Frjalsi lifeyrissjodurinn og Arion banki:

Greinargerd vegna skyrslu Verdicta um avoxtun
Frjalsa lifeyrissjodsins

[ fréttum Stodvar 2 | sidustu viku, dagana 10., 11. og 12. juli, var fjallad um &voxtun
samtryggingardeildar Frjdlsa lifeyrissjédsins (Frjalsa) sem er i rekstri Arion banka og pau verdlaun
sem hann hefur fengid hja fagtimaritinu Investment Pension Europe. Umfjollun Stédvar 2 byggdi
fyrst og fremst & skyrslu Verdicta, sem bodin hefur verid til s6lu undanfarid, og a ad syna
samanburd & milli dvéxtunar samtryggingardeilda lifeyrissjéda 4 20 &ra timabili. [ umfjélluninni
kom m.a. fram ad sjédurinn vaeri margverdlaunadur en dvoxtun samtryggingardeildar hans &
timabilinu 1997-2016 hafi verid lag midad vid adra lifeyrissjodi. Med umfjoélluninni var kastad ryrd
a arangur Frjalsa lifeyrissjédsins og @ pau alpjédlegu verdlaun sem Frjalsi hefur fengid vegna
uppbyggingar, reksturs og eignastyringar sjodsins. Eingongu var fjallad um malid i samhengi vid
avoxtun samtryggingardeildar sjédsins en su deild er adeins ein af fimm deildum sjédsins og ekki
su steersta.

i skyrslunni eru birtar upplysingar um avéxtun samtryggingardeildar Frjalsa sem ekki koma heim
og saman vid nidurstodur samkvaemt reglum Fjarmaleftirlitsins um pad hvernig reikna skuli
raundvoxtun lifeyrissjéda. bvi er talin astaeda til ad koma eftirfarandi athugasemdum a framfaeri
til sj6ofélaga:

Oskad hefur verid eftir upplysingum um forsendur utreikninga skyrsluhéfunda

Frjalsi hefur rekid samtryggingardeild fra 1.juli 1999 eda i teep 18 ar af peim 20 sem til skodunar
voru i skyrslu Verdicta. Saga Frjalsa naer aftur til arsins 1978 pegar séreignardeild sjodsins var
stofnud en peir sem greida i samtryggingardeild Frjdlsa greida jafnframt hluta skylduidgjalds sins
i séreignardeild. Samkvaemt reglum Fjarmalaeftirlitsins um hvernig reikna skuli raunavoxtun
lifeyrissjoda er raundvoxtun samtryggingardeildar Frjdlsa um 3,15%. Sa utreikningur er fenginn ad
teknu tilliti til breytinga @ mati eigna sjédsins sem gerd er itarlega grein fyrir i rsreikningi 2016 og
med avoxtunartdlum séreignardeildar Frjalsa fyrstu prju ar timabilsins. Séu 61l skuldabréf Frjdlsa
reiknud a markadsvirdi, eins og heimilt er ad gera en Frjalsi gerir ekki, reynist raunavoxtunin vera
um 3,36%. bessar télur hafa verid stadfestar af endurskodanda Frjalsa.

[ skyrslu Verdicta kemur fram ad raunavéxtunin sé 2,41%. A pessum Utreikningum er verulegur
outskyrdur munur sem skiptir mali i mati sem naer yfir 20 4ra skeid. Oskad hefur verid eftir
upplysingum um forsendur Utreikninga sem skyrsluhéfundar nota.

Avoxtun samtryggingardeildar segir ekki halfa soguna

Umraedd skyrsla neer einvérdungu til samtryggingardeilda lifeyrissjé6a og ekki er tekid tillit til
uppbyggingar sjéda likt og Frjalsa, par sem sjoofélagar greida skylduidgjald sitt baedi i séreignar-
og samtryggingardeild.



Frjalsi er sa lifeyrissjodur 4 islandi sem bydur sj¢dfélégum sinum upp & ad radstafa einu haesta
hlutfalli af skylduidgjaldi sinu i séreignarsjéd, eda frd 72-78% af 12-15,5% idgjaldi. Eignir sjédfélaga
i séreignardeildum Frjdlsa eru um 70% af heildareignum sjoédsins og eignir sjodfélaga i
tryggingadeild 30%. betta pydir ad hver sjodfélagi &4 ad medaltali lifeyrissparnad sinn i Frjalsa, i
séreign og samtryggingu i sému hlutféllum. Sjédfélagar Frjalsa geta i raun valid um fjolbreyttar
leidir til ad styra dhaettunni sem peir taka med dvoxtun sins skylduidgjalds. Ef Frjalsi 1, sem er
steersta og fjolmennasta séreignarleidin er tekin sem daemi, er raunavoxtun sjédfélaga sidustu 20
ar 3,62%, til 25 ara 4,38% og til 30 ara 4,81%.

Samanburdurinn i skyrslunni tekur ekki tillit til dvoxtunar a séreignardeildum lifeyrissjéda en
Landssamtok lifeyrissjoda hafa birt slikan samanburd. S4 samanburdur synir ad Frjalsi 2 og Frjalsi
3 hafa skilad haestu avoxtun sl. 10 ar & medal fjarfestingarleida med meira en 70% eigna i
skuldabréfum. Frjalsi dhaetta er i 6. seeti og Frjalsi 1 i 11. saeti yfir leidir sem innihalda engan
einstakan eignarflokk med yfir 70% af eignum leidanna. | mati & rangri lifeyrissjéda likt og Frjalsa
vid a0 dvaxta fé sjédfélaga er rétt ad lita til sjodanna i heild en ekki eingdngu einstaka deilda
beirra. Pad sem skiptir mali fyrir sjodfélaga er hvada lifeyri peir fa 8 endanum fyrir pau idgjold sem
greidd voru til lifeyrissjodsins en par kemur hluti Ur séreign og hluti ar samtryggingu i tilfelli Frjalsa.
Samanburd a sliku vantar algerlega i uttektina.

Varasamt er ad draga sterkar alyktanir af skyrslunni

Frjalsi lifeyrissjédurinn tekur undir sjonarmid forsvarsmanns Verdicta, sem medal annars kom
fram i Fréttabladinu 9. mai 2018, ad samanburdur avoxtunar a@ milli lifeyrissjéda sé erfidur. bvi er
varasamt ad draga sterkar alyktanir af nidurstodum umraeddrar skyrslu par sem taka parf tilliti til
mismunandi uppbyggingar og uppgjorsadferda sjéda vid mat 4 drangri peirra.

IPE verdlaun Frjalsa lifeyrissjodsins

Frjalsi hefur frd arinu 2005 fengid fjolda verdlauna i lifeyrissjodasamkeppni fagtimaritsins
Investment Pension Europe (IPE). Medal annarra sj6da sem fengid hafa verdlaun IPE eru Gildi
lifeyrissjodur og Almenni lifeyrissjédurinn. Frjdlsi hefur fengid verdlaun sem besti lifeyrissjédur a
[slandi, besti lifeyrissjodur Evrépupjéda med feaerri en eina milljén ibua og besti Evrépski
lifeyrissjodurinn i sinum staerdarflokki, par sem midad er vid sjédi undir 1 milljardi evra ad steerd.
Jafnframt hefur Frjalsi verid valinn besti lifeyrissjodur i pemaflokki sem heitir DB/DC
structuring/strategies par sem visad er til uppbyggingar lifeyrissjéda.

Allir lifeyrissjédir i Evrépu hafa val um ad taka patt i IPE keppninni. Frjalsi hefur aldrei greitt fyrir
slik verdlaun. Démnefndir sérfreedinga sem IPE skipar leggja mat & fjolbreytta paetti i rekstri
lifeyrissjoda skv. innsendum umsdéknum sjédanna. Keppt er i mérgum flokkum m.a. eftir aherslum
sj6da, londum og tegundum lifeyrissjéda. Forsenda verdlauna parf ekki ad vera su ad avoxtun i
einstokum deildum lifeyrissjéds eda i lifeyrissjédnum i heild sé st haesta & islandi eda Evrépu og
hefur Frjalsi aldrei haldid pvi fram i innsendum umséknum ad hann hafi skilad haestu avoxtun
lifeyrissjoda. Pad veeri enda vandséd ad lifeyrissjodur geti haldid sliku fram i ljosi pess hve margar
mismunandi fjarfestingarleidir eru i bodi hja lifeyrissjodum og hve erfitt er ad bera
samtryggingardeildir peirra saman vegna mismunandi uppgjorsadferda. Deemi um paetti sem
Frjalsi hefur fengid verdlaun fyrir frd arinu 2005 er uppbygging sjédsins par sem sjodfélagar njota


https://www.lifeyrismal.is/is/avoxtun-sereignarsparnadar-samanburdur

kosta samtryggingar og séreignar med greidslu skylduidgjalds til sjodsins, gagnseei |
upplysingargjof, adferdafreedi vid eigna- og Aaheettustyringu og gdéda avoxtun m.v.
markadsadstaedur.

Nanari upplysingar um IPE verélaunin ma finna & vefsidu IPE.

Varkar fjarfestingarstefna samtryggingardeildar

Eftir fjarmalahrunid 2008 3akvad stjorn sjédsins ad minnka dheettu i fjarfestingarstefnu
samtryggingardeildar. Markmid breytinganna var ad ldgmarka likur 4 ad skerda pyrfti réttindi
sjodfélaga ef proun & verdbréfamorkudum yrdi neikveed. Vegna uppbyggingar sjédsins, par sem
hluti skylduidgjalda er radstafad i samtryggingu og hluti i séreign, hafa sjodfélagar aftur 8 maéti val
um ad raddstafa séreignarhluta idgjaldsins i dheettumiklar eda dhaettulitlar fjarfestingarleidir eftir
6skum hvers og eins. Vegna varkarrar fjarfestingarstefnu samtryggingardeildar ma buast vid ad
avoxtun hennar verdi laegri 8 peim timabilum sem ahaettumeiri eignir gefa géda dvoxtun.

Réttindi i samtryggingardeild hafa aukist og stadan er sterk

Sjédurinn jok réttindi sjodfélaga arin 2006 og 2007 med greidslu i séreign sjédfélaga, sem jafngilti
um 40% aukningu réttinda, en skerding réttinda eftir fjarmalahrun var mun minni eda 9%.
Jafnframt er mikilvaegt ad hafa i huga ad tryggingafraedileg stada Frjalsa i lok ars 2017 var +1,9%.
Pad er 4. haesta stada lifeyrissjoda en medalstada lifeyrissjéda sem ekki eru med dabyrgd
launagreidenda var -0,13%.

Tryggingafraedileg stada lifeyrissjoda meelir hlutfall @ milli eigna samtryggingardeilda og
skuldbindinga peirra og segir til um getu lifeyrissjédsins til ad greida sjéofélogum i framtidinni pau
réttindi sem peir hafa aflad sér. bessi sterka tryggingafraedilega stada er pvi anaegjuefni fyrir
sj6dfélaga.
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