. kr.
2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt.
A-deild LSR 5.934 4.892 21,3% 7.618 6.457 18,0% 779 758 2,8%
B-deild LSR 42.173 38.239 10,3% 17.272 16.378 5,5% 2442 2.335 4,6%
Séreign LSR 418 398 51% 424 407 4,2% 986 978 0,9%
Lsj. hjakrunarfreedinga 4.270 3.722 14,7% 1.210 1.141 6,0% 3.529 3.262 8,2%
Samtals 52.795 47.250 11.7% 26.524 24.383 8.8% 1.990 1.938 2,7%

Fara aftur & efnisyfirlit }

( Arsskyrsla 2017 | www.lsr.is




A-deild LSR Skipting lifeyrisgreidsina eftir Skipting lifeyrisgreidsina

A &rinu 2017 fengu 7.618 lifeyrispegar greiddar 5.934  lifeyristegundum 2017 A-deildar LSR 2017
milljonir kr. Gr A-deild LSR. Medalaldur lifeyrispega i 5 595 21%
arslok 2017 var 67 ar og voru 69,1% af peim konur en  100% "~
30,9% karlar (hér eru peir sem fa greiddan barnalifeyri ¢,
ekki taldir med).
80% 31,6%
Med auknu veegi ellilifeyris hefur hlutfall érorkulifeyris ~ 70%
farid leekkandi undanfarin ar. Hlutfall Grorkulifeyris var 40, B Ellilffeyrir
31,6% & arinu 2017 en var 46,3% fyrir 5 arum sidan. Ororkultfeyrir 63,8%
cx . . L. . xis 50%
Vid Urskurd & drorku njéta sjoofélagar ad uppfylltum B Makalifeyrir
akvednum skilyrdum framreiknings likt og peir hefdu  40% B Barnalifeyrir
aunnid sér réttindi til 65 ara aldurs. Vid Gtreikning elli- 309,
lifeyris er hins vegar midad vid pegar dunnin réttindi.
. k. . . . , . 20%
Midad vid nidurstddu tryggingafreedilegrar Uttektar &
sjodnum & hlutfall 6rorkulifeyrisgreidsina eftir ad leekka ~ 10%
enn meira & komandi arum. 0%
A-deild  B-deild  Séreign LH Samtals
Medalaldur peirra sem attu réttindi i arslok 2017 var
ramlega 46 ar en A-deild LSR er tiltdlulega ung ad " F'”'I'fey”r
arum med 21 &rs idgjaldasdgu. Ororkulifeyrir
B Makalifeyrir
B Bamalifeyrir
A-deild LSR
Lifeyrisgreidslur i millj. kr. Fjoldi lifeyrispega Medalfjarhaed lifeyris i pus. kr.
2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt.
Ellilifeyrir 3.788 2.908 30,2% 4.893 3.897 25,6% 774 746 3.7%
Ororkulifeyrir 1.873 1.735 8,0% 1.708 1.581 8,0% 1.097 1.097 -0,1%
Makalifeyrir 146 121 20,5% 337 316 6,6% 433 383 13,0%
Barnalifeyrir 127 127 -0,1% 680 663 2,6% 187 192 -2,6%
Samtals 5.934 4.892 21,3% 7.618 6.457 18,0% 779 758 2,8%
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B-deild LSR Skipting lifeyrisgreidsina
A arinu 2017 fengu 17.272 lifeyrispegar greidslur ur B-deildar LSR 2017
B-deild LSR samtals ad fjarhaed 42,2 milljardar kr. Med-

alaldur lifeyrisbega var 74,3 ar i arslok 2017 og voru

63,3% af peim konur en 36,7% karlar (hér eru peir sem

f& greiddan barnalifeyri ekki taldir med).

15,0%

2,4%

Af beim 42,2 milljoroum kr. sem greiddir voru i lifeyri ar

B-deild LSR 4 sidasta ari fékk sjodurinn 16,7 milljarda M Elilifeyrir
kr. endurgreidda fra launagreidendum vegna abyrgo- Ororkulifeyrir
ar peirra & greidslu lifeyrishaekkana. Samkveemt [6gum M Makalifeyrir

82,6%
nr. 171997 um Lifeyrissj6d starfsmanna rikisins er launa- o%

greidendum i B-deild LSR skylt ad endurgreida pann
hluta lifeyris sem tilkominn er vegna haekkunar & adur
arskurdudum lifeyri fyrrum starfsmanna sinna.

Hiutfall B-deildar LSR i lifeyrisgreidslum & arinu 2017
var 60,4% en var 60,8% arid adur. bvi lengur sem lif-
eyrispegi hefur verid 4 lifeyri, pvi laegra er hlutfallid
bar sem uppsafnadar launahaekkanir eru greiddar af

viokomandi launagreidanda. Geri launagreidandi upp
skuldbindingu sina fellur innheimta lifeyrishaekkana
nidur. Par ad auki hefur nylidun & lifeyri, launahaekkanir,
liteyrisaldur og langlifi &hrif & hlutfall B-deildar LSR i lif-
eyrisgreioslum. Nyir lifeyrisdrskurdir voru 1.470 talsins &

arinu en brottfallnir lifeyristrskurdir voru 576. B-deild LSR

Lifeyrisgreidslur i millj. kr. Fjoldi lifeyrispega Medalfjarhzed lifeyris i pus. kr.

2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt.
Ellilifeyrir 34.817 31.360 11,0% 13.065 12.243 6,7% 2.665 2.561 4,0%
Ororkulifeyrir 1.006 1.009 -0,3% 1.296 1.277 1,5% 776 790 -1,8%
Makalifeyrir 6.343 5.863 8,2% 2.810 2.749 2,2% 2.257 2.133 5,8%
Barnalifeyrir 7 6 14,3% 101 109 -7,3% 66 53 23,4%
Samtals 42.173 38.239 10,3% 17.272 16.378 5,5% 2.442 2.335 4,6%
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Lifeyrissjédur hjukrunarfraedinga Skipting lifeyrisgreidslna

A &rinu 2017 fengu 1.210 lifeyrispegar greidslur ar LH, LH 2017

samtals ad fjarhaed 4.270 milljénir kr. Medalaldur lifeyris- 38%
bega sjédsins var 72 &r i arslok 2017 og voru 93,6% af 5,1%
beim konur en 6,4% karlar (hér eru peir sem fa greidd-
an barnalifeyri ekki taldir med).

Af beim 4.270 millidbnum kr. sem greiddar voru i lifeyri

ar LH & sidasta ari fékk sjoourinn 1.819 milljénir endur- B Elilifeyri
greiddar fré launagreidendum vegna abyrgdar peirra W Ororkulifeyri
& greidslu lifeyrishaekkana. Hlutfall sj¢dsins i lifeyris- B Mokalifeyrir
greidslum arsins var 57,4% en var 57,1% ario adur. Nyir

lifeyrisrskurdir voru 127 en brottfallnir lifeyrisdrskurdir

voru 58. Sjodurinn greidir ad 6llu leyti fjarhaed lifeyr-

is vegna nyrra lifeyrisbega en launagreidendur greida

allar haekkanir sem verda & &dur dGrskurdudum lifeyri

vegna fyrrum starfsmanna sinna.

Lsj. hjukrunarfreedinga

Lifeyrisgreidslur i millj. kr. Fjoldi lifeyrispega Medalfjarhaed lifeyris i pus. kr.

2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt.
Ellilifeyrir 3.891 3.372 15,4% 1.009 940 7,3% 3.856 3.587 7,5%
Ororkulifeyrir 218 215 1,4% 132 132 0,0% 1.649 1.627 1,4%
Makalifeyrir 161 135 19,3% 65 65 0,0% 2473 2.073 19,3%
Barnalifeyrir 1 0 7,0% 4 4 0,0% 129 121 7,0%
Samtals 4.270 3.722 14,7% 1.210 1.141 6,0% 3.529 3.262 8,2%

-
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Skipting lifeyrisgreidslna
Séreignar LSR 2017

5,0%

B Ellilifeyrir
95,0%
Adrar Utgreidslur

Séreign LSR
Utgreidslur ar Séreign LSR nadmu 418 milljénum kr. &
arinu 2017 og haekkudu um 5,1% milli ara. Af lifeyris- Séreign LSR

greidslum sidasta ars voru 98 milljénir kr. greiddar ar Lifeyrisgreidslur i millj. kr. Fisldi lifeyrispega Medalfjarhaed lifeyris i pus. kr.
Leid I, 31 milljon kr. ur Leid Il og 290 milljénir kr. Gr Leid 2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt. 2017 2016 Breyt.
IIl. A rinu 2017 fengu i heildina 424 sj¢8félagar greidd- ~ Ellilifeyrir 397 371 7.2% 350 329 6,4% 1.135 1127 0,8%
an Iifeyri vegna séreignarsparnaéar og fjélgaéi beim Adrar Utgreidslur 21 27 -23,6% 74 78 -5,1% 282 350 -19,5%
um 4,2% fré arinu & undan. Samtals 418 398 5,1% 424 407 4,2% 986 978 0,9%
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Innborganir rikissj6ds inn & skuldbindingar

Med greidslum til B-deildar LSR og LH umfram laga-
skyldu er rikissjédur ad dreifa greidslum & skuldbinding-
um sinum vid sjédina yfir lengri tima. Aukagreidslurnar
hafa styrkt fjdrhagsstodu sjodanna verulega og gert
beim kleift ad meeta skuldbindingum med eignum sin-
um til lengri tima en annars hefdi ordid.

Paer fjarhaedir sem rikissjodur hefur greitt mynda inn-
eign hja sjodunum og kemur hun til fradréttar skuld-
bindingum rikissjéds. Innborganir rikissjéds geta verid
ymist i formi beinna aukagreidslna, fra rikissj6di eda
vidbotaridgjalda fra rikisstofnunum. Inneign rikissjds
er uppfeerd i samraemi vid dvoxtun sjédanna.

Innborganir rikissjods upp i skuldbindingar & arinu 2017
voru paer mestu fré upphafi. Aukagreidslur upp i skuld-
bindingar ndmu alls 24 milljérdum kr. & arinu 2017 en
baer voru sidast greiddar & arinu 2008. b4 ndmu innborg-
anir rikissjods i formi vidbotaridgjalda 1,1 milljardi kr. &
arinu 2017 en voru 3 milljardar kr. arid &dur.

[ lok &rsins 2017 var gengid fra samkomulagi milli fjar-
méla- og efnahagsraduneytisins og B-deildar LSR um
framsal eigna fyrir 19 milljarda kréna til sjédsins. Eignirn-
ar voru hluti af svonefndum stédugleikaframlégum sem
rikissjédur eignadist & sinum tima vegna fallinna fjar-
maélafyrirtaekja. bzer voru framseldar til sjédsins sem inn-
borgun inn & skuldbindingar rikissjods gagnvart sjédn-
um. Steerstur hluti peirra eru ldnasamningar en einnig
eru par hlutir i félégum. ba greiddi rikissjoour 5 milljarda
kr. skv. fjarldgum inn & skuldbindingar sinar vid sjodinn.

[ névember 2015 voru eignir B-deildar LSR, adrar en paer
sem rikid og adrir launagreidendur hafa greitt inn auka-
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Inneign rikissj6ds
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lega til sjédsins, uppurnar. Fra peim timapunkti hefur
B-deild LSR purft ad ganga & uppsafnada inneign rikis-
5j63s til ad greida lifeyri. A arinu 2017 voru 23 milljardar
kr. af uppsafnadri dvdxtun af inneign rikissjéds notadir til
ao greida lifeyri.

Innborganir rikissjéds inn & skuldbindingar

B-deild LSR
(i millj. kr.) 2017 2016
Inneign i arsbyrjun 207.844 224734
Aukaframldg rikissjods 24.000 0
Vidbotaridgjold arsins 976 2.372
Gengid & inneign vegna lifeyrisgreidsina  (23.013)  (20.648)
Uppfeersla vegna vaxta og verdbéta 17.852 1.386
Samtals inneign i arslok 227.658  207.844

Innborganir rikissj6ds
inn & skuldbindingar
(i milljo. kr.)
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B Aukaframlag rikissjods Vidbétaridgjold

Fra arinu 1999 hefur rikissjodur samtals greitt 120,2 millj-
arda kr. inn & skuldbindingar sinar vid B-deild LSR og LH.
Su fjarheed, uppfeerd med avoxtun sjédanna, nam sam-
tals 253,5 milljordum kr. i arslok 2017. bar af namu upp-
safnadir vextir og verdbaetur 133,3 milljoréum kr. Fra

LH Samtals
2017 2016 2017 2016
23523  22.612 231.367 247.347
0 0 24.000 0
172 659 1.148 3.030
0 0 (23.013) (20.648)
2.134 252 19.986 1.638
25.830 23.523 253.488 231.367
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Inneign rikissj6ds
(i milljo. kr.)
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B Uppsafnadar innborganir
7 Uppsofnud avéxtun
B Radstafad til greidslu lifeyris

arinu 2015 hefur purft ad ganga & uppsafnada avoxtun
af inneign rikissjods sem nemur 46,5 milljdrdum kr. til ad
greida lifeyri hja B-deild LSR.

| arslok 2017 nam hrein eign B-deildar LSR til greidslu
lifeyris 228,4 milljdrdum kr. Par af var inneign rikissjéds
vegna aukagreidslna 227,7 milljardar kr. Hrein eign LH i
arslok 2017 nam 26,6 milljérdum kr. og par af var inneign
rikissjods vegna aukagreidslna 25,8 milljardar kr.

Vidbdtariogjold annarra launagreidenda

Fjarmalaraduneytid hefur &kvedid ad rikisstofnunum i
B- og C-hluta rikissjéds og sjélfseignarstofnunum, sem
njota fjarframlaga fré rikissjodi, sé skylt ad greida vidbot-
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B-deild LSR - hrein eign til greidslu lifeyris
(i milljé. kr)
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B Abdrar eignir sjodsins
[ Inneign rikissj6ds vegna aukagreidsina

aridgjald umfram 12% I6gbundid idgjald af dagvinnu-
launum til B-deildar LSR og LH. Markmidid med greidslu
viobétaridgjalds er ad greidslurnar gangi upp i samtima-
skuldbindingu einstakra stofnana. Sumar stofnanir, sem
gert hafa upp skuldbindingar sinar gagnvart B-deild LSR,

Vidbétaridgjold annarra launagreidenda

LH - hrein eign til greidslu lifeyris
(i milljo. kr.)
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B Abdrar eignir sjédsins
[ Inneign rikissjods vegna aukagreidsina

greida viobdtaridgjald sem kemur pé til fradrattar vio
uppgjor & arlegri skuldbindingu. Vidbdstaridgjold launa-
greidenda utan A-hluta rikissjéds mé sja i toflunni hér ad
nedan.

B-deild LSR LH Samtals
(i millj. kr.) 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Oradstafad vidbotaridgjald fra fyrra ari 851 1.443 109 431 960 1.874
Viobétaridgjold arsins 39 45 0 1 39 46
Radstafad vegna uppgjors skuldbindinga  (164) (741) (55) (347) (219) (1.088)
Uppfeersla vegna vaxta og verobéta 61 104 5 24 66 128
Inneign launagreidenda i arslok 787 851 59 109 847 960
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Skuldbindingar

Stjornir LSR og LH félu Talnakdnnun hf. ad gera
tryggingafreedilega Uttekt & stddu sjédanna i arslok
2017. Utreikningurinn er i samraemi vid reglugerd um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyris-
sjéda. Hja A-deild LSR er midad vid 3,5% avoxtun eigna
umfram visitdlu neysluverds. Hja B-deild LSR og LH er
gert rad fyrir ad launahaekkanir séu 2% umfram visitolu
neysluverds og ad &voxtun sé 1,5% umfram launa-
haekkanir. Tryggingafraedilegar forsendur eru dbreyttar
fra fyrra ari og er midad vid lifslikur sem byggdar eru
reynslu dranna 2010 til 2014.

Sjd mé nanari umfjollun um skuldbindingar i skyr-
ingarlid nr. 15 med éarsreikningum sjédanna.

Tryggingafraedileg uttekt & skuldbindingum
A-deildar LSR

Afallin skuldbinding A-deildar LSR var 438,9 milljardar
kr.7arslok 2017 og haekkadium 12,2% milli ara. [ forsend-
um er midad vid ad sjédfélagar hefji toku lifeyris vio 67
ara aldur. Hrein eign samkvaemt efnahagsreikningi var
497,7 milljardar kr. og haekkadi um 11,5% milli ara. Afall-
in stada sjédsins er jakveed um 101,1 milljard kr. i arslok
2017 eda sem nemur 23% af skuldbindingunni.

Heildarstada A-deildar LSR, p.e. pegar reiknad er med
ad nuverandi sjédfélagar greidi afram idgjold til ellilif-
eyrisaldurs og avinni sér réttindi i samraemi vid pad, er
hins vegar neikveed um 20,1 milljard kr. eda um 2,3% af
heildarskuldbindingunni.
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Tryggingafreedileg uttekt & skuldbindingum
B-deildar LSR
Samkvaemt tryggingafreedilegri  Gttekt voru  skuld-
bindingar B-deildar LSR 786,9 milljardar kr. i &rslok 2017
en voru 761,7 milljardar kr. &rid adur sem gerir 3,3%
haekkun milli ara.

Hja B-deild LSR &vinna sj¢ofélagar sér réttindi sem
eru akvedid hlutfall af dagvinnulaunum. Allar launa-
breytingar hafa ahrif & lifeyrisréttindi sjédfélaga hvort
sem peir eru i starfi, med geymd réttindi eda 4 lifeyri.

A-deild LSR - tryggingafraedileg stada

(i millj. kr.)

Hrein eign til greidslu lifeyris

Endurmat verdbréfa

Nuvirt fjarfestingargjold og rekstrarkostnadur
Afallin skuldbinding

Afallin stada

Verdmazeti framtidaridgjalda
Framtidarskuldbinding

Framtidarstada

Eign dsamt framtidaridgjéldum
Heildarskuldbinding

Heildarstada

Visitala dagvinnulauna opinberra starfsmanna haekkadi
um 5,8% & arinu 2017 en byrjad var ad meela haekkun
dagvinnulauna opinberra starfsmanna med sérstakri
visitolu i arsbyrjun 1997. Fra peim timapunkti hefur arleg
haekkun visitdlunnar numid 8,3% ad medaltali. Til sam-
anburdar hefur nafndvoxtun B-deildar LSR verid 8,5% ad
medaltali. Tryggingafreedilegar forsendur gera rad fyrir
ad avoxtun sé 2% umfram launahaekkanir til lengri tima.

2017 2016
555.130 497.723
(7.387) (1.932)
(7.761) (7.957)
(438.872) (391.182)
101.110 23,0% 96.653 24,7%
324.422 293.375
(445.616) (405.343)
(121.194) -27,2% (111.968) -27,6%
864.403 781.209
(884.488) (796.525)
(20.085) -2,3% (15.315) -1,9%
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Efri taflan hér til hlidar synir hvernig éfallnar skuld-
bindingar i arslok 2017 skiptist eftir flokkun launa-
greidenda og nedri taflan synir breytingu afallinna
skuldbindinga & arinu 2017. Skuldbindingar B-deildar
LSR voru 403,8 milljardar kr. i arslok 2007 og hafa peer
haekkad um 79% & undanférnum 10 arum. Haekkun &
skuldbindingum ma adallega rekja til breytinga & laun-
um, dunninna réttinda og aukinna lifslikna. Fra arslokum
2007 til loka ars 2017 haekkadi visitala dagvinnulauna

B-deild LSR — samsetning eigna og tryggingafraedileg stada

(i millj. kr.)

Aukagreidslur rikissjéds
Aukagreidslur annarra launagreidenda

Hrein eign til greidslu lifeyris

Hrein eign til greidslu lifeyris
Endurmat verdbréfa

Nuvirt fjarfestingargjold og rekstrarkostnadur

Endurmetin hrein eign til greidslu lifeyris

Uppgerd afallin skuldbinding
Onnur &fallin skuldbinding

Samtals &fallin skuldbinding

Afallin tryggingafraedileg stada
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opinberra starfsmanna um 95,8% en eignir B-deildar
haekkudu & sama tima um 12,5%. Ef &rid 2017 er undan-
skilid, ba hefur nettdinnstreymi i sjodinn verid neikvaett
fré arinu 2008 vegna feekkunar greidandi sjédfélaga og
aukinna lifeyrisgreidslna og hefur par ad leidandi gengid
& eignir deildarinnar.

A stluriti hér & naestu sidu ma sja hvernig eignir B-deildar
LSR hafa prdast sem hlutfall af &féllnum skuldbindingum

fré arinu 2008. Jafnframt synir suluritid hlutfall innborg-
ana rikissjods & méti 68rum eignum, en i arslok 2015
voru adrar eignir sj6dsins uppurnar. Nafnavoxtun eigna
var 8,7% & arinu 2017 en skuldbindingar haekkudu um
3,3% & arinu. Tryggingafraedileg stada sjdédsins batnar
milli &ra vegna 24 milljarda kr. aukagreidslu fréa rikissjédi
og godrar advoxtunar.

2017 2016
227.658 207.844
787 851
228.445 208.695
228.445 208.695
(914) 1.329
(9.260) (9.630)
218.271 200.394
111.890 109.392
675.050 652.274
786.940 761.666
(568.669) (561.272) -73,7%

Afallnar skuldbindingar Fjarhaed
i arslok 2017, B-deild LSR i millj. kr.
Rikissjédur 606.564
Samrekstur rikis og sveitarfélaga 6.816
Sparisjéadir 1.797
Stéttarfélog 2.038
Sveitarfélog 40.019
Uppgerdar skuldbindingar 111.890
Ymsir med bakabyrgd sveitarfélaga 7.233
Ymsir adrir adilar 10.582
Samtals 786.940
Breyting afallinna Fjarhaed
skuldbindinga, B-deild LSR i millj. kr.
Skuldbinding i arslok 2016 761.666
Vextir 2% 15.233
Nyjar skuldbindingar 4.908
Launahaekkanir og annad 47.305
Lifeyrisgreidslur & arinu (42.173)
Skuldbindingar i arslok 2017 786.940
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Samsetning eigna B-deildar LSR upp i skuld-
bindingar

Haldid er sérstaklega utan um paer greidslur sem rikis-
sjédur og adrir launagreidendur hafa greitt aukalega til
sj08sins inn & skuldbindingar sinar. Af eignum sj6dsins
arslok, ad fiarhaed 228,4 milljardar kr., eru 227,7 milljard-
ar kr. vegna aukagreidslna rikissjéds og 787 milljénir kr.
vegna aukagreidslna annarra launagreidenda. Adrar
eignir sjodsins klarudust i névember 2015 og hefur pvi
verid gengid & inneign rikissjods til ad maeta Utgreidslum
ar sjédnum. Afallin stada sj¢dsins var neikvaed um 72,3% i
arslok 2017 og batnadi stadan hlutfallslega milli ara.

Hiuti launagreidenda hefur gert upp éafallnar skuld-
bindingar sinar og verdur B-deild LSR ad standa ad
fullu undir pessum hluta skuldbindinga med eignum
sinum og bakabyrgad rikissjéds an frekari krafna & launa-
greidendur. Af &fallinni skuldbindingu ad fjarhaed 786,9
milljardar kr. hafa 111,9 milljardar kr. endanlega verid
gerdir upp.

Tryggingafraedileg uttekt & skuldbindingum LH

Samkveemt tryggingafreedilegri Uttekt voru skuld-
bindingar LH 98,3 milljardar kr. i arslok 2017 en 93,3
milljardar arid adur, sem er 5,4% haekkun milli éra.

Visitala dagvinnulauna opinberra starfsmanna haekkadi
um 5,8% 4 arinu 2017. Fré arsbyrjun 1997, begar meel-
ing visitdlunnar héfst, hefur arleg haekkun visitélunnar
numio 8,3% ad medaltali. Til samanburdar hefur nafn-
avoxtun LH einnig verid 8,3% ad medaltali. Haekkun 4
skuldbindingum ma adallega rekja til breytinga & laun-
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Nuvirtar eignir B-deildar LSR
sem hlutfall af 4f6llnum skuldbindingum
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B Hrein eign fyrir utan innborganir rikissj6ds
Uppfeerd eign vegna innborgana rikissjods

um, dunninna réttinda og aukinna lifslikna. Trygginga-
freedilegar forsendur gera rad fyrir ad avoxtun sé 2%
umfram launahaekkanir til lengri tima.

Pegar dagvinnulaun hjikrunarfreedinga breytast hefur
bad bein ahrif 4 skuldbindingar vegna virkra sj¢ofélaga
og lifeyrispega & eftirmannsreglu. Medaltalshaekkun
dagvinnulauna allra opinberra starfsmanna hefur hins
vegar ahrif & skuldbindingar vegna lifeyrispega & medal-
talsreglu og sj6dfélaga med geymd réttindi.

Nuvirtar eignir LH sem hlutfall
af 4féllnum skuldbindingum
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B Hrein eign fyrir utan innborganir rikissjods
Uppfaerd eign vegna innborgana rikissjéds

Hér ad nedan ma sja toflu sem synir hvernig &fallin
skuldbinding 1 arslok 2017 skiptist eftir flokkun launa-
greidenda dsamt toflu yfir breytingar & aféllnum skuld-
bindingum & arinu 2017.

Skuldbindingar LH voru 49,8 milljardar kr. i &rslok 2007
og hafa tvofaldast & undanférnum 10 &rum en & sama
tima hafa eignir sjodsins aukist um 15,1%. Nettdinn-
streymi i sjodinn hefur verid neikveett fra arinu 2007
vegna faekkunar greidandi sjédfélaga og aukinna lif-

Fara aftur & efnisyfirlit } ( Arsskyrsla 2017

www.lsr.is




eyrisgreidslna og hefur pvi gengid & eignir sjédsins.
Suluritio & bladsidu 40 synir hvernig eignir LH hafa pro-
ast sem hlutfall af &4f6linum skuldbindingum fr& arinu
2008. Jafnframt synir sdluritid hlutfall innborgana rikis-
sj63s & mdti 60rum eignum sjddsins en i arslok 2017
namu uppfaerdar innborganir rikissjods 97% af eign-
um. Hlutfall eigna LH var 25,6% & méti afallinni skuld-
bindingu i arslok 2017 og leekkadi um 1,5 prosentustig
frd arinu adur. pratt fyrir ad nafnavoxtun sjodsins hafi

Afallnar skuldbindingar Fjérhaed
i arslok 2017, LH i millj. kr.
Rikissjoédur 95.979
Samrekstur rikis og sveitarfélaga 14
Stéttarfélog 129
Sveitarfélog 880
Uppgerdar skuldbindingar 166
Ymsir adrir adilar 1.105
Samtals 98.272
Breyting afallinna Fjarhzed
skuldbindinga, LH i millj. kr.
Skuldbinding 1 arslok 2016 93.253
Vextir 2% 1.865
Nyjar skuldbindingar 394
Launahaekkanir og annad 7.032
Lifeyrisgreidslur & arinu (4.272)
Skuldbindingar i arslok 2017 98.272
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verid 9,4% & arinu 2017 haekkudu eignir hans einung-
is um 0,6%, m.a. vegna mikilla lifeyrisgreidsina. Skuld-
bindingar haekkudu aftur & méti um 5,4%.

Samsetning eigna LH upp i skuldbindingar

Haldio er sérstaklega utan um paer greidslur sem rikis-
sjédur og adrir launagreidendur hafa greitt aukalega
inn & skuldbindingar sinar vid sjédinn. Eignir sjédsins i
arslok 2017 voru 26,6 milljardar kr. en par af voru 25,8

milljardar kr. vegna aukagreidslna rikissjods og 59,5
milljénir kr. vegna aukagreidslna annarra launagreid-
enda. Adrar eignir sjédsins voru 724 milljénir kr. Afallin
stada sjédsins var neikveed um 74,4% i arslok 2017.

LH - samsetning eigna og tryggingafraedileg stada

(i millj. kr.)
Aukagreidslur rikissjéds

Aukagreidslur annarra launagreidenda

Adrar eignir

Hrein eign til greidslu lifeyris

Hrein eign til greidslu lifeyris
Endurmat verdbréfa

Nuvirt fjarfestingargjéld og rekstrarkostnadur

Endurmetin hrein eign til greidslu lifeyris

Uppgerd afallin skuldbinding
Onnur 4fallin skuldbinding

Samtals afallin skuldbinding

Afallin tryggingafraedileg stada

2017 2016
25.830 23.523
60 109
725 2.812
26.614 26.444
26.614 26.444
(322) 15
(1.131) (1.177)
25.161 25.288
166 152
98.107 93.101
98.273 93.253
(73.112) -74,4% (67.965) -72,9%

Fara aftur & efnisyfirlit } ( Arsskyrsla 2017

www.lsr.is




Hlutdeild launagreidenda i skuldbindingum og bakabyrgd

Samkvaemt 16gum um B-deild LSR og LH er ekki gert
rad fyrir pvi ad idgjold og avdxtun peirra standi und-
ir lifeyrisgreidslum og skulu launagreidendur endur-
greida sjoounum ménadarlega pann hluta lifeyris sem
er umfram fyrstu greidslu lifeyris. Hafi lifeyrispegi unnid
hja fleiri en einum launagreidanda skiptist greidslan
hlutfallslega midad vid &unnin réttindi hjad hverjum
launagreidanda fyrir sig.

Krafa & launagreidendur samkvaemt trygginga-
fraedilegri dttekt

Tryggingasteerdfraedingur sjédanna hefur gert grein-
ingu & framtidargreidslufleedi B-deildar LSR og LH
og skiptingu pess i greidslur lifeyrishaekkana fra
launagreidendum annars vegar og greidslur vegna
bakéabyrgdar hins vegar.

Sa hluti skuldbindinga B-deildar LSR sem launa-
greidendur eiga ad standa undir er metinn 398,7
milljardar kr. i arslok 2017 eda um 50,7% af afallinni
skuldbindingu. Samsvarandi hlutdeild launagreid-
enda i afollnum skuldbindingum gagnvart LH var
metin 57,7 milljardar kr. i arslok 2017 eda um 58,8% af
skuldbindingum sjédsins. Astaeda pess ad hlutdeild
launagreidenda er metin heerri i LH er st ad 14,1% af
afdllnum skuldbindingum B-deildar LSR hafa pegar
verid gerd upp gagnvart sjodnum.

Bakabyrgd samkvaemt tryggingafraedilegri Gttekt
Réttindakerfi B-deildar LSR og LH er ad hluta til
byggt upp sem gegnumstreymiskerfi og ad hluta
med sj6dsofnun. bau réttindi sem sjédfélagar avinna
sér eru mun meiri en haegt er ad standa undir med
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12% idgjaldi. Vegna lokunar B-deildar LSR og LH fyrir
nyjum sjé6féldgum og uppbyggingar réttindakerfis
beirra, & fyrir ad eignir til ad maeta skuldbinding-
um myndu klarast & endanum. Eftir ad sjédunum
var lokad hafa lifeyrisgreidslur verid margfalt haerri
en hefobundnar idgjaldagreidslur og hefur staerstur
hluti af eignamyndun eftir pad verid tilkominn vegna
avoxtunar, aukagreidsina rikissjods og uppgjdrs &
skuldbindingum. begar B-deild LSR og LH geta ekki
lengur innt af hendi lifeyrisgreidslur med tekjum sin-
um og eignum, reynir & bakabyrgd sjédanna.

Afallin bakéabyrgd rikissjéds gagnvart B-deild LSR var

Hlutdeild abyrgdaradila i 4féllnum skuldbindingum

B-deildar LSR i arslok 2017
Hrein eign til greidslu lifeyris
Endurmat & verdbréfaeign

Nuvirt fjarfestingargjold og rekstrarkostnadur

Krafa & rikissjod og adra launagreidendur vegna lifeyrishaekkana

Krafa & rikissjod vegna bakabyrgdar

Afallnar skuldbindingar samkvaemt tryggingafraedilegri Gttekt

Hlutdeild dbyrgdaradila i 4fllnum
skuldbindingum LH i arslok 2017
Hrein eign til greidslu lifeyris

Endurmat & verdbréfaeign

Nuvirt fjarfestingargjold og rekstrarkostnadur

i arslok 2017 metin 4 169,29 milljarda kr. eda 21,6% af
afallinni skuldbindingu sjodsins. Eins og kemur fram
i kaflanum um innborganir rikissjéds inn & skuld-
bindingar hefur rikissjédur greitt inn & skuldbindingar
sinar vid B-deild LSR umfram lagaskyldu. P& kemur
jafnframt fram ad adrar eignir sjédsins en paer sem
rikissjédur og adrir launagreidendur hafa greitt inn
aukalega eru nd uppurnar. | arslok 2017 namu upp-
feerdar innborganir rikissjods 227,7 milljérdum kr. en
an aukagreidslnanna hefdi bakabyrgd rikissjéds ver-
id 397,6 milljardar i arslok 2017. Rikissjodur hefur pvi
nad ad fjarmagna 57,3% af bakabyrgd sinni vegna
afallinna skuldbindinga B-deildar LSR.

Krafa & rikissjod og adra launagreidendur vegna lifeyrishaekkana

Krafa & rikissjod og adra launagreidendur vegna bakabyrgdar

Afallnar skuldbindingar samkvaemt tryggingafraedilegri attekt

Fjarhaed Upps&fnud
i millj. kr. Hlutdeild hlutdeild
228.445 29,0% 29,0%
(914) -0,1% 28,9%
(9.260) -1.2% 27,7%
398.728 50,7% 78,4%
169.941 21,6% 100,0%
786.940 100,0%
Fjarhaed Upps&fnud
i millj. kr. Hlutdeild hlutdeild
26.614 27,1% 27,1%
(322) -0,3% 26,8%
(1.131) -1,2% 25,6%
57.739 58,8% 84,4%
15.373 15,6% 100,0%
98.272 100,0%
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Afallin bakabyrgd rikissjéds og annarra launagreid- LH — bakabyrgd rikissjods

enda gagnvart LH var i arslok 2017 metin 4 15,4 millj- og annarra launagreidenda B-deild LSR - bakabyrgd rikissjéds
arda kr. eda 15,6% af afallinni skuldbindingu sj6ds- i s k) (il k)

ins. Rikissjodur hefur greitt inn & skuldbindingar sinar = 4o 400
vid LH umfram lagaskyldu en i arslok 2017 namu

uppfaerdar innborganir 25,8 milljéréum kr. An auka- 40 350
greidslna rikissj6ds hefdi bakébyrgd launagreidenda 5o |- 200
verid 41,2 milljardar kr. i &rslok 2017. Rikissjédur hef-
ur pvi n&d ad fjarmagna 62,7% af bakabyrgd sinni 30 [ 250
vegna é&fallinna skuldbindinga LH. 25 -
200
Framangreind bakabyrgd er vegna éafallinna lifeyris- 20 |~
skuldbindinga og tekur pvi ekki tillit til bakabyrgd- 5 |- 150
ar sem & eftir ad myndast vegna idgjaldagreidsina i 100
framtidinni. 10
P 5 50
A medfylgjandi stluritum ma sja hvernig bakabyrgd
rikissj68s hefur proast undanfarin 10 &r og hvada 903 09 10 11 12 13 14 15 16 17 O""08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
ahrif aukagreidslur rikissjéds hafa haft. Bakdbyrgdar-
krafa & rikissjod vegna B-deildar LSR laekkadi um [ Inneign rikissjéds vegna aukagreidsina [ Inneign rikissj6ds vegna aukagreidsina
4,9% & arinu 2017 vegna mikilla innborgana rikissjods M Ogreidd bakabyrgd rikissjé3s og annarra launagreidenda B Ogreidd bakabyrgs rikissjods

inn & skuldbindingar. Bakébyrgdarkrafa 4 rikissjod og
adra launagreidendur vegna LH haekkadi hins vegar
um 12,1%.

LH sameinadist B-deild LSR i arsbyrjun 2018 og var
bakabyrgd rikissjods 185,3 milljardar kr. gagnvart
sameinudum sjodi midad vid arslok 2017 og inneign
hans vegna innborgana inn & skuldbindingar 253,5
milljardar kr.
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Framtidarsjodstreymi

Tryggingastaerdfraedingur sjdédanna hefur framkveemt
greiningu & framtidargreidslufleedi B-deildar LSR og LH.
Reiknadar hafa verid paer greidslur sem sjodirnir purfa
ad greida lifeyrispegum i framtidinni vegna réttinda sem
beir hafa dunnid sér og koma til med ad &vinna sér fram
ad toku lifeyris. Greidslur til lifeyrisbega i framtidinni
munu verda fjdrmagnadar med eignum sjédanna sem
eru annars vegar tilkomnar vegna aukagreidsina fra
rikissjodi og hins vegar vegna idgjaldagreidsina og upp-
gjors & skuldbindingum. Par ad auki fa sjodirnir greidslur
fré launagreidendum vegna hlutdeildar peirra i lifeyris-
greidslum og munu fa greidslur fra rikissjooi begar eign-
ir til greidslu lifeyris verda uppurnar. Midad vid fast verd-
lag munu lifeyrisgreidslur sjédanna nd hdmarki & naesta
ari. Greioslur launagreidenda vegna hlutdeildar i lifeyris-
greidslum eru hins vegar i hamarki milli aranna 2024 og
2028 en peer vega mun pyngra i framtidarsjodstreyminu
en greidslur vegna bakabyrgodar.

Til ad greida lifeyri hefur fyrst verid gengid a adrar eign-
ir en paer sem rikissjédur hefur greitt aukalega til sjoo-
anna. Adrar eignir B-deildar LSR voru uppurnar i ndv-
ember 2015 og ef engar aukagreidslur hefdu komid fra
rikissjédi hefdi B-deild LSR verid komin i prot & peim
timapunkti og allar greidslur sjédsins purft ad koma ur
rikissjodi. A arinu 2017 var gengid 4 inneign rikissjods
hjé B-deild LSR sem nemur 23 milljérdum kr. og fra pvi
ad adrar eignir sjédsins klarudust hafa alls 46,5 milljardar
kr. af inneign rikissj6ds verid notadir til ad greida sjédfé-
l6gum lifeyri.

par sem LH sameinadist B-deild LSR 1. januar sl. eru fjar-
haedir hér ad nedan um framtidarsjédsstreymi midadar
vio greidslufleedi og skuldbindingar sameinads sjdds.
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Greidslur til B-deildar LSR og LH vegna hlutdeildar launagreidenda i
lifeyrisgreidslum og bakabyrgdar arin 2018-2060 (a verdlagi arsloka 2017)

(i millje. kr.)
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B-deildar LSR verulega en vegna peirra hefur tekist ad
fresta pvi til arsins 2028 ad sjédurinn komist i prot. Fra og
med arinu 2028 parf rikissjédur, ad &llu dbreyttu, pvi ad
standa ad fullu undir greidslu lifeyris dr sjodnum. Sam-

Aukagreidslur  rikissjéds styrkt  fjarhagsstddu

kveemt sjédstreymisgreiningu verda greidslur rikissjoos
vegna bakébyrgdar ad medaltali 19 milljardar kr. & ari
naestu 5 arin eftir ad sjédurinn teemist, midad vid verdlag
i arslok 2017, en fara svo leekkandi. A sama tima munu
tekjur sjodsins vegna hlutdeildar launagreidenda i lifeyris-
greidslum nema 22,2 milljérdum kr. & ari ad medaltali en
steerstur hluti peirrar fjarhaedar kemur Ur rikissjédi.

| bessum utreikningum er ekki gert rad fyrir frekara
aukaframlagi fra rikissjédi en gert er rad fyrir ad vidbdt-
aridgjold verdi greidd afram samhlida I6gbundnum id-
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M Hiutdeild launagreidenda i lifeyrisgreidslum

Greidslur til sjédanna vegna bakabyrgdar
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gj6ldum um dkomna tid.

A &rinu 2017 greiddi rikissj¢dur verulega fiarhaed inn 4
skuldbindingar sinar vio sjédinn. Alls greiddi rikissjédur
aukalega 24 milljarda kr. til sjédsins en samkvaemt fjar-
méladaetlun sem rikisstjorn Islands hefur sett fram er
aformad ad greida a.m.k. 5 milljarda kr. & ari naestu 5 arin
frd og med arinu 2017.

Ahrif aukagreidsina draga Ur greidslum vegna bakabyrgd-
ar i framtidinni og hafa aukagreidslur & arinu 2017 nad
ao fresta pvi um rimlega eitt ar ad sjédurinn taemist. Til
ad tryggja ad sjédurinn geti stadio vid skuldbindingar
sinar & hverjum tima med eignum sinum pyrftu arlegar
aukagreidslur fra rikissjodi ad vera 7,4 milljardar kr. & ari
naestu 30 &rin midad vid verdlag 2017.
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Sameining B-deildar LSR og LH

Arid 2017 var sidasta starfsar LH en pann 1. jantar 2018
runnu eignir hans og skuldbindingar inn i B-deild LSR.
Sjédimir voru ad morgu leyti mjdg svipadir og réttinda-
kerfi peirra var byggt upp & sambeerilegan hétt. Peir voru
badir lokadir fyrir nyjum sjéoféldgum og fjéldi greidandi
sj6dfélaga og lifeyrisbega hefdi ad dbreyttu prdast
med svipudu maéti i framtidinni. Greidandi sjédféldgum
LH hefur farid sifellt faekkandi eins og hja B-deild LSR.
Tryggingafraedileg stada sjodanna var svipud sem og lif-
timi peirra. Pa var rikissjodur abyrgur fyrir skuldbinding-
um beggja sjédanna.

Vid sameininguna var reglum LH vardandi &vinnslu
réttinda breytt til samreemis vid reglur B-deildar LSR.
Pess var geett ad enginn sjédfélagi LH tapadi dunnum
réttindum vegna sameiningarinnar.

N&id samstarf hefur verid milli LSR og LH vardandi
rekstur sjddanna. Med pvi fyrirkomulagi hefur nadst hag-
kvaemni i nytingu & hisnaedi, tdlvukerfum og pekkingu
starfsfélks. Petta samstarf var sérstaklega hagkvaemt
fyrir LH sem var mun minni sjédur. Med sameinudum
sj6di verdur unnt ad na fram frekari hagraedingu med
bvi ad samraema réttindi og sameina fjarhag sjodanna.
Leegri kostnadur skilar sér i baettri &vdxtun og par med i
aukningu eigna. Sterkari eignastada sjédanna skilar sér i
lzegri bakabyrgd rikissj¢0s.

45 LSR og LH

Addragandi sameiningar sjédanna var allnokkur og
kom frumkvaedid fra stjorn LH. [ lok &rs 2011 f4 stjérn
LH nefnd ad gera Uttekt & hagkvaemni pess ad sameina
LH og LSR. Nefndin skiladi af sér skyrslu um uttektina &
&rinu 2013 sem var m.a. 16gd fram i stjérnum LH og Fé-
lags islenskra hjukrunarfreedinga. Auk pess fékk Uttektin
kynningu i stjérn LSR og var 1693 fyrir fjarméla- og efna-
hagsradherra. Stjorn LH lét uppfeera Gttektina & arinu
2016. Uppfeerd Gtgéfa var sidan kynnt fyrir fjarmala- og
efnahagsrédduneytinu i desember 2016 par sem akvedid
var ad leggja drég ad frumvarpi um sameiningu LH og
B-deildar LSR. Frumvarpid var sidan sampykkt & Alpingi
& arinu 2017 og um sidustu aramot rann LH inn { B-deild
LSR.

Sameining B-deildar LSR og LH

Eignir og skuldbindingar 31.12.2017
Endurmetin eign til tryggingafreedilegs uppgjors
Krafa & launagreidendur vegna hlutdeildar i lifeyrisgreidslum

Krafa & rikissjod vegna bakabyrgdar

Afallin lifeyrisskuldbinding

Sjoofélagar 2017

Medalfjéldi greidandi sjéofélaga

Medalfjoldi lifeyrispega

Fioldi sjodfélaga med geymd réttindi i arslok
Samtals fjoldi sj6dfélaga

18gj6ld og lifeyrir 2017

Légbundin idgjold

Greidslur fra launagreidendum vegna hlutdeildar { lifeyrisgreidslum

Lifeyrisgreidslur

B-deild LSR

218.271
398.728
169.941

786.940

2.329
14.844
17.470

34.642

2.006
16.702
42173
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LH

25.161
57.739
15.372

98.272

220
1.124
1.571

2915

180
1.819
4.270

Samtals

243432
456.467
185.313

885.212

2.549
15.968
19.041

37.558

2.186
18.522
46.443
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Starfsfélk LSR

Fremri ro0 fréa vinstri:

Anna Sigridur Arnardéttir
Péra Bryndis Arnadottir
Unnur Osk Ranarsdéttir
Kristin Kristjansdottir
Ingunn Ragna Arnarsdottir
Agusta Hrénn Gisladéttir
Hildur Agusta Alfredsdottir
Kristin Nielsen

Gudrin G. Baldvinsdéttir
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Pérunn Magnusdéttir
Porbjérg Gudnaddttir

Onnur rod fré vinstri:

fris Gudmundsdéttir

Elisabet Porey Porisdéttir
Arnfridur Einarsdéttir
Ragnheidur K. Finnbogadéttir
Sélveig Heimisdéttir

Harpa Dogg Kristinsdottir

Gudfinna Oddsdéttir
Asa Hulda Oddsdottir
Olof Edda Eysteinsdéttir
Astey Gunnarsdottir
Tinna Osp Skdladéttir
Lilja Lind Palsdéttir
Porbjérg Sigurdardéttir
Hallfridur Kristjansdottir
Anna Hugrdn Jénasddttir
Ingibjérg Thorarensen

Anna Sk. Gunnarsdottir

Pridja rod fra vinstri:
Erna Gudmundsdéttir
Kristianna Jessen
Anna Maria Eliasdéttir
Haukur Hafsteinsson
borkell Sigurgeirsson
Agni Asgeirsson

Elmar Edvaldsson

Regina Betty Hansdottir
Bjorn Hjaltested Gunnarsson
Asgrimur Skarphédinsson

A myndina vantar:

Onnu Bjérk Sigurdardéttur
Onnu Gudrdnu Jéhannsdéttur
Bryndisi Richter

Elinu Mariu Gudbjartsdéttur
Huldu Jakobsdéttur

Fara aftur & efnisyfi

Joénas T. Hallgrimsson
Juliénu Bjork Gardarsdottur
Sunnu Dégg Heimisdottur
Volu Rebekku porsteinsdéttur

Starfsmenn i faedingarorlofi:
Brynja Gunnlaugsddttir

Disa Bjorg Jénsddttir

Guodny Jénsdéttir

Rakel Lind Hauksdéttir
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Arsreikningar sj6danna

» A-deild LSR
» B-deild LSR
» Séreign LSR

p Lifeyrissjédur hjukrunarfreedinga
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https://www.lsr.is/media/arsreikningar/Arsreikningur-A-deild-LSR-2017.pdf
https://www.lsr.is/media/arsreikningar/Arsreikningur-B-deild-LSR-2017.pdf
https://www.lsr.is/media/arsreikningar/Arsreikningur-Sereign-LSR-2017.pdf
https://www.lsr.is/media/arsreikningar/Arsreikningur-LH-2017.pdf

Overvie

The Pension Fund
The Pension Fund for
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Appendix — LSR & LH

Role of the funds

The principal role of the Pension Fund for State
Employees (LSR) and the Pension Fund for Nurses (LH)
is to pay pensions to its members upon retirement and
throughout their lives and to ensure their families with a
pension following a loss of income due to an impaired
ability to work or due to death. The funds receive contri-
butions and invest them in order to meet their liability
regarding old-age pension, disability pension, spouse’s
pension and children’s allowance. Furthermore, the

funds grant loans against a mortgage to fund mem-
bers and accept and invest voluntary pension savings.
In 2017, LSR and LH had a total of 31,029 active mem-
bers and 22,266 members received pensions and other
benefits. The funds pay over one-third of all pensions
and benefits paid by Icelandic pension funds. LSR
operates in three divisions, divisions A and B, and a
division for voluntary pension savings. All divisions have
the same board but are financially separated from each
other. LSR and LH operate in close cooperation and

share facilities and staff members. On January 1st 2018,
LH merged into the B division of LSR. From that date,
the B division assumes all assets and obligations of LH.

Investment policy for LSR

The investment policy is as shown below. It is reviewed
at least once a year considering changes in market
situations, laws and regulations. LSR follow a strategic
asset allocation policy that targets the percentage to
be invested in each asset class.

Division A Division B Division Sl Division SlI Division SllI
Policy Variation Policy Variation Policy Variation Policy Variation Policy  Variation

Government bonds 28%  20%  45% 28% 20% 40% 5% 0% 10% 5% 0% 10%

Mortgage bonds 14% 8%  20% 10% 5% 15% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Municipal bonds 2% 0% 5% 7% 0% 10% 0% 0% 2% 0% 0% 5%

Cash and deposits 1% 0%  10% 3% 0% 10% 5% 0% 20% 5% 0% 20% 100% 0% 100%
Covered bonds 4% 0% 10% 2% 0% 5% 0% 0% 2% 0% 0% 2%

Financial Institution bonds 1% 0% 5% 1% 0% 5% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

UCITS funds 25%  15%  35% 25% 20% 35% 65% 50% 100%  70%  50%  100%

Corporate bonds 5% 0% 10% 5% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Bonds issued by other funds for collective investment 2% 0% 5% 2% 0% 5% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Equities 12% 5%  15% 12% 5% 15% 15% 10% 20%  10% 0% 20%

Shares issued by other funds for collective investment 6% 0% 10% 5% 0% 10% 10% 0% 20% 10% 0% 20%

Real Estate 0% 0% 1% 0% 0% 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Derivatives 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Other securities 0% 0% 1% 0% 0% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Total foreign investments 30% 30% 44% 27% 0%

LSR og LH | Back to Index } [ Overview 2017 | www.lsr.is
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Investments

Total net investments in the year 2017 were 38 billion
ISK. The funds invested 36.5 billion ISKin bonds and 2.1
billion ISK in equities. Last year, net distributions from
private equity and real estate funds were 0.6 billion ISK.

Net investments 2017

(m. ISK) LSR LH Total
Government bonds (4,049) 222 (3,828)
Municipal bonds 1,612 ) 1,605
Financial Institution bonds 7137 167 7,304
Mortgage bonds 353 0 353
Member loans 24,461 79) 24,382
Domestic bond funds (4,988) 0 (4,988)
Other bonds 11,377 287 11,664
Bonds 35,903 589 36,493
Domestic equities (280) (100) (379
Foreign equities 4,384 (1,889) 2,495
Equities 4,104 (1,989) 2,116
Private equity (341) (235) (576)
Total 39,667 (1,635) 38,032

- -
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Total assets Changes in asset allocation 2008-2017
In the year-end 2017 total assets in securities amounted

to 821.7 billion ISK. Assets in bonds amounted to 462.9  100% [~
billion ISK or 56.3% compared to 56.2% in the year-end  90% [~
2016. Assets in domestic equities were 95.3 billion ISK 80% [~
or 11.6% of total assets compared to 12.3% in 2016.  70% [~

Total assets in foreign equities were 186.7 billion ISKor 0%
22.7% compared to 21.4% in 2016. Total assets in pri- 509,
vate equity and real estate funds were 23.9 billion ISK 4q9

or 2.9% compared to 3% last year. Cash and deposits 50,
amounted to 52.9 billion ISK in the year-end or 6.4% of o,

total assets. 10%
0% 08 09 10 1 12 13 14 15 16 17
[l Bonds Domestic equities [l Foreign equities [l Other investments [l Cash
Total assets 2017 Proportion
Total assets 2017
B Bonds 6.4% (m. ISK) LSR LH Total LSR LH Total
Domestic equities Government bonds 257,627 8,170 265,797 32.4% 30.4% 32.3%
W Foreign equities Municipal bonds 20,782 821 21,602 2.6% 31% 2.6%
: 2“‘:’ nvestments Financial Institution bonds 25,721 474 26,195 32% 1.8% 3.2%
* Mortgage bonds 822 0 822 0.1% 0.0% 0.1%
22.7% Member loans 88,181 1417 89,598 11.1% 5.3% 10.9%
o ther bonas , , X 2% W) )
439  Otherbond 57,623 1,261 58,884 7.2% 4.7% 7.2%
Bonds 450,756 12,143 462,899 56.7% 45.3% 56.3%
Domestic equities 92,461 2,829 95,290 11.6% 10.5% 11.6%
11.6% Foreign equities 177,614 9063 186,677 22.3% 338%  227%
Equities 270,075 11,892 281,967 34.0% 44.3% 34.3%
Private equity 23,265 647 23,911 2.9% 2.4% 2.9%
Cash 50,766 2,150 52,916 6.4% 8.0% 6.4%
Total 794,861 26,831 821,693 100.0% 100.0% 100.0%
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Return and asset allocation

52

LSR og LH

LSR LH

Return 2017 2016 2017 2016
Nominal return 7.6% 3.0% 9.4% 1.4%
Net real return 5.6% 0.8% 7.2% -1.0%
Average 5 year net real return 5.6% 6.3% 5.5% 6.0%
Asset allocation

Cash 6.4% 7.1% 8.0% 5.2%
Bonds 56.7% 56.7% 45.3% 44.1%
Domestic equities 11.6% 12.3% 10.5% 11.0%
Foreign equities 22.3% 20.9% 33.8% 36.5%
Other investments 2.9% 3.0% 2.4% 3.2%
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Foreign equities

LSR and LH cooperate with external managers for

investments and custody of foreign equities. For risk

diversification purposes, investments are diversified

between several managers with different investment

styles and strategies. The external managers are listed

in a table on this page.

Funds / Segregated portfolios (LSR & LH) 2017

Segregated portfolios m. ISK
Morgan Stanley AEA

Global Concentrated Portfolio 12,845
EFG Global Equity 5,421
Total 18,265

Foreign equities — Funds

MFS FCP Global Equity 28,982
Vanguard Global Stock Index 24,632
Schroder Global Core 14,788
Schroder Global Active Value 11,830
Wellington Global Quality Grow 10,427
Other funds 77,753
Total 168,412

Private equity and real estate funds

Oberon Credit Investment Fund Il 3,006
AIP Private Markets Fund VI LP 2,103
Oberon Credit Investment Fund Il 1,995
Schroder Private Equity Fund of Funds Il 1,090
New Mountain Partners IV 1,058
Other funds 11,714
Total 20,967

Total 207,645

%
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The annual accounts of the funds

» The Pension Fund for State Employees (LSR)
» The Pension Fund for Nurses (LH)
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