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Onnur mal, léglega fram borin

A fundinn voru maettir 6 sjédfélagar sem fara
samtals med 3,1% af atkvaedarétti.




1. Skyrsla stjornar - Sigurgisli Ingimarsson

Fundarstjori, sjodfélagar og adrir fundargestir,

Rekstrarar Lifeyrissjéds Tannlaekna sem nu lykur
einkenndist af miklum vidsnuningi hvad avéxtun
vardar ef borid er saman vid sidastlidid ar. Raun-
avoxtun séreignardeildar var 0.93 % midad vid visi-
tolu neysluverds & medan sameignardeildin var med
1.38 % raunavoxtun midad vid visitolu neysluverds.

f fyrsta skipti { 4r eru eru badar deildir sjédsins
gerdar upp samkvaemt nyjum reglum um uppgjor
lifeyrissjéda og pvi eru skuldabréf beggja deilda
reiknud 4 markadskrofu en ekki & kaupkrofu eins

og adur var venja { tilviki sameignardeildar. bessi
uppgjorsadferd lysir bvi mun betur raunstédu beggja
deilda sjédsins.

Eignasafn beggja deilda sj6dsins stendur mjog
traustum fétum og samanstendur ad steerstum hluta
af skuldabréfum med abyrgd rikisins, innlanum og
dreifdu safni innlendra og erlendra hlutabréfa.

Eins og fram kemur { arsreikningi sl. ars eru allar
kennit6lur ur rekstrinum jakvaedar en drsreikning-
urinn verdur skyrdur nanar hér a eftir.

Sidast 1idid einkenndist af sérstokum adstaedum a
{slenskum fjarfestingarmarkadi. A sama tima og
hagvoxtur var { haestu haedum og fér fram ur 6llum
spam greiningaradila & markadi og endadi 7.2%

ba laekkadi urvalsvisitalan um 9% midad vid 43%
haekkun & drinu 2015. Petta leidir hugann ad peim
mikla éstodugleika er einkennir {slenskt hagkerfi
sem reidir sig & faar atvinnugreinar p.e. orku- og al-
ionag, fiskveidar og ni undanfarid { auknum meeli &
ferdapjonustu. Petta kallar enn og aftur & ad Sedla-
bankinn framfylgi mjég dkvedinni peningamadla-
stefnu og slaki ekki & stefnu sinni hvad styrivexti
vardar svo haegt verdi ad draga ur ,moégnurum” {
kerfinu sem eiga bad til ad auka a stodugleikann

i hagkerfinu. Atvinnuleysi var { ségulegu lagmarki
og uppbygging { efnahagslifinu er drifinn dfram

af hreinni verdmaetasképun p.e. sélu a vérum og
bjénustu en ekki & skuldsetningu { utlondum likt og
arin 2003 - 2008.

Verdbdlga er afram lag og var undir verdbdlgumark-
midum Sedlabankans allt arid 2016 pratt fyrir spar
um aukna verdbdlgu i kjolfar kjarasamninga og eins
hefur innflutt verdbdlga ekki att sér stad vegna
styrkingar krénunnar. Fjarfesting atvinnuveganna
jokst um 24.7% sem er eilitid minna en 4 fyrra ari 4
sama tima jokst fjarfesting { ibidarhiisnaedi um rum
33% midad vid 3% samdratt a fyrra ari. Ferdabjon-
ustan hefur valdid prystingi & fasteignaverd. Eftir-

spurn eftir ibtidarhiisnadi er langt umfram fram-
bod og heett er vid ad skuldavoxtur fylgi { kjolfar
mikilla verdhaekkana 4 htisnaedi. A sama tima jokst
fjarfesting hins opinbera um 2.5% { bvi sambandi
er vert ad minna enn og aftur a ad stjérnvold fylgi
afar adhaldssamri stefnu { opinberum utgjoldum
vid adsteedur sem nu eru uppi til ad koma i veg fyrir
ofhitnun hagkerfisins. [ pvi samband er vert ad
nefna athyglisverdar tillégur forseetis- og fjarmala-
radherra um ad leggja tekjur fyrir { audlindarsjéad til
ad meeta framtidariutgjoldum i nidursveiflu.

Vidskipti [slands vid utlond skiludu afgangi att-
unda 4rid { r6d pratt fyrir ad innflutningur véru og
pjénustu hafi verid meiri en utflutningur. Eins og
adur sagdi var hagvéxtur 4 [slandi 7.2% og meiri en
i nokkru riki innan vébanda OECD og er gert afram-
haldandi jadkveedum hagvexti t 4rid 2022.

Alger vidhorfsbreyting hefur att sér stad hvad
sparnad einstaklinga og fjolskyldna vardar. Nu
gildir ad safna fyrir hlutum og taka sidur lan til ad
fjadrmagna neyslu og er pad afar jdkveett og virdist
bvi stér hluti 7% aukningu & einkaneyslu hafa verid
fjarmagnadur med eigin fé.

Skuldir fyrirtaekja og heimila héldu dfram ad laekka
arinu og er nd svo komid ad skuldir islenskra heim-
ila er peer naest minnstu & Nordurlondunum.

Skuldir rikisins héldu dfram ad leekka og munadi
pbar mikid um jakvaett uppgjor slitabiia hinna f6llnu
banka. ba ber pvi ad fagna ad { fyrsta skipti { ség-
unni var erlend eignastada pjédarbusins jdkvaed og
erum vid bar med sem pjéd kominn { hép med Sviss
og Noregi hvad erlenda eignastédu vardar.

betta hefur sidan leitt til pess ad dheettudlag 4 skulda-
tryggingar rikissjéds hafa laekkad jafnt og pétt. bPetta
kemur fyrirtaekjum og bonkum til géda i hagstaedari
vaxtakjorum er bau saekja fjarmagn til utlanda.

betta var sem sagt gott ar fyrir alla nema arvals-
visitéluna. bad skyrist af steerstum hluta af gengis-
préun krénunnar. Krénan hefur styrkst jafnt og pétt
og hefur gengisvistalan ekki verid leegri sidan um
mitt &r 2008. bratt fyrir fullkomid afndm gjald-
eyrishafta virdist gjaldmidillinn ekki gefa eftir og
er pvi spad ad krénan haldi afram ad styrkjast tt
arid 2019. Helsta skyringin hér er su stadreynd ad
voxtur { ferdapjéonustu er mun meiri en spar hafa
gert rad fyrir med stédugu innflaedi erlends gjald-
eyris. Ferdapjénustan hefur vaxid mjog hratt og er
nu steersta utflutningsatvinnugrein landsins. Vexti
hennar hefur fylgt verulegt innstreymi gjaldeyris




sem asamt 6dru innstreymi hefur styrkt gengi krén-
unnar umtalsvert pratt fyrir mikil gjaldeyriskaup
Sedlabankans & millibankamarkadi. betta dregur &
sama tima hratt ar virdi utfluttrar voru og bjénustu.

Vextir eru enn sem fyrr hair 4 fslandi { samanburdi
vid ndgrannalond okkar og hefur petta aukid dhuga
erlendra fjarfesta 4 farfestingu 4 {slenskum hluta-
og skuldabréfum. Um mitt ar 2016 settu stjérnvéld
reglur til ad stemma stigu vid 6héflegum vaxtam-
unavidskiptum. bPau fela pad i sér ad erlendir fjar-
festar sem fjarfesta i skuldabréfum purfa ad leggja
40% upphaedarinnar inn & vaxtalausan reikning {
eitt r en geta fjarfest fyrir 60%. bannig er verid
koma { veg fyrir nyja snjéhengju sem Séheftar fjar-
festingar geetu haft { for med sér.

Eins og ddur sagdi hafa gjaldeyrishoftin verid af-
numin med 6llu 4 erlendar fjarfestingar, fyrirtaekja,
einstaklinga og lifeyrissj6da. Petta er afar jadkveett.
Nu geta bvi lifeyrissjédir farid ad dreifa dheettu {
fjarfestingum sinum. Eignir lifeyrissjédanna voru {
lok arsins 3500 milljardar kréna og arleg fjarfest-
ingar porf peirra um 160 milljardar.

[ dag eru erlendar eignir lifeyrisjédanna 4 bilinu

20 - 25% ef vel aetti ad vera byrfti betta hlutfall

ad vera a.m.k. 40 -50%. [ samanburdi vid lifeyris-
kerfi Sviss og Holland sem vid berum okkur gjarnan
saman vid er betta hlutfall 4 bilinu 40 — 80%. Pad er
pvi afar mikilvaegt ad vid fjarfestum utan islenska
hagkerfisins { auknum meeli til ad studla ad jafn-
vaegi 4 markadi og 4 sama tima koma { veg fyrir
6parfa sveiflum & pessum érmarkadi. [ pessu sam-
bandi md benda a Lifeyrissjédirnir eiga ni meira

en 40% alls hlutafjar & markadi og eru jafnframt
langsteerstu eigendur skuldabréfa titgefnum af riki
og sveitarfélogum. Eins og adur sagdi pa pa er raun
gengi kréonunnar afar sterkt sem gerir pad mjog hag-
fellt ad hefja erlendar fjarfestingar af fullum krafti.

Ad bessu s6gdu ba hofum vid i stjorn LTFI fylgt afar
varfeerinni stefnu { fjarfestingum okkur a s.l. ari.
Stjérnin hefur lagt til ad fjarfestingar stefnu sjéds-
ins verdi breytt { ba veru ad auka heimildir til fjar-
festinga erlendra verdbréfa { 40% og hefur sjédurinn
pegar hafid markvissa aukningu & erlendum verd-
bréfum. Rekstri sjédsins er sem fyrr dtvistad til
Landsbankans og stjérn sjédsins fundadi reglulega
arinu samkvaemt fundardaetlun med framkvaemda-
stjéra og fjarfestingastjora sjédsins. A milli reglu-
bundinna funda atti formadur stjérnar fundi med
framkvaemdastjéra sjédsins um mal sem upp komu
milli reglubundinna funda stjérnar LTF.

Seinna hluta sidasta ars barst formanni stjérnar
LTFI erindi fra LIFSVERK um ésk um vidraedur um
mogulega stofnun & opnum lifeyrissjédi fyrir ba er
lokid hafa vidurkenndu hdskdlandmi. Eftir ad hafa
kynnt erindid fyrir stjérn var dkvedid ad afpakka
slikar vidraedur enda hefur stjérn LTFI nylega
endurnyjad rekstarsamning vid Landsbankann.
Sjédurinn byr vid lagmarksyfirbyggingu og bydur
sj6ofélogum upp & mikla moguleika a séreignar-
séfnun sem skapar honum mikla sérstodu medal {s-
lenskra lifeyrissjéda. Auk bess er tryggingafraedileg
stada hans sterk og 6rorkuhlutfall afar 1agt bannig
ad stjérn LTFI sér enga kosti felast i pvi ad ganga til
samstarfs vid adra lifeyrissjéoi.

Eins og fram kemur { ndnari tuttekt Bjarna Guod-
mundssonar tryggingasterdfraedings sjédsins hér a
eftir, er tryggingafraedileg stada LTF{ enn sem fyrr
jdkvaed um 1.8% og hefur laekkad nokkud fra fyrra
ari sem medal annars skyrist af nyjum téflum um
lifslikur.

Endurskodunarnefnd LTFI starfadi  sidasta ari
samkveemt skipunarbréfi. Nefndarmenn hennar,
skipadir af stjérn LTFI voru Gisli Vilhjalmsson og
bérélfur Olafsson tannlaeknar og Jéni Gunnsteinn
Hjdlmarsson loggiltur endurskodandi. Hlutverk
nefndarinnar er ad hafa eftirlit med vinnuferli vid
gerd reikningsskila svo og virkni innra eftirlits og
dheettustyringu. Ennfremur eftirlit med endur-
skodun arsreiknings, mat 4 6hadi endurskodanda
svo og ad koma med tillogu til stjérnar um val &
endurskodanda til naesta ars.

Stjérn LTFI leitast p6 avallt vid ad leita leida til til
ad finna rekstri sjédsins sem allra hagstaedastan
farveg, pannig ad dvoxtun eigna sjédfélaga verdi
med sem allra besta méti. Pad er markmid stjérnar
LTFI ad efla sjédinn med fjolgun sjédfélaga. I pvi
skyni hafa starfssemi sjédsins og kostir hans verid
kynntir tannlaeknum med reglulegu millibili og {
febrdar 4 sidasta ari var undirritadur med erindi &
félagsfundi Tannlaeknafélagi fslands um lifeyrismal.
Par gafst kaerkomid taekifzeri til ad kynna kosti LTF{
fyrir tannlaeknum.

Tannleeknanemum er bodid til kynningar a sjédnum
i husakynnum Landsbankans og bodid ad ganga

i sj6dinn. betta hefur borid pann arangur ad sjéd-
félogum fjolgar jafnt og bétt og er ni svo komid ad
neer allir nyatskrifadir tannlaeknar skra sig neer
undantekningarlaust i LTFI.




Jafnhlida er stédugt reynt ad vekja athygli eldri
starfsfélaga & kostum bess ad dvaxta fremur lifeyri
sinn hja LTF{ en annars stadar. bar er vid frekar
ramman reip ad draga, en vid { stjérn LTFI gefumst
ekki upp, enda teljum vid ad hag allra tannlaekna sé
bezt borgid innan vébanda LTFi. [ pessu sambandi
er vert ad minna enn og aftur 4 ad Lifeyrissjédur
tannlaekna er ad steerstum hluta séreignasjédur sem
erfist ad fullu til maka og barna.

betta er mikilvaegt pegar vid horfumst { augu vid
pad ad pjédin er ad eldast mjog hratt pannig ad
sifellt verdur erfidara ad halda uppi lifeyriskerfi sem
byggist um 4 gegnumstreymi. Neertaekt deemi er
lifeyriskerfi opinberra starfsmanna par sem vid-
varandi halli & kerfinu er vel yfir 500 milljardar og
er tryggingafraedileg stada peirra sjéda neikvaed um
38% og ef ekki verdur spyrnt vid fétum mun burfa
ad sxkja pessar fjarheedir i skatttekjur framtidar.
bad var pvi afar midur ad pad samkomulag sem
nadist milli rikis og opinberra starfsmanna & seinni
hluta sidasta ars i pa veru ad laga kerfid ad almenna
lifeyrissjédakerfinu skildi ekki hafa nad fram ad
ganga.

Ad pessu sogou vil ég b6 benda a ad {slenska lif-
eyrissjédakerfid er { fremstu rod { heiminum. Steerd
bess nemur nu 155 % af vergri pjédarframleidslu
og statar asamt Sviss og Hollandi af 6flugasta
lifeyriskerfi allra landa Evrépu samkvaemt mati
OECD. [slenska lifeyriskerfid byggir ad miklu leyti
a sjédsofnun og sker sig ur hvad petta vardar { al-
bjédlegum samanburdi og petta gerir einnig pad

ad verkum ad lifeyrisgreidslur opinberra adila sem
hlutfall af vergri landsframleidslu eru afar lagar &
islandi i alpjédlegum samanburdi. Pessi titgjold mun
leekka hratt & naestu arum sem er vel og mun pvi
skapa svigram fyrir rikid til ad veita fjarmunum til

annarra brynna verkefna eins og heilbrigdisbjénustu
sem mun kalla & aukna fjarmuni samfara ért haekk-
andi aldri pjédarinnar. bjédhagslegur avinningur
sjédssofnunarkerfis islenskra lifeyrissjéda er gridar-
legur og verdur s mikilvaegari fyrir pjédarbuid eftir
pbvi sem bjédin eldist og

eftirlaunapegum fjolgar hradar en pbeim sem koma
nyir inn & vinnumarkadinn. bannig munum vid ekki
purfa ad horfa til pess ad auka dlégur & vinnandi
félk til ad bera uppi eftirlaunakerfid likt og raunin er
vidast hvar { ndgrannaléndum okkar. bagd er jafn-
framt dnaegjulegt ad vekja athygli & pvi ad kostn-
adur islenska lifeyriskerfisins er enn sem fyrr ldgur
i alpjédlegum samanburdi. Lifeyrissjédirnir eru
kjolfesta i samfélagi okkar og munu { framtidinni
gegna lykilhlutverki { ad skapa sj6dfélogum sinum
fjarhagslegt 6ryggi pegar starfseevinni lykur. bad er
pvi afar mikilveegt ad nyir valdhafar landsins beri
geefu til ad

standa v6rd um og hlui ad pessu géda kerfi, sem
islendingar baru geefu til ad koma a fét, pannig ad
bad megi halda afram ad eflast og dafna 6llum til
hagsbéta.

A0 lokum vil ég pakka 6llum félogum minum {
stjérn fyrir afar dnaegjulegt og drangursrikt sam-
starf & sidasta ari svo og dgeetu starfsfélki Lands-
bankans og vil ég par sérstaklega nefna Olaf Pal
Gunnarsson framkveemdastjéra LTFI. Einnig vil ég
pakka Halldéri Kristinssyni fjarfestingastjéra sér-
lega gott samstarf 4 undanférnum drum en hann
hverfur nu til annarra starfa. Med pa von 1 brjésti ad
naesta starfsar LTFI verdi gjofult og gaefurikt, pakka
ég fyrir mig.

Lifid heil.

2. Arsreikningur 2016

Fundarstjéri gaf pvi naest ordid, Olafi Pli Gunnars-
syni og gerdi hann grein fyrir drsreikningi sjédsins
fyrir arid 2016. Arsreikningur var lagdur fram &
fundinum sem var dritadur af éhadum endurskod-
anda 25. april sidastlidinn. Arsreikningurinn var
stadfestur af stjérn og framkveemdastjéra og arit-

adur af endurskodanda sjédsins pann 25. april 2017.
Olafur fér yfir lykiltolur { arsreikningnum. Ars-
reikningur Lifeyrissjéds Tannlaeeknafélags Islands er
birtur { einu lagi baedi séreigna og sameignadeild.
Arsreikninginn dsamt skyringum ma nalgast &
heimasidu sjédsins.




3. Tryggingafreedileg uttekt 2016

Olafur Pall gerdi grein fyrir tryggingafraedilegri
uttekt sjédsins & arinu 2016. Fram kom ad uttektin
veeri adgengileg { drsreikningi & heimasidu sjédsins
og fundarmenn gaetu gloggvad sig betur & henni par.
Olafur gerdi einnig grein fyrir reikniforsendum tt-
tektarinnar og adferdum. Kom jafnframt fram { mali
Olafs ad uttektin sneri eingongu ad sameignardeild
sjédsins.

Fram kom ad nidurstada athugunarinnar veeri ad
verdmeeti eigna sjédsins ad medtoldum idgjéldum en
fradregnum kostnadi vegna fjarfestinga og rekstrar
reiknast 1.920,0 milljénir og skuldbindingar vegna
lifeyris 1.885,1 milljénir. Eignir ad fradregnum
skuldbindingum reiknast bvi 34,8 milljénir eda 1,8%
af skuldbindingum. Eignir og skuldbindingar eru pvi
i jafnvaegi og engar breytingar fyrirhugadar 4 rétt-
indum sjéofélaga.

4. Fjarfestingarstefna 2017

Fundarstjéri gefur Pétri Péturssyni sjédsstjéra ordid
og hann fer yfir fjarfestingarstefnu 2017

Fjarfestingarstefnu drsins 2017 ma finna 4 heima-
sidu sjédsins. Hlutfall 60 ara sjédsfélaga er 60%
rumlega, stért hlutfall parf pvi ad vera { seljanlegum
eignum 4 aseettanlegu verdi.

Veegi erlendra hlutabréfa aukid & kostnad innlendra,
framtakssjédum somuleidis. Eignasafnid var reifad
og lauslega talad um stefnuna, vikmork og breyt-
ingar 4 eignaflokkum.

Préun markadarins & arinu 2016 reifud.

Fundarstjori, sagdi ordid laust ef einhver fundar-
manna vildi gera athugasemd vid fyrstu fjéra lidina
a dagskra fundarins.

Jon Vidar sjédfélagi spurdi hversu margir eru med-
limir eru { lifeyrissjédum og hver er aldursdreif-
ingin?

f svari formanns kom fram ad fjoldi sjédsfélaga
kaemi fram { drsreikningnum, en aldursdreifingin er
pokkalega normaldreifd og var synd & skja. Markmid
veeri ad f4 unga tannlaekna inn { sjédinn fra 20009.
Fyrsta verk Sigurgisla ad koma pessu & & sinum
tima.

Spurning fra Astu Oskarsdéttur formanni TF{: begar
hin reedir vid adila sem eru ekki { sjodnum hafa
margir ahyggjur af smaed sjédsins:

Sigurgisli formadur kvad petta ekki vera vanda-
mal. Stjérnin hefdi skodad petta med sterdina.
Stér veeri ekki alltaf gédur. Meginspurningin veeri
hvort sjédurinn staedi undir skuldbindingum fram-
tidarinnar. Sjédurinn er seljanlegur og inniheldur 5

milljarda. Utflaedi vs. innflaedi er mjég jakvaett og
tannlaeknar vinna pad lengi (til sjotugs oftast) og
hefja seint toku lifeyris. Hann taldi petta ekki vera
adhyggjuefni. Farid var { ferli eftir efnahagshrunid ad
ganga a milli lifeyrissjéda og skoda sameiningu sem
var ekki talid radlagt. Til deemis med sj6d Lifsverk
sem okkur stédst til boda ad sameinast.

Jon Vidar: Kom ekki til lagmarkskrafa sjédsfélaga 4
einhverjum timapunkti?

Sigurgisli: nei bad voru umraedur eftir hrunid sem
opnudu & slikar umraedur.

Olafur pall: Mikil hagraeding hefur nadst med pvi ad
reka sjédinn inn { Landsbankanum. Innvidir bank-
ans er nyttir, t.d. , dheettustyringar, bakvinnslu og
eignastyringu svo eitthvad sé nefnt.

Asta: Vill leggja aherslu & nylidun og pad sé pad
mikilvaegasta fyrir sj6dinn ad leggja dherslu 4 pad.

Sigurgisli: 82 nyir sjédsfélagar frd hruni eru ja-
kvaedar tolur og ungir tannlaeknar eru ad fa pa
tilfinningu ad pessi sjédur sé peirra lifeyrissjédur og
hef ég fundist ad bad sé ad aukast. Unga félkid er
audveldari markhoépur.

Gisli Vilhjadlmsson stjérnarmadur ték til mals og
lysti beirri skodun sinni ad séreignarfyrirkomulagid
hefdi reynst vel.

Jon Vidar: af hverju er mismunur { dvéxtun sam-
tryggingar og séreignar?

Gunnar bér Asgeirsson endurskodandi sjédsins
benti & ad ekki veeru endilega somu eignir { pessum
flokkum vegna bess ad { séreignapaettinum purfa ad
vera miklu seljanlegri.




5. Kosning stjérnarmanna

Kjésa parf um einn adalmann til priggja ara. { fram-

bodi er Heiddis Halldérsdottir. Hin var kosin med
o6llum greiddum atkvaedum.

6. Tillogur um breytingar a sampykktum sjodsins

Engar tillogur komu fram en ekkert barst fjérum
vikum fyrir fund.

7. Akvoroun um laun stjérnar

Formadur stjérnar gerdi grein fyrir tillégu stjérnar
um pdéknun til stjdrnarmanna. Samkvamt henni
skulu stjérnarlaun haekka um 9,5%. bau yrdu ad
lokinni haekkun 29.500 kr. & manudi fyrir stjérnar-
mann og fimmfold si upphaed eda 147.000 kr. &
manudi fyrir stjérnarformann.

Sigurgisli innti fundarmenn eftir pvi hvort einhver
veeri & méti pessari tillogu. Svo reyndist ekki vera
og var hun pvi sampykkt med 6llum atkveedu.

8. Kjor endurskodanda

Tillaga stjérnar ad endurskodenda sjédsins arid
2017:

Ryni endurskodun, Sudurlandsbraut 18

Fundarstjéri bad fundarmenn ad gefa merki um af-
stodu beirra til tillégunnar.

Enginn var & méti og var tillagan sampykkt med
ollum greiddum atkvaedum med fyrirvara um
péknun. Var pad sampykkt.

9. Onnur mal léglega borin fram

Engin énnur mdl voru borin fram medal fundar-
manna.
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