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L. Um Almenna lifeyrissjédinn

Almenni lifeyrissjédurinn er fullgildur lifeyrissjodur og hefur starfsleyfi samkveemt l6gum um

skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

e Almenni lifeyrissjédurinn er 6llum opinn og er jafnframt starfsgreinasjoédur arkitekta, leid-
sogumanna, lekna, hljémlistarmanna og taeknifraedinga. Lifeyrissjédir pessara stétta hafa
sameinast Almenna lifeyrissjédnum og greida félagar peirra lagmarksidgjold i sjodinn.

e Sjédurinn hentar einnig peim sem geta valid i hvada lifeyrissjod peir greida lagmarksidgjald
0g einnig peim sem vilja greida vidbdtaridgjold i lifeyrissjod til ad auka radstofunartekjur
sinar a eftirlaunaarunum.

Markmid Almenna lifeyrissjodsins er ad tryggja sjodfélogum sinum sem haestan lifeyri vid
starfslok, veita sjodfélogum tryggingavernd vegna tekjumissis i kjolfar 6rorku og studla ad auknu
fjarhagslegu oryggi adstandenda vid andlat.

Almenni lifeyrissjodurinn er blandadur lifeyrissjodur. Lagmarksidgjald er na 15,5% af launum og
skiptist pannig ad 8,5% greidist i samtryggingarsjod og 7% i séreignarsjod. Vidboétaridgjald
(idgjald umfram lagmarksidgjald) er greitt i séreignarsjod.

[ séreignarsjodi geta sjodfélagar valid & milli sex dvoxtunarleida i samraemi vid aldur eda valid
avoxtunarleid eftir ahaettupoli. Einnig er haegt ad velja A£vileidina en pa flyst inneign a milli
verdbréfasafna med pad fyrir augum ad draga ur vaegi hlutabréfa og minnka ahaettu eftir pvi sem
naer dregur starfslokum. Samtryggingarsjédur avaxtar fé sjoofélaga i sérgreindu verdbréfasafni.

Helstu breytingar fra fjarfestingarstefnu 2024

e Litlar breytingar eru gerdar a fjarfestingarstefnu blandadra avoxtunarleida, A£visafns | — Il og
samtryggingarsjods, a milli ara. Hlutfollum einstakra eignaflokka i stefnu safnanna hefur verid
hnikad til og litilshattar breytingar gerdar a viomidi fyrir medalliftima skuldabréfa.

e Stefna um fjarfestingar i erlendum sérhaefoum hlutabréfasjédum hefur verid aukin litillega,
ur 7% i 8% i Samtryggingarsjodi og Avisafni Il, ur 4% i 4,5% i Avisafni Ill og ur 9% i 10% i
/visafni |. A méti er dregid ur vaegi skradra erlendra hlutabréfa i stefnu safnanna. Er pessi
breyting gerd med sveiflujofnun og haerri vanta avoxtun i huga og ahzettudreifingarsjonarmio
vega hér jafnframt pungt, en sampjoppun a skradum erlendum hlutabréfamarkadi hefur aukist
talsvert a undanférnum arum.

e Stefna um fjarfestingar i erlendum skuldabréfum hefur jafnframt verid aukin litillega, ur 5% i
6% i Samtryggingarsjodi og Avisafni Il og ur 3,5% i 4% i Avisafni |. A méti er dregid ur vaegi
innlana. Fjarfestingar lifeyrissjodsins i erlendum skuldabréfum hafa aukist a undanférnum
misserum m.a. vegna markadsadstaedna og pessi breyting i stefnu fellur ad peim aherslum.

e Breytingar eru gerdar a fjarfestingarstefnu Husnaedissafns a pann hatt ad safnid stefni ad
fjarfestingum i dreifdu safni innlendra skuldabréfa, baedi rikisskuldabréfum, sértryggdum
skuldabréfum, sveitarfélagabréfum, fyrirtaekjaskuldabréfum og vedskuldabréfum, i stad pess
ad stefna ad fjarfestingum ad mestu i vedskuldabréfum og rikisskuldabréfum. Til samraemis
vid breytta stefnu er nafni safnsins breytt i Skuldabréfasafn. Pessar breytingar verda jafnframt
kynntar eigendum safnsins.

e Ny avOxtunarleid séreignarsparnadar sem fjarfestir i erlendum verdbréfum hefur litid dagsins
lj6s og ber nafnid Erlent verdbréfasafn. Fjarfestingarstefna gerir rad fyrir ad safnid fjarfesti
um 70% i erlendum hlutabréfum og 30% i erlendum skuldabréfum. Mikil ahzttudreifing a
eignaflokka, lond og atvinnugreinar einkennir undirliggjandi eignir safnsins, en sveiflur i
avoxtun geta jafnframt verid miklar.
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e Stefna Almenna lifeyrissjédsins um abyrgar fjarfestingar og eigendastefna eru stadfestar
sérstaklega af stjorn og eru fylgiskjol med fjarfestingarstefnu. Overulegar breytingar eru
gerdar a stefnunum a milli ara.

Séreignarsjodur

I séreignarsj6di eru idgjold sjodfélaga faerd & sérreikning hans auk avéxtunar. 18gjold hvers
sjodfélaga eru hans séreign en eru avoxtud med idgjoldum annarra sjodfélaga. Inneign i
séreignarsjodi erfist vid frafall sjodfelaga og er greidd Ut samkvaemt erfdareglum.

Avéxtunarleidir i séreignarsjodi Almenna lifeyrissjédsins eru sjo talsins. Paer eru Avisafn |,
Avisafn Il, £Avisafn Ill, Rikissafn, Innlanasafn, Skuldabréfasafn (adur Husnaedissafn) og Erlent
verdbréfasafn. £visofn I, Il og Ill eru blondud verdbréfasofn med skuldabréfum, hlutabréfum og
innlanum. Eignasamsetning safnanna er mismunandi og lagt er til ad sjodfélagar greidi i s6fnin
eftir aldri pannig ad vagi skuldabréfa aukist med aldrinum. Innlanasafn fjarfestir eingongu i
innlanum, Rikissafn fjarfestir i rikisskuldabréfum med medallongum medalliftima, Skulda-
bréfasafn fjarfestir i dreifdu safni innlendra skuldabréfa med tiltolulega stuttan medalliftima og
Erlent verdbréfasafn fjarfestir i erlendum verdbréfum.

Avéxtunarleidir séreignarsjéds

Avisafn | hentar peim sem eru ad avaxta lifeyrissparnad sinn til langs tima og er hugsad fyrir
sjoofélaga a aldrinum 16-44 ara. Avoxtunartimi inneignar i pessu safni er ad jafnadi 15-20 ar.
Markmid safnsins er langtimahakkun eigna med pvi ad fjarfesta um 70% af eignum i hlutabréfum.
Buast ma vid miklum sveiflum i avOoxtun safnsins en a longum tima er reiknad med ad
sjodfélogum verdi umbunad fyrir sveiflurnar med haerri avoxtun.

Avisafn Il hentar peim sem eru ad avaxta lifeyrissparnad sinn til langs tima og er hugsao fyrir
sj6dfélaga & aldrinum 45-56 ara. Avéxtunartimi inneignar i pessu safni er ad jafnadi 10-15 ar.
Markmid safnsins er langtimahakkun eigna med fjarfestingum i hlutabréfum sem vega um 55% i
stefnu og skuldabréfum sem vega um 45% i stefnu safnsins. Sveiflur i avoxtun geta verid miklar
en po ma buast vid minni sveiflum og ad sama skapi lagri avoxtun en i £visafni | til lengri tima
Litio.

Avisafn lll er fyrir sjodfélaga sem vilja taka minni ahattu en i Avisafni Il og hentar vel fyrir
sjéofélaga sem eru 57 ara og eldri. Markmid safnsins er langtimahaekkun eigna og ad tryggja
sjéofélogum tiltolulega jafna avoxtun en po geta sveiflur i avoxtun verid nokkrar, par sem
fjarfestingarstefnan gerir rad fyrir ad um 30% eigna sé i innlendum og erlendum hlutabréfum en
um 70% er hins vegar avaxtadur i skuldabréfum og innlanum. Avdxtunartimi inneignar i pessu
safni er ad jafnadi um 5-20 ar. Med auknu vaegi skuldabréfa er stefnt ad minni sveiflum en i
Avisofnum | og Il en um Lleid ma buast vid laegri avoxtun til lengri tima Litio.

Innlanasafn er avaxtad ad ollu leyti a innlansreikningum og hentar sjéofélogum sem vilja avaxta
inneign sina alfarid i innlendum bankainnlanum. Avéxtun er sambaerileg og avéxtun & verd-
tryggdum bankareikningum med haestu voxtum a hverjum tima. Stefnt er ad pvi ad dreifa eignum
Innlanasafnsins & 3 - 4 innlanastofnanir. Breytingar a markadsvoxtum hafa ekki ahrif a hofudstol
innlana og pvi eru gengissveiflur litlar og safnid getur hentad vel fyrir pau sem eru ad ganga a
inneign sina eda hyggjast gera pad a naestunni. Inneignir sjédfélaga i Innlanasafninu falla undir
akvaedi laga nr. 98/1999 um innstaedutryggingar.
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Rikissafn hentar sjodfélogum sem vilja avaxta inneign sina i innlendum rikisskuldabréfum og geta
bolad nokkrar sveiflur i avéxtun. Azetladur medaltimi safnsins er 3-8 ar og safnid fjarfestir i
skuldabréfum med abyrgd islenska rikisins sem eru ad hluta verdtryggd. Sveiflur geta verid i
avoxtun safnsins par sem medaltimi rikisskuldabréfanna getur verid langur og hentar safnid
sjodfelogum sem eru 57 ara og yngri, pola sveiflur i avoxtun og vilja avaxta lifeyrissparnad sinn
ad steerstum hluta i innlendum rikisskuldabréfum.

Skuldabréfasafn (adur Husnzedissafn) fjarfestir i dreifdu safni innlendra skuldabréfa, bzedi
rikisskuldabréfum, sértryggdum skuldabréfum, sveitarfélagabréfum, fyrirtaekjaskuldabréfum og
vedskuldabréfum. Gert er rad fyrir pvi ad sveiflur i avoxtun safnsins verdi ad jafnadi litlar. Safnid
hentar peim sem vilja dreift safn innlendra skuldabréfa med tiltlulega litlum sveiflum og sem er
ad storum hluta verdtryggt. Stor hluti safnsins er i dreifbum markadsskuldabréfum med
tiltolulega stuttan medalliftima (2 - 3 ar) og jafnframt er gert rad fyrir ad um fjéroungur safnsins
séu vedskuldabref sem gerd eru upp m.v. vaxtakjor bréfanna (uppgreidsluverdmeaeti) og taka pvi
ekki hefdbundnum markadssveiflum.

Erlent verdbréfasafn hentar sjodféelogum sem vilja avaxta inneign sina alfarid i erlendum
verdbréfum og pola nokkrar sveiflur i avoxtun. Markmid safnsins er langtimahaekkun eigna med
bvi ad fjarfesta i erlendum hlutabréfum sem vega um 70% i stefnu og erlendum skuldabréfum
sem vega um 30% i stefnu safnsins. G6O ahaettudreifing a eignaflokka, lond og atvinnugreinar
einkennir undirliggjandi eignir safnsins en pratt fyrir pad ma buast vidé miklum sveiflum i avoxtun.
Talsverdar verdsveiflur geta ordid a erlendum verdbréfamorkudum og pa hafa breytingar a gengi
erlendra gjaldmidla einnig ahrif a uppgjorsvirdi eigna safnsins.

Avileidin

Avileidin byggir a pvi ad inneign sjodfélaga er avoxtud i blondudum verdbréfasofnum sem taka
mid af aldri sjodfélaga. Par er avinni skipt i prja hluta:

e Fram til 44 ara aldurs er inneign avoxtud i £visafni |

e Aaldrinum 45 til 48 ara flyst inneign i jofnum aféngum i £visafn ||
e Aaldrinum 57-60 ara flyst inneign i j6fnum aféngum i £visafn ||
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Avéxtunarleidir séreignarsjods og Avileidin
Sjéofélagar geta valid um

100% -
oo% | sjo avoxtunarleidir fyrir
- séreignarsparnad.

:q orare

70% 1 | Avileidinni er inneign

60% flutt & milli £visafna | - [lI

50% - eftir aldri sjodfélaga, an

a0 kostnadar.

o /vileidin byggist a pvi ad
hlutfall hlutabréfa laekkar

20% med aldri sjodfélaga um

10% + leid og vaegi skuldabréfa

0% - fer vaxandi.

Avisafn | Avisafn Il Avisafn Il Innlanasafn Rikissafn Skuldabréfasafn Erlent
verdbréfasafn

Innldn  m Skuldabréf  m Hlutabréf

[ £vileidinni er innbyggd ahaettudreifing par sem hlutfall hlutabréfa leekkar med aldrinum en
hlutfall skuldabréfa vex ad sama skapi. Ad Ollu jofnu er dhaett ad taka meiri ahaettu a fyrri hluta
avinnar, enda er pa gdédur timi til ad vinna upp tap, en a eftirlaunaarunum zetti yfirleitt ad taka
minni ahattu, enda parf félk pa ad lifa af eignum sinum.

Radgjof og aherslur i styringu

Radgjof Almenna lifeyrissjédsins er ad blondud og vel dreifd verdbréfasofn séu godur kostur fyrir
lifeyrissparnad, skili godri avoxtun til lengri tima og veiti géda &heettudreifingu. |
efnahagsafollum hefur komid i ljos mikilvaegi pess ad vera med vel dreifd eignasofn. Mikilvaegt
er ad dreifa fjarfestingum a milli d6likra eignaflokka, m.a. innlana, skuldabréfa og hlutabréfa og
einnig a milli élikra hagkerfa heimsins.

Um azetlad greidsluflaedi og lifeyrisbyrdi séreignarsjods

Ahersla er 16gd & lausafjarstyringu i séreignarsjédi Almenna lifeyrissjodsins. Sjédfélagar geta faert
inneign sina a milli safna hja lifeyrissjodnum og a milli vorsluadila og pvi er mikilveegt ad
sjédurinn geti avallt brugdist vid dvaentu Utstreymi. Pa er i gildi heimild til ad safna fyrir kaupum
a fasteign og/eda greida inn a husnaedislan, sbr. log um studning til kaupa a fyrstu ibud. Einnig
er enn heimilt skv. logum ad greida séreignarsparnad inn a husnadislan, upp ad akvednu marki
og gildir su heimild til arsloka 2025. Su heimild dregur timabundid Ur innflaedi i so6fnin par sem
idgjold sjoofélaga verda nytt til ad greida inn a hdsnadislan hja peim sem 6ska eftir pvi.
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Taflan synir eignir séreignarsjods i lok oktéber 2024, hversu hatt hlutfall eigna er laust til
utborgunar og hvad muni losna a naestu fimm arum.

Séreignarsjodur 60 ara og eldri 55-59ara Greidsluflaodi
Taflan synir azetlun
Laust til Losnar |agjéld - lifeyrir UM lutfall eigna
L, , . . sem eru lausar til
Eignir i okt 2024 utborgunar naestu 5 ar millj. kr. ,
o . o utborgunar og losna
Avdxtunarleid millj.kr. % % 1.1.-24.10.2024 4 naestu fimm arum.
Avisafn | 58.383 10% 9% 3.815
Avisafn 11 99.566 39% 26% 1.123 Einnig koma fram
ﬁEVisafn ”I 51415 85% 14% '407 Upp[ysn']gar um
Innlénasafn 35.214 54% 17% -45 greiosluflaedi i
Skuldabréfasafn 1.121 24% 3% 920 s6fnum
Rikissafn 1.497 54% 13% 3
Samtals 247.196 44% 18% 4579

Aftasti dalkurinn synir greidsluflaedi avoxtunarleida eda idgjold ad fradregnum lifeyrisgreidslum.
Greidsluflaedi i staerstu séreignarsofnunum, ZAvisafni | og I, er jakvaett.

Taflan synir ad séreignarsofnin purfa ad leggja sérstaka aherslu a lausafjarstyringu og audseljan-
legar eignir. Um 44% eigna safna i heild eru lausar til Utborgunar strax (mismunandi eftir s6fnum)
0g & nastu fimm arum losna til vidbdtar um 18% af heildareignum safna. I IV. Kafla fjarfestingar-
stefnunnar er fjallad sérstaklega um lausafjarstyringu og i Utdraetti Ur ahaettustefnu er fjallad um
lausafjarahaettu.

Samtryggingarsjodur

Med greidslum i samtryggingarsjéd avinna sjodfélagar sér rétt a evilongum ellilifeyrisgreidslum,

ororku- og barnalifeyri vid starfsorkumissi og maka- og barnalifeyri til eftirlifandi maka og barna

vid frafall.

e Sjodfélagar geta hafid toku ellilifeyris a aldrinum 60 til 80 ara.

e Ororkulifeyrir er greiddur ef sjodfélagi missir starfsgetu og orkutap er metid 50% eda meira.

e Makalifeyrir er greiddur Ur samtryggingarsjodi vid frafall sjodfélaga. Makalifeyrir er alltaf
greiddur i 2,5 ar og lengur ef yngsta barn sjédfélaga er yngra en 20 ara.

e Barnalifeyrir er greiddur vegna barna yngri en 20 ara vid frafall eda vid starfsorkumissi sj6d-
félaga.

Lifeyrisgreidslur eru verdtryggdar og breytast manadarlega i takt vid breytingar a visitolu neyslu-
verds. Aunnin lifeyrisréttindi og skuldbindingar samtryggingarsjods breytast samsvarandi med
breytingum a visitélunni.

Eignir samtryggingarsjéds eru avaxtadar i sérgreindu verdbréfasafni. Markmiod pess er langtima-

haekkun eigna med fjarfestingum i hlutabréfum, skuldabréfum og innlanum. Fjarfestingarstefna

samtryggingarsjods tekur mid af réttindakerfi, Llifeyrisbyrdi, aldurssamsetningu sjodfélaga og

aaetludu framtidargreidsluflaedi vegna lifeyrisskuldbindinga sjédsins.

e Stefnterad pviad hlutabréf vegi 55% og skuldabréf 45% af eignum samtryggingarsjods. Vaegi
skuldabréfa og innlana i lok september 2024 var 43,4% og vaegi hlutabréfa 56,6%.

e Akvérdun um vaegi hlutabréfa i fjarfestingarstefnu er tekin med hlidsjon af Lifeyrisbyrdi (hlut-
fall lifeyrisgreidslna og idgjalda) og azetludu greidslufleedi samtryggingarsjdéos.
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e Lifeyrisbyrdi a arinu 2023 var 46,2% og reiknad er med ad idgjold verdi meiri en lifeyris-
greidslur ad minnsta kosti til arsins 2032 (sja mynd) skv. framreikningi. Medalaldur sjodfélaga
i arslok 2023 voru 42,9 ar.

e Samtryggingarsjédurinn polir pvi ad taka a sig sveiflur a verdi hlutabréfa og byr ekki vid pa
ahaettu ad purfa ad selja hlutabréf pegar hlutabréfaverd er lagt a morkudum og getur pvi
fjarfest nokkud hatt hlutfall af eignum i hlutabréfum.

Aztlad sjodstreymi samtryggingarsjods og préun eigna
Azetlud idgjold og greidslur i milljordum kr. Eignir i milljproum kr.  Myndin synir aztlud
30 450 iogjold og lifeyris-
- 400  greidslur naestu aratugi
A ’ . . .
25 S - 350 isamanburdi vid eignir
§~ , , e
/ { - 300 (bruna linan). Aztlad er
20 / u‘\ - 250 ad idgjold verdi meiri
1s N - 200 en lifeyrisgreidslur fram
N - 150  til arsins 2032. Hér er
10 A - 100  ekkireiknad med
\\ - 50 neinum nyjum sjéo-
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INRARIRILEIOIILNIIEIRERD mannfjéldaspar settu
N AN AN NN lifeyrisgreidslur ad fara
m Lifeyrisgreidsiur mmmm 0gjold === Eign (haegri as) fram 0r idgjoldum sidar

Fjarfestingarstefna samtryggingarsjéds midar ad pvi ad hamarka markadsvirdi eigna sjodsins til
lengri tima med asattanlegri ahaettudreifingu a eignaflokka, atvinnugreinar og 6lik hagkerfi.

Samkvamt logum ber lifeyrissjédum ad breyta lifeyrisréttindum ef fjarhagsstada peirra breytist

0g mismunur a eignum og skuldbindingum fer ut fyrir tiltekin mork. Vid mat a fjarhagsstodu sam-

tryggingarsjéda eru eignir bornar saman vid skuldbindingar. Tryggingafraedileg stada skiptist i

prja hluta.

e Aunnin stada. Nuverandi eignir eru bornar saman vid skuldbindingar vegna dunninna réttinda
sem sjodfélagar eru bunir ad avinna sér med greidslum i sjédinn.

e Framtioarstada. Nuvirdi idgjalda virkra sjodfélaga til 70 ara aldurs er borid saman vid réttindi
sem framtidaridgjold mynda.

e Heildarstada. Heildarskuldbindingar eru samtala aunninna skuldbindinga og framtidar-

skuldbindinga. Heildareignir eru samtala nuverandi eigna og nuvirdi framtidaridgjalda.
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Fjarhagsstada samtryggingarsjéoa

Mat a eignum og azxtludum skuldbindingum

Aunnin stada
= Nuaverandi eignir
« Skuldbindingar vegna

GOgn ur Llifeyriskerfi

begar greiddra idgjalda e logjold
e Uppsofnuo réttindi

e Lifeyrisgreidslur Tryggingafraedileg
athugun eda uppgjor
Helstu f9rsendur: felur i sér samanburd
Framtidarstada e Arleg raunavoxtun 3,5% a eignum og
+ 10gjold virkra e  Sérhaefoar danarlikur mioad vio deetludum

sjoafélaga til 70 ara
» Skuldbindingar vegna
framtidaridgjalda

reynslu sjodfélaga a timabilinu 2018 til skuldbindingum
2022. Danartoflur eru m.v. spa FIT um
leekkandi danartioni til framtidar med

—_— 20% fradragi
— e  Sérhaefoar ororkulikur sjodfélaga 2014
til 2018
Heildarstada e Islenskar barneigna- og hjuskaparlikur

skv. stodludum forsendum

Ef nidurstada tryggingafraedilegs uppgjors synir ad heildarstada, sem hlutfall af heildarskuld-
bindingum, er +/-10% i eitt ar verdur samtryggingarsjodur samkvaemt logum ad breyta réttindum
sjoofélaga. Ef heildarstada er +/-5% af heildarskuldbindingum samfellt i fimm ar verdur einnig ad
breyta réttindum.

Stjérn Almenna lifeyrissjédsins hefur sampykkt eftirfarandi markmid fyrir samtryggingarsjodinn
og stefnu um tryggingafraedilega stddu. Markmid samtryggingarsjodsins er ad:

e Tryggja sjodfélogum lifeyri til seviloka i hlutfalli vid inngreidslur og verja pa og fjolskyldur
peirra fyrir tekjumissi vegna 6rorku eda frafalls sjédfélaga med pvi ad greida afallalifeyri
(6rorku, maka- og barnalifeyri).

e Eignum sjodsins verdi vel dreift a milli eignaflokka, atvinnugreina, utgefenda og landa til
ad tryggja géda ahaettudreifingu og draga pannig Ur sveiflum i avoxtun og afollum a
eignahlid.

e Sjédurinn stefnir a ad tryggingafraedileg stada sé i jafnvaegi. Med pvi er att vid (1) ad
aunnin stada annars vegar og (2) framtidarstada hins vegar, sé innan vid +/-5% af

skuldbindingum.

Tryggingafraedileg uttekt midad vio 31. desember 2023 synir ad heildareignir samtryggingarsjods
eru 346,99 milljardar sem samanstendur af ndvirtum eignum og framtidaridgjoldum.
Heildarskuldbinding er 363,1 milljardar og eru pvi skuldbindingar umfram eignir 16,2 milljardar
eda sem nemur 4,5% af heildarskuldbindingum. Stadan breyttist litid a arinu 2023 par sem
raunavoxtun eigna var svipud og nuvirdingarkrafa skuldbindinga.

A stjérnarfundi 25. september 2024 (6gdu starfsmenn fram framreikning & tryggingafraedilegri

stddu 31. desember 2023 til 31. agust 2024. Rétt er ad taka fram ad framreikningur er ekki pad
sama og tryggingafraedileg uttekt. Med framreikningi er gerd azetlun um tryggingafraedilega
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stodu ut fra hreyfingum og avoxtun. Hann gefur pvi visbendingu um préun a arinu. Vegna
hagsteedrar avoxtunar a arinu hafdi afallin stada batnad.

e Afallnar skuldbindingar voru 5,96% umfram eignir.

e Aztlad navirdi framtidaridgjalda var 0,02% umfram framtidarskuldbindingar.

e Heildarskuldbindingar voru 3,45% umfram heildareignir.

Tryggingafraedileg stada i arslok 2023 og framreikningur til 31.08.2024
10

m Uttekt 31.12.2023 W Framreiknud stada 31.08.2024
5 Framreikningur i lok

agust syndi ad stadan
hefur batnad a arinu

‘ ‘ vegna godrar
-4,46 | -3,45 A . .
avoxtunar, dunnin

stada um 1,8 og
heildarstada um 1
prosentustig

Aunnin stada Framtidarstada Heildarstada

A fyrstu atta manudum arsins hakkudu aunnar skuldbindingar med framreikningi um 8,3% a
medan eignir jukust um 10,4%. Skuldbindingar haekka med idgjoldum umfram Lifeyri, verdbolgu
og reiknadri raunavoxtun sem er 3,5% a ari (2,3% januar til agust). Hekkun vard a erlendum
hlutabréfamérkudum en a moti skiludu innlend hlutabréf neikvaedri avoxtun. Eignir haekka med
idgjoldum umfram Llifeyri og avoxtun. Samtryggingarsjodur midad vid mat eigna i trygginga-
freedilegu uppgjori skiladi 4,5% jakvaedri raunavoxtun a fyrstu atta manudum arsins.

[ framhaldi af tryggingafraedilegri Uttekt framkvaemir tryggingafraedingur svokallad alagsprof en
ba er reiknad hvernig tryggingafraedileg stada breytist vid breyttar forsendur. Tilgangurinn med
profinu er ad stjornendur séu betur medvitadir um helstu ahaettur og afleidingar peirra. Myndin
synir nidurstodu alagsproéfs ef nuvirdisvextir yrdu laekkadir um 0,5% en pa myndi stada sjédsins
versna verulega. | raun synir profid hvernig tryggingafraedileg stada, eins og hun var i arsbyrjun,
breytist ef langtimaavoxtun samtryggingarsjods yroi 3,0% a medan réttindatoflur mida vid 3,5%.

Alagsprof a tryggingafraedilega stodu i arslok 2023

Hlutfall af skuldbindingum i %
Stadan breytist ef

forsendum um

-7,7% I o .
Stadan 31.12.2023 | 0,20 avoxtunarviomio,
-4,5% [N lifslikur og 6rorku-

Likur er breytt. Einnig
-15,9% iani
Nuvirdisvextir leekkadir um 0,5% -11,2% ef eignir lzkka
-13,9%

m Aunnin stada ® Framtidarstada ® Heildarstada
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Vant langtimaavoxtun eignaflokka og azetlud avoxtun ST til langs tima er lykilforsenda vid val a
eignasamsetningu eda fjarfestingarstefnu. Ef forsendur um medalaevilengd, érorku og danartidni
halda verdur aztlud medalavoxtun ad lagmarki ad vera 3,5% ad vidbaettu alagi vegna vero-
sveiflna & markadi. | tengslum vid endurskodun & Eftirlitskerfi med ahaettu voru framkvaemdir
utreikningar a mogulegri proun a tryggingafraedilegri stodu midad vid olikar forsendur um vanta
medalavoxtun, stadalfravik medalavoxtunar, medalverdbolgu og stadalfravik verdbdlgu. Myndin
synir nidurstodur Utreikninga par sem reiknad var med medalavoxtun viomidunarvisitalna sl. 10
ar i somu hlutféllum og fjarfestingarstefna samtryggingarsj6ds. Myndin synir ad stadan batnar a
spatimabilinu en einnig ad toluverdar likur eru a ad heildareignir (eignir plus framtidaridgjold)
verdi 10% meiri eda minni en aztladar heildarskuldbindingar (dunnar skuldbindingar plus
framtidarskuldbindingar).

Moguleg proun a tryggingafraedilegri stodu til arsins 2040
Aztlud heildarstada i % af heildarskuldbindingum
Hér er préun a
40% tryggingafraedilegri
30% stodu azxtlud med
Monte Carlo
20% hermunum midad vid
10% I medalavoxtun
/ vidmidunarvisitalna
0% J— sl. 10 ar med
-10% fjarfestingarstefnu ST.
Forsendur:
-20% Medalraunavox. 4,6%
2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039 Arlegt stadalfrv. 7,8%
Arleg verobdlga 4,0%
Medaltal +/- 1 stdey  =====Mifgildi ==Medaltal Arlegt stadalfrv. 1,4%

Lifeyrissjéourinn reiknar daglega markadsverd eigna og fylgist pbannig med verdbreytingum og
avoxtun. Breytingar a markadsverdi hafa pé ekki afgerandi ahrif a hafi lifeyrissjodsins til ad
greida lifeyri eins og pad er metid i tryggingafraedilegri Uttekt. Astadan er su ad i tryggingafraedi-
legu uppgjori eru skuldabréf metin midad vid fasta 3,5% raunavoxtunarkrofu og proun a krofu a
markadi hefur pvi engin ahrif. Taflan synir eignasamsetningu samtryggingarsjodsins og aztlud
ahrif eignaflokka a eignir vegna verdsveiflna.

Eignasamsetning i oktober 2024 og ahrif eignaflokka a aunna stoou

Vaegi Sveiflur  Ahrif  Skyringar
Innlend skuldabréf 37,9% Engar Eru metin m.v. 3,5% krofu og sveiflast pvi ekki i verdi
Innlend hlutabréf 12,8% 31,2% 4,0% Sveiflur i dvoxtun eru eitt stadalfravik medaldavoxtunar
Erlend hlutabréf 43,7% 16,1% 7,0%  Sveiflur i avoxtun eru eitt stadalfravik medalavoxtunar
Erlend skuldabréf 4,2% 12,2% 0,5%  Sveiflur i avoxtun eru eitt stadalfravik medalavoxtunar
Innlan 1,4% Engar Innlan sveiflast ekki en vextir eru breytilegir
Samtals 100% 11,6%

Hatt hlutfall eigna eru skuldabréf sem sveiflast ekki par sem pau eru metin i tryggingafraedilegu
uppgjori midad vid 3,5% raunavoxtunarkrofu. Paer eignir sem sveiflast i tryggingafraedilegu
uppgjori eru islensk hlutabref og erlend verdbréf, baedi hlutabréf og skuldabreéf. Midad vid sveiflur
vidmidunarvisitalna i islenskum krénum er stadalfravik medalavoxtunar 16,1% a erlendum
hlutabréfum, 12,2% a erlendum skuldabréfum og 31,2% a islenskum hlutabréfum. Ef tekid er tillit
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til veegi pessara eignaflokka i eignasamsetningu getur sveifla upp a eitt stadalfravik breytt
eignastddu um 11,6%, baedi til haekkunar og laekkunar. | &lagspréfi sem gert var &
tryggingafredilega stodu i arslok 2023 voru m.a. reiknud ahrif 10% lekkunar a erlendum
hlutabréfum a tryggingafraedilega stodu. Samkvemt peim Utreikningum myndi heildarstada
lekka ur -4,5% i -6,8% af skuldbindingum.
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II. Soguleg avoxtun

Soguleg avoxtun er mikilveeg heimild um avoxtun og ahaettu eignaflokka. P6 svo ad enginn geti
verid viss um ad sagan endurtaki sig er hun samt visbending um hvers ma veenta um framtidar-
avoxtun, um avoxtunarbil a milli verdbréfaflokka til lengri tima og um samband avoxtunar og
ahaettu maelda sem flokt avoxtunar eda sveiflur i kringum medalavoxtun.

Svissneski bankinn UBS (adur Credit Suisse) hefur undanfarin 25 ar gefid ut arbék med upp-
lysingum um langtimaavoxtun i heiminum. Upplysingar i pessari umfjollun eru byggdar a ar-
bokinni arid 2024 en i henni meta préfessorarnir Elroy Dimson vid Cambridge haskdla, Paul Marsh
og Mike Staunton vid Vidskiptahaskolann i London, avoxtun og ahzttu vegna fjarfestinga i
hlutabréfum, skuldabréfum, reidufé og gjaldmidlum i 35 londum fra arinu 1900 ut arid 2023 eda
i 124 ar. Af ldndunum 35 eru 23 sem eiga sogu yfir allt timabilid en saga hinna 12 landanna hoéfst
a seinni hluta 20. aldarinnar en pau eiga nalaegt eda rumlega 50 ara ségu. Umfjollunin fyrir nedan
er ad hluta byggd a arbdkinni en einnig a opinberum hagtolum.

Sogulegar stadreyndir.

e Langtimaraunavoxtun hlutabréfa hefur verid jakvaed i ollum londum sem pydir ad
langtimaavoxtun hlutabréfa hefur ad jafnadi verid harri en verdbolga.

e Hlutabréf hafa skilad harri avoxtun en skuldabréf og vixlar i 6llum londum sidan arid
1900.

e Asidustu 124 arum hafa alpjodleg hlutabréf skilad 5,1% raunavoxtun & ari, rikisskuldabréf
1,7% og rikisvixlar 0,4%. [ Bandarikjunum hafa hlutabréf haekkad ad medaltali um 6,5% a
ari umfram verdbolgu.

e Bandariski hlutabréfamarkadurinn vegur 60% af heildarverdmaeti hlutabréfa i heiminum,
og er teplega tiu sinnum staerri en Japan, sem vegur naest pyngst. Bandarikin eru einnig
med staersta skuldabréfamarkad i heimi.

e Hlutabréf hafa haekkad umfram skuldabréf, vixla og verdbdlgu a 6llum 35 morkudum. Fra
arinu 1900 hafa hlutabréf i heiminum haekkad um 4,7% a ari umfram vixla og 3,3% a ari
umfram rikisskuldabréf. Lita ma a umframavoxtun sem ahzettualag sem fylgir pvi ad
fjarfesta i hlutabréfum.

e Hofundar arbdkarinnar aztla ad ahaettualag hlutabréfa ofan a rikisvixla verdi 3,5% i
framtidinni og 2,5% ofan a rikisskuldabref.

Soguleg raunavoxtun og sviosmynd um framtidaravoxtun

Raunavoxtun a ari ad jafnadi

8 Langtimaavoxtun
hlutabréfa og

6 skuldabréfa er

4 god.

2 Svidsmyndin
byggir a spa um

0 2,5% ahaettualagi

Séguleg avoxtun Soguleg avoxtun Séguleg avoxtun Svidsmynd hlutabréfa til
1950-2023 1970-2023 1990-2023 framtidar

B Hlutabréf  mSkuldabréf  mSafn (55% hlutabréf, 45% skuldabréf)

Heimild: UBS Global Investment Return Yearbook 2024. [ svidsmynd er gert rad fyrir bléndudu safni
skuldabréfa sem skilar 0,5% avoxtun umfram rikisskuldabréf.
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e Fyrirtaekjaskuldabréf eru stor eignaflokkur med dtistandandi verdmaeti um 44 billjénir
Bandarikjadala i arslok 2023, um pad bil helmingi minna en verdmaeti alpjodlegra
hlutabréfa og teeplega tveir pridju hlutar rikisskuldabréfa.

e Langtimaavoxtun fyrirteekjaskuldabréfa med lanshaefismat (investment grade bonds)
umfram rikisskuldabréf er 1% sem endurspeglar haerri métadiladhaettu. Ahaettualag 4
skuldabreéf an lanshaefismats (high yield bonds) er tveimur présentustigum haerra.

e Sogulega hafa um 1,5% utgefinna skuldabréfa lent i greidsluerfidleikum en hlutfall
tapadra krafna er um 1%. Tapshlutfall skuldabréfa an lanshaefismats er 2,7% en 0,2% a
skuldabréfum med lanshaefismat.

Tolur um avoxtun syna marktaeka fylgni avoxtunar vid vaxtaleekkunarferli eda eftir pvi hvort vextir
a markadi fara haekkandi eda laekkandi. Pegar vextir fara leekkandi haekkar yfirleitt eignaverd sem
skilar sér i avoxtun yfir langtimamedaltali badi hlutabréfa og skuldabréfa. A hinn béginn er
avoxtunin lakari pegar vextir haekka sem Lleidir ad jafnadi til leekkunar eignaverds.

Raunavoxtun hlutabréfa og skuldabréfa og verdbélga i Bandarikjunum arin 1914-
2023
10 Soégulega hefur
avoxtun skuldabréfa
8 9,4 ) .
og hlutabréfa verid
6 olik eftir pvi hvort
4 vextir fara haekkandi
4,2 eda laekkandi
2
'
0 -0,6
—
-2
Hlutabref Rikisskuldabréf Verdbolga
W Arleg raundvoxtun ad jafnadi eftir leekkun vaxta B Eftir haekkun vaxta
Heimild: Fred Economic Data og Trading economics

Vaxtalaekkunarferli fer yfirleitt saman vid préun verdbdlgu eda veentinga um préun verdlags.
Sedlabankar heimsins beita flestir styrivoxtum til ad hafa ahrif a efnahagsumsvif, hagvoxt og
verdbdlgu. A verdbréfamorkudum haekkar eda laekkar verdbdlgualag 6verdtryggda skuldabréfa
eftir veentingum fjarfesta um proun verdlags.

Verdbdlga a heimsvisu tok ad haekka a arinu 2021 eftir langt timabil stodugs verdlags. Helstu
astaedur haekkandi verdlags voru rof i adfangakedjum ymissa vara i kjolfar heimsfaraldurs og
haekkun a hravorum og orku vegna stridsataka i Evropu. Verdbdlga i flestum londum hefur
hjadnad aftur og ma sem daemi nefna ad arsverdbdlga i Bandarikjunum maeldist 2,4% i september
2024 og 2,0% i Evropu i oktdber. Sedlabankar vidast hvar brugdust vid vaxandi verébdlgu med
haekkun styrivaxta arin 2022 og 2023 og foru peir haest i 5,5% i Bandarikjunum en 4,5% i Evrépu.
Med lekkandi verdbdlgu hafa sedlabankar byrjad ad leekka styrivexti aftur, Evropski sedlabankinn
héf laekkunarferlio i juni 2024 og hefur leekkad vextina prisvar, nu sidast i 3,4% i oktober.
Bandariski sedlabankinn laekkadi styrivexti ur 5,5% i 5,0% i september 2024 en pa hofdu
styrivextirnir verid dbreyttir fra pvi juni 2023. A Islandi voru styrivextir laekkadir ar 9,25% i 9,0%
i byrjun oktdber 2024 en pad var i fyrsta sinn sidan i névember 2020 sem Sedlabanki Islands
laekkar vextina.
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Verdbélga i Bandarikjunum og Evrépu
10 A arinu 2022 jokst
8 verdbolga i flestum
londum medal
6 annars vegna
voruskorts i kjolfar
4 COVID-19 og
5 stridsins i Ukrainu.
Verdbdlga hefur
0 hjadnad sidan og er
nalaegt medaltali
-2 e JSA e FEvrépa sidustu aratuga
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Heimild: Fred Economic Data og Trading economics

Vextir hafa leekkad mikid a undanfornum aratugum og nadu lagmarki arid 2021. Vextir haekkudu
hins vegar hratt a arunum 2022 og 2023 og ma sem dami nefna ad verdtryggdir vextir a 10 ara
bandariskum rikisskuldabréfum haekkudu ur -1,1% i byrjun jandar 2022 i 2,5% i jandar 2024. Somu
sbgu er ad segja um avoxtunarkrofu dverdtryggdra rikisskuldabréfa. [ kjolfar haekkandi verdbélgu
hefur avoxtunarkrafan haekkad vidast hvar sem gerir pad ad verkum ad skuldabréf eru nu vaenlegri
avoxtunarkostur heldur en i lagvaxtaumhverfinu i byrjun aratugarins. Takist stjérnvéldum og
sedlabonkum ad halda verdbodlgu i skefjum zttu fjarfestar ad fa jakvaeda raunavoxtun til

framtidar.
Avéxtunarkrafa & 10 ara éverdtryggdum rikisskuldabréfum, verabélga og reiknadir
raunvextir
8 o
Avoxtunarkrafa
/ rikisskuldabréfa i
6 morgum Londum
5 - reedst af markads-
4 4,4 4,5 ’ adstaedum
3 (frambodi og
2 2.4 2,8 25 eftlrsp’urn) i hverju.
1 2,0 2 0,5 landi. | samanburdi
0 - vid verdbdlgu sl. 12
Bandarikin Bretland byskaland island manudi eru
i i reiknadir raunvextir
W Avoxtunarkrafa, 10 ara rikisskuldabréf m Arsverdbolga M Reiknadir raunvextir jakvaeoir
Heimild: Tradingeconomics.com og Keldan.is
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Avéxtunarkrafa & 10 ara verdtryggdum rikisskuldabréfum
Eftir samfellda

6 leekkun vaxta

5 avoxtunarkrofu a
longum rikisskulda-

4 bréfum hefur

3 avoxtunarkrafa
tekio ad haekka

2 aftur. Myndin synir

krofu 4 10 ara

1 W/\\h verdtryggdum

0 \ rikisskuldgbréfum i
USA og a Islandi.

-1 Toluverd fylgni
virdist vera a préun

verdtryggdra vaxta
i lbndunum

-2
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

——USA island

Heimild: Fred Economic Data

Greining a sogulegum gognum og avoxtun verdbréfa gefur yfirsyn um préun markada vid mis-
munandi efnahagsadstaedur og ytri skilyrdi i fortid. Hér hefur verid einblint a langtimaavoxtun
eignaflokka en lesendur purfa ad hafa i huga ad til skamms tima geta markadir préast meo allt
00rum haetti og avoxtun ordid onnur en sagan bendir til. Pratt fyrir ad hlutabréf hafi i gegnum
arin skilad haestu avoxtun eignaflokka getur enginn gengid Ut fra pvi sem visu ad fjarfestingar i
hlutabréfum skili alltaf godri avoxtun. Pannig geymir sagan dami um long timabil inn a milli par
sem hlutabreéf hafa skilad laegri avoxtun en adrir eignaflokkar og jafnvel tapi.

Um samspil avoxtunar og ahzettu

Markadsahaetta er haettan a fjarhagslegu tapi vegna verdbreytinga a fjarmalagerningum sem

skradir eru a markad eda hafa beina tengingu vid skrad markadsbréf. EOli verdbréfa er ad verd

beirra sveiflast en til lengri tima litid hakka verdbréf ad jafnadi i verdi. Verdbreytingar eru
mismiklar eftir tequndum verdbréfa en almennt ma segja ad pvi meiri sem sveiflurnar eru pvi
haerri geti avoxtunin ordid.

e Sagan segir ad hlutabréf gefi ad jafnadi haerri avoxtun en skuldabréf en sveiflur i avoxtun
hlutabréfa eru meiri en skuldabréfa. P6 verdur ad hafa i huga ad a akvednum timabilum hafa
skuldabreéf skilad haerri avoxtun en hlutabréf.

e Til skamms tima draga skuldabréf i verdbréfasofnum dr sveiflum en ad sama skapi ma gera
rad fyrir laegri avoxtun. Ef sparnadartiminn er langur, vegur ha avoxtun hlutabréfa pyngra en
sveiflujofnunarahrif skuldabréfa og pess vegna er eftirsoknarvert ad hafa vaegi hlutabréfa hatt.

e Sa sem kaupir skuldabréf med fostum voxtum og a pad til gjalddaga faer pa avoxtun sem
midad var vid pegar skuldabréfid var keypt. Markadsverd skuldabréfa breytist hins vegar pegar
vextir @ markadi breytast og pess vegna sveiflast avoxtun skuldabréfs fra kaupdegi til
gjalddaga. Verdbreytingar skuldabréfa radast af breytingu a markadsvoxtum og lanstima
skuldabréfanna. Verd skuldabréfa haekkar pegar markadsvextir laekka og 6fugt. Pvi meira sem
markadsvextir breytast og pvi lengri sem lanstiminn er pvi meiri verda verdbreytingarnar og
ofugt. Stutt skuldabréf sveiflast pvi minna i verdi en long og henta pvi betur peim sem vilja
leggja aherslu a stoduga og jafna avoxtun.

e Ainnlansreikningum banka og sparisjoda breytist hofudstéllinn ekki pott breytingar verdi a
markadsvoxtum. Vid vaxtabreytingar breyta innlansstofnanir voxtum a innlansreikningum og
gilda pa nyir vextir eftir pad. Til langs tima ma buast vid pvi ad innlansstofnanir geti bodid
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sparifjareigendum svipada vexti og eru a markadsskuldabréfum hverju sinni. Til pess ad
innlansreikningar borgi sig verda bankarnir ad geta lanad peningana a harri voxtum en peir
greida sparifjareigendum og utlansvextir geta aldrei annad en endurspeglad markadsvexti a
hverjum tima.

e Innlansreikningar draga ur ahaettu a gengistapi vegna vaxtahaekkana en a hinn bdginn missir
eigandi peirra af gengishaekkun skuldabréfa ef vextir laekka. Vid avoxtun eftirlaunasparnadar
getur hentad peim sem vilja leggja aherslu a stdduga og jafna avoxtun ad geyma hluta
sparnadarins a innlansreikningum til ad draga ur sveiflum i avoxtun par sem hofudstollinn
breytist ekki vid breytingar a markadsvoxtum.

Métadilaahaetta er haettan a ad motadili i vidskiptum eda utgefandi verdbréfs geti ekki stadid vid
skuldbindingu sina p.e. ad fjarfesting tapist ad ollu leyti eda hluta vegna fjarhagslegra erfidleika
eda gjaldprots utgefanda verdbreéfs.
e Hlutabreéf eru aftasta krafan i krofurod og hafa pvi haestu tapsahattuna.
e Skuldabreéf hafa minni tapsahaettu en pau teljast til almennra krafna nema ad sérstaklega
sé kvedid a um ao tiltekid skuldabreéf skuli vikja fyrir almennum krofum.
e Innstaedur hvers innstaedueiganda i islenskum fjarmalastofnunum eru tryggdar i samraemi
vid l6g um innstedutryggingar og tryggingarkerfi fyrir fjarfesta nr. 98/1999, en po
einungis ef innstaedan er tryggingarhaef og ekki undanskilin tryggingu skv. m.a. 9. gr. sl.
Til vidbotar geta innstaedur sem ekki eru tryggdar skv. nefndum Logum nr. 98/1999 talist
til krafna sem njota forgangs umfram almennar o6tryggar krofur, sbr. 85. gr. a. laga nr.
70/2020 um skilamedferd lanastofnana og verdbréfafyrirtaekja.

Mikilvaegt er ad huga vel ad métadilaahaettu og leitast vid ad draga ur henni med pvi ad vanda
val a utgefendum og med pvi ad dreifa eignum a mikinn fjolda verdbréfa, Utgefenda, atvinnu-
greina og landssvaeda.

Medalavoxtun og flokt

Myndin fyrir nedan synir sogulega medalavoxtun og flokt avoxtunar (stadalfravik avoxtunar)
helstu verdbréfaflokka fra 1998 til 2024. Lédrétti asinn synir medalarsavoxtun verdbréfaflokksins
en larétti asinn stadalfravik medalavoxtunar sem er maelikvardi a flokt avoxtunar. Fyrir nedan
myndina er tafla sem synir hvada visitolur eru skodadar og audkenni peirra.
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Soguleg avoxtun og flokt 1998-2024
11% Myndin synir avoxtun
10% @-ONMRITOYT T~ " T T @ Heimsvisitala MSCI i ISK Og fLOkt fra 1998 tll
? 9% /‘ . september 2024 fyrir
s 8% innlendar hlutabréfa-
:g . ! @ OMXI5YNI oy
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2 2% bréfa. Erlendar visitélur
1% eru umreiknadar yfir i
0% islenskar kronur.
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Stadalfravik arlegrar avoxtunar fra 1998
Audkenni Nafn Audkenni Nafn
OMXILYNI  Skbr. visitala 1 ars 6verdtryggd OMXIGI Innlend hlutabréfavisitala
OMXI5Yl  Skbr. visitala 5 ara verdtryggd Heimsvisitala MSCI i ISK Heimsvisitala hlutabréfa i ISK
OMXI5YNI  Skbr. visitala 5 ara dverdtryggd Heimsvisitala rikisskuldabréfa (WGBI) i ISK Heimsvisitala rikisskuldabréfa i ISK
OMXI10YI Skbr. visitala 10 ara verdtryggd

Vid skodun a sogulegri avoxtun getur val a timabili haft ahrif a nidurstoduna. Einstok afoll og
stératburdir geta haft mikil ahrif a avoxtun yfir stutt timabil, auk pess sem hafa verdur i huga ad
efnahagsumhverfi getur verid mjog mismunandi milli timabila. Myndin hér fyrir ofan synir
avoxtun og flokt fra upphafi ars 1998 en pad timabil er fyrst og fremst valid med hlidsjon af
tiltaekum gognum fyrir islenska markadi. Fra upphafi ars 1998 eru tiltaekar islenskar skuldabréfa-
visitolur, auk pess sem rokstydja ma ad islenskur hlutabréfamarkadur hafi verid éproskadur ef
horft er langt aftur fyrir 1998.

Fra 1998 hefur avoxtun verdtryggdra islenskra rikisskuldabréfa (OMXI10YI, OMXI5YI) verid ha i
samanburdi vid adra fjarfestingakosti vegna haerra vaxtastigs a Islandi en i helstu vidskipta-
l6ndum, harrar verdbdlgu og laekkun avoxtunarkréfunnar & timabilinu. Avéxtun 10 ara vero-
tryggora rikisskuldabréfa hefur verid um 9,4% a ari ad jafnadi og stadalfravik um 6,2%. Saman-
burdurinn synir ad innlendur hlutabréfamarkadur gaf talsvert lakari avoxtun og sveifladist meira
a timabilinu enda nokkur afoll a timabilinu, sér i lagi fjarmalahrunid 2008. Pa hefur heimsvisitala
hlutabréfa skilad svipadri avoxtun og long verdtryggd islensk skuldabréf en sveifladist talsvert
meira & timabilinu. Petta skyrist m.a. af harri verdbélgu og hau vaxtastigi & timabilinu slandi. Ef
horft er til staerri erlendra markada hefur avoxtun heimsvisitolu hlutabréfa ad jafnadi verid haerri
en skuldabréfa yfir lengra timabil, en par vegur bandariski markadurinn pungt.
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III. Efnahagshorfur, veent &voxtun og framreikningur

Vid motun fjarfestingarstefnu er mikilveegt ad horfa til framtidar og meta vaenta avoxtun helstu
verdbrefaflokka. Pegar reynt er ad meta vaenta avoxtun naestu ara er baedi horft til sogulegrar
avoxtunar og reynt ad leggja mat & nuverandi efnahagsastand og framtidarhorfur. | pessum kafla
er tafla um vaenta langtimaavoxtun og er framreikningur a avoxtun eignasafna lifeyrissjodsins
byggdur a peim vaentingum og sogulegum gognum um flokt avoxtunar og samfylgni verdbréfa-
flokka (stadalfravik).

Hagkerfid kélnar og leekkunarferli styrivaxta hafid

Hagvoxtur & Islandi hefur verid nokkud kroftugur & sl. premur arum eftir téluverdan samdratt arid
2020. Hagvoxturinn var neikvaedur um 6,9% arid 2020 en tok vid sér strax aftur ari sidar pegar
hann var jakvaedur um 5,3% arid 2021, 9,0% arid 2022 og 5,0% arid 2023. Pad hefur hins vegar
ordid vidsnuningur i hagvexti a fyrri hluta arsins 2024 fra sama tima 2023 og miklar styri-
vaxtahaekkanir, mikil verdbdlga og lodnubrestur drogu Ur hagvextinum og maldist hann nei-
kvaedur um 1,9% milli ara. Samdrattur hefur jafnframt maelst i utanrikisvidskiptum og einkaneyslu
a timabilinu. Mikill samdrattur var i varanlegum neysluvorum og pa einna helst bifreidakaupum.
Hagvaxtarspar greiningaradila, Hagstofu islands og Sedlabanka islands (greinendur) gera rao fyrir
heldur minni hagvexti a komandi arum en verid hefur a undanférnum arum. Sparnar gera rad fyrir
ad hagvoxtur a arinu 2024 verdi naer enginn en taki svo vid sér a naestu arum, ad miklu leyti
vegna vexti i einkaneyslu, og verdi ad medaltali um 1,9% arid 2025 og um 2,5% arin 2026 og
2027.

Vegna aukinnar verdbolgu og verdbdlguvaentinga héfdu styrivextir Sedlabanka islands (Si) verid
haekkadir stodugt fra mai 2021 pegar peir voru laegstir i 0,75% par til peir nadu hamarki i agust
2023 i 9,25%. Vegna hjodnunar verdbdlgu, sem er buin ad vera a breidum grunni, leekkunar
verdbolguvaentinga og haekkunar raunvaxta undanfarid hof Si vaxtalaekkunarferli sitt i oktdber
2024 med 25 pkt. lekkun og fylgdi henni eftir i november med annarri 50 pkt. leekkun og eru
styrivextir nu 8,5%. Mald verdbodlga hefur verid ad hjadna undanfarin misseri fra pvi ad tolf
manada takturinn nadi hamarki i 10,2% i febrdar 2023. Tolf manada verdbolga var 7,7% i arslok
2023 og var han komin nidur i 5,1% i oktéber 2024.

Verdbdlguvaentingar gera rad fyrir ad verdbolga haldi afram ad hjadna og verdi ad medaltali um
4% i lok ars 2025 og i kringum 3% a arunum 2026 og 2027. Af greinendum er Sedlabankinn med
laegstu verdbdlguspana og gerir hann rad fyrir ad verdbolga verdi um 3,2% i lok ars 2024, og um
2,5% i lok ars 2026 og 2027. Adrir greinendur gera jafnframt rad fyrir pvi ad styrivextir haldi afram
ad lekka og ad medaltali verdi peir komnir i 7,5% i lok ars 2025, 6,0% i lok ars 2026 og 5,5% i
lok ars 2027. Verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi gefur til kynna ad verdbolga verdi naer 3% eftir
tvo ar en vaxi svo aftur i rum 3,5% a lengri enda vaxtaferilsins.

Hair styrivextir hafa kaelt fasteignamarkadinn sem hefur verid einn af drifkroftum verdbolgunnar
undanfarin misseri og er haett vid pvi ad of hrod leekkun styrivaxta geti gleett markadinn Lifi ad
nyju og hann tekid hressilega vid sér par sem spurnin eftir ibudarhisnaedi hefur verid sterk.

Pad er nokkur 6vissa um pessar mundir sem geetu haft neikvad ahrif a hagvoxt, verdbolgu og
styrivexti sem snyr m.a. ad natturuhamforum a Reykjanesi, alpingiskosningum og fjarmoégnun
rikisins, deilum & vinnumarkadi, horfum i grundvallar atvinnugreinum & Islandi t.a.m. ferda-
bjénustu og sjavarutvegi, aukinni spennu i alpjédasamskiptum, -vidskiptum og stridsatokum og
alpjédlegum efnahagshorfum.
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Stigmodgnun stridsataka eykur dvissu

Stridsatok i Ukrainu, Russlandi, israel, Palestinu og londum par i kring eru til pess fallin ad valda
oroéa a morkudum vegna aukinnar ovissu um Llikleg ahrif peirra a kostnad rikja, hravoruvero,
verdbolguproun og vaentan hagvoxt i Evrépu og annars stadar i heiminum. Pad eru morg flogg a
lofti i heimsmalunum um pessar mundir sem vert er ad fylgjast med a komandi misserum og arum.
Mikil évissa er uppi vardandi aframhaldandi stigmdgnun & stridsatékum i Ukrainu og fyrir botni
Midjardarhafs sem getur dregid fleiri pjodir med auknum krafti inn i atokin og haft t.a.m. neikvaed
ahrif a hravoruverd, landsframleidslu og hagsaeld rikjanna. Stigmognun i tollastridi milli
Bandarikjanna og Kina geta aukid verdbdlguprysting i Bandarikjunum sem og ef Bandarikin setja
tolla a innfluttar vorur fra Evropu og 6drum rikjum en pad getur jafnframt haft neikvaed ahrif m.a.
a landsframleidslu og hagvoxt vidkomandi rikja. Pa hefur einnig verid titringur i Sudur-Kinahafi
um deilur Kina og t.a.m. Taivan og haett er vid pvi ad préun hernadarataka i Evropu og fyrir botni
Midjardarhafs hristi upp rikjum i Sudur-Kinahafi og magni upp titringinn par.

[ Peningamalum Sedlabanka islands er spad ad hagvoxtur i helstu vidskiptaldondum islands verdi
um 1,4% a arinu 2024 samanborid vid 3,3% hagvoxt arid 2022. Horft er til pess ad afram verdi
kroftugur hagvoxtur i Bandarikjunum en ad hagvaxtarhorfur a evrusvaedinu verdi afram
tiltolulega daprar. Spair bankinn pvi ad hagvaxtartolur haekki i 1,7% arid 2026. Alpjodleg verd-
bolga hefur verid ad hjadna og var komin i 2,2% a pridja fjoroungi 2024 og reiknar bankinn med
ad hun verdi komin i 2% undir lok naesta ars. Alpjédagjaldeyrissjodurinn spair pvi ad hagvoxtur
heimsins verdi um 3% a naestu arum og gert er rad fyrir ad hann skiptist pannig ad um 1,8% voxtur
verdur hja proudum rikjum og 4,2% voxtur hja nymarkads- og prounarrikjum.

Sedlabankar heimsins hafa flestir hafid laekkunarferli styrivaxta eftir miklar vaxtahaekkanir i
kjolfar COVID og aukins verdbolguprystings i kjolfar stridsataka i Ukrainu. Styrivextir i Banda-
rikjunum haekkudu ur 0,25% i 5,5% a stuttum tima eda fra februar 2022 til september 2023 vegna
mikillar verdbdlgu og undirliggjandi verdbdlguprystings. Vegna hjodnunar verdbolgu og
verdbdlguvaentinga undanfarinna manada héf sedlabanki Bandarikjanna ad laekka vexti um 50
pkt. i september 2024 og svo aftur um 25 pkt. i nGvember og eru peir pa komnir i 4,75%. Sedla-
banki Evropu haekkadi styrivextir sina ur -0,5% i 4% fra midju ari 2022 fram a seinni hluta arsins
2023 en hof ad laekka pa aftur um mitt ar 2024 og voru peir komnir nidur i 3,25% i oktdber.
Reiknad er med ad styrivextir | Bandarikjunum og Evrépu haldi afram ad laekka & komandi
misserum en verdi vaentanlega ekki jafn lagir og peir voru fyrir COVID timabilid.

Avoxtun skuldabréfa og hlutabréfa & markadi

Proun a avoxtunarkrofu RIKS 30
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1,0% gekk til baka um mitt ar.
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e Sidastlidin 10 ar hefur innlendur hlutabréfamarkadur haekkad um 12,2% a ari og sl. 5 ar hefur
haekkunin verid um 11,7% a ari. Fyrstu niu manudi arsins 2024 hefur heildarvisitala adallista
haekkad um 1,9%.

e Erlendir hlutabréfamarkadir hafa haekkad a arinu og hefur heimsvisitala hlutabréfa haekkad
um 18,9% i USD a fyrstu niu manudum arsins. Malt i USD hefur visitalan haekkad ad medaltali
um 13% aarisl. 5 arogum 10,1% a ari sl. 10 ar. Sidastlidin 5 ar hefur heimsvisitala hlutabréfa
haekkad um 15% a ari i ISK og um 11,2% i ISK sl. 10 ar.

Hér ad nedan er tafla um vaenta nafnavoxtun eignaflokka til naestu 5 ara asamt sdgulegri avoxtun
og sogulegu flokti (arlegu stadalfraviki 1998-2024). Nedangreindar forsendur eru notadar i
avoxtunarutreikningum fjarfestingarstefnunnar. | avoxtunarforsendum er m.a. studst vid innlent
og erlent greiningarefni og stadalfravik byggir a sogulegum gognum.

Avéxtun og flokt
Stadal-
Vant avoxtun Avoxtun sl fravik fra Bliist er vid ad

- - til 5 ara > ar 1998 innlend hlutabréf
Innlend skuldabréf (verdtr. 10 ara mt.) 7,5% 3,7% 6,2% haekki mest 4 naestu
Heimsvisitala hlutabréfa (USD) 8,0% 13,0% 15,8% | 2rum en ad sama
Heimsvisitala hlutabréfa (ISK) 9,5% 15,0% 16,5% skapi verdi sveiflur i
Innlend hlutabréf 11,0% 11,7% 31,2% | avéxtun beirra miklar.
Erlend skuldabréf (USD) 4,0% -2,1% 6,9%
Erlend skuldabréf (1SK) 5,5% -0,3% 12,2%

Breyting

Aztlud verdbélga a Islandi 4,0%

Samfylgni visitalna

Mikilvaegt er ad hafa olika eignaflokka i verdbréfasofnum til ad na godri eignadreifingu, koma i
veg fyrir sampjoppun og draga ur heildarahattu safna.

e Med pvi ad fjarfesta i 6likum eignaflokkum ma draga ur sveiflum i avoxtun safna og velja
saman verdbréf sem hafa laga fylgni.

e Ahzttudreifing er einnig mikilvaeg til ad draga ur tapi vegna einstakra uUtgefenda,
atvinnugreina eda landssvaeda.

e | fjarfestingarstefnu safna Almenna lifeyrissjédsins er eignum dreift & fjolda Utgefenda,
eignaflokka, gjaldmidla og atvinnugreinar og er med peim haetti stefnt ad pvi ad lagmarka
ahaettu a sampjoppun og uppsofnun ahzettu i eignaséfnum.

Taflan fyrir nedan synir fylgni & milli d&voxtunar mismunandi verdbréfaflokka fra 1998-2024. |
toflunni kemur t.d. fram ad Llitil eda neikvaed fylgni er a milli innlendra hlutabréfa og annarra
eignaflokka, pad sama a vid um erlend hlutabréf meelt i islenskum krénum. Jafnframt er litil fylgni
milli verdtryggdra og overdtryggodra innlendra skuldabréfa. Med pvi ad velja verdbréfaflokka med
laga eda neikvaeda fylgni er haegt ad draga Ur ahaettu an pess ad forna vaentri ardsemi safnsins.
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Samfylgni avoxtunar
Heimsvisitala Heimsvisitala
Visitala lana OMXI1YNI OMXISYNI OMXI5YI OMXI10Y!1 rikisskuldabréf MSCI 1 ISK OMXIGI
a (WGBI) i ISK
Visitala lana 1,00 0,17 0,03 0,13 0,07 0,12 -0,01 -0,20
OMXILYNI 0,17 1,00 0,70 0,20 0,24 0,15 -0,13 0,01
OMXISYNI 0,03 0,70 1,00 0,17 0,31 0,26 -0,18 0,14
OMXISYI 0,13 0,20 0,17 1,00 0,85 0,32 0,21 0,02
OMXI10VI 0,07 0,24 0,31 0,85 1,00 0,26 0,18 -0,05
Heimsvisitala rikisskuldabréfa (WGBI) i 1SK 0,12 -0,15 -0,26 0,32 0,26 1,00 0,44 -0,27
Heimsvisitala MSCI i ISK|  -0,01 0,13 -0,18 0,21 0,18 0,44 1,00 0,16
OMXIGI|  -0,20 0,01 0,14 0,02 -0,05 0,27 0,16 1,00

Rétt er ad benda a ad fylgni a milli avoxtunar verdbrefaflokka er ekki meitlud i stein heldur
breytist a milli timabila. Fylgni i fortid er pvi einungis visbending um framtidarpréun. Fylgni verd-
brefaflokka getur til daemis aukist pegar mikid uppnam verdur a verdbréfamaorkudum, einmitt
begar fjarfestar myndu ekki sla hendinni a mati Litilli fylgni.

Verdbréfasofn Almenna lifeyrissjodsins

i téflunni kemur fram samsetning vidmidunarvisitalna safna Almenna lifeyrissjodsins, baedi safna
sem eru i bodi fyrir séreign, p.e.a.s. Innlanasafn (IS), Rikissafn (RS), Skuldabréfasafn (SBS), Erlent
verdbréfasafn (EVS), £visafn | (£l), £visafn Il (£11) og Avisafn Il (£1ll) og fyrir samtryggingarsj6d

(ST).

Viomidunarvisitolur safna

Safn Audkenni IS RS SBS EVS Al Al Al ST
Skuldabréf og innlan 100% 100% 100% 30% 70% 45% 30% 45%
Hlutabréf 0% 0% 0% 70% 30% 55% 70% 55%
Skuldabréf

Skuldabréf 1 ar, ovtr.  OMXILYNI 47% 11% 1% 1% 1%
Skuldabréf 5 ar, ovtr.  OMXISYNI 30% 5% 6% 4% 2% 2%
Skuldabréf 5 ar, vtr. OMXI5YI 70% 23% 22% 15% 10% 7%
Skuldabréf 10 ar, vir.  OMXI10YI 4% 7% 5% 14%
Erlend skuldabréf WGBI Index 30% 9% 6% 4% 6%
Sjoofélagalan Visitala lana AL 25% 19% 12% 8% 15%
Medaltimi skuldabréfa, ar 5 5 5 6,5 7,5 7,5 9
Medaltimi markadsskuldabréfa, ar 5 2,5 5 4.5 6 6 7
Hlutabréf

Heimsvisitala MSCI World TR 0% 0% 0% 70% 24% 43% 55% 43%
Innlend hlutabréf OMXIGI 0% 0% 0% 0% 6% 12% 15% 12%

[ téflunni hér fyrir ofan kemur annars vegar fram vidmid fyrir medaltima skuldabréfa i s6fnum
Almenna og hins vegar viomid fyrir medaltima markadsskuldabréfa. Viomid fyrir medaltima
markadsskuldabréfa er styttra fyrir pau s6fn par sem samsett skuldabréfavisitala inniheldur
visitolu lana AL og er marktaekari maelikvardi a sveiflur i avoxtun fyrir pau s6fn par sem sjé0o-
félagalan eru gerd upp m.v. vaxtakjor bréfanna (uppgreidsluverd) og taka pvi ekki hefébundnum
markadssveiflum.

[ naestu toflu og mynd kemur fram hvernig avoxtun getur sveiflast einstok ar midad vid pa
forsendu ad avoxtunin sé normaldreifd.
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Vant langtimaavoxtun og flokt Taflan synir
vaenta medal-
Safn RS SBS EVS A&l Al £l ST |avoxtun midad
Skuldabréf og innlan 100% 100% 30% 70%  45% 30%  45% | Vio baforsendu
Hlutabréf 0% 0% 70% 30% 55% 70% 55% |20avoxtuninse
Vaent medalavéxtun 7.0% 66% 83% 77% 85% 89% 8% | ormaldreino.
Arlegt flokt 42% 20% 136% 55% 90% 112% 90% | yndinsynir

axtlada medal-
avoxtun +/- tvo

30% stadalfravik.
Sem daemi ma
20% nefna ad 45%
10% | | | | likur eru a ao
T + T avoxtun £ll verdi
0% 1 1 1 1 1 1 a bilinu -6,3% til
8,5% og einni
0% eru 45; ll'kurgél
-20% ad avoxtun verdi
RS SBS EVS Alll All £l ST a bilinu 8,5% til
23,3%

e Vant avoxtun og sveiflur i avoxtun safna eru byggd a sdgulegum gdognum a verdbréfamarkadi
og vantingum um avoxtun i framtidinni. Avoxtun verdbréfa er had mérgum pattum og pvi
verdur ad taka tolunum med fyrirvara.

e Taflan hér ad ofan synir ad vaent avoxtun eykst med vaegi hlutabréfa a kostnad skuldabréfa
en um leid eykst vaent flokt arsavoxtunar.

Sagan synir ad fjarfestar sem avaxta eignir sinar i ahaettusamari fjarfestingarkostum, svo sem
hlutabréfum, sé umbunad a longum tima med haerri avoxtun pott sveiflurnar til skemmri tima
geti verid talsverdar. A léngum tima skiptir hver présenta i avoxtun mali og pess vegna er skyn-
samlegt fyrir pa sem aetla ad spara til lengri tima ad fjarfesta i eignum med haerri vaenta avoxtun
pratt fyrir mogulegar sveiflur. Yfir lengri tima minnka sveiflurnar samanborid vid haerri avoxtun
par sem timabil harrar og lagrar avoxtunar skiptast a. Myndin hér fyrir nedan synir pessi ahrif fyrir
avoxtunarleidir Almenna lifeyrissjédsins midad vid forsendur um vaenta avoxtun og sogulegt flokt
vidmidunarvisitalna.
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Vaent bil arlegrar avoxtunar eftir sparnadartima

cox Lar 3ar 5 ar 10ar Myndin synir 95%

oryggisbil arlegrar

avoxtunar yfir
mismunandi
— langan sparnadar-
tima, midad vid
forsendur um

30% ;
20% ;V“»\A»M\;\“»A '
s | veanta langtima-
avoxtun og
10% “
I I | I | I | I sogulegt stadal-
0 | B | fravik og fylgni

40%

X

undirliggjandi visi-
talna fra 1998.
Lengri avoxtunar-
timi prengir
avoxtunarbilid og

E E m m m m jafnar pannig ut

-30% sveiflur i avoxtun.

-10%

20%

Naestu tveer myndir i pessum kafla syna svo framfoll (efficient frontier) midad vid spa um vaenta
avoxtun og sogulegt stadalfravik eignaflokka. Framfollin syna pa eignasamsetningu eignaflokk-
anna sem gefa hastu mogulegu avoxtun midad vid ahaettu. Eignaflokkarnir sem valid er a milli i
greiningunni eru visitolurnar sem syndar eru med hringjum a myndinni. Kassarnir a myndinni syna
svo avoxtunarleidir Almenna lifeyrissjddsins midad vid ad paer séu settar saman af visitolunum.
Framfollin eru hér synd midad vio reiknad flokt fyrir tvo timabil; 1998-2024 annars vegar og
sidastlidin 5 ar hins vegar. A lengra timabilinu skullu & islenskum fjarfestum fjogur storafoll,
netbdlan (2000), banka- og krénuhrunid 2008, kérénuveiran (2020) og Ukrainustridid (2022). Vid
teljum skemmra timabilid endurspegla betur vantingar okkar til lengri tima par sem ahrif
fjarmalahrunsins, sér i lagi a islenska verdbréfamarkadinn, voru svo afgerandi a lengra timabilinu.
Hagkerfid nu byggir a sterkari stodum, regluverk hefur verid stérbaett og gjaldeyrisfordi Si stydur
vid krénuna. Engu ad sidur er fall islenska hlutabréfamarkadarins i fjarmalahruninu aminning um
naudsyn ahaettudreifingar. Fraedilega séd liggja bestu eignasofnin a framfalli eda nalaegt pvi og
ma pvi segja ad motun fjarfestingarstefnu snui ad pvi ad setja saman sofn sem liggja sem naest
framfalli. P6 er ymislegt sem hafa parf huga vid tulkun a svona framfallsgreiningu. Soguleg gogn
eru t.d. 6fullkomin visbending um framtidarproun. Pa skiptir valid a grunnmynt mali og til hversu
langs tima flokt er metid. Til deemis maelist heimsvisitala rikisskuldabréfa tiltolulega ahattumikil
i greiningunni, en par leika gengissveiflur kronunnar stort hlutverk. Ef ahzettan og floktid veeru
maeld i erlendri mynt, t.d. USD, yrdi nidurstadan mun hagfelldari erlendum skuldabréfum a medan
islenskar eignir kaeemu verr Ut. Pvi er framfallsgreining adeins eitt af mérgum verkfaerum sem nota
parf til ad vega og meta akvordun um heppilegustu eignasamsetningu.
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Framfall og vaent arleg avoxtun til lengri tima og stadalfravik fra 1998
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IV.Fjarfestingarstefna 2025

i samraemi vid reglugerd um form og efni fjdrfestingarstefnu lifeyrissjoda

Markmid Almenna lifeyrissjodsins er ad avaxta fé sjéofélaga a hagkveeman hatt og tryggja peim
sem besta avoxtun midad vid ahaettu (skilgreind med flokti arsavoxtunar). Vid fjarfestingar-
akvardanir sjodsins eru hagsmunir sjédfelaga hafdir ad leidarljosi og midad vid ad hamarka
verdmaeti eigna sjédsins.

Sjodstjorar skulu avaxta fé sjodsins med hlidsjon af peim kjorum sem best eru bodin a hverjum
tima med tilliti til avoxtunar og ahaettu. Eignasamsetning Almenna lifeyrissjodsins skal vera i
samrami vid heimildir i VII. og VII. kafla A laga um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda nr. 129/1997 med sidari breytingum.

Almenni lifeyrissjéourinn stefnir ad pvi ad halda fjarfestingarkostnadi i lagmarki pannig ad
avoxtunin skili sér sem mest til sjéofélaga.

Mat a fjarfestingarkostum og fjarfestingarferli

[ fjarfestingarstefnu sjédsins eru tilgreind eignasofn, langtimastefna um eignasamsetningu, vaent
avoxtun safna og sveiflur i avoxtun (flokt). Jafnframt er skilgreint hlutfall audseljanlegra eigna i
sofnum til ad tryggja videigandi lausafjarstodu. Eignum sjddsins er styrt i samraemi vid fjarfestingar-
stefnu, stefnu um abyrgar fjarfestingar og eigendastefnu og eignir sjodsins eru byggdar upp med
ardsemi heildareignasafns sjédsins i huga. | styringunni er leitast vid ad hdmarka avéxtun ad teknu
tilliti til aheettu. Motun fjarfestingarstefnu byggir fremur a greiningum a ahrifapattum pvert a
eignaflokka en styring innan einstakra eignaflokka krefst sértaekari greininga. Samkvaemt 36. gr. laga
nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi Llifeyrissjoda, skulu fjarfestingar
byggdar a videigandi greiningu a upplysingum med 6ryggi, geedi, lausafjarstodu og ardsemi safnsins
i heild i huga. Slik greining getur verid misumfangsmikil og fer eftir edli fjarfestinga. | verkferli um
eignastyringu og verdbréfavidskipti sjodsins er skilgreint hvad felst ad jafnadi i slikri greiningu og
ba er einnig tilgreint med hvada fjarmalagerninga er heimilt ad eiga vidskipti an pess ad sérstok
greining fari fram. [ verkferlinum er jafnframt umfjéllun um greiningu a tengdum adilum, p.e. adilum
sem teljast til somu samstaedu eda tilheyra hdpi tengdra vidskiptavina, sbr. l6g nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirtaeki. Forsendur og greining a tengdum adilum byggja a peim upplysingum sem sjédnum
eru tiltaekar hverju sinni.

Vid mat a fjarfestingarkostum er studst vid upplysingar sem liggja fyrir a hverjum tima og
ahrifapaettir sem liklegastir pykja til ad hafa ahrif a verdmeeti fjarfestingarinnar eru ryndir. Er pa eftir
atvikum horft til innri greininga sem og greininga utanadkomandi adila. Helstu forsendur staerri
fjarfestingarakvardana eru ad jafnadi skjaladar hja sjodnum i samraemi vid verkferil um eignastyringu
og verdbréfavidskipti sjédsins. Par er eftir atvikum fjallad um pa paetti sem helst eru taldir hafa ahrif
a fjarfestinguna, m.v. fyrirliggjandi upplysingar a peim tima sem akvordunin er tekin.

[ fjarfestingarstefnu sj6dsins er fjallad sérstaklega um vidmid um rekstur og fjarhagslegan styrkleika
utgefanda verdbréfa, sja kafla V hér ad nedan. Vidmidin setja ramma um akvedin lagmarksskilyroi
fyrir utgefendur og gilda baedi um eignir lifeyrissjodsins og fjarfestingarkosti i skodun. | haettustefnu
kemur fram med hvada heetti brugdist er vid ef akvednar eignir uppfylla ekki lengur viomid i
fjarfestingarstefnu.
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Vidskipti yfir tilteknum fjarhadartakmorkunum sem eru tilgreind i verklagsreglu um vidskipti
sjodsins, stjornar og starfsmanna parfnast sampykki stjérnar. Jafnframt parf stjorn ad sampykkja nyja
5j0di sem fjarfest verdur i fyrir hond Almenna lifeyrissjodsins.

Abyrgar fjarfestingar og eigendastefna

Almenni lifeyrissjodurinn er langtimafjarfestir og meginmarkmid sjodsins er ad avaxta fé sjod-
félaga a hagkvaeman hatt i samraemi vid fjarfestingarstefnu a hverjum tima og tryggja sjood-
felogum sem haestan lifeyri vid starfslok.

Med abyrgum fjarfestingum er att vid ad horft sé til umhverfismala, félagslegra malefna og
stjornarhatta (UFS patta) i fjarfestingum. Lifeyrissjodurinn telur ad ahersla a UFS peetti sé
mikilvaeg forsenda fyrir pvi ad fyrirtaeki geti ordid sjalfbaer i rekstri, studlad ad sjalfbaerri nytingu
audlinda og skilad gdéori afkomu til langs tima, sem samraemist langtimasjonarmidum i
fjarfestingum.

Lifeyrissjédurinn hefur sett sér stefnu um abyrgar fjarfestingar og hefur jafnframt skilgreint nanar
vidmid og aherslur um stjérnarhzetti i eigendastefnu lifeyrissjodsins. Stefna um abyrgar
fjarfestingar og eigendastefna marka sidferdisleg viomid Almenna lifeyrissjédsins i fjarfestingum.
Stefnur pessar eru fylgiskjol med fjarfestingarstefnu og eru ad auki adgengilegar a heimasidu
sj6dsins. A heimasidunni er jafnframt ad finna upplysingaskjol um sampaettingu sjalfbaerniahaettu
i fjarfestingarakvordunartokuferli og yfirlysingu um neikvaed ahrif fjarfestingarakvardana a
sjalfbaernipaetti. Paer upplysingar eru i samreemi vid Evrépuloggjof um upplysingagjof um
sjalfbaerni a svidi fjarmalapjénustu.

Avoxtunarleiodir

| séreignarsjodi Almenna lifeyrissjédsins geta sjodfélagar valid a milli priggja blandadra verd-
bréfasafna, Avisafns I, Il og Ill, med mismunandi eignasamsetningu og ahaettu og fjogurra
sérhaefdra safna, Innlanasafns, Rikissafns, Skuldabréfasafns og Erlends verdbréfasafns.

Eignir samtryggingarsjods eru avaxtadar i sérgreindu verdbréfasafni og er markmid pess ad
sjodurinn eigi avallt fyrir skuldbindingum og skili a longum tima avoxtun umfram vidmidunar-
avoxtun (3,5% raunavoxtun).

Almenni lifeyrissjodurinn
Samtryggingarsjodur Séreignarsjoour )
Avisafn | Avoxtunarleidir Almenna
Ellilifeyrir til &viloka Avisafn Il Avileidin lifeyrissjodsins eru alls atta,
Ororkulifeyrir Avisafn Il 5j6 fyrir séreignarsjod og ein
. . fyri t i j0d.
Makalifeyrir Skuldabréfasafn yrr samiryggingarsjo
Barnalifeyrir Innlanasafn
Rikissafn
Erlent verdbréfasafn
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Hér a eftir er ad finna fjarfestingarstefnu avoxtunarleidanna. Fyrri taflan synir fjarfestingarstefnu
blandadra safna Almenna lifeyrissjodsins, p.e. fjarfestingarstefnu avisafnanna priggja og fjar-
festingarstefnu samtryggingarsjéos.

Avisafn | 30.09. Avisafn 30.09. Avisafn lll 30.09. Samtryggingarsj. 30.09.
Vikmork Vikmérk Vikmérk Vikmork
Fjarfestingarstefna i % Stefna Neori  Efri Stadan |Stefna Neori  Efri Stadan |Stefna Neori  Efri Stadan |Stefna Neori Efri  Stadan
Skuldabréf og innlan 30 20 50 28,1 45 35 65 43,4 70 60 80 69,2 45 35 65 43,4
Innlan, laust fé 0,5 0 11 2,1 1 0 12 2,0 8 0 20 11,3 1 0 12 1,4
Med abyrgd islenska rikisins 6,5 2 27 67| 10 3 40 11,0 15 5 40 109 10 3 40 11,5
Baejar- og sveitarfélog 35 0 11 2,7 5 0 15 4,5 4 0 15 3,5 4 0 15 5,0
Fjarmalastofnanir 0 0 3 0,5 0 0 4 0,8 0 4 1,2 0 0 4 0,6
Fjarmalastofnanir - sértryggd skuldabréf 3,5 0 11 1,4 5 0 15 2,3 7 0 17 5,0 4 0 15 1,3
Vedskuldabréf 8 0 13 71 12 0 20 10,9 19 0 25 17,1 15 0 30 13,4
Onnur skuldabréf 4 0 10 4,6 6 0 16 7,5 8 0 19 12,4 5 0 15 6,0
Erlend skuldabréf og lanasamningar 4 0 8 3,1 6 0 12 4.5 9 0 15 8,0 6 0 12 42
Hlutabréf og sérhaefoir sj6dir 70 50 80 71,9 55 35 65 56,7 30 20 40 30,8 55 35 65 56,6
Innlend hlutabréf og innlendir sérhaefdir sjodir 15 5 23 16,0 12 4 18 12,8 2 9 6,4 12 4 18 12,8
Innlend hlutabréf 10 5 23 10,6 8 418 8,5 4 2 9 4,2 8 418 8,5
Hlutir og hlutdeildarsk. annarra sjéda um 5 0 10 5,4 4 0 8 4,4 2 0 4 2,2 4 0 8 4.4
sameiginlegar fjarfestingar
Erlend hlutabréf og erlendir sérhaefdir sjodir 55 35 75 56,0 43 25 60 438 24 13 34 24,4 43 25 60 437
Erlend hlutabréf 45 35 75 47,5 35 25 60 37,2| 19,5 13 34 20,7 35 25 60 37,1
Hlutir og hlutdeildarsk. annarra sjéda um 10 0 20 8,5 8 0 16 6,7 4,5 0 9 3,7 8 0 16 6,6
sameiginlegar fjarfestingar
Eignastyringaradferdir
Virk styring innlendra hlutabréfa 100% 100% 100% 100%
Virk styring skuldabréfa 100% 100% 100% 100%
Virk styring erlendra hlutabréfa 30% 10%  50% 30% 10% 50% 30% 10% 50% 30% 10% 50%
Hlutlaus styring erlendra hlutabréfa 70% 50%  90% 70% 50% 90% 70% 50% 90% 70% 50% 90%
i0 um gjal g
Eignir i erlendri mynt 59,0 35 83 49 25 60 33 13 49 49 25 60
Eignir i innlendri mynt 41,0 17 65 51 40 75 67 51 87 51 40 75
Avéxtun og dhaetta, %
Vaent langtimaavoxtun 9,0% 8,5% 7,7% 8,6%
FLokt arsavoxtunar 11,2% 9,0% 5,5% 9,0%
Viomio, %
Skuldabréfavisitala Ki med mt. 7 ar 24%
Skuldabréfavisitala Ki med mt. 6 ar 18% 27%
Skuldabréfavisitala Ki med mt. 4,5 ar 42%
Visitala sjoofélagalana AL 8% 12% 19% 15%
Erlend skuldabréfavisitala, WGBI Index 4% 6% 9% 6%
Visitala adallista 15% 12% 6% 12%
Heimsvisitala hlutabréfa 55% 43% 24% 43%
Vidmio fyrir medaltima skuldabréfa 7,5 a&r 7,5 a&r 6,5 ar 9ar
Leyfilegur medaltimi safna 5-10 ar 5-10 ar 3-8ar 6-11 ar
Viomio fyrir medaltima markadsskuldabréfa 6ar 6 ar 4,5 ar 7 ar
Leyfilegur medaltimi markadsskuldabréfa 4-8 ar 4-8 ar 2-7 ar 5-9 ar
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Seinni taflan synir fjarfestingarstefnu safna sem fjarfesta annars vegar i skuldabréfum og inn-
lanum, p.e. fjarfestingarstefnu Rikissafns, Innlanasafns og Skuldabréfasafns og hins vegar i
erlendum eignum, p.e. fjarfestingarstefnu Erlends verdbréfasafns.

Rikissafn 30.09. Innlanasafn 30.09.| Skuldabréfasafn 30.09. | Erlent verobréfasafn  30.09.
Vikmork Vikmork Vikmork Vikmork

Fjarfestingarstefna i % Stefna  Nedri Efri Stadan| Stefna  Nedri Efri Stadan| Stefna  Nedri Efri Stadan|Stefna  Nedri Efri Stadan
Skuldabréf og innlan 100 100 100 100( 100 100 100 100( 100 100 100 100| 30 15 60 0

Innlan, laust fé 0 30 6,1 100 100 100 100 2 0 20 57 1 0 100

Med abyrgd islenska rikisins 100 70 100 93,9 15 5 40 27,5

Baejar- og sveitarfélog 3 0 15

Fjarmalastofnanir 0 5

Fjarmalastofnanir - sértryggd skuldabréf 20 0 40 10,5

Vedskuldabréf 25 0 90 56,3

Onnur skuldabréf 35 0 60

Erlend skuldabréf og lanasamningar 29 15 60
Hlutabréf og sérhaefdir sjodir 70 40 85 1]
Erlend hlutabréf og erlendir sérhaefdir sjodir 70 40 85

Erlend hlutabréf 57 35 85

Hlutir og hlutdeildarsk. annarra sjoda um 13 0 26

sameiginlegar fjarfestingar
Eignastyringaradferdir

Virk styring skuldabréfa 100% 100% 100%

Virk styring erlendra hlutabréfa 30% 10% 50%

Hlutlaus styring erlendra hlutabréfa 70% 50% 90%

i0 um gjal

Eignir i erlendri mynt 100%

Eignir i innlendri mynt 100% 100% 100%
Avoxtun og ahztta, %

Vaent langtimaavoxtun 7,0% 6,0% 6,6% 8,3%

FlLokt arsavoxtunar 4,2% 2,0% 13,6%
Vidmidun, %

Skuldabréfavisitala K med mt. 5 ar 100%

Skuldabréfavisitala Ki med mt. 2,5 ar 75%

Visitala sjodfélagalana AL 25%

Erlend skuldabréfavisitala, WGBI Index 30%

Medaltal verdtryggdra vaxta a

lifeyrisreikningum hja vidskiptabonkum 100%

Heimsvisitala hlutabréfa 70%

Viomidun fyrir medaltima skuldabréfa 5ar 5ar 5ar

Leyfilegur medaltimi safna 3-8ar 3-11ar 3-8ar

Vidmidun fyrir medaltima markadsskuldabréfa 5ar 2,5ar 5ar

Leyfilegur medaltimi markadsskuldabréfa 3-8ar 0-5 ar 3-8ar

[ t6flunum eru eftirfarandi upplysingar:

Fjarfestingarstefna

Eignastyringaradferdir

Avoxtun og dhaetta

Vidmidunarvisitala
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Fremst i hverju safni kemur fram langtimamarkmid um eignasamsetn-
ingu safnsins, sidan upplysingar um vikmork, sem segja til um Lleyfileg
fravik fra langtima stefnunni.

Ad lagmarki er stefnt ad pvi ad 50% af erlendri hlutabréfaeign verdi i
hlutlausri styringu. Fyrir fjarfestingar i innlendum hlutabréfum er
styringin ad ollu leyti virk. Fyrir fjarfestingar i skuldabréfum sem eru
taek til styringar er styringin ad ollu leyti virk.

Vant avoxtun og flokt arsavoxtunar taka mid af fjarfestingarstefnu
hvers safns fyrir sig og byggja a vantingum um langtimaavoxtun
helstu verdbréfaflokka og sogulegum gognum um flokt og samfylgni
avoxtunar m.v. manadarlegar malingar a arunum 1998 til september
2024.

Vidmidunarvisitala skuldabréfa fyrir £visofn | og Il hefur 7,5 ara
medaltima, fyrir samtryggingarsjod 9 ara medaltima og fyrir £visafn
Il 6,5 ara meodaltima. Pessar visitolur eru settar saman Ur
skuldabréfavisitolum NASDAQ OMX Iceland (Kauphallarinnar),




visitolu sjéofélagalana AL og erlendri rikisskuldabréfavisitolu, WGBI
Index. Vidmidunarvisitala fyrir innlend hlutabréf er Vvisitala
heildaravoxtunar adallista NASDAQ OMX Iceland (Kauphallarinnar)
og fyrir erlend hlutabréf er notud heimsvisitala MSCI.

Vidmidunarvisitala fyrir Rikissafn er samsett visitala byggd a
verdtryggdri og oOverdtryggdri skuldabréfavisitolum NASDAQ OMX
Iceland (Kauphallarinnar) med 5 ara medaltima. Vidmidunarvisitala
skuldabréfa fyrir Skuldabréfasafn hefur 5 ara medaltima og er sett
saman ur skuldabréfavisitolu NASDAQ OMX Iceland (Kauphallarinnar)
med 2,5 ara medaltima og visitolu sjodfélagalana AL.
Vidmidunarvisitala fyrir Erlent verdbréfasafn er sett saman ur erlendri
rikisskuldabréfavisitolu, WGBI Index og heimsvisitolu hlutabréfa
MSCI. Vidmidun fyrir Innlanasafn er medaltal verdtryggdra vaxta a
Llifeyrisreikningum hja innlendum vidskiptabonkum.

Hér fyrir nedan er skyringarmynd a fjarfestingarheimildum lagmarkstryggingaverndar samkvaemt
36. gr. laga nr. 129/1997

Fjarfestingarheimildir
Eignaflokkar og magntakmarkanir i 36. grein a. lifeyrissjédalaganna.

Eignaflokkar Hémark (% af eignum) | vidauka er ad finna
A. Rikisskuldabréf (fjarmalagerningar sem A fJarfestlnga.rstefnL.Jr safna
adildarriki OECD abyrgjast) 100% Almenna midad vid pessa

B eignaflokka
100%

B. Sveitarfélog, innlan og sértryggd skuldabréf

C. Skuldabréf |anastofnana og vatryggingarfélaga,
hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda
D. Skuldabréf félaga, annarra sjéda um

sameiginlega fjarfestingu G D,EF

samtals p g f
E.  Hlutabréf félaga, hlutdeildarskirteini annarra 80% T

L. - . . . samtals
sj6da um sameiginlega fjarfestingu, fasteignir

60%

F. Afleidur og adrir fjarmalagerningar

Onnur atridi ur fjarfestingarstefnu Almenna lifeyrissjodsins

Eignasamsetning og fjarfestingarstefna

Hér a eftir eru tilgreindar takmarkanir fyrir annars vegar paer avoxtunarleidir sem hafa heimild til
ad taka a méti lagmarksidgjoldum og falla undir VII. kafla i ldgum um Llifeyrissjodi og hins vegar
um paer avoxtunarleidir sem hafa heimild til ad taka a maoti vidbotarsparnadi og falla undir VII.
kafla A i logum um Llifeyrissjodi. Séreignaridgjold sem falla undir lagmarkstryggingavernd eru
idgjold sem greidd eru vegna bundinnar/skilyrtrar séreignar og tilgreindrar séreignar.

Takmarkanir sem gilda baedi fyrir lagmarks- og vidboétartryggingavernd

Fjarfestingarstefna allra safna Almenna lifeyrissjodsins er had eftirfarandi takmorkunum eftir pvi

sem vid a.

o Heimilt er ad fjarfesta fyrir allt ad 20% heildareigna hverrar avoxtunarleidar i
fjarmalagerningum sem ekki eru skradir a skipulegum markadi. Ad pvi vidbaettu er heimilt
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ad fjarfesta allt ad 5% heildareigna hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum sem eru
skradir a markadstorg fjarmalagerninga (MTF) i rikjum EES.

o Hamarksfjarfesting i samtolu tveggja eda fleiri tegundaflokka koma fram i fjarfestingar-
stefnu avoxtunarleida a bladsiou 27 og 28.

o Oheimilt er ad eiga yfir 20% af hlutafé i hverju félagi eda hlutdeildarskirteinum eda hlutum
annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra.

o Afleidur sem draga Ur ahaettu sjodsins eda fela adeins i sér kauprétt eda askriftarréttindi,
enda sé viomiod peirra fjarfestingarheimildir sjodsins, neysluverdsvisitolur, verdbréfavisi-
tolur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla mega ad hamarki vega 10% af heildareignum
hverrar avoxtunarleidar.

o Ekkert hamark er sett a fjarfestingar i sj6dum innan sama rekstrarfélags.

Takmarkanir sem gilda eingongu fyrir lagmarkstryggingavernd

Fjarfestingarstefna samtryggingarsjods, A£visafns Il, £Avisafns Ill, Rikissafns og Skuldabréfasafns

er had eftirfarandi takmorkunum eftir pvi sem vid a.

o Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum utgefnum af sama adila,
tengdum adilum, sbr. log um fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra somu samstadunni
skal ekki vera harri en 5% af heildareignum hvers safns. Pessi takmorkun skal po vera 7,5%
fyrir skrada utgefendur fasteignatryggdra skuldabréfa, 10% fyrir hvern utgefanda sér-
tryggora skuldabréfa, 10% fyrir verdbréfasjodi samkveemt logum nr. 116/2021 eda tilskipun
2009/65/EB (UCITS) og 10% fyrir sérhaefda sjodi samkveemt ldgum nr. 45/2020. Samanlogd
eign hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum utgefnum af fjarmalastofnunum skal ad
hamarki vera 5% ad undanskildri eign i sértryggdum skuldabréfum vidkomandi fjarmala-
stofnunar. Fjarmalagerningar sem adildarriki OECD eda adildarriki EES og Faereyjar gefa ut
eda abyrgjast eru undanskilin pessari takmorkun.

o Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum utgefnum af sama adila,
tengdum adilum, samanber log um fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra somu sam-
steedunni ad vidbaettum innlanum skal ekki vega yfir 25% af heildareignum hverrar
avoxtunarleidar.

o Samtals eign avoxtunarleida sem tilheyra lagmarkstryggingavernd ma ad hamarki vera 25%
af hlutdeildarskirteinum eda hlutum utgefnum af sama verdbréfasjddi eda einstakri deild
hans.

o Avéxtunarleidir sem tilheyra lagmarkstryggingavernd skulu takmarka &haettu i erlendum
gjaldmidlum i heild vid 53% af heildareignum sjédsins.

Takmarkanir sem gilda eingdngu fyrir vidbotartryggingavernd

Fjarfestingarstefna Avisafns |, Erlends verdbréfasafns og Innlanasafns er had eftirfarandi

takmorkunum eftir pvi sem vio a.

o Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum utgefnum af sama adila,
tengdum adilum, sbr. log um fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra somu samstaedunni
skal ekki vera haerri en 5% af heildareignum hvers safns. Pessi takmaorkun skal pé vera 7,5%
fyrir skrada utgefendur fasteignatryggdra skuldabréfa, 10% fyrir hvern dtgefanda
sértryggdra skuldabréfa og 20% fyrir verdbréfasjodi samkvaemt logum nr. 116/2021 eda
tilskipun 2009/65/EB (UCITS) og 20% fyrir sérhaefda sjédi samkvaemt logum nr. 45/2020.
Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum utgefnum af fjarmala-
stofnunum skal ad hamarki vera 5% ad undanskildri eign i sértryggdum skuldabréfum
viokomandi fjarmalastofnunar. Fjarmalagerningar sem adildarriki OECD eda adildarriki EES
og Faereyjar gefa Ut eda abyrgjast eru undanskilin pessari takmaorkun.
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o Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum utgefnum af sama adila,
tengdum adilum, samanber 6g um fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra somu
samstaedunni ad vidbaettum innlanum skal ekki vega yfir 45% af heildareignum hverrar
avoxtunarleidar. Petta hlutfall skal vera allt ad 100% fyrir Erlent verdbréfasafn sem er i
uppbyggingarfasa.

o Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar ma ekki vega yfir 35% af hlutdeildarskirteinum
eda hlutum utgefnum af sama verdbréfasjodi eda einstakri deild hans.

Vedhlutfoll vedskuldabréfa

Veodhlutfoll fasteignatryggdra skuldabréfa skulu ad hamarki vera 75% af metnu markadsverdi fast-
eignar. Samkvamt gildandi lanareglum i ndvember 2024 fyrir nylanveitingar er vedhlutfall a
lanum til sjéofelaga ad hamarki 70% af kaupverdi fasteignar eda af nyjasta fasteignamati fra
Pjodskra islands en pé aldrei heerra en sem nemur brunabétamati ibudarhisnaedis asamt
l6darmati. Ef um er ad raeda adrar fasteignir en ibudarhusnxdi er hamarkid 50% af metnu
markadsveroi.

Lan til sj¢éofélaga eru veitt samkveemt lanareglum sem birtar eru i fylgiskjali fjarfestingar-
stefnunnar.

Pjénustuverkefni fyrir sjédinn

Almenni Llifeyrissjodurinn a ekki i neinum fyrirtaekjum sem eingdngu sinna pjonustuverkefnum
fyrir lifeyrissjédinn.

Fjarfestingar i fasteignum

Almenni lifeyrissjodurinn hefur heimild til ad fjarfesta beint i fasteignum i adildarrikjum OECD og
adildarrikjum EES og Faereyjum. Sjédurinn stefnir po ekki ad sliku.

Fjarmalagerningar fyrirtaekja

Almenni lifeyrissjodurinn fjarfestir i fjarmalagerningum fyrirtaekja (hlutabréfum og skuldabréfum)
med trausta eiginfjarstodu og goda rekstrarafkomu til ad haekka avoxtun sjodsins og dreifa
ahaettu. Sjédurinn stefnir a ad eiga hlutabréf i innlendum hlutafélogum i vel dreifdu safni baedi
hvad vardar fjolda félaga og atvinnugreinar. Almenni stefnir a ad innlent hlutabréfasafn dreifist
ad lagmarki a fimm atvinnugreinar. Fyrirtaeki og fjarmalagerningar utgefnir af peim skulu uppfylla
viomid i V. kafla. Vid akvoroun um vaegi utgefanda og val a fjarmalagerningum er horft til
métadilaahattu, markadsvigtar og greiningar a fjarhagsskipan og framtidarreksturs. Litid er til
bess ad breytanleg og vikjandi skuldabréf hafi svipada métadilaahaettu og hlutabreéf.

Abending um fravik fra fjarfestingarstefnu

Sjodfélogum er bent a ad eignir avoxtunarleida Almenna lifeyrissjodsins geta verid frabrugdnar
fjarfestingarstefnu avoxtunarleidanna a hverjum tima. Fyrir hverja avoxtunarleid er skilgreind
stefna og efri og nedri vikmork stefnu. Eignir geta vikid fra stefnu a hverjum tima og verid innan
skilgreindra vikmarka. Eignabreytingar geta ordid vegna vidskipta lifeyrissjodsins og einnig getur
eignastada avoxtunarleida breyst vegna verdbreytinga a markadi.

Erlend verdbreéf, gjaldmidlasamsetning og atvinnugreinaskipting

Erlend verdbréf eru hluti af eignum blandadra verdbréfasafna Almenna lifeyrissjddsins, p.e. i &vi-
sofnum og samtryggingarsjodi. Tilgangurinn er ad dreifa ahattu og haekka vaenta avoxtun til
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lengri tima litid. Steerstur hluti erlendra fjarfestinga er i skradum hlutabréfum, en sérhaefdar

fjarfestingar og skuldabréf eru einnig hluti af erlendum fjarfestingum Lifeyrissjédsins.

Markmid um gjaldmidlasamsetningu verdbréfasafna:

e /visafn | stefnir ad pvi ad 59% eigna verdi i erlendri mynt og 41% i islenskum krénum.

e /visafn Il stefnir ad pvi ad 49% eigna verdi i erlendri mynt og 51% i islenskum krénum.

e /visafn Il stefnir ad pvi ad 33% eigna verdi i erlendri mynt og 67% i islenskum krénum.

e Samtr.sj6dur stefnir ad pvi ad 49% eigna verdi i erlendri mynt og 51% i islenskum kronum.

e Innlanasafn, Skuldabréfasafn og Rikissafn stefna ad pvi ad allar eignir verdi i islenskum
kronum.

e Erlent verdbréfasafn stefnir ad pvi ad allar eignir verdi i erlendri mynt

Gjaldmidlasamsetning

Annad
6%

CHF
CAD 294

GBp 2%
4%

Myndin synir samsetningu gjaldmidla
erlendra hlutabréfa eins og hun var i
blondudum sofnum Llifeyrissjédsins, Avisafni
I, I, 11l og samtryggingarsjodi, i lok

september 2024
8%

JPY
6%

Erlend hlutabréf

Erlend skrad hlutabréf eru ad jafnadi keypt med milligongu verdbréfasjoda (UCITS) og framtaks-
fjarfestingar eru ad jafnadi gerdar med milligongu sérhaefdra sjoda.

Sjodurinn skiptir erlendum hlutabréfafjarfestingum i prja hluta; markadssjodi, virka sjédi og
sérhaefda sj6di. Markadssjodir mynda kjarna sem er grunnur ad traustri eignamyndun og vel
skilgreindri ahzettu. Tilgangurinn med virkum og sérhaeféum sjédum er ad na avoxtun umfram
vidmidunarvisitolu og jafnframt geta slikir sjédir sveiflast med 6drum hzetti en markadssjodir og
pbannig dregid ur flokti i eignasafni.

e Stefnt er ad pvi ad um 70% af erlendri hlutabréfaeign séu markadssjodir (index funds) sem
fylgja skilgreindum vidmidunarvisitolum og fjarfesta i somu hlutfollum og hlutabref i
visitolunni vega a tilteknum markadi. Pannig naest ad mynda kjarna med godri
ahaettudreifingu i erlendu hlutabréfasafni. Einnig er rétt ad benda a ad kostnadur i
markadssjodum er yfirleitt mun laegri en i virkum sjédum sem pydir ad avoxtun skilar sér ad
staerstum hluta til eigenda.

o Stefnt er ad pvi ad um 15% af erlendri hlutabréfaeign séu virkir sjédir med skradum
verdbréfum, p.e. sj6dir sem velja einstok fyrirtaeki med pad ad markmidi ad na haerri avoxtun
en heimsvisitala hlutabréfa. Med virkri styringu er stefnt ad umframavoxtun, en um Leid eykst
ahaetta.
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e Stefnt er ad pvi ad um 15% af erlendri hlutabréfaeign sé i sérhaefdum sjédum sem fjarfesta i
oskradum hlutafélogum (private equity) og i innvidum (infrastructure). Pa er einnig heimild til
ad fjarfesta i 60rum sérhaefdum sjédum fyrir 0-5% af erlendum eignum.

Vid greiningu a erlendum hlutabréfasjodum er m.a. horft til eftirtalinna atrida:

e Avéxtun sjéds, arangur til langs tima.

e Rekstraradili, fjarfestingarteymi, umgjord, bakland, form og eftirlit.

e Stefnu rekstraradila sj6ds i abyrgum fjarfestingum.

e Starfstimi. Horft er til pess ad sjodir hafi starfad i a.m.k. 3-5 ar.

e /skilegt ad virkir hlutabréfasjodir hafi laga fylgni vid heimsvisitolu hlutabréfa.

e Fjarfestingarkostnadur. Almenni lifeyrissjédurinn hefur pad ad markmidi ad arlegur umsyslu-
kostnadur skradra hlutabréfasjoda i eignasafni lifeyrissjodsins sé ad medaltali ekki haerri en
0,5%.

Sjodurinn stefnir a ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa sé sambaerileg og i heimsvisitolu
hlutabréfa, MSCI.

Atvinnugreinaskipting

Upplysingatzakni 26,2% Markmid um atvinnugreina-
L 15 4% skiptingu erlendra hlutabréfa
Flarmalapjonusta ’ i £visofnum I, 11, Il og sam-
Heilbrigaispjonusta 13,4% tryggingarsjédi er ad hdn

endurspegli atvinnugreina-

10,8%
18nasur skiptingu heimsvisitlu
Neysluvorur 11.8% hlutabréfa, MSCI
Fjarskipti . ., .. .
! ? Fyrirtaeki i upplysingatakni
Naudsynjavorur -5’9% hafa vegid pyngst i heims-
Orkuvinnsla Hz% visitolu hlutabréfa undanfarin

ar
Hraefni -3’5%
Veitur ‘1=7%

Fasteignir . 2,6%

m Almenni lifeyrissjodurinn ~ m Heimsvisitala (MSCI)

Erlend skuldabreéf
Med erlendum skuldabréfafjarfestingum er ahaettudreifing aukin i skuldabréfasafni lifeyrissjods-

ins og skuldabréfafjarfestingum dreift a utgefendur i 6likum hagkerfum heimsins.

Skrad skuldabréf eru ad jafnadi keypt med milligongu verdbréfasjéda (UCITS) og fjarfestingar i
oskradum skuldabréfum/lanasamningum erlendra fyrirteekja eru ad jafnadi geréar med milli-
goéngu sérhafdra sjéda. Ahaettudreifing & milli dlikra fyrirtaekja, atvinnugreina og hagkerfa er
mikilvaegur pattur i erlendum skuldabréfafjarfestingum.

Lausafjarstyring

Lausafjarstyring til skemmri tima tekur mid af greidslufleedi avoxtunarleida sem raedst ad mestu
af idgjoldum og lifeyrisgreidslum. | samtryggingarsj6di Almenna lifeyrissjodsins er jakvaett
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greidsluflaedi, p.e. idgjold eru heerri en utgreiddur Llifeyrir. | séreignarsjodi Almenna lifeyris-
sjodsins er einnig jakveaett greidslufleedi i staerstu séreignarséfnunum.

Sjodfélagar sem eru eldri en 60 ara geta tekid inneign sina i séreignarsjodi ut med eingreidslu
eda a stuttum tima, p6 getur uttekt a tilgreindri séreign fyrst hafist vid 62ja ara aldur. Jafnframt
geta allir sj¢ofélagar faert inneign sina a milli avoxtunarleida og a milli vorsluadila. Pa er jafnframt
i gildi heimild til ad safna fyrir kaupum a fasteign og/eda greida inn a husnaedislan og enn er
heimilt skv. logum ad greida séreignarsparnad inn a husnadislan, upp ad akvednu marki og gildir
su heimild til arsloka 2024. Sérstok ahersla er pvi l6gd a lausafjarstyringu i séreignarsofnum
Almenna lifeyrissjédsins.

Lausafjarstyring til lengri tima byggir m.a. a eftirfarandi atrioum.

e Innlend rikisskuldabref eru hluti af eignum aevisafna og samtryggingarsjods, markadur med
slik bréf er tiltolulega virkur og seljanleiki almennt mikill.

e Skuldabréfastyring leggur aherslu a ad skuldabréf séu med jofnum greidslum eda afborgunum
i stad arlegra vaxtagreidslna og eingreidslu i Lok timabils.

e /Avisofnin stefna ad pvi ad fjarfesta ad staerstum hluta i skradum verdbréfum, sem hafa skrad
kaup- og solugengi a skipulogdum markadi. Tilgangurinn er ad sjodurinn geti brugdist vid
utfleedi med pvi ad selja sneid af ollum eignum pannig ad eignasamsetning annarra sjo0-
félaga breytist ekki.

e Erlendar eignir lifeyrissjodsins eru ad steerstum hluta avaxtadar i skradum erlendum
verdbréfasjodum, par sem seljanleiki er mikill.

Avisafn | Avisafn | [ lausafjarstyringu eru sett markmid um
audseljanlegar eignir, p.e. eignir sem haegt
er ad leysa Ut eda selja a skommum tima

80.73% 80.24%
65,007 o0 65,00% 10,00 Myndirnar syna lausafjarhlutfall

Evisafn Il samtryggingasiddur avoxtunarleida i lok september 2024,
asamt skilgreindu lagmarkshlutfalli
audseljanlegra eigna i hverri

65,00% 85910/0 100,00%  30,00% 54870/0 100,00% voxunartelo

[ samtryggingarsjédi er stefnt ad pvi ad
audseljanlegar eignir séu ad lagmarki 30%

Rikissafn Husnaedissafn

[ séreignarséfnum er stefnt ad pvi ad aud-
es,00% 75.77% 10000%  65,00% 100.00% 100,00% seljanlegar eignir séu ad lagmarki 65%,
nema i Innlanasafni par sem stefnt er ad
bvi ad audseljanlegar eignir séu ad

lagmarki 50%
' 63.75%
50,00% 100,00%

[ samtryggingarsjédi er hlutfall audseljanlegra eigna laekkad um rim 11% til ad maeta mégulequm kaupum d sjédfélagaldnum
af séreignarleidum.

Innlanasafn
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Vegna jakvaeds greidslufleedis getur samtryggingarsjodur att eignir i toluverdum maeli sem ekki
eru audseljanlegar. | samtryggingarsjodi er stefnt ad pvi ad minnst 30% af eignum séu aud-
seljanlegar.

[ séreignarséfnum er sjodfélogum heimilt ad flytja eignir & milli vorsluadila. Pvi er talid seskilegt
ad minnst 65% af eignum séreignarsafna (ad Innlanasafni fratdldu) séu audseljanlegar til ad geta
brugdist vid mégulegu Utstreymi. | Innlanasafni er markmid um lagmarkshlutfall audseljanlegra
eigna 50% og er pad skilgreint legra vegna samninga sem gerdir eru um bundin verdtryggd
innlan.

Sjodfélagalan eru hluti af fjarfestingarstefnu Avisafna | - Ill. Sjédfélagalan eru par flokkud sem
seljanleg par sem pau falla vel ad fjarfestingarstefnu samtryggingarsjods og vari hann kaupandi
ad sjoofélagalanum séreignarsafna, allt skv. heimildum i fjarfestingarstefnu. A méti er hlutfall
audseljanlegra eigna i samtryggingarsjodi leekkad sem pvi nemur.

Adrar eignir sem skilgreindar eru audseljanlegar eru eignir sem haegt er ad selja a skommum tima.
Pzr eignir sem uppfylla petta skilyrdi eru eignir i innlendum og erlendum verdbréfasjodum,
rikisskuldabref, skrad markadsskuldabréf (ad fratoldum skradum skuldabréfum sérhaefdra sjoda),
skrad innlend hlutabréf og 6bundin innlan, par med talin innlan sem ekki eru bundin sérstaklega.
Skuldabréf med rikisabyrgd sem utgefin eru af iL-sjodi eru ekki flokkud sem audseljanleg vegna
Ovissu um uppgjor bréfanna.

Vid gerd fjarfestingarstefnu fyrir arid 2025 uppfylltu 6ll s6fn Almenna Llifeyrissjodsins skilgreint
markmid um lagmarkshlutfall audseljanlegra eigna.
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V. Viomid

Akvéroun um fjarfestingu i verdbréfum raedst af fysileika fjarfestingarinnar, p.e. ad hin samramist
markmidi sjodsins um ad avaxta fé sjodfélaga a hagkvaeman hatt og tryggja peim bestu avoxtun
midad vid ahaettu. Vid mat a fjarfestingakostum er grundvallaratridi ad meta motadilaahaettu
beirra. Sjodurinn hefur skilgreint viomid sem sjodstjori skal hafa til hlidsjonar vid val a
verdbréfum til ad draga ur motadilaahaettu eins og haegt er. Eftirfarandi er umfjollun um vidmid
Almenna en i kaflanum er fyrst fjallad um vidmid hinna ymsu flokka skuldabréfa og sidan um pau
viomid sem gilda um hlutabréfafjarfestingar.

Vidmio fyrir skuldabréf

Almenni Llifeyrissjodurinn fjarfestir i fjolbreyttum tegundum skuldabréfa. Mat a greidslugetu
utgefanda er lykilatridi vid mat a skuldabréfum, hvort sem er vid nyfjarfestingu eda endurmat a
bréfum i eigu sjddsins. Almennt er mati a Utgefanda skipt upp i edlislaega og malanlega peetti
utgefanda og utgafunnar. Edlislaegir peettir eru t.d. atvinnugrein, lagaumhverfi og skilmalar
utgafu. Peir maelanlegu paettir sem horft er til vid mat a lanshaefi utgefanda varda fjarmagns-
skipan, greidslugetu og ardsemi.

Sjodurinn hefur skilgreint vidmid sem purfa ad vera til stadar til pess ad sjédurinn kaupi
skuldabréf an trygginga a sveitarfélog, fyrirtaeki og sérhaefda sjodi. Sambaerileg viomid gilda fyrir
adra skuldara an rikisabyrgdar. Ef skuldabréf uppfyllir ekki viomid sjodsins verdur utgefandi ad
leggja fram tryggingar fyrir skuldinni og/eda setja inn skilmala til ad tryggja endurgreidslu
skuldabréfsins.

Ef sjodurinn fer fram a vidbotartryggingar til greidslu a skuldabréfum skal taka tillit til
fjarhagslegs styrkleika utgefanda og timalengdar skuldabréfa. Tryggingar sem sjodurinn metur
gildar eru t.d.

e Ved i audseljanlegum eignum sem uppfylla skilyrdi sjodsins um vedhlutfoll.

e Ved i leigusamningum vid opinbera adila eda adila sem uppfylla vidmid sjédsins.

e Skilyrdislaus abyrgd annars greidanda sem uppfyllir viomid sjodsins.

Eftirfarandi umfjollun er skipt nidur eftir helstu flokkum utgefenda.

Skuldabréf med opinbert lanshafismat

Vid kaup a skuldabréfum utgefnum af erlendum utgefendum sem eru med opinbert lanshaefismat
skal midad vid ad skuldari hafi a.m.k. lanshafismat eins og fram kemur i toflunni fyrir nedan eda
sambaerilegt mat fra 60rum lanshaefisfyrirtaekjum.
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Lanshafisfyrirtaeki
Fjarfestingartimi Fitch Moodys S&P Um lanshaefismat

Utgefandi er metinn haefur til ad standa
<2ar BBB Baa2 BBB vid skuldbindingar sinar en er naemur fyrir
breyttum adsteedum og neikvaedum
efnahagsskilyréum.

2-5ar A- A3 A- Utgefandi hefur mikla getu til ad standa
vid skuldbindingar sinar en er nokkud
>5ar A A2 A naemari fyrir neikvaedum ahrifum

breytinga a efnahagslegum skilyréum en
utgefendur med haestu lanshafiseinkunnir
(AAA hja Fitch og S&P, Aa3 hja Moodys).

Lanshaefismat er mat a greidslufallslikum vidkomandi skuldara. Lanshafismat matsfyrirtaekja er
almennt unnid kerfisbundid og byggir a matsgrind sem er mismunandi milli atvinnugreina. Alla
jafna gilda fjarhagskennitolur a bilinu 30-50% af heildareinkunn en adrir paettir tengjast
sjodstreymi og Oryggi. Par ma m.a. nefna ahaettu, samkeppnisstddu og préun markada.

Skuldabréf an opinbers lanshafismats

Vid kaup a innlendum og erlendum skuldabréfum sem hafa ekki lanshaefismat skulu sjodstjorar
hafa eftirtalin atridi til hlidsjonar vid mat a pvi hvort skuldarar uppfylli skilyrdi um trausta
eiginfjarstodu og gdda rekstrarafkomu.

Almenn en mikilvaeg atridi sem hafa parf i huga vid mat a skuldabréfum og greidsluhaefi:

e Vid mat a framtidargreidslugetu skal hofd i huga geta skuldara til ad standa skil a greidslum
afborgana og vaxta vid skilyrdi 6hagstaedra efnahagslegra og/eda rekstrarlegra adstaedna.

e Sérstok adgat skal hofd pegar um raedir starfsemi/fyrirtaeki sem hefur ekki langa rekstrarsogu.
Ad 00ru obreyttu eru skuldabréf fyrirtaekja sem hafa agazeta rekstrarsogu ahugaverdari en
skuldabréf fyrirtaekja sem miklar vonir eru bundnar vid ad nai arangri i framtid.

e Geaeta parf ad ef fyrirtaeki eru ad vaxa mjog hratt. Hér parf ad huga ad pvi hvort voxtur sé
fjarmagnadur i 6hoflegum maeli med lansfjarmagni og einnig pvi hvort fyrirtaekid sé ad vaxa
i rekstri sem pad hefur o6tvireeda pekkingu a eda hvort voxturinn sé i meira eda minna
oskyldum rekstri.

e Huga parfad ,edli” peirrar atvinnugreinar sem vidkomandi utgefandi starfar i. Flestar atvinnu-
greinar lenda i timabilum par sem gefur & batinn. | atvinnugreinum par sem buast ma vid
(lbngum) timabilum erfids rekstrar getur komid upp su stada ad skuldabréfaeigandi purfi ad
treysta um of a ad fjarhagslegur styrkur skuldara sé naegur til ad hagsmunum krofuhafa verdi
ekki 6gnad. Slikt er ekki akjésanleg stada.

e Hafa parf i huga hvort afkoma utgefanda sé mjog had préun sem hann getur litil ahrif haft a.
Sem daemi ma nefna fyrirtaeki sem a eignir, t.d. hlutabréf, sem geta breyst verulega i verdi og
haft marktaek ahrif a greidsluhzefi utgefenda i brad og lengd.

e Skoda parf proun rekstrar yfir langt timabil. Par parf m.a. ad skoda hvort visbendingar séu um
ad ardsemi og fjarhagur fari smatt og smatt hnignandi sem geti komid fram i lakari
greidslugetu til lengri tima litid.

e Skoda parf hvort tekjuflaedi fyrirtaekja er stodugt eda sveiflukennt. Breytilegt tekjuflaedi getur
haft mikil ahrif a greidslugetu skuldara a stuttum tima.

e Skoda parf hlutfall utlana og innlana hja fjarmalafyrirtakjum. Fari hlutfallid yfir 100% parf ad
skoda pad sérstaklega.
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o Utgefandi sem & dvedsettar eignir telst traustari skuldari en félag sem & eingéngu vedsettar
eignir, ad 0dru obreyttu. Greina parf hvort hinar dvedsettu eignir séu efnislegar eda
oefnislegar. Skoda parf skilmala leiguréttinda og -skuldbindinga. Skoda parf seljanleika
efnislegra eigna og hrakvirdi vidskiptavildar og annarra 6efnislegra eigna vid adstaedur par
sem greidslugetu skuldara hrakar.

Skilmalar skuldabréfa veita eigendum aukna vérn gegn préun sem 6gnar hagsmunum peirra enda
feli pau i sér heimild til ad gjaldfella skuldabreéfin einhlida og an fyrirvara. Sjodurinn kaupir ekki
ovedtryggd skuldabréf nema pau innihaldi sem flesta af nedangreindum skilmalum:

e Upplysingaskylda. Utgefandi skuldbindur sig til ad veita reglulega upplysingar um
fjarhagslega stddu sina og rekstur, ad lagmarki tvisvar a ari.

e Eiginfjarkvod. Gjaldfellingarheimild ef eiginfjarhlutfall fer nidur fyrir tiltekin mork.

e Breytingar a grundvallar rekstrarpattum. Eigendur skuldabréfa purfa ad sampykkja breytingu
a starfsemi utgefanda sem er skilgreind fyrirfram i skilmalum.

e Breyting a eignarhaldi. Eigendur skuldabréfa purfa ad sampykkja breytingar a eignarhaldi
utgefanda samkvaemt nanari skilgreiningu i skilmalum.

e Sala eigna. Eigendur skuldabréfa purfa ad sampykkja alla s6lu a eignum utgefanda umfram
tiltekna fjarhaed.

e Skuldsetning. Utgefendur skuldabréfa skuldbinda sig til ad auka ekki skuldir umfram tiltekin
mork.

e Veodsetning eigna. Utgefendur skuldabréfa skuldbinda sig til ad vedsetja ekki eignir umfram
tiltekin mork sem eru skilgreind i skilmalum.

e Vanskil annarra skuldbindinga (cross default). Gjaldfellingarheimild ef adrar skuldir eda
skuldbindingar utgefanda umfram tiltekin mork eru vanefndar.

e Ardgreidslur. Utgefandi skuldabréfa skuldbindur sig til ad vid ardgreidslur fari fijarhagslegar
kennitdlur ekki nidur fyrir mork sem skilgreind eru i skilmalum.

e Réttur krofuhafa. Akvaedi um ad krafa samkvaemt utgafunni sé a.m.k. jafn réttha og adrar
ovedtryggdar krofur a utgefanda (pari passu).

e Vaxtapekja. Akvaedi um ad rekstrarhagnadur fyrir vaxtagjold og skatta dugi fyrir vaxta-
gjoldum.

Skuldabréf sveitarfélaga

Vid mat a lanshaefi sveitarfélaga skal horfa til skuldsetningar peirra og getu til ad standast
skuldbindingar. Mat a skuldsetningu sveitarfélags byggist a heildarskuldastodu i hlutfalli vid
arlegar heildartekjur. Mida skal vio allar skuldir A og B-hluta efnahagsreiknings. Oreglulegir
tekjulidir skulu einnig undanskildir, s.s. soluhagnadur eigna og/eda tekjur af l6dasolu.

Lifeyrissjédurinn kaupir skuldabreéf sveitarfélaga ef skuldsetning peirra, ad teknu tilliti til
skuldabréfautgafu, er undir 150% af heildartekjum a ari samkvamt ofangreindum matsreglum.
Skuldabréf sveitarfélaga med skuldsetningu yfir 150% eru ekki keypt nema med skilmalum sem
tryggja betur rétt sjédsins eda tryggingum sem sjodurinn metur gildar. Heimilt er ad vikja fra
pessu akvaedi til arsins 2025 i samraemi vid bradabirgdaakvaedi nr. VII i sveitarstjornarlogum nr.
138/2011. Vid kaup a skuldabréfum sveitarfélaga er jafnframt horft til hlutfalls veltufjar fra
rekstri af tekjum ad teknu tilliti til skuldahlutfalls vidkomandi sveitarfélags. Tafla synir lag-
markshlutfall veltufjar fra rekstri sem hlutfalli af tekjum i samanburdi vid nett6 skuldahlutfalls
A+B hluta sveitarfélaga. Horft er til pess ad sveitarfélog uppfylli ad jafnadi petta lagmarks-
hlutfall veltufjar fra rekstri sem hlutfall af tekjum.
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Viomid fyrir sveitarfélog

Nettod skuldahlutfall A+B hluta 50% 100% 150% 200%
Veltufé fra rekstri sem hlutfall af tekjum 2,5% 5,0% 7,5% 10,0%
Skuldabréf fyrirtaekja

Samkvaemt kauphallarstodlum (GICS) um atvinnugreinaflokkun eru flokkarnir ellefu. Heér er
utgefendum fyrirtaekjaskuldabréfa skipt upp i fimm flokka; rekstrarfélog, fasteignafélog, banka,
tryggingafélog og onnur fjarmalafyrirtaeki. Taflan synir viomid sem litio er til eftir tequndum

félaga.
Viamisa Re I,<s.t.rar- Fast'ei.gna- Bankar Tryg,g.i.nga- .Fjérrr-]é.l-a-
féldg féldg féldg fyrirteeki, 6nnur

Eiginfiarhlutfall > 25% >= 25% > 15,0% (*)
Veltufjarhlutfall >1,2 >1,0
Lausafjarhlutfall >=0,9 >=1,0
Vaxtapekja >=15 >=1,0
Gjaldpolshlutfall >=1,3
Ardsemissaga 3ar 3ar

* Eiginfjarhlutfall skv. 16gum um fjarmalafyrirteeki (CAR)

Sjodurinn kaupir skuldabréf rekstrarfélaga ef eiginfjarhlutfall peirra er 25% eda haerra, veltufjar-
hlutfall er haerra en 1,2, lausafjarhlutfall a.m.k. 0,9 og vaxtapekja ekki undir 1,5. Ef vidskiptavild
er hluti af eigin fé skal horft sérstaklega til hennar vid mat a eigin fé. Skuldabréf rekstrarfélaga
sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt nema med skilmalum sem tryggja betur rétt
sj0dsins og/eda tryggingum sem sjodurinn metur gildar. Deemi um slikar tryggingar eru einfold
abyrgd rikis eda sveitarfélags.

Sjodurinn kaupir skuldabref fasteignafélaga ef eiginfjarhlutfall peirra er 25% eda haerra, veltu-
fjarhlutfall er haerra en 1,0, lausafjarhlutfall a.m.k. 1,0 og vaxtapekja ekki undir 1. Ef vidskiptavild
er hluti af eigin fé skal eftir atvikum tekid tillit til hennar vid mat a eigin fé. Skuldabréf fasteigna-
félaga sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt nema med skilmalum sem tryggja
betur rétt sjodsins og/eda tryggingum sem sjodurinn metur gildar, pé er gerd krafa um ad
eiginfjarhlutfall sé ad lagmarki 20%.

Sjodurinn kaupir skuldabréf banka ef peir hafa minnst priggja ara rekstrarsogu. Eiginfjarhlutfall
banka skal & hverjum tima uppfylla kréfur Fjarmalaeftirlits Sedlabanka islands. Skuldabréf banka
sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt nema med skilmalum sem tryggja betur rétt
sj0dsins og/eda tryggingum sem sjodurinn metur gildar. Deemi um slikar tryggingar eru sértryggd
skuldabréf utgefin samkvaemt logum nr. 11/2008. Vidmid fyrir skuldabréf banka eru m.a. hofo til
hlidsjonar vid mat a moétadilaahaettu fyrir innlan.

Sjédurinn kaupir vikjandi skuldabréf peirra banka sem uppfylla krofur Fjarmalaeftirlits Sedlabanka
[slands. [ slikum tilfellum parf ad skoda hvert tilvik fyrir sig og astaedu fyrir Gtgafu peirra. Vio mat
a fjarhagslegum styrkleika banka sem gefa ut vikjandi skuldabréf parf ad hafa til hlidsjonar pau
vidmio sem gerd eru til kaupa a hlutafé.

Sjédurinn kaupir skuldabreéf tryggingafélaga ef pau halda gjaldpolshlutfalli sem er minnst 1,3-falt
reiknad gjaldpol félagsins skv. krofum laga um vatryggingastarfsemi (Solvency Il) og hafa minnst
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3 ara rekstrarsogu. Skuldabreéf tryggingafélaga sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt
nema med skilmalum sem tryggja betur rétt sjédsins og/eda tryggingum sem sjoédurinn metur
gildar.

Sjédurinn kaupir skuldabréf annarra fijarmalafyrirtaekja ef eiginfjarhlutfall peirra er 15% eda haerra
skv. logum um fjarmalafyrirteeki (CAR). Pessi flokkur getur talid 6lik fjarmalafyrirtaeki og pvi er her
ekki um taeemandi lista viomida ad raeda, fjalla parf sérstaklega um hvern utgefanda fyrir sig. Vid
mat a minni fjarmalafyrirteekjum parf ad hafa til hlidsjénar paer krofur sem Fjarmalaeftirlit
Sedlabanka islands gerir til staerri fjarmalastofnana sem eru kerfislega mikilvaegar, m.a. auknar
eiginfjarkrofur. Skuldabréf fjarmalafyrirtaekja sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt
nema med skilmalum sem tryggja betur rétt sjodsins og/eda tryggingum sem sjodurinn metur
gildar.

Sjodurinn kaupir breytanleg skuldabréf fyrirtaekja en i slikum tilfellum parf ad skoda hvert tilvik
fyrir sig eftir edli fyrirtaekja og astaedu fyrir Utgafu peirra. Vid mat a fjarhagslegum styrkleika
fyrirtaekja sem gefa ut breytanlegt skuldabref parf ad hafa til hlidsjonar pau viomid sem gerd eru
til kaupa a hlutafé.

Til fyrirtaekja med einfalda rikisabyrgd eda logbundna einkaleyfisvernd eru ekki gerdar jafn
strangar krofur um ofangreind vidmid. Er fjarhagsstada peirra metin i hverju tilviki fyrir sig en
geta til ad standa vid skuldbindingar verdur ad vera fyrir hendi.

Skuldabréf sérhaefdra sjoda

Sjédurinn kaupir skuldabref utgefin af sérhaefdum sjédum sem starfa i samraemi vid L6g nr.
45/2020 med skilmalum sem tryggja betur rétt sjodsins og/eda tryggingum sem sjodurinn metur
gildar. Daemi um tryggingar vaeri ved i leigugreidslum og/eda duppsegjanlegur leigusamningur
vid opinbera adila eda fyrirteki sem uppfyllir vidmid sem sjoédurinn setur vid kaup a
skuldabréfum. Vedsetningarhlutfall peirra trygginga sem eru i eigu utgefanda (sérhaefda sjodsins)
ma ad hamarki vera 80% af verdmati vid kaup.

Vidmio fyrir hlutabréf

Samkvaemt fjarfestingarstefnu er stefnt ad pvi ad innlend hlutabréf vegi 6% - 15% af blondudum
verdbréfasofnum sjodsins. Uppbygging innlenda hlutabréfasafnsins fer ad meirihluta fram med
fjarfestingum i skradum hlutafélogum og sérhaefdum sjodum. Stefnt er ad pvi ad byggja upp safn
fyrirteekja sem hafa sterkan tekjugrunn, traustan efnahag og geta skilad godri avoxtun til
framtidar. Hlutabréfasafni er styrt med virkri styringu og beita sjodstjérar faglega vidurkenndum
adferdum vid verdmat og ahaettugreiningu. Viomio fyrir skuldabréf eru m.a. hofd til hlidsjonar vid
mat a hlutabréfum.

Vid mat a fjarhagslegum styrkleika og verdlagningu hlutafélaga eru eftirfarandi maelikvardar
hafdir til vidmidunar:
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Rekstrar-  Fasteigna- Bankar Trygginga- Fjarmalafyrirtaeki,

félog félog félog onnur
- Eiginfjarhlutfall >25% >25% >15,0% (%)
Fjarhagslegur .
. Gjaldpolshlutfall >=13
styrkleiki
____________________________ NIBL/EBITDA(T12) <45

Veralagring \E/V/| EBII'DI'I?BA (T12) < 20,0 s

hlutafjar /1(e. F/B) )

V/H (e. P/E) < 30,0 <150

* Eiginfjarhlutfall skv. logum um fjdrmdlafyrirtaeki (CAR)

NIBL = Hreinar vaxtaberandi skuldir (e. Net Interest Bearing Liabilities)
EBITDA = hagnadur fyrir fiarmagnslidi, skatta, afskriftir og virdisryrnun
EV = Heildarvirdi (e. Enterprise Value)

T12 =sidastlidna 12 mdnudi

V/I (e. P/B) Markadsvirdi hlutafjdr / hagnadi dn einsk.lida (T12)
V/H (e. P/E) Markadsvirdi hlutafjdr / hagnadi dn einsk.lida (T12)

Lita verdur til pess ad uppgjorsadferdir og einskiptislidir geta haft markverd ahrif a
rekstrarafkomu milli timabila. Til daemis geta ahrif a rekstrarafkomu verid O6lik ef fyrirtaeki
gjaldfaerir eda eignfaerir rannséknar- og prounarkostnad eda vidhaldskostnad. Einnig verdur ad
lita til pess ad breytingar kunna ad leida til pess ad rekstrarafkoma sidastliona 12 manudi
endurspeglar ekki rekstrarafkomu i nanustu framtid, t.d. hja nyjum fyrirtaekjum og hja fyrirtaekjum
sem keypt hafa adrar rekstrareiningar. Uppfylli fyrirtaeki ekki eitt eda fleiri af ofangreindum
vidmidum fara pau a athugunarlista og verda fravik rokstudd og bokud i minnisbladi.

Auk ofangreindra viomida um fjarhagslegan styrkleika og verdlagningu ber ad hafa eftirfarandi
almennu atridi i huga vid mat a hlutabréfum:

e Hlutafélag er talid gédur fjarfestingarkostur til langs tima. [ pvi felst ad lifeyrissjédurinn hefur
tra a framtidaraformum og markmidum og vaentir pess ad félagid geti skilad gddri ardsemi til
langs tima.

e Leitast skal vid ad fjarfesta i félogum sem eru a sanngjornu verdi byggt a stédu félagsins og
teljist a hagstaedu verdi midad vid framtidarhorfur sem metnar eru med hoflegum haetti.

e Ad jafnadi skal fjarfesta i fyrirtaekjum sem sinna beint/6beint skilgreindum rekstri eda eignum.

e Mikilvaegt er ad fyrirtaeki radi, med eignarhaldi eda traustum langtimasamningum, yfir ollum
grundvallarpattum starfsemi sinnar, p.m.t. einkaleyfum, hofundarrétti, fasteignum og
vorumerkjum.

e Meta skal getu hlutafélags til ad standa vid lan og adrar skuldbindingar an fjarhagslegrar
endurskipulagningar eda hlutafjaraukningar.

e Reynt skal ad haga fjarfestingum pannig ad endursolumoguleikar séu fyrir hendi, p.e. ad
naegjanlega mikil velta sé med bréf viokomandi félags.

e Heimilt er ad fjarfesta i dskradum félogum sem hafa pad ad markmidi ad verda skrad a markad
innan 3-5 ara fra kaupum. Einnig er heimilt ad fjarfesta i 6skradum félogum sem stefna ekki
ad pvi ad verda skrad a markad, séu pau med skyra ardgreidslustefnu eda par sem hluthafa-
samkomulag tryggir asaettanlega minnihlutavernd.

e Heimilt er ad fjarfesta i fyrirteekjum sem ekki uppfylla ofangreind skilyrdi, ef um er ad raeda
nyskopunar-, sprota- eda vaxtafyrirtaeki par sem fjarfest er i vaxtartaekifeerum. Azetlanir slikra
fyrirtaekja skulu uppfylla skilyrdi um godar framtidarhorfur, t.d. hvad vardar vaentan framtidar-
vOxt hagnadar. Fjarfestingar i slikum fjarfestingataekifaerum fara ad jafnadi fram i gegnum
sjéai til ad tryggja ahaettudreifingu og auka hagkvamni i umsyslu.
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e Hamarksfjarfesting i einstokum félogum er 20% af hlutafé vidkomandi fyrirtaekis.

Sérhafdir sjédir

Sérhaefdir sjodir er yfirheiti annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu en verdbréfasjdda.

Almennt geta sérhafdir sjodir verid af ymsum toga m.t.t. rekstrarforms og fjarfestingarheimilda

og fer pad eftir akvaedum laga pess rikis par sem peir eru stofnadir. Aherslur i fjarfestingum

sérhaefdra sjoda geta verid olikar, t.d. fjarfestingar i 6skradum hlutabréfum fyrirtaekja, lanasjodir,
fasteignasjodir og innvidasjoadir.

e Sérhaefair hlutabréfasjodir (private equity) eru sjodir sem fjarfesta i dskradum félogum i peim
tilgangi ad fjarmagna einhvers konar breytingar innan fyrirteekjanna. Fjarfestingar slikra sj6da
eru m.a. flokkadar i kaup/yfirtoku a fyrirtaekjum (buyout), millilagsfjarmoégnun (mezzanine),
sérstakar adstaedur (special situations) og sprotafjarfestingar (venture capital). Slikir sjédir
geta sérhaeft sig i einstokum eignaflokkum eda dreift fjarfestingum a milli peirra.

e Lanasjodir eru sjodir sem sérhaefa sig i fjarfestingum a lanamorkudum og fjarfesta oftast i
oskradum eignum, p.e. skuldabréfum og lanasamningum fyrirtaekja.

e Innvidasjodir fjarfesta i hvers kyns innvidum, t.d. endurvinnanlegri orku, vatnsveitum,
samgongum, orkutengdum idnadi og fjarskiptum. Gjarnan er um ad raeda apreifanlegar
undirliggjandi eignir, t.d. dreifikerfi raforku.

e Fasteignasjoodir eru sjodir sem sérhaefa sig i fjarfestingum i fasteignum. Algengt er ad
fasteignasjodir sérhaefi sig i fjarfestingum i atvinnuhusnadi til utleigu.

Meta verdur hvern sjéd sérstaklega med itarlegum haetti. Almenn vidmid um fjarfestingar i
sérhafdum sjédum eru m.a. pessi:

e Sérhaefdir sjodir purfa ad hafa fjarfestingarstefnu sem skilgreinir med skyrum haetti paer
aherslur sem verda i fjarfestingum og hverjar heimildir eru til fjarfestinga.

e Seljanleiki sérhaefdra sjoda er ad jafnadi litill og liftimi slikra sjoda langur. Mikilvaegt er ad
skilmalar sjédanna séu skyrir og vel skilgreindir i upphafi.

e Fjarfestingartimi parf ad vera skilgreindur og azetlun um lok sjodsins parf ad liggja fyrir.

e Meta parf haefni rekstraradila og adgengi peirra ad fjarfestingartaekifaerum.

e Huga parf ad kostnadi vid sjodina; rekstrarkostnadi, umsyslupdknun og arangurstengingu
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Vidauki: Fjarfestingarstefnur avoxtunarleida

Her fyrir nedan er fylgiskjal med fjarfestingarstefnum avoxtunarleida Almenna lifeyrissjodsins
pbar sem fjarfestingarstefna hvers safns byggir a tequndaflokkun 1.-6. tolulidar 36 gr. a laga nr.
129/1997.

1. Hamark 1.
Markmié um 1. Naverandi skv. Gengis- 1. V. \A
eignassamsetn- Vikmork eignasam- |sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmork
Avisafn | ingu Leegri Efri setning um verdbréf Leegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 6,5 0 27 6,4 100 0 0 27
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 8 0 13 7,1 100 0 0 13
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 3,5 0 11 2,7 100 0 0 11 0 0 11
B.b. Innlan 0,5 0 11 2,1 100 0 0 11
B.c. Sértryggd skuldabréf 3,5 0 11 1,4 100 0 0 11 0 0 11
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 3 0,2 100 0 0 3 0 0 3
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS a7 35 83 50,0 100 47 35 83
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskijol félaga og vikjandi skuldabréf 4 0 10 4,0 100 0 0 10 0 0 10
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 10 0,9 100 0 0 10 0 0 10
sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga 10 5 23 12,9 100 0 0 23 0 0 20
E.b. Hiutdeildarskireini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega 17 0 38 12,4 100 12 0 28 17 0 20
fijarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 10 0,0 100 0 0 10
F.a. Afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
F.b. Adrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur 0 0 10 0,0 100 0 0 10 0 0 10
Eignir i erlendum gjaldmidli 59 35 83 60,2 100
Samtals 20
I Hamark .
Markmié um 1. Naverandi skv. Gengis- . V. \A
eignassamsetn- Vikmork eignasam- |sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmork
Avisafn Il ingu Leegri Efri setning um verdbréf Leegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 10 0 40 10,6 100 0 0 40
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 12 0 20 10,9 100 0 0 20
B.a. Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 5 0 15 4,5 100 0 0 15 0 0 15
B.b. Innlan 1 0 12 2,0 100 0 0 12
B.c. Sértryggd skuldabréf 5 0 15 2,3 100 0 0 15 0 0 15
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 4 0,4 80 0 0 4 0 0 4
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 38 25 72 40,8 80 38 25 60
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi skuldabréf 6 0 16 6,5 60 0 0 16 0 0 16
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 16 1,5 60 0 0 16 0 0 16
sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga 8 4 18 10,3 60 0 0 18 0 0 18
E.b. Hlutdeildarskireini og hiutir annarra sjéda um sameiginlega 15 0 36 10,4 60 11 0 28 15 0 20
fjarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 10 0 60 0 0 10
F.a. Afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
F.b. Adrir farmélagerningar, b6 ekki afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
Eignir i erlendum gjaldmidli (ad teknu tilliti til afleidusamninga) 49 25 53 49,5 53
Samtals 20
1. Hamark 1.
Markmié um 1. Naverandi skv. Gengis- 1. V. V.
eignassamsetn- Vikmork eignasam- |sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmoérk
Avisafn lll ingu Leegri Efri setning um verdbréf Leegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissj6ds 15 0 40 9,9 100 0 0 40
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 19 0 25 17,1 100 0 0 25
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 4 0 15 3,5 100 0 0 15 0 0 15
B.b. Innl&n 8 0 20 11,3 100 0 0 20
B.c. Sértryggd skuldabréf 7 0 17 5,0 100 0 0 17 0 0 17
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 4 0,9 80 0 0 4 0 0 4
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 24 13 49 27,4 80 24 13 49
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskijol félaga og vikjandi skuldabréf 8 0 19 10,5 60 0 0 19 0 0 19
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 19 2,1 60 0 0 19 0 0 19
sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga 4 2 9 51 60 0 0 9 0 0 9
E.b. Hlutdeildarskireini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega 11 0 28 7,2 60 9 0 24 11 0 20
fiarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 10 0 60 0 0 10
F.a. Afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
F.b. Adrir fiarmalagerningar, pé ekki afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
Eignir i erlendum gjaldmidli (ad teknu tilliti til afleidusamninga) 33 13 49 33,8 53
Samtals 20
I Hamark .
Markmid um 1. Naverandi skv. Gengis- 1. V. V.
eignassamsetn- Vikmork eignasam- |sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmork
Samtryggingarsj6dur ingu Leegri Efri setning um verdbréf Laegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 10 0 40 11,4 100 0 0 40
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 15 0 30 13,4 100 0 0 30
B.a. Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 4 0 15 5,0 100 0 0 15 0 0 15
B.b. Innlan 1 0 12 1,4 100 0 0 12
B.c. Sértryggd skuldabréf 4 0 15 1,3 100 0 0 15 0 0 15
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 4 0,1 80 0 0 4 0 0 4
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 38 25 72 40,3 80 38 25 60
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi skuldabréf 5 0 15 52 60 0 0 15 0 0 15
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 15 1,2 60 0 0 15 0 0 15
sameiginlega fijarfestingu
E.a. Hiutabréf félaga 8 4 18 10,3 60 0 0 18 0 0 18
E.b. Hiutdeildarskireini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega 15 0 36 10,3 60 11 0 28 15 0 20
fiarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 10 0 60 0 0 10
F.a. Afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
F.b. Adrir fiarmalagerningar, b6 ekki afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
Eignir i erlendum gjaldmidli (ad teknu tilliti til afleidusamninga) 49 25 53 48,9 53
Samtals 20
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I Hamark 1.
Markmid um 1. Naverandi skv. Gengis- 1. V. V.
eignassamsetn- Vikmork eignasam- | sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmoérk
Rikissafn ingu Leegri Efri setning um verdbréf Leegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 80 0 100 83,0 100 0 0 0
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
B.b. Innlén 0 0 30 6,1 100 0 0 0
B.c. Sértryggd skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 0 0 80 0 0 0 0 0 0
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 20 0 80 10,9 80 0 0 0
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi skuldabréf 0 0 0 0 60 0 0 0 0 0 0
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 0 0 60 0 0 0 0 0 0
sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga 0 0 0 0 60 0 0 0 0 0 0
E.b. Hiutdeildarskireini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega 0 0 0 0 60 0 0 0 0 0 0
fiarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 0 0 60 0 0 0
F.a. Afleidur 0 0 10 0 10 0 0 0 0 0 10
F.b. Adrir fiarmélagerningar, b6 ekki afleidur 0 0 0 0 10 0 0 0 0 0 0
Eignir i erlendum gjaldmidli (ad teknu tilliti til afleidusamninga) 0 0 0 0 53
Samtals 20
I Hamark .
Markmid um 1. Naverandi skv. Gengis- . V. \A
eignassamsetn- Vikmork eignasam- |sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmork
Innlanasafn ingu Leegri Efri setning um verdbréf Leegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 0 0 0 0 100 0 0 0
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0
B.a. Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
B.b. Innlan 100 100 100 100 100 0 0 0
B.c. Sértryggd skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 0 0 0 0 100 0 0 0
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
E.b. Hlutdeildarskireini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
fjarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 0 0 100 0 0 0
F.a. Afleidur 0 0 0 0 10 0 0 0 0 0 0
F.b. Adrir flarmélagerningar, b6 ekki afleidur 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
Eignir i erlendum gjaldmidli 0 0 0 0 100
Samtals 20
B Hamark 1.
Markmié um 1. Naverandi skv. Gengis- 1. (\'A \A
eignassamsetn- Vikmork eignasam- |sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmork
Skuldabréfasafn ingu Leegri Efri setning um verdbréf Leegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 15 0 40 20,9 100 0 0 10
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 25 0 90 56,3 100 0 0 10
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 3 0 15 0 100 0 0 10 0 0 15
B.b. Innlén 2 0 20 57 100 0 0 10
B.c. Sértryggd skuldabréf 20 0 40 10,5 100 0 0 10 0 0 20
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 5 0 80 0 0 5 0 0 5
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 0 0 50 6,6 80 0 0 10
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi skuldabréf 35 0 60 0 60 0 0 10 0 0 20
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 60 0 60 0 0 10 0 0 20
sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga 0 0 10 0 60 0 0 10 0 0 10
E.b. Hiutdeildarskireini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega 0 0 20 0 60 0 0 10 0 0 20
fiarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 10 0 60 0 0 10
F.a. Afleidur 0 0 10 0 10 0 0 10 0 0 10
F.b. Adrir fiarmalagerningar, b6 ekki afleidur 0 0 10 0,0 10 0 0 10 0 0 10
Eignir i erlendum gjaldmidli (ad teknu tilliti til afleidusamninga) [o] 0 10 0 53
Samtals 20
I Hamark .
Markmid um 1. Naverandi skv. Gengis- . V. \A
eignassamsetn- Vikmork eignasam- |sampykkt{ bundin Vikmork Oskrad Vikmork
Erlent verdbréfasafn ingu Leegri Efri setning um verdbréf Leegri Efri verdbréf Leegri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 0 0 0 0 100 0 0 0
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
B.b. Innlan 1 0 100 0 100 1 0 100
B.c. Sértryggd skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
undanskildum vikjandi skuldabréfum
C.b. Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 715 0 100 0 100 71,5 0 100
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga og vikjandi skuldabréf 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
lanastofnana og vatryggingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um 0 0 0 0 100 0 0 0 0 0 0
sameiginlega fijarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga 0 0 10 0 100 0 0 10 0 0 10
E.b. Hiutdeildarskireini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega 27,5 0 86 0 100 27,5 0 86 0 0 20
fiarfestingu
E.c. Fasteignir 0 0 10 0 100 0 0 10
F.a. Afleidur 0 0 10 0 10 0 0 10 0 0 10
F.b. Adrir fiarmalagerningar, b6 ekki afleidur 0 0 10 0 100 0 0 10 0 0 10
Eignir i erlendum gjaldmidli (ad teknu tilliti til afleidusamninga) 100 0 100 0 100
Samtals 20
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Fylgiskjal 1: Stefna Almenna lifeyrissj6odsins um abyrgar
fjarfestingar

Markmid stefnunnar

Stefna Almenna lifeyrissjédsins um abyrgar fjarfestingar, asamt eigendastefnu sjédsins, marka
sioferdisleg viomid i fjarfestingum sjodsins, sem lifeyrissjodum ber ad setja ser skv. 36. grein laga
nr. 129/1997 um skyldutryggingu og starfsemi lifeyrissjéda.

Med abyrgum fjarfestingum er att vid ad horft sé til umhverfismala, félagslegra malefna og
stjornarhatta (UFS patta) i fjarfestingum. Viomid og aherslur Almenna lifeyrissjodsins um
stjornarhaetti i peim félogum sem sjodurinn a verulegan eignarhlut i er jafnframt ad finna i
eigendastefnu sem er fylgiskjal med fjarfestingarstefnu sjddsins.

Sjalfbaerni
Almenni lifeyrissjédurinn er langtimafjarfestir og er meginmarkmid sjodsins ad avaxta fé

sjodfélaga a hagkveeman hatt i samraemi vid fjarfestingarstefnu a hverjum tima og tryggja
sjodfélogum sem haestan lifeyri vid starfslok.

Lifeyrissjédurinn telur ad ahersla a UFS paetti sé mikilvaeg forsenda fyrir pvi ad fyrirtaeki geti ordid
sjalfbaer i rekstri, studlad ad sjalfbaerri nytingu audlinda og skilad géori afkomu til langs tima,
sem samraemist langtimasjonarmidum i fjarfestingum. Vid fjarfestingarakvardanir sjodsins er
stefnt ad pvi ad hamarka verdmaeti eigna til lengri tima litid, huga ad gddri ahaettudreifingu og
jafnframt horfa til ahaettupatta tengdum sjalfbaerni i heildarahaettumati fjarfestinga.

Grunngildi og viomid

Vid motun fjarfestingarstefnu sjdédsins er m.a. horft til grunngilda Sameinudu pjédanna um
samfélagsabyrgd (e. UN Global Compact), heimsmarkmida Sameinudu pjédanna (e. UN
Sustainable Development Goals) og vidmidunarreglna Sameinudu pjédanna um abyrgar fjar-
festingar (e. UN Principle of Responsible Investment). | reglunum er m.a. fjallad um hvernig
ahersla fyrirtaekja @ umhverfismal, félagsleg malefni og goda stjérnarhzetti geti studlad ad betri
avoxtun fjarfesta. Pannig fari saman hagsmunir fjarfesta og samfélagsins i starra samhengi.

Almenni lifeyrissjodurinn telur mikilvaegt ad fyrirtaeki moti sér stefnu um umhverfismal, félagsleg
malefni og stjornarhaetti. Markmidid er m.a. ad studla ad sjalfbaerri nytingu audlinda, draga ur
mengun, lagmarka starfsemi sem er skadleg fyrir umhverfid, virda mannréttindi og kjarasamninga
starfsfolks asamt pvi ad innleida goda stjornarhaetti sem eru i samraemi vid gildandi reglur og
vidmiod hverju sinni.

Vid mat a fjarfestingarkostum er horft til pessara patta i starfsemi fyrirtaekja, auk annarra patta
sem tengjast UFS sjénarmidum, ss. ad fyrirtaeki fari eftir Logum og reglum a pessu svidi sem um
starfsemi peirra gilda, leitist vid ad draga Ur neikveedum ahrifum sem starfsemi peirra getur haft
a umhverfid og upplysi hluthafa um videigandi UFS peetti, allt i samraemi vid gildandi loggjof a
hverjum tima.
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Stefna um abyrgar fjarfestingar er hluti af fjarfestingarferli Almenna lifeyrissjodsins og er
jafnframt hofo til hlidsjonar vid motun fjarfestingarstefnu sjodsins.

Framkvaemd stefnu og eftirfylgni

Vid mat a fjarfestingarkostum i fjarfestingarferli lifeyrissjodsins er stefna utgefanda verdbréfa i
UFS malum greind sérstaklega og jafnframt er horft til greininga a umhverfisahrifum fjarfestinga,
ad pvi marki sem slikar upplysingar eru til stadar og adgengilegar Llifeyrissjodnum a hverjum tima.
Slik kdnnun og greining er hluti af heildarahaettumati a einstokum fjarfestingarkostum og par
med hluti af eigna- og ahaettustyringu sjodsins. Pad sama a vid um fjarfestingar i innlendum og
erlendum sjodum, en pa er hluti af mati lifeyrissjodins ad greina stefnu rekstraradila i abyrgum
fjarfestingum og jafnframt ad kanna stefnu viokomandi sjods, hvort og pa hvernig sjalfbaerni er
sampaett i fjarfestingarferli.

Almenni lifeyrissjédurinn vinnur ad pvi ad greina umhverfisahrif fjarfestinga sjodsins og
framkvaema videigandi mat, m.a. med pad i huga ad draga ur kolefnisspori og upplysa sjéofélaga
um umhverfisahrif fjarfestinga. Aherslur lifeyrissjédsins & sjalfbaerni i fjarfestingum birtast m.a. i
viljayfirlysingum og samtokum sem lifeyrissjodurinn er adili ad.

- Viljayfirlysing gagnvart alpjédlegu samtokunum Climate Invest Coalition um fjarfestingar
i verkefnum sem tengjast hreinni orku og 66rum umhverfisvaenum lausnum (2021).

- Viljayfirlysing um fjarfestingar i pagu sjalfbzerrar uppbyggingar, sem gefin var ut af
rikisstjorn Islands, lifeyrissjodum og fjarmalafyrirtaekjum 4 islandi (2020).

- lcelandSIF, samtok med pad ad markmidi ad efla pekkingu a adferdarfraedi sjalfbaerra og
abyrgra fjarfestinga. Almenni Lifeyrissjodurinn var einn af stofnadilum IcelandSIF (2017)

Upplysingagjof vegna ahaettu tengdri sjalfbaerni

A heimasiou sjédsins ma finna upplysingar um sampaettingu sjalfbaerniahaettu i fjarfestingar-
akvordunartokuferli lifeyrissjédsins og jafnframt yfirlysingu um neikvaed ahrif fjarfestingar-
akvardana a sjalfbaernipzetti og er pessi upplysingagjof i samrami vid reglugerd ESB um
upplysingagjof um sjalfbaerni (SFDR).

Endurskodun og birting stefnu

Stefna um abyrgar fjarfestingar skal endurskodud a.m.k. arlega og eftir pvi sem tilefni er til.
Stefnan er fylgiskjal med fjarfestingarstefnu og er birt a heimasidu lifeyrissjodsins.

Sampykkt a fundi stjornar Almenna lifeyrissjodsins pann 27. november 2024
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Fylgiskjal 2: Eigendastefna Almenna lifeyrissjodsins

1. Markmid Almenna lifeyrissjédsins

Markmid Almenna lifeyrissjodsins (AL) er ad tryggja sjodfélogum sinum sem haestan lifeyri vid
starfslok, veita sjodfélogum tryggingavernd vegna tekjumissis i kjolfar 6rorku og studla ad auknu
fjarhagslegu oryggi adstandenda vid andlat. Sjodurinn studlar ad pvi ad na pessu meginmarkmidi
med pvi ad avaxta fé sjodfélaga a hagkvaeman hatt og tryggja peim bestu avoxtun midad vid
ahattu. Vio fjarfestingarakvardanir sjodsins er midad vid ad hamarka verdmaeti eigna sjodsins og
stefna ad gddri ahaettudreifingu.

2. AL sem hluthafi og eigandi i féelogum

Eigendastefna AL er stefnulysing um pad hvernig Llifeyrissjodurinn beitir sér sem hluthafi i
félogum sem hann a verulegan eignarhlut i, p.e. 5% eda hzerri beinan eignahlut i einstoku félagi
eda par sem lifeyrissjédurinn er medal fimm staerstu hluthafa félags. Nyti AL atkvaedarétt sinn a
hluthafafundum i félogum par sem hann a minni hagsmuna ad gaeta hefur hann pessa stefnu ad
leidarljosi. Alla jafna beitir Almenni ekki atkvaedisrétti sinum i félogum par sem sjédurinn a minna
en 1% eignarhlut.

3. Grunnpeettir stjornarhatta — almennar reglur

Almenn 6g og reglur, t.d. hlutafélaga- og samkeppnislog, fjalla um stjornarhaetti i félogum,
hlutverk og skyldur stjérna, stjérnenda og félaga og marga fleiri paetti sem varda eigendastefnu
bessa. AL horfir til pessara grundvallareglna vardandi réttindi sin sem hluthafa. AL horfir einnig
til Leidbeininga um stjérnarhaetti fyrirtaekja sem gefnar eru Ut af Vidskiptaradi Islands, Nasdaq
Iceland hf. og Samtokum atvinnulifsins.

4. Samskipti vid fyrirtaeki

Starfsmenn Almenna lifeyrissjodsins saekja opna kynningarfundi félaga auk pess ad kynna sér
uppgjor, kynningar og annad opinbert utgafuefni peirra. Telji sj6durinn astaedu til ad oska itarlegri
skyringa a tilteknum pattum starfseminnar og skipulags leitar AL eftir einkafundi med
stjérnendum. Forsenda slikra samskipta er ad leita itarlegri skyringa a efnisatridum sem
stjornendum er heimilt ad gefa svor vio.

Telji AL ad koma purfi abendingum til stjérnar félags pa beinir framkvaeemdastjori AL peim
samskiptum til stjornarformanns vidkomandi félags, nema starfsreglur pess veiti leidbeiningar
um annad.

5. Stjornarhaettir fyrirtaekja

Stjérn félags ber endanlega abyrgd a starfsemi og rekstri félags og fer med adsta vald pess a
milli hluthafafunda. Meginhlutverk stjorna eru ad studla ad vidgangi félagsins og arangri til lengri
tima Litid, hafa yfirumsjon med rekstrinum i heild og eftirlit med stjornendum.
e AL leggur aherslu a ad fyrirtaeki stundi gdéda vidskiptahzetti og beiti bestu stodlum um
stjornarhaetti sem kostur er a.
e Helstu aherslur AL vid mat a stjérnarhattum félaga er ad peir stydji vio markmid AL
sem hluthafa, studli ad gagnsaei, itarlegri upplysingagjof og virku lydraedi hluthafanna.
e AL leggur aherslu a ad fyrirtaeki starfi af abyrgd med sjalfbaerni ad leidarljosi og leitist
vid ad draga ur neidkvaedum ahrifum sem starfsemi pess getur haft a umhverfid.
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e AL hefur pad ad meginreglu ad leita samstarfs vid stjornir félaga um breytingar a
stjérnarhattum, telji sjodurinn pess porf, fremur en ad hafa beint frumkvaedi ad
breytingartillogum.

6. Hluthafafundir

AL er virkur hluthafi i felogum sem hann a verulegan eignarhlut i, beitir atkvaedum sinum a
fundum hluthafa peirra og leggur fram tillogur um breytingar telji hann pess porf. Eignastyring
hefur pad hlutverk ad greina tillogur hluthafafunda, yfirfara og mynda afstodu til peirra. Tillogur
eru eftir atvikum bornar undir valnefnd sjodsins.

Framkvaemda- og fjarfestingastjori fara med atkvaedisrétt sjodsins a hluthafafundum en er hverju
sinni heimilt ad veita 6drum starfsmonnum umbod til ad fara med atkvaedi sjédsins eda tala mali
hans. Peim sem fer med atkvaedi AL a hverjum fundi er heimilt ad beita atkvaedum AL vid
afgreidslu ofyrirsédra breytinga i stjornarkjori eda vid afgreidslu nyrra breytingartillagna, enda sé
atkvaedagreidslan metin, eftir bestu vitund, i samrami vid anda eigendastefnu AL og undirbuna
afstodu AL fyrir viokomandi fund. Eignastyring utbyr minnisbléd um formleg samskipti vid
fyrirtaeki og patttoku a hluthafafundum.

AL birtir a heimasidu sinni hvernig atkvaedum var beitt a peim fundum par sem Llifeyrissjodurinn
tekur afstodu.

7. Stjornarkjor

AL litur & pad sem kost ad félog hafi starfandi tilnefningarnefnd sem ryni frambod til stjérnar
félaga og birtir rokstuddar tilnefningar til stjérna. Eigi AL pess kost ad tilnefna fulltria i stjornir
félaga a grundvelli eignarhalds, gerir sjodurinn pad annad hvort einn og sér eda i samstarfi vid
adra adila.

Valnefnd sjodsins, skipud framkvaemdastjora eda fjarfestingarstjora og tveimur adilum til-
nefndum af stjorn, tilnefnir stjérnarmenn i hvert félag og velur hvernig sjodurinn radstafar
atkvaedum i stjérnarkjori.

e Valnefnd stydst vio tillogur eignastyringarteymis. Valnefnd AL byggir tilnefningar eda
studning vid tiltekna fulltrda i stjornarkjori a faglegu ferli par sem bakgrunnur, fagleg
bekking, reynsla, faerni og hafi er kannad og tryggt ad ekki séu til stadar hagmuna-
arekstrar milli stjérnarmanna og félaga.

e Litid er a pad sem kost fyrir haefan fulltria ad viokomandi sé sjodfélagi i AL.

Almenni Llifeyrissjodurinn tilnefnir ekki eigin stjérnarmenn eda starfsfélk i stjornir félaga en
heimilt er ad tilnefna fulltrua eignastyringarteymis i hagsmunarad, stjornir og fjarfestingarad
fagfjarfestasj6éda/félaga utan um sérhaefdar fjarfestingar.

8. Starfskjor og hvatakerfi

Forstjori/framkvaemdastjori starfar i umbodi stjornar félags og stjérnin velur starfstima hans og
akvedur starfskjor. Stjérnin ber abyrgd a pvi ad radning og akvoréun um starfskjor og hvatakerfi
sé unnin a faglegum grunni. [ starfskjarastefnu sem stjérn leggur fyrir hluthafafundi til sampykktar
er fjallad um launakjor og onnur réttindi sem helstu stjérnendur njota. Stjorn ber ad jafnadi ad
akveda starfskjor innan peirra heimilda sem stefnan veitir.
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e AL leggur aherslu a ad markmid og heimildir starfskjarastefnunnar séu sett fram med
skyrum haetti og byggi a langtimahugsun. £skilegt er ad horft sé jafnraedis og launa-
dreifingar innan félags ad teknu tilliti til haefni og abyrgdar.

e AL horfir til pess ad heildarlaun, p.e. fost laun, hlunnindi og arangurstengdar greidslur,
stjornenda séu i takti vid stddu peirra, abyrgd og vinnualag og taki mid af samanburdar-
felogum. AL horfir til akvaeda laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002 vardandi viomiod
um kaupaukagreidslur til stjérnenda og ad i starfskjarastefnu sé akvaedi um ad rammi
kaupaukakerfis sé lagour fyrir hluthafafund til sampykktar. Jafnframt telur AL aeskilegt
ad takmarkanir fyrir veitingu annarra hlunninda og akvaeda i radningarsamningum séu
skilgreind i starfskjarastefnu, til daemis vardandi upphafsgreidslur vid radningu,
uppsagarfrest og starfslokasamninga.

e Vardandi starfskjor stjornarmanna horfir AL til pess ad poknun stjornarmanna og pdknun
fyrir storf i undirnefndum stjornar endurspegli pa vinnu og abyrgd sem storfunum fylgir
og teljist i samraemi vid sambaerileg storf hja samanburdarfélogum. AL horfir til pess ad
stjérnarmenn njoti ekki réttinda sem tengjast hlutabréfaverdi eda vidskiptalegra
hlunninda sem tengjast hlutabréfum félagsins, til daemis forkaups-, kaup- og solurétt.

e AL telur sskilegt ad i starfskjarastefnu komi fram akvaedi um ad vidskipti stjérnarmanna
og stjornenda vid félag, onnur en pau sem fjallad er um i radningarsamningi, skuli
framkvaemd ut fra armslengdarsjénarmidum.

e [ peim tilvikum par sem samid er um hvatakerfi er seskilegt ad pau séu skilgreind med
peim haetti ad ahersla sé l0gd a ad fjarhagslegir langtimahagsmunir haghafa félags og
stjérnenda fari saman. Mikilvaegt er ad skammtimahagsmunir stjérnenda séu vikjandi og
ad hvatakerfi feli ekki i sér umbodsvanda gagnvart haghofum félags. AL litur a pad sem
kost ad hvatakerfi nai til breids hdps starfsmanna fremur en ad vera adeins i bodi fyrir
famennan hoép lykilstjéornenda.

Stadfest a stjornarfundi Almenna lifeyrissjédsins pann 27. névember 2024
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Fylgiskjal 3: Reglur um lan til sj6ofélaga

Fasteignalan til sjédfelaga

Lan Almenna lifeyrissjodsins til sjodfélaga fara eftir Logum um fasteignalan til neytenda nr.
118/2016 og tilheyrandi reglugerd.

1. Skilyrdi til ad saekja um lan

Almenni lifeyrissjodurinn lanar sjodfélogum sem uppfylla skilyrdi sjédsins, gegn utgafu
skuldabréfa tryggdum med vedi i fasteign, i peim tilgangi ad avaxta fé sjodsins.

Almenn regla um lansrétt:

Umsakjendur purfa ad uppfylla eitt af eftirtoldum skilyrdum til ad geta sott um lan hja
sjodnum:

Vera virkir sjodfélagar, p.e. hafa greitt lagmarksidgjold 6 af sl. 12 manudum fyrir umsokn.
Vera virkir sjodfélagar, p.e. hafa greitt vidbotaridgjald 24 af sl. 30 manudum fyrir umsokn.

Lansréttur getur einnig myndast vid nedangreindar forsendur:

Lifeyrispegar geta auk pess att lansrétt hja sjodnum, enda hafi peir haft lansrétt pegar taka
lifeyris hofst.

Hafi sj6ofélagi misst rétt a ad seekja um lan vegna timabundinnar fjarveru af vinnumarkadi pa
stofnast réttur til ad saekja um lan ef viokomandi leggur fram gildan radningarsamning par
sem tilgreint er ad sjéofélagi greidi idgjold til Almenna Lifeyrissjodsins.

Peir sjéofélagar sem eru ad kaupa sina fyrstu fasteign ddlast lansrétt séu peir ad greida
lagmarksidgjold og/eda vidbdtaridgjold til sjodsins.

Lantakendur hja sjédnum sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi hafa rétt til ad endurfjarmagna
lan sin vid sjodinn ad uppfylltum 6drum skilyrdum lanareglna pessara.

2. Lansupphadir og hlutfall vedsetningar

A-lan:
e Heildarlansfjarhaed til umsaekjenda sem greida lagmarksidgjald til sjodsins og uppfylla

skilyroi pessara reglna getur samanlagt ordid allt ad kr. 80.000.000.

o Fjarhadin hakkar ekki p6 ad viokomandi greidi einnig vidbotaridgjald.

o Tveir sjodfélagar med lansrétt sem sakja um lan med vedtryggingu i somu eign er
heimilt ad taka lan allt ad kr. 95.000.000 a vidkomandi fasteign.

o Heildarlansfjarhaed getur ordid haerri ef um endurfjarmognun a lani hja sjodnum er ad
reeda ad pvi gaettu ad vedsetning sé innan peirra marka sem ad nedan greinir.

e Heildarlansfjarhad til umsaekjenda sem greida eingdngu vidbotaridgjald til sjodsins og

uppfylla skilyrdi pessara reglna getur samanlagt ordid allt ad kr. 30.000.000.

o Adeins er lanad gegn fyrsta vedrétti i ibudarhisn=di i eigu lantaka og samfelldri
vedrod fra og med fyrsta vedrétti. P6 er heimilt ad lana gegn 0drum vedrétti ef
lansfjarhaed a fyrsta vedrétti er innan vid 5% af verdmaeti husnadisins.

o Hamarksvedsetning er 70% af kaupverdi fasteignar eda 70% af nyjasta fasteignamati
fra Pjodskra islands.
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o Vedsetning er jafnan reiknud ut fra kaupverdi samkvaemt kaupsamningi pegar um
lanveitingu i tengslum vid fasteignavidskipti er ad raeda.

o Vid adrar lanveitingar og par med talid endurfjarmagnanir skal mida vid fasteignamat.
Pratt fyrir pad er heimilt ad mida vid kaupverd skv. kaupsamningi, sé kaupsamningur
yngri en télf manada vid lansumsaokn.

o Vedsetning ma pratt fyrir ofangreint aldrei vera harri en sem nemur brunabdtamati
ibudarhusnaedisins asamt l6darmati.

o Pratt fyrir ofangreint getur vedsetning vid endurfjarmognun A-lana hja sjédnum nad
75% af nyjasta fasteignamati fra Pjédskra islands, p.e. ef vedstada sjédsins helst
obreytt vid endurfjarmognunina og ad uppfylltum 6drum lanareglum sjédsins. Pa er
heimilt ad mida vid 75% af verOmati fasteignar i 12 manudi fra dagsetningu kaup-
samnings, ad uppfylltum somu skilyréum.

B-lan:

e Heildarlansfjarhaed til umsaekjenda sem greida lagmarksidgjald til sjodsins og uppfylla
skilyrdi pessara reglna getur samanlagt ordid allt ad kr. 80.000.000.

o Fjarhadin haekkar ekki po ad vidkomandi greidi einnig vidbotaridgjald.

o Tveir sjodfélagar med lansrétt sem sakja um lan med vedtryggingu i sdmu eign er
heimilt ad taka lan allt ad kr. 95.000.000 a vidkomandi fasteign.

e Heildarlansfjarhaed getur ordid haerri ef um endurfjarmoégnun a lani hja sjédnum er ad
reeda ad pvi geettu ad vedsetning sé innan peirra marka sem ad nedan greinir.
Heildarlansfjarhaed til umsaekjenda sem greida eingdngu vidbotaridgjald til sjodsins og
uppfylla skilyrdi pessara reglna getur samanlagt ordid allt ad kr. 30.000.000.

e Adeins er lanad gegn vedrétti i ibudarhisnaedi i eigu lantaka.

e Hamarksvedsetning er 60% af kaupverdi fasteignar eda 60% af nyjasta fasteignamati fra
Pj6dskra islands.

o Vedsetning er jafnan reiknud Ut fra kaupverdi samkvamt kaupsamningi pegar um
lanveitingu i tengslum vid fasteignavidskipti er ad raeda.

o Vid adrar lanveitingar og par med talid endurfjarmagnanir skal mida vid fasteignamat.
Pratt fyrir pad er heimilt ad mida vid kaupverd skv. kaupsamningi, sé kaupsamningur
yngri en télf manada vid lansumsokn.

o Vedsetning ma pratt fyrir ofangreint aldrei vera harri en sem nemur brunabdtamati
ibudarhusnaedisins asamt lddarmati. Ekki er gerd krafa um akvedna vedrod.

o Pratt fyrir ofangreinda hamarksvedsetningu getur vedsetning vié endurfjarmoégnun B-
lana hja sjédnum nad 70% af nyjasta fasteignamati fra Pjodskra islands, p.e. ef
vedstada sjodsins helst ébreytt vid endurfjarmognunina og ad uppfylltum 6drum lana-
reglum sjodsins. Pa er heimilt ad mida vid 70% af verdmati fasteignar i 12 manudi fra
dagsetningu kaupsamnings, ad uppfylltum somu skilyrdum.

Vidbétarlan

e Sjodfélagar med lansrétt geta sott um vidbotarlan hja sjodnum pegar lantaki kaupir sina
fyrstu fasteign. Vidbotarlan er veitt midad vid vedhlutfall fra 70% til 85% af soluandvirdi
fasteignar, en pé aldrei haerra en sem nemur brunabotamati ibudarhisnaedisins asamt
l6darmati. Vidbotarlan er einungis veitt i samfelldri vedrod fra A lani. Hamarkslansfjarhaed
er takmorkud pegar vidbotarlan er tekid. Pannig getur samtala A lans og vidbdtarlans ad
hamarki nad kr. 60.000.000 & hverja fasteign.
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3. Lanskjor og tegundir lana

e Lanstimi er allt ad 40 ar ad vali lantaka fyrir A og B lan. Lagmarkslanstimi verdtryggdra
lanaer 5 ar.

e Vidbdtarlan vegna kaupa a fyrstu fasteign lantaka getur ad hamarki verid til 15 ara.

e Vidbdtarlan vegna kaupa a fyrstu fasteign ber fast 0,75 prdsentustiga vaxtaalag ofan a
onnur vaxtakjor.

e Ef vedsett eign er sumarhus getur lanstimi verid allt ad 15 ar en ef sumarhusio er a
leiguléd getur lanstimi po aldrei verid lengri en gildistimi lédarleigusamnings.

e Lan geta verid med jofnum afborgunum eda jofnum greidslum ad vali lantakanda.

e Sjoofélagalan eru med manadarlega gjalddaga. Lantakendur greida kostnad af greidslu
afborgana.

e Heimilt er ad greida lanin upp hvenzer sem er an uppgreidslugjalds.

e Haegt er ad velja um verdtryggt lan tengt neysluverdsvisitolu og éverdtryggt lan. Lan-
takendur geta skipt lansfjarhaed a milli verdtryggdra og éverdtryggdra kjara.

e Skuldaraskipti eru heimilud a lanum gegn pvi ad nyr skuldari uppfylli skilyréi um greidslu-
og lanshaefismat. Ef nyr skuldari er ekki virkur sjodfélagi sbr. 1. gr. eda lifeyrispegi hja
sjodnum baetist vid fast vaxtaalag sem er 1,0 présentustiga vaxtaalag ofan a onnur
vaxtakjor.

Verdtryggd lan:
e Verdtryggo lan eru med fostum eda breytilegum voxtum ad vali lantaka.

e Verdtryggo lan med fostum voxtum:

o Stjérn sjédsins tekur akvoroun um fasta vexti a hverjum tima. Fastir vextir breytast
ekki a lanstimanum.

e Verdtryggo lan med breytilegum voxtum:

o Vextir eru festir til 36 manada (fastvaxtatimabil) samkvaemt gildandi vaxtaakvordun
lifeyrissjodsins um verdtryggd fasteignalan. Ad pvi timabili loknu taka vid breytilegir
vextir.

o Pegar fastvaxtatimabili lykur er haegt ad gera skilmalabreytingu og festa vexti aftur
um sama timabil, eda pad timabil sem verdur i bodi pegar vextir verda festir i
samraemi vid skilmala skuldabréfsins.

o Verdi ekki gerd skilmalabreyting um nytt fastvaxtatimabil greidast breytilegir verd-
tryggoir vextir af laninu og gilda peir fra lokum fastvaxtatimabils. Breytilegir vextir
taka breytingum fjorum sinnum a ari, p.e. pann 15. januar, 15. april, 15. juli og 15.
oktdber og eru akvednir eftir innri akvordun lifeyrissjodsins og tilkynnt med ad jafnadi
30 daga fyrirvara.

o Vid akvardanir a breytilegum verdtryggdum voxtum er einkum horft til eftirfarandi
batta; vaxta sem Sedlabanki fislands akvardar og birtir, avoxtunarkrofu a
verdtryggdum og oéverdtryggdum rikisskuldabréfum a markadi, markadsadstaedna a
hverjum tima, opinberra alaga, sogulegrar verdbolgu og verdbolguspar,
rekstrarkostnadar lifeyrissjodsins vegna vinnu vid umsyslu lana, alagningar vegna
utlanaahaettu og ahaettumats lifeyrissjodsins. Pegar ofangreint er dregid saman verdur
jafnframt studst vid pad ad vextir verdi ad jafnadi 0,75 présentustigum haerri en vegin
avoxtunarkrafa rikisskuldabréfaflokksins RIKS 30 0701 eda annars sambezerilegs
rikisskuldabréfaflokks i vidskiptum a markadi sidastlidinna sex manada, nema
efnahagspréun beri pad med sér ad vikja beri fra pvi, a grundvelli ofangreindra patta.
Vextir samkvamt framangreindu geta p6 aldrei farid nidur fyrir 0,75 prosentustig og
eru peir vextir lagmarksvextir a o6llum samningstimanum. Vextir lansins verda a
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endurskodunardegi vaxta i samraemi vid pa vexti sem gilda gagnvart sambaerilegum
og/eda hlidsteedum lanum sjodsins ad honum loknum, sem birtir eru a heimasidu
lifeyrissjodsins, www.almenni.is. Pegar vextir lansins eru akvednir eru framangreindir
baettir metnir sjalfsteett og getur breyting hvers pattar um sig gefid tilefni til
breytingar a voxtum.

o Fyrirséd er ad a liftima lans purfi og muni Llifeyrissjodurinn skipta ut
rikisskuldabréfaflokki til ad bera akvardanir sinar saman vid. Stjorn er pvi heimilt ad
stydjast vid onnur rikisskuldabref eda akveda vidmid i samraemi vid skilmala
skuldabréfsins.

Overdtryggd lan:

o Overdtryggd lan eru einungis i bodi med breytilequm véxtum med priggja ara fastvaxta-
timabili i upphafi lanstima.

e Overodtryggd lan med breytilegum véxtum:

o Vextir eru festir til 36 manada (fastvaxtatimabil) samkveemt gildandi vaxtaakvordun
lifeyrissjodsins um dverdtryggd fasteignalan. Ad pvi timabili loknu taka vid breytilegir
vextir.

o Pegar fastvaxtatimabili lykur er haegt ad gera skilmalabreytingu og festa vexti aftur
um sama timabil, eda pad timabil sem verdur i bodi pegar vextir verda festir i
samraemi vid skilmala skuldabrefsins.

o Verdi ekki gerd skilmalabreyting um nytt fastvaxtatimabil greidast breytilegir dvero-
tryggdir vextir af laninu og gilda peir fra lokum fastvaxtatimabils. Breytilegir vextir
taka breytingum fjorum sinnum a ari, p.e. pann 15. januar, 15. april, 15. juli og 15.
oktober og eru akvednir eftir innri akvordun Lifeyrissjodsins og eru akveonir eftir innri
akvordun lifeyrissjodsins og tilkynnt med ad jafnadi 30 daga fyrirvara.

o Vio akvardanir a breytilegum overdtryggdum voxtum er einkum horft til eftirfarandi
patta; vaxta sem Sedlabanki [slands akvardar og birtir, avoxtunarkrofu a
verdtryggdum og overdtryggdum rikisskuldabréfum a markadi, markadsadstaedna a
hverjum tima, opinberra alaga, soOqulegrar verdbdélgu og verdbolguspar,
rekstrarkostnadar lifeyrissjodsins vegna vinnu vid umsyslu lana, alagningar vegna
utlanaahaettu og ahaettumats lifeyrissjodsins. Pegar ofangreint er dregid saman verdur
jafnframt studst vid pad ad vextir verdi ad jafnadi 1,00 présentustigum haerri en vegin
avoxtunarkrafa rikisskuldabréfaflokksins RIKB 31 0124 eda annars sambazerilegs
rikisskuldabréfaflokks i vidskiptum a markadi sidastlidinna sex manada, nema
efnahagspréun beri pad med sér ad vikja beri fra pvi, a grundvelli ofangreindra patta.
Vextir samkvaemt framangreindu geta po aldrei farid nidur fyrir 3,25 prosentustig og
eru peir vextir lagmarksvextir a ollum samningstimanum. Vextir lansins verda a
endurskodunardegi vaxta i samraemi vid pa vexti sem gilda gagnvart sambarilegum
og/eda hlidsteedum lanum sjodsins ad honum loknum, sem birtir eru a heimasidu
lifeyrissjodsins, www.almenni.is. Pegar vextir lansins eru akvednir eru framangreindir
baettir metnir sjalfstaett og getur breyting hvers pattar um sig gefid tilefni til
breytingar a voxtum.

o Fyrirséd er ad a liftima lans purfi og muni lifeyrissjédurinn skipta Ut rikisskuldabréfa-
flokki til ad bera akvardanir sinar saman vid. Stjorn er pvi heimilt ad stydjast vid onnur
rikisskuldabref eda akveda viomid i samraemi vid skilmala skuldabreéfsins.

4. Vedskilmalar

e Eftveirsjodfelagar seekja um lan med vedtryggingu i somu eign er hamarkslan a eina eign

www.almenni.is Bls. 53



samkvaemt A og B-lani kr. 95.000.000. Framangreindar hamarksfjarhadir eru hadar
vedskilmalum samkvaemt lanareglum pessum.

e Um vedhlutfoll visast i 2. gr. lanareglna.

e Adeins er heimilad ved sem er i fullri eign lantaka eda ad hluta eda ad oOllu leyti i eigu
maka lantaka, sambudarmaka eda einstaklings sem umsaekjandi er i stadfestri samvist
med og er pa askilid ad viokomandi eigandi verdi samskuldari ad umbednu Lani.

e Ekki er lanad til fasteignakaupa i atvinnuskyni, s.s. til utleigu.

e Huseign i smidum telst vedhaef sé hun komin a byggingarstig 4 p.e. fokheld samkvaemt
islenskum stadli um byggingarstig husa og brunatryggd samkvaemt brunatrygginga-
vottordi.

e Efvedsett eign er sumarhus er hamarkslan kr. 20.000.000 og verdur lanid ad hvila a fyrsta
vedreétti. Vedsetning med umbednu lani ma vera mest 35% af kaupverdi fasteignar eda af
gildandi fasteignamati fra Pj6dskra islands. Par sem sumarhus eru oft yfirgefin i langan
tima er farid fram a ad sumarhus séu a lanstimanum tryggd fyrir 6drum tjonum en
brunatjéni, t.d. gegn vatnstjoni, innbroti o.s.frv. Sjodnum er heimilt hvenaer sem er a
lanstimanum ad oska eftir ad fa afrit af tryggingarskirteini. Med lansumsdékn med vedi i
sumarhusi skulu fylgja eftirfarandi vidbétarupplysingar:

e Afrit af lodarleigusamningi.

e Staodfesting a ad sumarhus sé tryggt gegn tjoni, 60ru en brunatjéni.

e A0 00ru leyti eru vedskilmalar med sama haetti og skilmalar ibudarhudsnaedis.

e Mat a markadsverdi ibudarhusnaedis eda sumarhuss getur verid kaupverd samkvaemt
kaupsamningi eda fasteignamat fra Pjédskra islands. Vid sérstakar adstadur, s.s.
nybyggingar par sem fasteignamat endurspeglar ekki virdi eignarinnar, getur sjédurinn
heimilad ad mida vedsetningu vid solumat fra loggiltum fasteignasala, sem sjédurinn
tilnefnir. Slikt mat er a kostnad lantaka. Pa getur sjodurinn lagt mat a forsendur verdmats
og laekkad pad i varddarskyni. Sjodurinn getur jafnframt avallt farid fram a ad verdmeeti
fasteignar verdi metid af loggiltum fasteignasala sem sjédurinn tilnefnir a kostnad
lantaka.

5. Mat 4 greidslugetu og lansheefi

Greidslumat:

e Almenni lifeyrissjodurinn greidslumetur lansumsazkjanda og metur lanshaefi hans i
samraemi vid log um fasteignalan til neytenda nr. 118/2016 og tilheyrandi reglugerd.

e Ef lansumsakjandi oskar eftir ad maki hans, sambudarmaki eda einstaklingur, sem
umsakjandi er i stadfestri samvist med er greidslumetinn asamt umsaekjanda er pad
askilid af halfu sjodsins ad maki hans, sambudarmaki eda einstaklingur, sem umsaekjandi
er i stadfestri samvist med, gerist samskuldari ad laninu.

e Umsakjandi skal afhenda sjodnum oll fylgigogn vegna greidslumats og heimilar sjédnum
aod leita eftir fjarhagsupplysingum hja Creditinfo.

e Sjodnum er avallt heimilt ad hafna umsokn um lan eda takmarka lansfjarhaed pegar ekki
er synt fram a fullnaegjandi greidslugetu ad mati sjodsins. Upplysingar um fylgigogn med
umsokn um greidslumat koma fram i lansumsokn. Sjédurinn askilur sér rétt til ad oska
eftir ollum peim upplysingum sem naudsynlegar eru til ad meta greidslugetu
umszxkjanda.

Lanshsefismat:

e Allir umszaekjendur um lan eru lanshaefismetnir, sbr. l6g nr. 118/2016, um fasteignalan til
neytenda og tilheyrandi reglugerd. Vid gerd lanshaefismats eru notadar upplysingar fra
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Creditinfo um fjarhagsupplysingar, sem umsakjandi heimilar sjd6dnum ad nalgast. Fai
umsakjandi um lan ekki lanshafismat eda lendir i flokki D eda verra i lanshafismati
synjar sjoédurinn lanveitingu. Fai umsaekjandi ekki lanshafismat vegna busetu erlendis er
haegt ad leggja fram lanshaefismat fra vidurkenndri stofnun i busetulandi.

6. Kostnadur

e Lantokugjald skv. verdskra sjodsins.

e Kostnadur vid ad utvega vedbokarvottord.

e Kostnadur vid lanshaefismat.

e Kostnadur vid greidslumat.

e Onnur gj6ld, svo sem vegna innheimtu og sérstakrar skjalagerdar, greidast samkvaemt
verdskra sjodsins.

7. Umsokn

e [ lansumsékn kemur fram hvada gogn purfa ad fylgja med umsokn um Lan og greidslumat.

e Sjodurinn askilur sér reétt til ad oska eftir frekari goggnum sem naudsynleg kunna ad vera
til ad meta greidslugetu umsakjanda.

e Med undirskrift sinni veitir umsakjandi sjodnum heimild til pess ad leita upplysinga sem
varda greidslugetu og lanshaefi, sbr. VI. kafla laga um fasteignalan til neytenda nr.
118/2016.

8. Annad

e Pratt fyrir ofangreindar lanareglur askilur Almenni lifeyrissjodurinn sér rétt til ad hafna
lansbeidnum.

e Lifeyrissjodurinn veitir ekki lanaradgjof i skilningi laga nr. 118/2016.

e Ollvinnsla & persénugreinanlegum upplysingum fer fram i samraemi vid personuverndar-
stefnu lifeyrissjodsins.

Lanareglur pessar toku gildi 24. mai 2022.
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Stadfesting stjornar

Almenni lifeyrissjodurinn vinnur eingongu fyrir sjédfélaga og hefur ad markmidi ad tryggja peim
sem haestan lifeyri vid starfslok. Sjodurinn gerir sér ljosa pa abyrgd sem fylgir pvi ad hafa umsjon
med fjarmunum sjédfélaga og starfar i samraemi vid pad. Sjdédurinn setur sér skyra fjarfest-
ingarstefnu og stefnir a ad na gédum arangri fyrir sjodfélaga med markvissum vinnubrogdéum og
faglegum adferdum vid eignastyringu. Pa setur sjodurinn sér jafnframt eigendastefnu og stefnu
um abyrgar fjarfestingar.

Almenni lifeyrissjodurinn leggur aherslu a gegnsaei og ad allar upplysingar um sjodinn séu settar
fram a skiljanlegan hatt. Sjédurinn leggur aherslu a vandada fjarfestingarstefnu og ad veita
sj6ofélogum greinargédar upplysingar um eignir og avoxtun sjodsins a hverjum tima.
Fjarfestingarstefnan er birt i heild sinni a heimasidu sjodsins, www.almenni.is.

Med rafraenni undirritun stadfestir stjorn og framkvamdastjéri fjarfestingarstefnu, stefnu um
abyrgar fjarfestingar og eigendastefnu Almenna Llifeyrissjodsins.

Sampykkt d stjornarfundi
Almenna lifeyrissjodsins 27. november 2024
Stadfest med rafraenni undirritun
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