FJARFESTINGARSTEFNA 2012

m ALMENNI
LIFEYRISSJODURINN




Efnisyfirlit

l. AIMENNT TIFEYTISSJOOUIINN ....eviieitcieit ettt st st et e b e e te st e e e besbe e ebesbe e ebesbeseebesreseetenes 2
Breytingar fra fjarfestingarstefniu 2011.........ccooviviiiiieie e s 2
AVOXTUNAIIGIBIT SErRIGNAISIOBS ........veeveeeeeeees ettt ses st es s es st ss st en st en et ne e s nes s enenenes 3
F LYo o1 1o =T ] oo U ST 4
Um aatlad greidslufleedi og lifeyrisbyrdi SEreignarsjoos .........cccvecvevereiiesiesese e 8
RAOGJOT 0g ANErSIUN T SEYTINGU ..vviiiiciiiie ettt 8
Abending um fravik fra fJArfestingarstefnU ..........c.ccoeueveievciceeeeeee e 9

Il. SOGUIBG AVOXTUN ...ttt bbbt b bt e bbb bbb e b e bt bbbt s b b e et et b e bt n e 10
UM [ANGLTIMAAVOXIUN ...ttt bbbttt bbbt 10
Um samspil AVOXUNAr 0g ANBETIU ......ccveiveiiiiiie et e e e e eneas 11
Um sogulega aVOXIUN VEIODIETa .. .....cc.oieiiii ettt st reeneas 12

I Vaent AvOXIUN 0g FramreiKNINQUE .......ccvoiiiccicce et sttt e re e e e e resreereeneens 14
AVOXIUN 0 FIBKL. ..ottt sttt sttt s st es et ennens s 15
SAMIYIGNT VISTTAING ..ot bbb 15
Verdbréfasofn Almenna lifeyriSSJOOSING .......ooviiiiiiiiie i 16

IV.  FJarfestingarstefNa 2012........c..ciiiiiiii ittt b et b bbbt eb e et ne e 19
Eignasamsetning 0g fjarfestingarstefNa....... ... 21
Takmarkanir fyrir SEreIgNArSJOB ........ccccveivereiiieiesieeie e se e e e e e e e et e besresre s e ese e e et e beseesresneens 21
Takmarkanir fyrir SaMtryggingarsjO .........cccceieiiiieeieeiieiese e se ettt a et resresresne e 22
Vedhlutfoll veASKUIAADIETA ...........ccoviiiiiic s 23
PjONUSTUVErKeTNi FYFir SJOOINN .. .ccviiiiciie e et re e eneas 23
Fjarfestingar i iDUOGArNUSNERO ........coveiiiiriiiciiriee e 23
VOO FYTTITERKIA ...ttt b e ebe e 23
Verdbréf fJArmalafyrirtaekia. ... ..o 23
Adrir sj6dir um sameiginlega fJArFEStINGU .......ooiiiiiiii s 23
Erlend verdbréf, gjaldmidlasamsetning og atvinnugreinaskipting............ccooeovveveevievieneie s, 24
Er1end NTULADIET .. ...ttt e e 25
L AUSATJAISTYTING .. ettt ettt st s e e be e e e b et e st et e s beebeereens e be st e tesreereareens 26

V. VA 1o 1441 To =TT OO R RSTSORSO PRSP 28
RSy TU [0 = o] =) ST 28

SKUIaDIef SVEITArfEIAgA ... ...veveieireeieciec e 30
SKUIAADIEF FYTTITERKJA. .....veveeeiececre e 30
Skuldabréf fagfjArfestasjOoa....... .ot 31
L |10} < SO STSRR 31

VI ANBIUSEYIING ©.vovvee ettt sttt s sttt s st s st et st et se st et n s et et ne st esne et s s e et s s eeetenenean e 32
FJArNagsleg ANEBIEA .......c.oiveieiie ettt 33
LU U =L 1A 1 USSP 35
MOTAGTIAANGETIA . ...ttt ettt ettt et bbbt s bt e et e n e ne s 36

R3] T 1 (=R (1T TS0 10 T TP 38

Fylgiskjal: Reglur um Tan til SJOOTEIAGA .........eiviiiiiiicee et 39

www.almenni.is Bls. 1



I. Almenni lifeyrissjodurinn

Almenni lifeyrissjodurinn er fullgildur lifeyrissjédur og hefur starfsleyfi samkvaemt I6gum um

skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

e Almenni lifeyrissjédurinn er 6llum opinn en er jafnframt starfsgreinasjodur arkitekta,
leidsdgumanna, laekna, hljémlistarmanna og taeknifraedinga. Lifeyrissjodir pessara stétta hafa
sameinast Almenna lifeyrissjdédnum og greida félagar peirra lagmarksidgjold i hann.

e Sjodurinn hentar lika peim sem geta valid i hvada lifeyrissjod peir greida lagmarksidgjaldid og
einnig peim sem vilja greida vidbdtaridgjold i lifeyrissjod til ad auka radstofunartekjur sinar &
eftirlaunadrunum.

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

Almenni lifeyrissjédurinn er blandadur lifeyrissjédur. Ldgmarksidgjald er 12% af launum og skiptist
bannig ad 4% greidast i séreignarsjod og 8% i samtryggingarsjod. Vidbotaridgjald (idgjald umfram

12% af launum) er greitt i séreignarsjdd. Sjodfélagar geta aukid idgjald i samtryggingarsjod ef peir
vilja beeta vid sig tryggingavernd. Hdmarksidgjald i samtryggingarsjodinn er 15% af launum.

[ séreignarsjodi geta sjodfélagar valid & milli sjo dvoxtunarleida og hversu mikla dhaettu peir vilja taka
eda valid dvoxtunarleid i samraemi vid aldur. beir geta einnig valid Zvileidina en pa flyst inneign
peirra milli ver8bréfasafna med pad fyrir augum ad draga Ur vaegi hlutabréfa og minnka ahaettu eftir
pvi sem neer dregur starfslokum. Samtryggingarsjédur dvaxtar fé sjodfélaga i sérgreindu verdbréfa-
safni.

Breytingar fra fjarfestingarstefnu 2011

[ fjarfestingarstefnu fyrir arid 2012 eru gerdar eftirfarandi breytingar:

e Vagiinnlendra hlutabréfa i fjarfestingarstefnu blandadra verdbréfasafna hefur verid aukid en
vegur po tiltdlulega litid af heildareignum hvers safns. &visafn | stefnir nd ad pvi ad 6% eigna séu
innlend hlutabréf, £visafn Il 4%, £visafn lll 1,5% og Samtryggingarsjodur 3%.

e Vidmidanir vid val & verdbréfum sem utgefin eru af innlendum dtgefendum 68rum en rikinu eru
na enn itarlegri. Markmidid er ad draga ur likum 3a eignatapi og ad auka gegnsaei med pvi ad
varpa ljési @ pau skilyrdi sem sjédurinn hefur til vidmidunar pegar keypt eru innlend verdbréf
utgefin af 66rum en islenska rikinu.

e Vegna takmarkads frambods af skradum verdbréfum hafa vidmidanir vid val & dskradum
verdbréfum verid gerdar itarlegri. Medal annars hefur verid beett vid vidmidunum um skuldabréf
fasteignafélaga og fagfjarfestasjéda. Sjédurinn ma pé ekki fjarfesta meira en 20% af eignum {
6skrddum verdbréfum.

o Umfjollun um dhaettustyringu sjédsins er nu itarlegri, en slik umfjollun kom fyrst inn i
fjarfestingarstefnuna i fyrra. Mikil ahersla er 16g6 a vidteekt dhaettueftirlit og dhaettustyringu hja
sj6dnum. Sjédurinn hefur skilgreint prja meginflokka ahaetta sem tengjast eignum sjédsins, sem
eru fjarhagsleg dhaetta, lausafjarahaetta og métadiladhaetta. | kaflanum er umfjéllun um pessa
aheettuflokka og lysing a eftirliti sjddsins.
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Avoxtunarleidir séreignarsjéds

Avéxtunarleidir Almenna lifeyrissjédsins eru sjo. baer eru £visafn |, £visafn Il, £visafn Ill, £visafn IV,
Rikissafn langt, Rikissafn stutt og Innlanasafn. £visoéfn I, Il og lll eru bléndud verdbréfaséfn med
skuldabréfum, hlutabréfum og innlanum. Eignasamsetning safnanna er mismunandi og er radlegging
okkar ad sjéofélagar greidi i sofnin eftir aldri pannig ad vaegi skuldabréfa aukist med aldrinum.
Innlanasafnid fjarfestir eingdngu i innldnum, Rikissafn langt fjarfestir i rikisskuldabréfum med 16ngum
medaltima og Rikissafn stutt fjarfestir i rikisskuldabréfum med stuttum medaltima og innlanum.
Stefnt er ad sameiningu £visafns IV og Innldnasafns, en pad hefur dregist vegna uppgjors a
vaxtaskiptasamningi i eigu £visafns IV.

Fra haustinu 2008 hefur 6llum idgjoldum i séreignarsjod verid radstafad i Innlanasafn sem avaxtar
eignir sinar a innlansreikningum innldnastofnana. bessi akvérdun var tekin vegna évissu a fjarmala-
morkudum og vissu um mat 4 ymsum eignum lifeyrissjédsins vegna efnahagsafallsins. Akvérdun um
ad aflétta sjalfkrafa radstofun i Innlanasafn liggur ekki fyrir en sjodfélagar sem vilja greida idgjold
strax inn a eldri dvoxtunarleidir eda i rikissofnin geta dskad eftir pvi.

Avisafn | hentar peim sem eru ad dvaxta lifeyrissparnad sinn til langs tima og er hugsad fyrir sj68-
félaga 4 aldrinum 16-44 &ra. Avéxtunartimi inneignar i pessu safni er ad jafnadi 20-25 ar. Markmid
safnsins er langtimahakkun eigna med pvi ad fjarfesta 70% af eignum i hlutabréfum. Vegna pessa ma
buast vid miklum sveiflum i dvoxtun safnsins en @ ld6ngum 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 hugsad fyrir sjod-
félaga 4 aldrinum 45-56 ara. Avoxtunartimi inneignar i pessu safni er ad jafnadi 10-15 ar. Markmid
safnsins er langtimahakkun eigna med fjarfestingum i hlutabréfum og skuldabréfum ad jofnu.
Sveiflur i avoxtun geta verid miklar par sem markmid safnsins er ad 50% af eignum séu hlutabréf.
Buast ma vid minni sveiflum og laegri avoxtun en i £visafni | til lengri tima litid.

Avisafn lll er fyrir sjodfélaga sem vilja taka litla dhaettu og hentar vel fyrir sjodfélaga sem eru 57 ara
og eldri. Markmid safnsins er ad tryggja sj6dfélégum jafna og géda avoxtun. Sveiflur i avoxtun eru
nokkrar par sem fjarfestingarstefnan gerir rad fyrir ad fimmtungur eigna sé i hlutabréfum en 80% er
hins vegar avaxtadur i skuldabréfum. Avoxtunartimi i pessu safni er ad jafnadi um 5-10 &r. Med auknu
vaegi skuldabréfa er stefnt ad minni sveiflum en i £visofnum | og Il en um leid ma buast vid leegri
avoxtun til lengri tima.

Innldnasafn er dvaxtad ad 6llu leyti 4 innlansreikningum. Avoxtun er sambaerileg og dvoxtun &
verdtryggdum bankareikningum med haestu voxtum a hverjum tima og breytast vextirnir med
almennu vaxtastigi i landinu. Eignum Innlanasafnsins er dreift 4 a.m.k. fjérar innlansstofnanir.

Innlanasafnid er fyrir sjddfélaga a 6llum aldri sem vilja dvaxta inneign sina i innlanum banka og spari-
sjéda. Breytingar 8 markadsvoxtum hafa ekki ahrif a hofudstdl innldna og pvi eru gengissveiflur mjog
litlar og safnid hentar vel fyrir pa sem eru ad ganga a inneign sina eda hyggjast gera pad fljétlega.
Sagan synir hins vegar ad blondud verdbréfasofn gefa betri avoxtun en innlan yfir lengra timabil.

Innstaedur i innlendum bénkum og sparisjédum eru tryggdar samkvaemt yfirlysingu rikisstjornar fs-
lands fra 3. febrdar 2009. Innlan eru einnig forgangskrafa vid slit fjarmalafyrirtaekis, samkvaemt
l6gum nr. 125/2008, neydarlégum vegna sérstakra adstaedna a fjarmalamarkadi. Inneignir sjodfélaga
i Innlanasafninu falla undir akvaedi laga nr. 98/1999 um innstsedutryggingar.

Rikissafn langt hentar sjo6félogum sem vilja dvaxta inneign sina i 1ongum rikisskuldabréfum og geta
bolad sveiflur { dvoxtun. Azetladur medaltimi safnsins er 8 — 13 ar og safnid fjarfestir i skuldabréfum
med abyrgd rikisins sem eru ad steerstum hluta verdtryggd. Vid bendum sjédfélégum sem eru 58 ara
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og eldri og hyggjast ganga 4 inneign sina fljétlega ad pad geta verid miklar sveiflur a gengi safnsins
par sem medaltimi pess er langur. Til ad menn geri sér frekari grein fyrir ahrifum vaxtabreytinga a
verd skuldabréfa breytist verd skuldabréfa med 10 ara medalliftima um 10% ef vextir haekka eda
leekka um eitt présentustig (1%). Jafnvel pé ad um skuldabréf sé ad reeda sem talin eru traust, eins
og rikisskuldabréf, geta sveiflur ordid miklar i avoxtun vid miklar vaxtabreytingar.

Rikissafn stutt fjarfestir i skuldabréfum med abyrgd rikissjods sem eru ad mestu leyti éverdtryggd og
i innldnum fjarmalastofnana. Asetladur medaltimi stutta rikissafnsins er 1 — 3 ar. Safnid hentar vel
fyrir sj66félaga sem eru eldri en 58 ara og vilja dvaxta inneign sina ad mestu leyti i rikisskuldabréfum.
par sem medaltimi safnsins er stuttur eru sveiflur 4 gengi safnsins litlar og pvi hentar safnid mjog vel
fyrir sj6dfélaga sem aetla ad ganga 4 inneign sina @ naestunni.

Avileidin

Avileidin byggir a pvi ad inneign sjodfélaga er avoxtud i verdbréfaséfnum sem taka mid af aldri
sjédfélaga. ba er zevinni skipt i prja hluta:

e Fram til 44 dra aldurs er inneign dvoxtud i Avisafni I.

e Aaldrinum 45 til 48 ara flyst inneign { j6fnum aféngum i £visafn II.

e Aaldrinum 57-60 &ra flyst inneign i jofnum aféngum i £visafn IlI.

Avoxtunarleidir séreignarsj6ds og Zvileidin

100%

90% Sjodfélagar geta valid um sjo
80% avoxtunarleidir fyrir
70% séreignarsparnadinn sinn.
60% [ £vileidinni er inneign flutt 4n
50% kostnadar eftir aldri sjodfélaga.
40% Avileidin byggist upp a inn-
30% byggdri ahaettudreifingu sem
20% virkar pannig ad hlutfall
10% hlutabréfa lekkar med aldri

0% ' ' sjoofélaga um leid og vaegi

Avisafn|  Avisafn Il Avisafn ll Innldnasafn Rikissafn - Rikissafn - skuldabréfa fer vaxandi.
stutt langt

M Skuldabréfoginnlan W Hlutabréf Innlan W Rikisskuldabréf

[ Z£vileidinni er innbyggd dhaettudreifing par sem hlutfall hlutabréfa laekkar med aldrinum en hlutfall
skuldabréfa vex ad sama skapi. A3 6llu j6fnu er 6haett ad taka mesta dhaettu a fyrsta aeviskeidinu,
enda er pa gddur timi til ad vinna upp tap, en a eftirlaunadarunum eetti yfirleitt sem minnsta ahaettu
ad taka, enda parf félk pa ad lifa af eignum sinum.

Samtryggingarsjodur

Med greidslum i samtryggingarsjod avinna sjodfélagar sér rétt & aevilongum ellilifeyrisgreidslum fra

60 ara aldri, 6rorku- og barnalifeyri vid starfsorkumissi og maka- og barnalifeyri til eftirlifandi maka og

barna vid frafall.

e Sjodfélagar geta hafid toku ellilifeyris & aldrinum 60 til 70 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 sj6dfélaga er yngra en 20 ara.

e Betri barnalifeyrir. Sjédurinn greidir tvofalt haerri barnalifeyri en lagmarkid er samkveemt [6gum
(fjorfalt haerri barnalifeyri eigi barn latins sjodfélaga hvorki foreldri né kjorforeldri a lifi).
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Lifeyrisgreidslur eru verdtryggdar og breytast manadarlega i takt vid breytingar a visitélu neysluverds.
Aunnin lifeyrisréttindi og skuldbindingar samtryggingarsjods breytast samsvarandi med breytingum &
visitélunni.

Eignir samtryggingarsjéds eru dvaxtadar i sérgreindu verdbréfasafni. Markmid safnsins er langtima-
haekkun eigna med fjarfestingum i skuldabréfum og hlutabréfum. Fjarfestingarstefna samtryggingar-
sj6dsins tekur mid af réttindakerfi, lifeyrisbyrdi og daetludu framtidargreidsluflaedi vegna lifeyris-
skuldbindinga sjédsins.

e Stefnt er ad pvi ad skuldabréf vegi 60% og hlutabréf 40% af eignum samtryggingarsjd0s.

e Akvordun um vaegi hlutabréfa i fjarfestingarstefnu er tekin med hlidsjon af dzetludu greidsluflaedi
samtryggingarsjods en samkvamt pvi er reiknad med ad idgjold verdi meiri en lifeyrisgreidslur ad
minnsta kosti til arsins 2022.

e Samtryggingarsjédurinn polir pvi ad taka a sig sveiflur @ verdi hlutabréfa og byr ekki vid pa
ahattu ad purfa ad selja hlutabréfin pegar hlutabréfaverd er lagt 8 mérkudum og getur pvi
fijarfest nokkud hatt hlutfall af eignum i hlutabréfum.

7 140
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L=

S s I” 100 g Myndin synir dzetlud idgjold og
£ £ | lifeyrisgreidslur naestu aratugi i
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% 5 | linan). Aztlad er ad idgjold

B 3 T 60 =§ verdi meiri en lifeyrisgreidslur
> I ‘= | fram til drsins 2022. Hér er ekki
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I | ifeyrisgreidslur N |5gjold Eign

Fjarfestingarstefna samtryggingarsjéds midar ad pvi ad hamarka markadsvirdi eigna sjédsins til lengri
tima. Sjodurinn stefnir ad pvi ad styra eignum med peim haetti ad [dgmarka sveiflur i dvoxtun sjods-
ins vegna verdsveiflna 4 markadi ad pvi marki sem haegt er. Samkvaemt I6gum ber lifeyrissjodum ad
breyta lifeyrisréttindum ef fjarhagsstada peirra breytist og mismunur a eignum og skuldbindingum
fer ut fyrir tiltekin mork.

Vid mat 4 fjdrhagsstodu samtryggingarsjdda eru eignir bornar saman vid skuldbindingar. Trygginga-

fraedileg stada skiptist i prja hluta.

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

e Framtidarstada. Nuvirdi idgjalda virkra sjédfélaga til 70 dra aldurs er borid saman vid réttindi sem
framtidaridgjold mynda.

e Heildarstada. Heildarskuldbindingar eru samtala dunninna skuldbindinga og
framtidarskuldbindinga. Heildareignir eru samtala naverandi eigna og nuvirdi framtidaridgjalda.
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Fjarhagsstada samtryggingarsjoda

Aunnin stada Framtidarstada Heildarstada

* Nuverandi eignir e Nuvirdi framtidar- * Ndverandi eignir +

+ Skuldbindingar vegna idgjalda virkra navirdi framtidar- Tryggingafraedileg athugun
réttinda sem sjodfélagar sjodfélaga til 70 dra = idgjalda eda uppgjér felur i sér saman-

 Aunnar + framtidar-
skuldbindingar

hafa dunnid sér med e Skuldbindingar vegna
greidslum i sjédinn framtidaridgjalda

burd a eignum og daetludum
skuldbindingum.

Helstu forsendur:

o Arleg raunavoxtun 3,5%

. Nyjustu lifslikur (sidast notad 2004-2008)

. {slenskar barnseigna- og hjuskaparlikur

. 50% af medaltali 6rorkulika islenskra lifeyrissjoda

Ef nidurstada tryggingafraedilegs uppgjors synir ad heildarstada, sem hlutfall af heildarskuldbinding-
um, er +/-10% i eitt ar verdur samtryggingarsjédur ad breyta réttindum sjédfélaga. Ef heildarstada er
+/- 5% af heildarskuldbindingum samfellt i fimm ar verdur einnig ad breyta réttindum.

Stjérn Almenna lifeyrissjodsins hefur sampykkt eftirfarandi markmid fyrir samtryggingarsjédinn og

stefnu um tryggingafraedilega stodu. Markmid samtryggingarsjods Almenna lifeyrissjédsins er ad

e tryggja sjodfélogum lifeyri til seviloka i hlutfalli vid inngreidslur og verja pa og fjdlskyldur peirra
fyrir tekjumissi vegna 6rorku eda frafalls sj6dfélaga med pvi ad greida afallalifeyri (6rorku, maka-
og barnalifeyri).

e 3dunnar skuldbindingar verdi jafnhaar eignum sjédsins.

e eignum sjédsins verdi vel dreift 4 milli eignaflokka, atvinnugreina, Utgefenda og landa til ad
tryggja géda ahaettudreifingu og draga pannig ur sveiflum & avoxtun og afoéllum a eignahlid.

Sjédurinn stefnir 4 ad tryggingafraedileg stada sé i jafnveegi. Med pvi er att vid ad:

e aunnin stada, mismunur & eignum og dunnum skuldbindingum, sé innan vid +/-5% af skuldbind-
ingum.

e framtidarstada, mismunur a nivirdi framtidaridgjalda og skuldbindinga vegna peirra, sé innan
vid +/-5% af skuldbindingum.

Tryggingafraedileg stada samtryggingarsjodsins var reiknud af tryggingafraedingi sjddsins m.v. 30.
september 2011.

e Afallnar skuldbindingar voru 13,0% haerri en eignir sjédsins.

e Nuvirdi framtidaridgjalda var 3,7% heaerra en aaetladar framtidarskuldbindingar.

e Heildarskuldbindingar voru 5,8% umfram heildareignir.

A arsfundi sjodsins i april 2011 var sampykkt ad laekka lifeyrisréttindi um 2,5% fra og med 1. név-
ember 2011 ef dunnin skuldbinding vaeri 7,5% haerri en eignir i tryggingafraedilegri athugun m.v. 30.
september 2011. Réttindi sjodfélaga voru pvi laekkud um 2,5% pann 1. névember 2011. Eftir
lekkunina voru heildarskuldbindingar 4,8% umfram heildareignir og dunnar skuldbindingar 10,7%
umfram eignir.
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Tryggingafraedileg stada i arslok 2009
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Myndin synir trygginga-
fraedilega stodu samtryggingar-
sj6ds 30.9.2011 og eftir 2,5%
skerdingu réttinda 1.11.2011.
Sjédurinn skilgreinir langtima-
jafnvaegi a tryggingafraedilegri
stodu pannig ad dunnin,
framtidar- og heildarstada skuli
vera innan vid +/-5% af skuld-
bindingum.

Aunnin stada Framtidarstada Heildarstada

W Stadan 30.9.2011 M Eftir skerdingu 1.11.2011

Tryggingafraedileg stada samtryggingarsjods Almenna lifeyrissjodsins versnadi mikid vid efnahags-
hrunid sem hdéfst med falli vidskiptabankanna i oktéber 2008 og hefur sjédurinn purft ad skerda
réttindi sjédfélaga prisvar, um 10% 4arié 2009, um 12% arid 2010 og um 5% arid 2011 (2,5% 1.6.2011
og 2,5% 1.11.2011). Eftir breytingar a réttindum eru framtidarstada og heildarstada innan peirra
marka sem sjédurinn stefnir ad en dunnin stada er hins vegar ennpd utan peirra marka.

bar sem dunnin stada er utan jafnvaegismarka er stada samtryggingarsjédsins vidkveem og verkefni
eignastyringar sjodsins er ad reyna ad verja sjédinn eins og haegt er fyrir hugsanlegum laekkunum a
eignum. Taflan synir eignasamsetningu samtryggingarsjédsins i oktober 2011 og daetlud ahrif eigna-
flokka & eignir vegna verdsveifina.

Eignasamsetning i oktober 2011 og ahrif eignaflokka @ aunna st6du
Verdbréf Veegi Sveiflur  Ahrif  Skyringar
Innlend skuldabréf 77,6% Engar Eru metin m.v. 3,5% krofu og sveiflast pvi ekki i verdi
Innlend hlutabréf 1,3% Overuleg ahrif Vega |itid og hafa éveruleg ahrif
Erlend hlutabréf 18,2% 21,5%  3,9% Sveiflur i dvoxtun eru eitt stadalfravik medalavoxtunar
Erlend skuldabréf 2,6% 13,0% 0,3% Sveiflur i dvoxtun eru eitt stadalfravik medaldvoxtunar
Innldn 0,3% Engar Innldn sveiflast ekki en vextir eru breytilegir
Samtals 100% 4,3%

Steerstur hluti eigna eru skuldabréf sem sveiflast ekki par sem pau eru metin i tryggingafraedilegu
uppgjori midad vid avoxtunarkrofuna 3,5%. baer eignir sem sveiflast i tryggingafraedilegu uppgjori eru
erlend verdbréf, baedi hlutabréf og skuldabréf. Midad vid sveiflur vidmidunarvisitalna i islenskum
krénum er stadalfravik medalavoxtunar 21,5% a erlendum hlutabréfum og 13% a erlendum skulda-
bréfum. Ef tekid er tillit til veegi pessara eignaflokka i eignasamsetningu getur sveifla upp 3 eitt stadal-
fravik breytt eignastodu um 4,3%, baedi til haekkunar og laekkunar.

Pad er ekki stefnan ad selja og minnka vaegi erlendra verdbréfa pratt fyrir halla @ dunninni st6du og
markadsahaettu. Erlendar fjarfestingar eru vel dreifdar a 16nd, atvinnugreinar og fjélda utgefenda.
Sjédurinn telur pad edlilega dhaettudreifingu ad hluti eigna sé dvaxtadur erlendis. Einnig verdur ad
hafa i huga ad lifeyrissjodir og fjarfestar geta timabundid ekki keypt erlend verdbréf vegna gjald-
eyrishafta. bvi stefnir i ad veegi erlendra verdbréfa i eignasafni samtryggingarsjdds laekki par sem inn-
greidslur i sjédinn eru meiri en utgreidslur.
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Um aatlad greidslufleedi og lifeyrisbyrdi séreignarsjéds
[ september 2011 voru heimildir sjédfélaga i séreignarsjédum til timabundinnar Gtborgunar rymkadar
enn frekar. Nu er sjédfélogum yngri en 60 ara heimilt ad taka ut allt ad 6.250 pusund & 15 manudum.

Taflan synir eignir séreignarsjods i ndvember 2011 og hversu hatt hlutfall eigna er laust til dtborgunar
og hvad mun losna a naestu fimm arum. Fimmti dalkurinn synir daetlun um hvad er laust til
Utborgunar vegna timabundinnar heimildar til Utborgunar séreignarsjéds vegna sérstakra adsteedna.

60 ara

Séreignarsjodur og eldri 55-59 ara Greidslufleedi Taflan synir daetlun

Eignir Laust il Losnar Laustv.sérst. Samtals 16gjold - lifeyrir um hlutfall eigna sem
) név.11 Gtborgunar neestu5ar adstedna laust millj.kr. eru lausar til
Avoxtunarleid milljonir kr. % % % % 1.1.-31.10.2011 ,
Avisafn | 7.824 3 6 47 50 507 utborgunar og losna
FEvisafn I 27.658 23 24 19 42 810 a naestu fimm arum.
Avisafn I 2.602 71 23 11 82 -138
Avisafn IV 1.455 79 6 7 86 -124 Einnig koma fram
Innlanasafn 17.126 24 14 53 77 2.212 upplysingar um
Rikissafn langt 1.688 62 9 11 73 13 greidsluflaedi fyrstu
Rikissafn stutt 325 65 8 10 75 -24 10 manudi arsins
Samtals 58.678 25 18 32 57 622 2011

Aftasti ddlkurinn synir innfleedi i dvoxtunarleidir eda idgjold ad frddregnum lifeyrisgreidslum. bar sem
idgjoldum i séreignarsjéd er radstafad i Innlanasafn er greidslufleedi £visafna I-IV neikvaett. Stjorn
Almenna lifeyrissjédsins mun endurskoda radstofun idgjalda i séreignarsjéd 4 vormanudum 2012 en
bendir 4 ad sjodfélagar geta dskad eftir ad idgjoldin greidist inn & adrar leidir. Litid mun greidast inn a
onnur s6fn @ medan pessi radstofun eri gildi.

Taflan synir ad inn- og Utflaedi avoxtunarleidanna hefur breyst 4 sidustu tveimur arum og s6fnin purfa
ad leggja sérstaka aherslu a lausafjarstyringu. Ad minnsta kosti 57% eigna eru lausar til Utborgunar
strax (mismunandi eftir s6fnum) i 6llum s6fnum og a naestu fimm arum losnar allt ad fjordungur i
sumum séfnum. [ IV. kafla fjarfestingarstefnunnar er fjallad sérstaklega um lausafjarstyringu og i VI.
kafla er fjallad um lausafjarahaettu.

R4a0gjof og dherslur i styringu

Radgjof Almenna lifeyrissjodsins er ad blondud og vel dreifd verdbréfasofn séu gddur kostur fyrir
lifeyrissparnad og skili bestu avoxtuninni til lengri tima og veiti géda dhaettudreifingu. | efnahags-
afollum hefur komid i 1jés mikilvaegi pess ad vera med vel dreifd eignaséfn pegar afoll verda.
Mikilvaegt er ad dreifa fjarfestingum 4 milli innlana, skuldabréfa og hlutabréfa og einnig a milli élikra
hagkerfa. Reynslan hefur m.a. kennt okkur ad of mikil ahaetta a islenskt atvinnulif er varhugaverd.

[ styringu blandadra skuldabréfasafna Almenna lifeyrissjédsins er eftir sem adur 16gd mikil dhersla &
ahaettudreifingu i fjarfestingum. ba hafa skilyrdi fyrir kaupum verdbréfa verid hert med strangari
vidmidunum, auk pess sem nu er gerd krafa um vidteekari skilmala og tryggingar.

Rikistryggd skuldabréf, sveitarfélagabréf og laust fé hefur verid ad aukast i seviséfnunum a undan-
fornum manudum og eignasamsetning skuldabréfahluta safnanna hefur breyst. Astaedan er m.a.
su stefna ad auka markvisst vaegi pessara bréfa og vegna afborgana og uppgreidslu skuldabréfa.
Einnig ma nefna pad ad skortur &8 68rum fjarfestingarkostum en innlendum rikisskuldabréfum hefur
aukid veaegi peirra bréfa i skuldabréfasofnum lifeyrissjoda. Medaltimi skuldabréfa i sevis6fnum
Almenna lifeyrissjédsins hefur pvi lengst par sem rikisskuldabréfin eru med lengri medaltima en
fyrirtaekjabréf, sem adur voru stzerri hluti af skuldabréfasafni sjédsins. Einnig er medalraundvoxtun
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ordin laegri i s6fnunum par sem laegri avoxtunarkrafa er 4 rikisskuldabréfum og skuldabréfum
sveitarfélaga.

Vaxtapréoun
7,3%
——{bldarbréf, HFF34

63% 1 Verditryged lifeyrisbdk Vextir 4 markadi hafa leekkad

toluvert sidustu arin. Myndin
synir proun verdtryggdra
innlanavaxta og préun
avoxtunarkrofu a ibudabréfum
med 16ngum medaltima.

53% -

4,3%

3,3% -

2,3%

1,3% T T T T T T T T T T T
jan.09 apr.09 jul.09 okt.09 jan.10 apr.10 jul.10 okt.10 jan.11 apr.11 jal.11 okt.11

Abending um fravik fra fjarfestingarstefnu

Sjoofélogum er bent & ad hlutabréf vega minna af eignum en stefnt er ad samkvaemt fjarfestingar-
stefnu. Samkvaemt fjarfestingarstefnu eru erlend hlutabréf uppistadan i hlutabréfum sjédsins par
sem ekki er haegt ad na naegjanlegri dhaettudreifingu a innlendum hlutabréfamarkadi. Vegna gjald-
eyrishafta getur sjodurinn ekki nad stefnu um erlend hlutabréf. Sjédurinn er langtimafjarfestir og litur
a gjaldeyrishoftin sem timabundin og hefur pvi ekki breytt fjarfestingarstefnu sinni pratt fyrir hoftin.

Fjarfestingarstefnan

[ naestu koflum er ad finna lysingu & fjarfestingarstefnunni og réokum fyrir henni.

e [ 6drum kafla er fjallad um sdgulega avoxtun en sagan er besta heimildin um langtimadvéxtun og
sveiflur i dvoxtun.

e [ pridja kafla er ad finna spa um vaenta avoxtun helstu verdbréfaflokka naestu fimm &r og val &
eignasamsetningu sem gefur bestu avoxtun midad vid ahaettu.

e [fjorda kafla er fjarfestingarstefnan sjalf.

e [ fimmta kafla eru vidmidanir sem sjédstjori skal hafa til hlidsjénar vid val 4 verdbréfum til ad
draga ur tapsaheettu.

e [sjotta kafla er sérstok umfjdllun um dhaettustyringu lifeyrissjédsins.
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Il. Soguleg avoxtun

Soguleg avoxtun er besta heimildin um avéxtun eignaflokka og ahaettu peirra. Avéxtun getur verid
mjog sveiflukennd milli timabila en & I6ngum tima minnka sveiflurnar. Séguleg avoxtun er pvi géd
visbending um hvers ma vaenta um avoxtun a I6ngum tima. Pad sem skiptir e.t.v. meira mali er ad
sagan segir lika til um avoxtunarbil & milli verdbréfaflokka til lengri tima og dhaettu maelda sem flokt
avoxtunar eda sveiflur i kringum medalavoxtun.

Um langtimadvoxtun

Svissneski bankinn Credit Suisse gaf Ut arbdk arid 2010 med upplysingum um langtimadvoxtun i 19
[6ndum & darunum 1900 til 2009 eda i 110 ar. Toflurnar og myndin syna yfirlit um langtimaavoxtun i
nokkrum ldndum (avoxtun i heimamynt hvers lands, heimur i USD).

Raunavoxtun i % i nokkrum I6ndum 1900-2009
Rikisskuldabréf
Raun- Stadal- Leegsta Versta Haesta Besta Rikisskuldabréf skiludu a
Land avoxtun fravik avoxtunin arid avoxtunin arid pessu timabili jakvaedri
Danmérk 3,0 11,7 18,2 1919 50,1 1983 raundvdxtun i Sllum
Sviss 2,1 9,4 21,4 1918 56,1 1922 IGndunum. Pau geta badi
haekkad og leekkad i verdi
Holland 1,4 9,4 -18,1 1915 32,8 1932 eins og taflan synir.
Bretland 1,3 13,7 -30,7 1974 59 1921
Bandarikin 1,9 10,2 -19,4 1918 35,1 1982
Heimur 1,7 10,4 -27,1 1946 31,7 1932
Hlutabréf
Raun- Stadal- Laegsta Versta Haesta Besta Hlutabréf skiludu ad
Land avoxtun fravik avoxtunin ario avoxtunin arid jafnadi um nalaegt 5%
Danmérk 4,9 20,8 49,2 2008 107,8 1983 raundvaxtun & ari. Sveiflur
Sviss 43 19,9 37,8 1974 59,4 1922 geta verid gridarlegar en 3
[6ngum tima er ekkert
Holland 4,9 21,9 -50,4 2008 101,6 1940 sparnadarform med jafn
Bretland 53 20,1 57,1 1974 96,7 1975 S A
Bandarikin 6,2 20,4 -38 1931 56,5 1933
Heimur 54 17,8 -40,4 2008 70,1 1933
Raunavoxtun a ari ad jafnadi
70 M Rikisskuldabréf B Hlutabréf Raundavoxtun rikisskulda-
= bréfa var haest i Danmorku
5,0 3,6% en hlutabréf haekkudu
40 Heimssafn mest { Bandarikjunum. Safn
’ skuldabréf sem fjarfesti & heimsvisu
3,0 oghlutabréf ad jofnu i rikisskuldabréf-
2,0 (50/50) um og hlutabréfum skiladi
ad jafnadi 3,6% raun-
10 avoxtun i 110 ar.
0,0
Danmork Sviss Holland Bretland Bandarikin  Heimur
Heimild: Credit Suisse Global Investment Yearbook 2010.

Pad er mjog frédlegt ad skoda dvoxtun i langan tima vegna pess ad avoxtun er sveiflukennd til
skamms tima og alveg sérstaklega dvoxtun hlutabréfa. Hins vegar parf ad hafa i huga ad pad koma
alltaf timabil med 6venjulegri dvoxtun og pau timabil geta varad lengi. Sagan synir afdrattarlaust ad
hlutabréf skila haestu avoxtuninni a Iongum tima en einnig ad stadalfravik avoxtunar peirra er
umtalsvert haerra en skuldabréfa.

A 16ngum tima munar mjoég miklu um hvert présent i dvéxtun. bess vegna skiptir miklu mali ad nyta
taekifeerid sem felst i longum sparnadartima eftirlaunasparnadar. Myndin fyrir nedan synir petta vel
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en hun synir hvernig ein eining sem fjarfest var i safni hlutabréfa og skuldabréfa fra 19 [6ndum avaxt-
adist 4 110 ara timabili.

Raunavoxtun i safni hlutabréfa og skuldabréfa i 19 I6ndum a arunum 1900 til 2010

/v-/\ﬂ 331 Ef fjarfestir keypti hluta-
100 bréf var arleg raunavoxtun
bréfanna 5,4% en ef hann

/M keypti eingdngu skulda-
10 bréf var arleg raunavoxtun

6.4 1,7%. Ef hann fjarfesti i
fé o8 bléndudu safni (50/50) var

1 e, raundvoxtun 3,6% a ari.

0

1900 10 20 30 40 BO 60 70 80 90 2000 10

1,000

e H|utabréf s Skuldabréf = Peningamarkadur
Heimild: Credit Suisse Global Investment Yearbook 2010.

bratt fyrir yfirburdi hlutabréfa sem avoxtunarkostur fyrir langtimasparnad er naudsynlegt ad dreifa
ahattunni og fjarfesta einnig i skuldabréfum. Verdbreytingar hlutabréfa eru oft mjog miklar og geta
varad lengi, jafnvel 10 til 20 ar. Enginn fjarfestir til 110 dra og pratt fyrir ad sparnadartimi eftirlauna-
sj6ds sé oft mjog langur geta laekkanir a verdi hlutabréfa haft slaem ahrif a eftirlaunasjédinn, einkum
ef pad gerist & seinni arum starfsavinnar. Pess vegna er einnig skynsamlegt ad draga ur vaegi hluta-
bréfa med aldrinum.

Um samspil avoxtunar og ahattu

AQ 6llu j6fnu ma gera rad fyrir ad meiri ahaetta sé folgin i fjarfestingum sem gefa haa avoxtun.

Avéxtun verdbréfa sveiflast alltaf en dvoxtun mismunandi verdbréfaflokka sveiflast mismunandi

mikid sé litid til sogulegra gagna. EAli verdbréfa er ad verd peirra sveiflast en til lengri tima litid haekka

verdbréfin ad jafnadi i verdi.

e Verdbreytingar eru mismunandi miklar eftir tegundum verdbréfa en almennt ma segja ad pvi
meiri sem sveiflurnar eru pvi heerri verdur avéxtunin.

e Sagan segir ad hlutabréf gefi ad jafnadi um 3%-5% haerri dvoxtun en skuldabréf en sveiflur i
avoxtun hlutabréfa eru meiri en skuldabréfa. pé verdur ad hafa i huga ad 4 akvednum timabilum
hafa skuldabréf skilad haerri davoxtun en hlutabréf.

e Til skamms tima draga skuldabréf i verdbréfas6fnum ur sveiflum en ad sama skapi laekkar
avoxtunin. Ef sparnadartiminn er langur, vegur ha avoxtun hlutabréfa pyngra en sveiflu-
jofnunarahrif skuldabréfa og pess vegna er eftirséknarvert ad hafa vaegi hlutabréfa hatt.

e Sasem kaupir skuldabréf med fostum voxtum og 4 pad til gjalddaga feer pa avoxtun sem midad
var vid pegar skuldabréfid var keypt. Markadsverd skuldabréfa breytist hins vegar pegar vextir a
markadi breytast og pess vegna sveiflast avoxtun skuldabréfs fra kaupdegi til gjalddaga.

e Verdbreytingar skuldabréfa radast af breytingu 4 markadsvoxtum og lanstima skuldabréfanna.
Verd skuldabréfa haekkar pegar markadsvextir leekka og 6fugt. bvi meira sem markadsvextir
breytast og pvi lengri sem lanstiminn er pvi meiri verda verébreytingarnar og 6fugt. Stutt
skuldabréf sveiflast pvi minna i verdi en 16ng og henta pvi betur ef menn vilja leggja dherslu a
stoduga og jafna avoxtun.

e Ainnldnsreikningum banka og sparisjéda breytist hofudstéllinn ekkert pétt breytingar verdi a
markadsvoxtum. Vid vaxtabreytingar breyta innlansstofnanir voxtum & innlansreikningum og
gilda pa nyir vextir eftir pad. Til langs tima ma buast vid pvi ad innlansstofnanir geti bodid spari-
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fjareigendum svipada vexti og eru @ markadsskuldabréfum hverju sinni. Til pess ad innlansreikn-
ingar borgi sig verda bankarnir ad geta lanad peningana a harri voxtum en peir greida sparifjar-
eigendum og uUtlansvextir geta aldrei annad en endurspeglad markadsvexti & hverjum tima.

e bad munu alltaf koma timabil par sem vextir & innlansreikningum eru haerri eda laegri en
markadsvextir en til lengdar munu peir ekki vikja langt fra peim. Vid avoxtun eftirlaunasparnadar
er skynsamlegt ad geyma hluta sparnadarins a innlansreikningum af pvi ad h6fudstdllinn breytist
ekki vid breytingar a markadsvoxtum.

e Innldnsreikningar draga Ur dhaettu a gengistapi vegna vaxtahakkana en a hinn béginn missir
eigandi peirra af gengishaekkun skuldabréfa ef vextir laekka.

Tapsahaetta er haettan 4 ad fjarfesting tapist vegna gjaldprots utgefanda verdbréfs eda pess sem inna
a af hendi greidslu. Hlutabréf eru aftasta krafan i krofur6d og hafa pvi haestu tapsdhaettuna. Skulda-
bréf hafa minni tapsahaettu en pau teljast til almennra krafna nema ad sérstaklega sé kvedid 8 um ad
tiltekid skuldabréf skuli vikja fyrir almennum kréfum. Innldnsreikningar i islenskum fjarmalastofnun-
um eru samkvaemt neydarlogum forgangskrafa og njéta tryggingar Tryggingarsjods innstaedueigenda
upp ad vissu marki. Mikilvaegt er ad huga vel ad tapsahaettu og draga Ur henni eins og haegt er. bad er
gert med pvi ad vanda val 4 utgefendum og med pvi ad dreifa eignum a mikinn fjélda verdbréfa,
utgefenda, atvinnugreina og landssvaeda.

Um ségulega avoxtun verdbréfa

Myndin fyrir nedan synir sogulega medalavoxtun og flokt avoxtunar (stadalfravik avoxtunar) helstu
verdbréfaflokka. L6drétti asinn synir medaldrsavoxtun verdbréfaflokksins en larétti asinn stadalfravik
medaldvoxtunar sem er maelikvardi a flokt dvoxtunar. Fyrir nedan myndina er tafla sem synir hvada
visitdlur eru skodadar og audkenni peirra.

1998-2011
16% - Myndin synir dvoxtun og
15% -| flokt fra 1998 til september

14% -
13% - .
12% - - hlutabréfa- og

11% - OMXI10Y! MSCIEM GR USD1 ISK skuldabréfavisitolur,
10% -

2011 fyrir innlendar

9% 1 - Citi WGBI 7-10 Yr USDi ISK heimsvisitolu skuldabréfa
3
a | BOMXILYNI OMXISYNI s » og hlutabréfa- og

urope . s .
7% -| [ ] P ) hlutabréfavistolur fyrir
% 1 W [ |ASBBIS&P 500 TR USDI ISK ) "
5% MSCI World Free NR USD1 ISK Evrépu, Bandarikin og
2% - nymarkadslénd. Erlendar
3% - visitolur eru umreiknadar

2% -
1%
0% -
-1%
_2% 4
-3%

yfir i islenskar kronur.

4% B OMmXIPI
-5%
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Audkenni Nafn Audkenni Nafn
OoMXI10vI Skbr. visitala 10 ara verdtryggd MSCI WorldFree NRUSDiISK  Heimsvisitala hlutabréfa i ISK
OMXI1YNI  Skbr. visitala 1 ars 6verdtryggd MSCI Europe ISK Evrépsk hlutabréf i 1ISK
OMKXISYI Skbr. 5 &ra verdtryggd IA SBBI S&P500 TR USD i ISK Bandarisk hlutabréf i ISK
OMXI5YNI Skbr. 5 ara éverdtryggd MSCI EMGR USD i ISK Nymarkadsvisitala i ISK
OMXIPI Hlutabréfavisitala adallista Citi WGBI 7-10 Yr USD i ISK Heimsvisitala rikisskuldabréfa i ISK

Vid skodun a sogulegri avoxtun skiptir miklu mali hvada timabil er valid og hver er upphafs og loka-
punktur. Myndin synir samanburd a avoxtun verdbréfaflokka med endapunkt i lok september 2011,
en a arinu 2008 og framan af arinu 2009 laekkudu allar hlutabréfavisitélur mjog mikiéd sem hefur mikil
ahrif & stuttum timabilum. Mikilveegt er ad hafa i huga ad myndin synir punktst6du sdgulegrar avoxt-
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unar og flokts dvoxtunar eftir hrun hlutabréfa. Vid aféll 4 fjarmalamarkadi flyst fjarmagn fra ahaettu-
meiri fjarfestingum (hlutabréfum) yfir i ahaettuminni fjarfestingar (rikisskuldabréf) sem eykur avoxtun
ahattuminni fjarfestinga.

Verdtryggd avoxtun islenskra rikisskuldabréfa (OMXI10Yl, OMXI5YI) kom vel Ut & timabilinu vegna
haerra vaxtastigs en i helstu vidskiptaldondum og harrar verdbodlgu. Avéxtun 10 ara rikisskuldabréfa var
um 11% & ari ad jafnadi og stadalfravik um 6,8%. Samanburdurinn synir ad innlendur og erlendur
hlutabréfamarkadur gaf lakari avoxtun og sveifladist meira en verdtryggd innlend rikisskuldabréf.
Petta skyrist af aukinni ahaettufaelni, mikilli verdbdlgu, hau vaxtastigi 4 islandi og vegna ahrifa gjald-
eyrishafta. Ef litid er til Bandarikjanna, sem oft er gert vegna staerdar og langrar vidskiptasogu, hefur
avoxtun hlutabréfa ad jafnadi verid heerri en skuldabréfa.
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lll. Vaent avoxtun og framreikningur

Vid métun fjarfestingarstefnu er naudsynlegt ad horfa til framtidar og gera spa um avoxtun helstu
verdbréfaflokka. Pegar reynt er ad spa um avoxtun naestu ara er baedi horft til sdgulegra stadreynda
um avoxtun og reynt ad leggja mat 4 ndverandi efnahagsastand og framtidarhorfur.

Fyrir nedan er spa um avoxtun fyrir arin 2012-2016 og framreikningur & avoxtun byggdur 4 henni og
sogulegum gégnum um flokt avoxtunar og samfylgni verdbréfaflokka. Spdin er gerd af starfsménnum
Almenna lifeyrissjodsins en vid gerd hennar var tekid tillit til greiningarefnis, m.a. fra Sedlabanka
islands og 68rum adilum. Med pessum forsendum er sidan reiknad hvernig dvoéxtunarleidir sjédsins
munu avaxtast a timabilinu. Med pessu méti er haegt ad bera saman dhattu og arangurshlutfall.

e Gert errad fyrir ad verdbdlga arin 2012-2016 verdi ad jafnadi 3,5% a ari.

e Reiknad er med ad islenska kréonan (gengisvisitala ISK) breytist itid naestu manudi en geti svo
veikst pegar gjaldeyrishoftum verdur aflétt og krénan sett a flot. Ef litid er til naestu fimm ara er
talid ad krénan veikist um 1,5% & ari vegna heerri verdbdlgu innanlands en erlendis.

e Gert er rad fyrir [ldgu vaxtaumhverfi afram erlendis.

e Sedlabanki [slands telur ad ndverandi vaxtastig sé haefilegt & naestu manudum og ma pvi draga ba
alyktun ad dliklegt megi teljast ad hann hakki styrivexti 8 naestunni umfram pad sem ordid er.
Hann hefur haekkad styrivexti sina i tvigang sidan i dgust og eru styrivextir 4,75% i ndvember
2011.

e Reiknad er med ad avoxtunarkrafa langra verdtryggdra skuldabréfa verdi i kringum 2,5%-3,5%.
Frambod 4 rikistryggdum bréfum geeti aukist vegna fjarmognunarparfar rikisins en 8 moti kemur
ad mikid fjarmagn liggur enn i innldnum, sem munu leita ad hluta til inn a skuldabréfamarkad og
leida til leekkunar avoxtunarkrofunnar. Einnig hefur takmarkad frambod a fjarfestingarkostum
vegna gjaldeyrishafta ahrif til leekkunar a avéxtunarkréfunni. Ef farid verdur i adlégunarferli
vegna upptoku evru pa breytast forsendur og vaxtastigid verdur laegra. Ekki er gert rad fyrir sliku
i pessari spa.

Raunvextir skuldabréfa hafa laekkad sidustu ar

5,50%

5,00% Avéxtunarkrafa verdtryggdra rikis-
skuldabréfa hefur laekkad sidustu
ar. Leekkunin skyrist af umframeftir-

4,50% -
B w spurn vegna takmarkads frambods
(T
T 4,00% markadsskuldabréfa og faum
=< . . s .
§ 6drum fjarfestingarkostum m.a.
2 3,50% vegna gjaldeyrishafta.
S
<

3,00% “ \

2,50% L]

2,00% . : ; ,

22.11.2006 22.11.2007 22.11.2008 22.11.2009 22.11.2010
=——HFF150644 ====3,5%vidmid

e Gert er rad fyrir ad heimsvisitala hlutabréfa haekki ad jafnadi um 9% 4 ari i islenskum krénum.
Sidastlidin 5 ar hefur heimsvisitala hlutabréfa haekkad um 8,6% a ari i ISK og um 5,3% i ISK sl. 10
ar. Meelt i USD hefur visitalan haekkad um 3,7% & ari sl. 10 ar en leekkad um 2,2% 4 ari sl. 5 ar.

e Buist er vid ad innlend hlutabréf haekki ad jafnad um 8,0% a ari. Sidastlidin 18 ar hefur innlendur
hlutabréfamarkadur haekkad um 3,2% & dri en sl. 10 ar hefur laekkunin verid 5,9% en par spilar
inni baedi mikill voxtur innlendra fjarmalafyrirtaekja og hrun peirra arid 2008. Erfitt er ad setja
fram spa a pessum markadi par sem vidbuid er ad miklar breytingar verdi 4 islenskum hlutabréfa-
markadi 4 naestu arum og samsetningu félaga 4 markadi.
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Hér ad nedan er tafla med samantekt a vaentri avoxtun eignaflokka til 5 ara, asamt sogulegri avoxtun
og sogulegu flokti (notad er arlegt stadalfravik 2006-2011):

Avoxtun og flokt
Vaent dvoxtun 53dra avoxtun stadalfravik Buist er vid a8 erlend hlutabréf
Innlend skuldabréf (verdtr. 10 dra mt.) 6,0% 15,1% 8,8% haekki mest & naestu &rum en ad
Heimsvisitala hlutabréfa (USD) 7,5% 2,2% 20,3% | sama skapi verdi sve’iflur f vdxtun
peirra mjog miklar. Afram er buist
Heimsvisitala hlutabréfa (ISK) 9,0% 8,6% 20,1% x o - -
vid ageetri avoxtun a innlendum
Innlend hlutabréf 8,0% -36,9% 62,8% rikisskuldabréfum.
Breyting
Verdbdlga 3,5%

Samfylgni visitalna

Mjog mikilveegt er ad hafa mismunandi eignaflokka i verdbréfaséfnum til ad draga Ur ahaettu og na

godri dreifingu.

e Ahzettudreifing er naudsynleg til ad draga ur sveiflum i dvéxtun en dvoxtun verdbréfa sveiflast
alltaf. Med pvi ad fjarfesta i mismunandi eignaflokkum ma draga ur sveiflum med pvi ad velja
saman verdbréf sem sveiflast 6likt eda eru med litla fylgni.

e Ahzettudreifing er einnig mikilvaeg til ad draga Ur tapi vegna einstakra utgefenda, atvinnugreina
eda vegna efnahagshruns i tilteknu landi eda landssvaedum.

Taflan fyrir nedan synir fylgni & milli avéxtunar mismunandi verdbréfaflokka. [ téflunni kemur t.d.
fram ad litil fylgni er @ milli innlendra og erlendra hlutabréfa. Einnig kemur fram ad litil fylgni er milli
verdtryggdra og dverdtryggdra innlendra skuldabréfa og litil eda neikvaed fylgni er a milli erlendra
skuldabréfa og annarra eignaflokka. Med pvi ad velja verdbréfaflokka med laga eda neikvaeda fylgni
er haegt ad draga ur aheettu.

Samfylgni avoxtunar
Citi WGBI 7-10 Yr MSCI World Free NR
USD i ISK USD i ISK OMXI1YNI OMXI5YNI OMKXISYI OMXI10YI OMXIPI  OMXI3MNI
Citi WGBI 7-10 Yr USD i ISK 1,00 0,44 -0,27 -0,33 0,39 0,30 -0,26 0,04
MSCI World Free NR USD i ISK 0,44 1,00 -0,14 -0,19 0,25 0,17 0,18 0,00
OMXI1YNI -0,27 -0,14 1,00 0,72 0,18 0,26 0,04 0,55
OMXISYNI -0,33 -0,19 0,72 1,00 0,17 0,30 0,17 0,29
OMXI5YI 0,39 0,25 0,18 0,17 1,00 0,86 0,02 0,14
OMXI10YI 0,30 0,17 0,26 0,30 0,86 1,00 -0,09 0,14
OMXIPI -0,26 0,18 0,04 0,17 0,02 -0,09 1,00 -0,09
OMNXI3MNI 0,04 0,00 0,55 0,29 0,14 0,14 -0,09 1,00

Rétt er ad benda & ad fylgni 4 milli avoxtunar verdbréfaflokka er ekki meitlud i stein heldur breytist &
milli timabila. Fylgni i fortid er pvi einungis visbending. Fylgni verdbréfaflokka getur til deemis aukist
mikid pegar mikid uppnam er 4 verébréfamorkudum eins og var arid 2008, einmitt pegar fjarfestar
myndu ekki sld hendinni & méti litilli fylgni.
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Verdbréfas6fn Almenna lifeyrissjédsins

Hér ad nedan eru tilgreind 8 verdbréfaséfn Almenna lifeyrissjdédsins.

e Innldnasafnid (IS), Rikissafn stutt (RS), Rikissafn langt (RL), £visafn | (£l), £visafn Il (£Il), £visafn
Il (£1) og Avisafn IV (£IV) eru 6ll s6fn sem eru i bodi fyrir séreignarsparnad sjéofélaga.

e Samtryggingarsjédurinn (ST) avaxtar lifeyrisréttindi sjo6félaga (samtryggingarhluta).

{ toflunni kemur fram eignasamsetning verdbréfasafnanna og veent dvoxtun og sdgulegt flokt (stadal-
fravik) sl. 5 ar i hverju safni fyrir sig. Einungis er birt vaent dvoxtun fyrir Innlanasafnid og £IV par sem
pau s6fn eru alfarid i innlanum.

Eignasamsetning og asetlud avoxtun
Safn IS RS RL £V Al Al Y3 ST
Skuldabréf 100% 100% 100% 100% 80% 50% 30% 60%
Hlutabréf 0% 0% 0% 0% 20% 50% 70% 40%
Skuldabréf Audkenni
Rikisvixlar 3 man OMXI3MNI 18% 5% 3% 2%
Skuldabréf 1 &r, 6v OMXI1YNI 100% 19% 7% 4% 4%
Skuldabréf 5 ar, 6v OMXISYNI 9% 4% 3% 4%
Skuldabréf 5 ar. v. OMXI5YI 10% 13% 8% 20%
Skuldabréf 10 ar, v OMXI10VI 100% 24% 21% 12% 30%
Medaltimi skbr, ar 1,0 10,0 4,5 6,0 6,0 7,0
Hlutabréf Audkenni
Heimsvisitala MSCI World TR 0% 0% 0% 0% 18,5% 46% 64% 37%
Innlend hlutabréf OMXIPI 0% 0% 0% 0% 1,5% 4% 6% 3%
Tolfraedi
Vaent dvoxtun 5,5% 4,3% 6,0% 5,5% 5,8% 7,1% 7,8% 6,8%
Flokt arsavoxtunar 2,7% 6,8% 4,8% 9,8% 13,1% 8,5%
Sharpe hlutfall* 0,1 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3
Arangurshlutfall 1,6 0,9 1,2 0,7 0,6 0,8
*M.v. 4% aheettulausa vexti

e Tolurnar eru byggdar a sogulegum gdégnum a verdbréfamarkadi og veentingum um avoxtun i
framtidinni. Avoxtun verdbréfa er had morgum pattum og pvi verdur ad taka tdlunum med
fyrirvara.

e Taflan synir ad veent avoxtun eykst med veegi hlutabréfa 4 kostnad skuldabréfa en um leid eykst
flokt arsavoxtunar.

e Veaent avoxtun A£visafns | er haest eda um 7,8% nafnavoxtun a ari. AG sama skapi mun avoxtun
safnsins sveiflast mest og er arlegt flokt 13,1%.

e Rikissafn stutt er med 4,3% vaenta avoxtun og flokt um 2,7%. Rikissafn langt er med 6,0% vaenta
avoxtun og téluvert meira flokt eda um 6,8%.

e Arangurshlutfall er hlutfall vaentrar dvéxtunar og flokts. A vissan hatt ma segja ad hlutfallid syni
gaedi avoxtunar par sem pad tekur tillit til baedi dvoxtunar og flokts. Af blondudum
verdbréfasdéfnum kemur ZIlll best Ut dr pessum samanburdi en arangurshlutfallié er 1,2%.

Mikilvaegt er ad hafa i huga ad s6fn sem skila ad jafnadi haerri avoxtun a lengri tima geta sveiflast
mikid til skamms tima. | naestu téflu og mynd kemur fram hvernig avéxtun getur sveiflast einstdk ar
midad vid pa forsendu ad dvoxtunin sé normaldreifd. Likindadreifingin synir likur & tiltekinni dvoxtun
a einu ari.
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Avoxtun og flokt
Safn RS RL Al Al Al ST - -

- Taflan synir hvernig dvoxtun getur
Skuldabréf 100% 100% 80% 50% 30% 60% sveiflast einstok &r m.v. pé
Hlutabréf 0% 0%  20% 50% 70%  40% AR

- forsendu ad avoxtunin sé normal-
Medaldvoxtun 4,3% 6,0% 5,8% 7,1% 7,8% 6,8% . o I
N B . . . . . . dreifd. Likindadreifingin synir likur
Arlegt flokt - 2,7% 68% 4,8% 98% 13,1% 8,5% 4 tiltekinni avéxtun. Sem daemi ma
% mar . .
nefna ad 45% likur eru & ad
téo 95 8,7% 17,2% 13,6% 23,1% 29,3% 20,8% avéxtun 1l verdi 4 bilinu
E 75 6,1% 10,6% 9,0% 13,7% 16,6% 12,6% -9% til 7,1% og einnig eru 45% likur
g 50 4,3% 6,0% 5,8% 7,1% 7,8% 6,8% 4 ad avoxtun verdi a bilinu 7,1% til
© 25 2,4% 1,4% 25% 05% -1,1% 1,1% 23,1%.
'8 5 -02% -52% -2,1% -9,0% -13,8% -7,2%
&
- Bilid 5%-95% 8,8% 22,4% 15,7% 32,1% 43,1% 28,0% Myndin synir 4ztlada
medaldvoxtun +/- eitt stadalfravik.
40%
30%
20%
10%
0% : : : : :
-10%
-20%
RS RL Alll Al £l ST

Sagan segir ad fjarfestar sem dvaxta eignir sinar i avoxtunarleidum sem sveiflast sé umbunad 4
I6ngum tima med haerri dvoxtun. A [6ngum tima skiptir hver présenta mali og pess vegna er
skynsamlegt fyrir pa sem hafa langan sparnadartima ad fjarfesta i eignum sem sveiflast en gefa haerri
avoxtun. begar dvoxtun er maeld yfir lengri tima minnka sveiflurnar par sem maelingar innihalda pa
baedi timabil harrar og lagrar dvoxtunar. Myndin synir pessi ahrif fyrir avoxtunarleidir Aimenna

lifeyrissjodsins midad vid forsendur um vaenta dvoxtun og sogulegt flokt.

Avoxtun

Vantanlegt bil arlegrar avoxtunar

Myndin synir veenta avoxtun m.v. +/-
tvo stadalfravik fyrir mismunandi
langan sparnadartima. Hver sula
taknar vaentanlegt bil avoxtunar. Yfir
lengri tima minnkar flokt avoxtunar
og sveiflurnar jafnast ut.

1 | =
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Sidasta myndin i pessum kafla synir svo framlinu (efficient frontier) midad vid spa um vaenta dvoxtun
og sogulegt stadalfravik eignaflokkanna. Framlina synir haestu moégulegu avoxtun midad vid ahaettu.
Fraedilega liggja bestu eignasdfnin 4 framlinunni eda nalaegt henni og ad pvi leyti ma segja ad métun
fiarfestingarstefnu sé tiltolulega einfalt verkefni eda ad setja saman s6fn sem liggja sem naest linunni.
Verkefnid er pvi midur ekki svona einfalt m.a. vegna pess ad framlina og Utreikningar a vaentri avoxt-
un og flokti byggja a ségulegum gdégnum en eru samt sem adur spa um framtidarpréun sem ovist er
ad reetist.

Framlina og veent arleg avéxtun 2012-2016
10% -

9% - MSCI World Free NR

8% - USDiIsk - Hér ma sja framlinu m.v.
/| OMXIPI forsendur um vaenta
0 -
7% . ;EII avoxtun og ségulegt
6% - s OMXI10YI stadalfravik verdbréfa-
RL
® OMXISYNI flokkanna. Allar

5% - - e
avoxtunarleidir liggja

4% - OMXII:I?,I\O/I,\I\IIIIXHYNI nalaegt linunni.
3% [ ]
Citi WGBI 7-10 Yr USD i

0
2% 1 ISK
1%
0%
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IV. Fjarfestingarstefna 2012
i samraemi vid reglur FME um form og efni fjarfestingarstefna lifeyrissjoda

Markmid Almenna lifeyrissjédsins er ad dvaxta fé sjodfélaga 4 hagkveeman hatt og tryggja peim bestu
avoxtun midad vid ahaettu (skilgreind med flokti arsavoxtunar). Vid fjarfestingarakvardanir sjodsins er
midad vid ad hamarka verdmaeti eigna sjodsins.

Sjoéostjérar skulu dvaxta fé sjédsins med hlidsjon af peim kjorum sem best eru bodin & hverjum tima
med tilliti til avoxtunar og dhaettu. Eignasamsetning Almenna lifeyrissjodsins skal vera i samraemi vid
heimildir i VII. kafla laga um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda nr. 129/1997
med sidari breytingum.

[ séreignarsjédi Almenna lifeyrissjédsins geta sjédfélagar valid a milli priggja verdbréfasafna, £visafna
[, Il og lll, med mismunandi eignasamsetningu og dhaettu, eins Innlanasafns sem geymir eignir sinar a
innlansreikningum og tveggja rikissafna. Sjédfélagar geta valid sér safn ymist eftir pvi hversu mikla
ahaettu peir vilja taka eda eftir aldri. Peir geta einnig valid Zvileidina en pa flyst inneign peirra milli
2visafna til ad minnka dhaettuna eftir pvi sem naer dregur starfslokum.

Eignir samtryggingarsjéds eru dvaxtadar i sérgreindu verdbréfasafni og er markmid pess ad sjéodurinn
eigi alltaf fyrir skuldbindingum og skili @ [d6ngum tima avoxtun umfram vidmidunardvoxtun (3,5%

raunavoxtun).

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

Avoxtunarleidir

FEvisafn I <44 dra
fEvileidin -~ [Evisafn II 45-56 ara

FEvisafn III »57 ara
Avoxtunarleidir Aimenna

fEvisafn 1
lifeyrissjodsins eru atta, sjo
FEvisafn 11 s L .
Séreignarsjéaur = fyrir séreignarsjod og ein
AEvisafn 111 fyrir samtryggingarsjéd.
Avisafn IV Stefnt er ad sameiningu
Innlénasafn Avisafns IV og Innlanasafn.

Rikissafn langt

Almenni Rikissafn stutt
lifeyrissjédurinn

Samtryggingarsjodur

A naestu sidu er ad finna fjarfestingarstefnu avoxtunarleidanna.
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Taflan synir fjarfestingarstefnu Almenna lifeyrissjodsins, p.e. fjarfestingarstefnu aevisafnanna
fiogurra, fjarfestingarstefnu samtryggingarsjdds, Innldanasafns, Rikissafns langs og Rikissafns stutts.

Fjarfestingarstefna i %
Skuldabréf
Innfan, laust fé
Med &byrgd islenska rikisins
Med &byrgd erlendra rikja
Baejar- og sveitarfélog
Fjarmélastofnanir
Vedskuldabréf
Onnur skuldabréf
Hiutabréf
Innlend hiutabréf
Erlend hlutabréf
Hlutir og hlutdeildarsk. annarra sjoda
um sameiginlegar fjarfestingar
Eignastyringaradferdir
Virk styring innlendra hlutabréfa
Hiutlaus styring innlendra hlutabréfa
Virk styring erlendra hlutabréfa
Hlutlaus styring erlendra hiutabréfa
Avéxtun og dhaetta, %
Veent avoxtun
Flokt arsavoxtunar, %
Vidmidun, %
Skuldabréfavisitala Ki med mt. 10 ar
Skuldabréfavisitala Ki med mt. 7,0 ar
Skuldabréfavisitala Kf med mt. 6,0 &r
Skuldabréfavisitala Ki med nt. 4,5 &r
Skuldabréfavisitala K med mt. 2,5 ar
Skuldabréfavisitala Kf med mt. 1,0 ar
Visitala adallista
Heimsvisitala hiutabréfa
Medaltal verdtryggdra vaxta a
lifeyrisreikningum hja vidskiptabonkum
Vismidun fyrir medaltima skuldabréfa
Leyfilegur medaltimi safna

Fvisafn I Fvisafn II Fvisafn III Fvisafn IV Rikissafn Rikissafn la 'nSamtry
langt stutt
Stefna Vikm. | Stefna Vikm. Stefna Vikm. Stefna Vikm. | Stefna Vikm. [ Stefna Vikm. Stefna Stefna Vikm.
30%  +50/-0 50%  +40/-10 80%  +17/-10 100% O 100% O 60%  +35/-10
1% +12/-1 2%  +20/-2 7%  +30/-7 100% +30 20%  +50/-20 |100% 3%  +25/-3
12,5%  +35/-5 24%  +30/-15 38%  +50/-25 100%  +0/-30 | 80%  +20/-50 28%  +35/-15
4%  +15/-4 3% +10/-3 2% +7/-2 4%  +10/-4
5% +10/-4 | 7,5% +10/-5 12%  +15/-10 9%  +15/-5
0,5%  +10/-0,5 1%  +10/-1 1%  +10/-1 1%  +10/-1
6%  +20/-5 10%  +20/-5 16%  +15/-10 12%  +25/-5
1%  +15/-1 2,5%  +25/-2,5 4%  +30/-4 3%  +25/-3
70%  +0/-50 50%  +10/-40 20%  +10/-17 40%  +10/-35
6% +3/-6 4%  +2,5/-4 1,5% +1/-1,5 3% +2/-3
60%  +10/-45|43,5%  +16,5/-35(17,5%  +12,5/-15 35% +15/-31
4%  +16/-4 2,5% +12,5/-2,5 1% +5/-1 2%  +8/-2
100% 100% 100% 100%
0% 0% 0% 0%

33% +12/-13| 33% +12/-13 33% +12/-13 33% +12/-13
67%  +13/-12| 67%  +13/-12 67%  +13/-12 67%  +13/-12
7,8% 7,1% 5,8% 5,5% 6,0% 4,3% 5,5% 6,8%
-13,8% til 29,3% -9,0 til 23,1% -2,1% til 13,6% -5,2%til17,2% | -0,2% til 8,7% -7,2% til 20,8%

100%
60%
30% 50%
80%
100%
6% 4,0% 1,5% 3%
64% 46,0% 18,5% 37%
100% 100%
6,0 ar 6,0 ar 4,5 ar 10 ar lar 7,0 ar
4-11 ar 4-114&r 3-104r 7-13 &r 1-34r 5-11 &r

i toflunni eru eftirfarandi upplysingar:

Fjarfestingarstefna

Eignastyringaradferdir

Avéxtun og dhaetta

Vidmidun
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Fremst i hverju safni kemur fram langtimamarkmid um eignasamsetningu
safnsins, sidan upplysingar um vikmork, sem segja til um leyfileg fravik fra
langtima stefnunni.

i £viséfnum I, 11, Il og samtryggingarsjodi er stefnt ad pvi ad 55-80% af
erlendri hlutabréfaeign sé fjarfest i somu hlutféllum og hlutabréf vidkom-
andi fyrirteekja vega 4 markadi. Fyrir fjarfestingar i innlendum hlutabréf-
um er styringin ad ollu leyti virk.

Vaent avoxtun og flokt arsavoxtunar taka mid af fjarfestingarstefnu hvers
safns fyrir sig og eru byggd a spa um avoxtun helstu verdbréfaflokka 2012-
2016 og sogulegum gognum um flokt og samfylgni avoxtunar m.v. man-
adarlegar maelingar @ arunum 1998 til september 2011.

Vidmidunarvisitala skuldabréfa fyrir £viséfn | og Il er med 6 ara medal-
tima, vidmidunarvisitala samtryggingarsjods er med 7 ara medaltima og
vidmidunarvisitala skuldabréfa fyrir £visafn Ill er med 4,5 ara medaltima.
bessar visitdlur eru settar saman ur skuldabréfavisitélum Kauphallar
islands. Vidmidunarvisitala fyrir innlend hlutabréf er visitala adallista
Kauphallar islands og fyrir erlend hlutabréf er notud heimsvisitala MSCI.
Vidmidunarvisitala fyrir Rikissafn langt er 10 ara verdtryggd skuldabréfa-
visitala Kauphallar islands. Vidmidunarvisitala fyrir Rikissafn stutt er 1 ars
overdtryggd skuldabréfavisitala Kauphallar islands. Vidmidun fyrir £visafn
IV og Innldnasafn er medaltal verdtryggdra vaxta a lifeyrisreikningum hja
vidskiptabonkum.




Onnur atridi ur fjarfestingarstefnu Almenna lifeyrissjédsins

Eignasamsetning og fjarfestingarstefna
Taflan synir eignasamsetningu Zvisafns |, £visafns Il, Zvisafns Il og samtryggingarsjods pann 30.
september 2011 og samanburd vid fjarfestingarstefnu safnanna.

Avisafn | Avisafn Il Avisafn Il Samtryggingarsjodur,
Fjarfestingarstefnai % | Stefna Stada Stefna Stada Stefna Stada Stefna Stada
Skuldabréf 30% 53% 50% 72% 80% 89% 60% 80%
Hlutabréf 70% 47% 50% 28% 20% 11% 40% 20%
Erlend hlutabréf 64% 45% 46% 27% 18,5% 11% 37% 19%
Innlend hlutabréf 6% 2% 4% 1% 1,5% 0% 3% 1%
. Vaegi hlutabréfa er laegra i 6llum s6fnum en samkvaemt fjarfestingarstefnu. Gjaldeyrishéftin

koma i veg fyrir ad stefnu um erlenda hlutabréfaeign verdi naé ad dbreyttu. bratt fyrir ad
gjaldeyrishoftin gaetu varad i nokkur misseri i vidbot litur Almenni lifeyrissjédurinn a pau sem
timabundin. Fjarfestingarstefnan er métudé med hlidsjon af pvi en vegna gjaldeyrishaftanna
geeti lidid nokkur timi par til eignasamsetning verdur i takt vid fjarfestingarstefnuna.

. Samkvaemt nuverandi fyrirkomulagi gjaldeyrishaftanna eru nyfjarfestingar i erlendum eignum
ekki heimilar. Lifeyrissjédir hafa p6 heimild til ad standa vid skuldbindingar vegna framtaks-
sjéda sem stofnad var til ddur en hoftin voru sett 8 og mun erlend hlutabréfaeign pvi smam
saman aukast sem pvi nemur. Aukning erlendra hlutabréfa 4 naestu misserum vegna slikra
skuldbindinga er datlud um 1,2 milljaréar kréna m.v. gjaldmidlagengi i névember 2011.

. Sedlabanki islands kynnti fyrr & arinu nyja daetlun bankans um losun gjaldeyrishafta. Engar
timasetningar er ad finna i datluninni en fyrri hluti daetlunarinnar gengur Ut a ad losa um
aflandskrénur og sidari hlutinn snyst um ad losa adrar kronueignir. Mikilvaegur pattur i dsetlun-
inni er ad draga ur stodu aflandskréna i smaum skrefum og binda i langtimafjarfestingum
innanlands. Timalengd asetlunarinnar veltur pvi @ dhuga erlendra adila til ad fjarfesta hér &
landi.

. Ljost er ad toluverd dvissa rikir um afléttingu haftanna og par med hvenaer stefnu um erlenda
hlutabréfaeign verdi ndd 4 naestu drum. Vegna pess ad fyrirsjaanlegt er ad hoftin verda ekki
afnumin @ naestu manudum og almennrar évissu um afnam gjaldeyrishafta er ekki gert rad fyrir
ad stefnu um erlenda hlutabréfaeign verdi ndd a naestu fimm arum.

. Samkveaemt reglugerd um form og efni fjarfestingarstefnu lifeyrissjéda skal gera daetlun um
hvenar markmidi um eignasamsetningu verdi nad. Vegna mikillar dvissu, m.a. um greidslu-
fleedi séreignarsjéds og takmarkanir @ heimildum til erlendra fjarfestinga vegna gjaldeyrishafta,
er éraunhaeft ad setja fram datlun um hvenaer markmidi um eignasamsetningu verdi nad.
Vegna gjaldeyrishafta er dliklegt ad sjodurinn nai markmidum sinum um erlendar fjarfest-
ingar a naestu fimm arum. Ef gjaldeyrishoftin gilda ut timabilid eda hluta pess er liklegt ad
vaegi erlendra eigna i sjédnum laekki.

Takmarkanir fyrir séreignarsjod

Fjarfestingarstefna blandadra verdbréfasafna séreignarsjods (£visafn |, £visafn Il, £visafn lll) er had

eftirfarandi takmorkunum.

. Oheimilt er ad fjarfesta fyrir meira en 20% af hreinni eign hverrar dvéxtunarleidar i verdbréfum
sem ekki eru skrad a skipulegum markadi.

° Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar i verdbréfum dtgefnum af sama adila, tengdum adil-
um, sbr. [6g um fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra sdmu samstaedunni skal ekki vera
meira en 5% af hreinni eign sjédsins (heimild i 16gum er 20%).

. Oheimilt er ad eiga meira en 15% af hlutafé i hverju fyrirtaeki.
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. Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar ma ekki vera meira en 30% af hlutdeildarskirteinum
eda hlutum utgefnum af sama verdbréfasjddi eda fjarfestingarsjédi eda einstakri deild hans
eda i verdbréfasjodum innan sama rekstrarfélags.

° Oheimilt er ad fjarfesta eda eiga i fjarfestingarsjodum samkv. [gum nr. 30/2003, um
verdbréfasjodi og fjarfestingarsjédi, (eda tilskipun 85/611/EBE um sameiginlega fjarfestingu i
framseljanlegum verdbréfum (UCITS-tilskipuninni)) sem fjarmagna sig med lantoku eda
skortsolu.

. Hlutabréf fyrirtaekja mega ekki vera meira en 70% af heildareignum Zvisafns | (stefna 70%,
vikmork 0%), 60% af eignum Zvisafns Il (stefna 50%, vikmork 10%) og 30% af eignum Zvisafns
Il (stefna 20%, vikmork 10%). Samkveemt [6gum mega hlutabréf fyrirtaekja ekki vega meira en
70% af eignum.

. Afleidusamningar mega ekki vega meira en 10% af hreinni eign hverrar fjarfestingarleidar.

Fjarfestingarstefna Rikissafns langs og Rikissafns stutts er had eftirfarandi takmorkunum.

o Oheimilt er ad fjarfesta fyrir meira en 20% af hreinni eign hverrar dvéxtunarleidar i verdbréfum
sem ekki eru skrad a skipulegum markadi.
. Samanlogd eign hverrar dvoxtunarleidar ma ekki vera meira en 30% af hlutdeildarskirteinum

eda hlutum utgefnum af sama verdbréfasjddi eda fjarfestingarsjédi eda einstakri deild hans
eda i verdbréfasjodum innan sama rekstrarfélags.

° Oheimilt er ad fjarfesta eda eiga i fjdrfestingarsjédum samkv. l[6gum nr. 30/2003, um
verdbréfasjodi og fjarfestingarsjédi, (eda tilskipun 85/611/EBE um sameiginlega fjarfestingu i
framseljanlegum verdbréfum (UCITS-tilskipuninni)) sem fjarmagna sig med lantoku eda
skortsolu.

. Afleidusamningar mega ekki vega meira en 10% af hreinni eign hverrar fjarfestingarleidar.

Takmarkanir fyrir samtryggingarsjoo

Fjarfestingarstefna samtryggingarsjéds er had eftirfarandi takmorkunum.

. Oheimilt er ad fjarfesta fyrir meira en 20% af hreinni eign i verdbréfum sem ekki eru skrad a
skipulegum markadi. Fjarfestingar i dskradum hlutabréfum eru pé eingdngu heimilar ef engar
homlur eru a vidskiptum med hlutabréfin og arsreikningar hlutafélaganna 6llum adgengilegir.
Fjarfestingar i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu
eru eingdngu heimilar ef engar hdmlur eru & vidskiptum med eignarhlutina. Akvaedi um ad
rekstrar- eda dbyrgdaradili sj6ds um sameiginlega fjarfestingu eigi forkaupsrétt a eignarhlut
eda purfi ad sampykkja kaupanda ad eignarhlut i sjodnum teljast ekki hamla vidskiptum.

° Samanlogd eign i skuldabréfum sveitarfélaga og Lanasjods sveitarfélaga ohf., skuldabréfum
fjdarmdlastofnana, i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfest-
ingu og i 68rum verdbréfum ma vera ad hamarki 50% af eignum i hverjum eignaflokki fyrir sig.

° Samanlogd eign i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu
sem luta ekki opinberu eftirliti skal ad hamarki vera 10% af hreinni eign sjé0sins.
° Samanlogd eign i fjarmalagerningum utgefnum af sama adila, tengdum adilum, sbr. 16g um

fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra somu samstadunni skal ekki vera meira en 5% af
hreinni eign sjédsins (heimild i l6gum er 10%).

. Hlutabréf fyrirtaekja mega ekki vera meira en 50% af heildareign sjodsins (stefna 40%, vikmork
10%). Sameiginleg fjarfesting i hlutabréfum fyrirtaekja og i hlutdeildarskirteinum annarra sjéda
um sameiginlega fjarfestingu mega ekki vera meira en 50% af heildareignum sjédsins.
Samkveemt I6gum mega hlutabréf fyrirtaekja og hlutdeildarskirteini annarra sjoda um
sameiginlega fjarfestingu ekki vera meira en 60% af eignum.

. Samanlogd eign i verdbréfum atgefnum af sama adila og innlanum, tengdum adilum, saman-
ber 16g um fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra sému samstaedunni skal ekki vera meira
en 25% af eignum sjédsins.

. Oheimilt er ad eiga meira en 15% af hlutafé i hverju fyrirtaeki eda i hlutdeildarskirteinum eda
hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu né meira en 25% af hlutdeildarskirteinum
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eda hlutum utgefnum af sama verdbréfasjddi eda fjarfestingarsjédi eda einstakri deild hans.
Samtryggingarsjédi er heimilt ad eiga allt ad 20% af hlutafé i samlagshlutafélogum samkvaemt
bradabirgdadkvaedi laga.

o Oheimilt er ad binda meira en 25% af hreinni eign i innldanum sama banka eda sparisjéds.

. Afleidusamningar mega ekki vera meira en 10% af hreinni eign sjédsins.

o Oheimilt er ad hafa meira en 25% af hreinni eign i verdbréfasjédum og fjarfestingarsjédum
innan sama rekstrarfélags.

° Oheimilt er ad fjarfesta eda eiga i fjarfestingarsjédum samkv. l6gum nr. 30/2003, um verd-

bréfasj6di og fjarfestingarsjédi, (eda tilskipun 85/611/EBE um sameiginlega fjarfestingu i fram-
seljanlegum verdbréfum (UCITS-tilskipuninni)) sem fjarmagna sig med lantoku eda skortsolu.

. Samtryggingarsjodur skal takmarka dhaettu i erlendum gjaldmidlum i heild vié 50% af hreinni
eign sjodsins.

Vedhlutfoll vedskuldabréfa

Vedhlutfoll fasteignatryggdra skuldabréfa skulu ad hamarki vera 75% af metnu markadsverdi fast-
eignar. A lanum til sjédfélaga er hamarkid 75% af metnu markadsverdi ibudarhisnaedis en pé aldrei
haerra en 90% af brunabétamati nema 16gd sé fram vidboétarbrunatrygging og purfa skilmalar trygg-
ingarinnar ad vera pannig ad henni verdi ekki sagt upp nema med sampykki sjédsins. Ef um er ad
raeda sérhaeft atvinnuhulsnaedi er hamarkid 35% af metnu markadsverdi.

Ef lansfjarhaed er haerri en 35% af metnu markadsverdi ibudar skal 1anié hvila a fyrsta vedrétti. Ef
sj6dfélagi hefur 4dur fengid lan hja sjédnum og seekir um vidbdtarldan med sama vedi og samanlogd
vedsetning fer yfir 35% verdur nytt Idn ad vera 4 fyrsta vedrétti og eldra lan ad vera innan 75%
vedmarka.

Lan til sj6dfélaga eru veitt samkvaemt lanareglum sem er fylgiskjal med fjarfestingarstefnunni.

bjénustuverkefni fyrir sj6dinn
Almenni lifeyrissjodurinn a ekki i neinum fyrirtaekjum sem eingéngu sinna pjénustuverkefnum fyrir
lifeyrissjodinn.

Fjarfestingar i ibudarhusnadi
Almenni lifeyrissjodurinn hefur heimild til ad stofna félag um rekstur ibudarhusnaedis eda gera
samning vid einkaadila um slikan rekstur.

Verdbréf fyrirteekja

Almenni lifeyrissjodurinn fjarfestir i hlutabréfum og skuldabréfum fyrirtaekja med trausta eiginfjar-
stodu og gdda rekstrarafkomu til ad haekka dvoxtun sjodsins. Fyrirtaeki skulu uppfylla viomidunar-
reglur sjédsins vid mat a pvi hvort pau uppfylli skilyrdi um trausta eiginfjarstodu og géda rekstrar-
afkomu, sjd kafla V. um vidmidanir.

Verdbréf fjarmalafyrirtaekja

Almenni lifeyrissjodurinn fjarfestir i skuldabréfum fjarmalafyrirtaekja med trausta eiginfjarstodu og
godda rekstrarafkomu til ad haekka avoxtun sjédsins. Fjarmalafyrirtaekin skulu uppfylla vidmidunar-
reglur sjédsins vid mat a pvi hvort pau uppfylli skilyrdi um trausta eiginfjarstodu og géda rekstrar-

afkomu, sja kafla V um vidmidanir.

Adrir sjodir um sameiginlega fjarfestingu

Med hugtakinu adrir sjédir um sameiginlega fjarfestingu er att vid dhefébundna sjédi par sem ekki er
horft i gegnum fjarfestingarnar vid sundurlidun eigna lifeyrissjédsins. | flestum tilvikum eru petta
sj6dir sem fjarfesta i 66rum eignum en innlanum og skradum hlutabréfum og skuldabréfum. Eignum
hefdbundinna verdbréfasjoda, sem fjarfesta i skradum skuldabréfum og hlutabréfum, er skipt upp a
milli eigna lifeyrissjodsins og falla par med undir takmarkanir i I6gum og fjarfestingarstefnu. Daemi
um sjodi um sameiginlega fjarfestingu eru framtakssjodir og vogunars;jédir.
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e Framtakssjddir eru sjodir sem fjarfesta i dskradum félégum i peim tilgangi ad fjarmagna einhvers
konar breytingar innan fyrirtaekjanna. Fjarfestingar framtakssjoda eru yfirleitt flokkadar i
ahaettufjarmagn (venture capital), uppkaup fyrirtaekja (buyouts), millilagsfjarmognun (mezzanine)
og sérstakar adsteedur (special situations). Framtakssjédir geta sérhaeft sig i einstokum eigna-
flokkum eda dreift fjarfestingum a milli peirra.

e Vogunarsjddir eru sjodir sem fjarfesta 8 ymsum morkudum med pad ad markmidi ad finna taeki-
faeri sem eru ekki rétt verdlogd. Vogunarsjodir fjarfesta m.a. i hlutabréfum, skuldabréfum, af-
leidum, gjaldmidlum, gédmalmum eda hravorum. Margir vogunarsjodir eiga i mjog fjolbreyttum
vidskiptum med odlikar eignir 8 mérgum morkudum. Einstakir vogunarsjodir fylgja oft mjog élikri
stefnu og pvi getur verid mikill munur a pvi i hvada eignum peir fjarfesta og hvernig peir afla fjar.
Vogunarsjddir hafa oft heimild til lantoku (leverage) og skortsélu (short selling) i fjdrfestingum
sinum. Med skortstodu er att vid ad sjédurinn faer verdbréf ad lani frd 66rum og selur pau til ad
afla fjar.

Erlend verdbréf, gjaldmidlasamsetning og atvinnugreinaskipting
Erlend verdbréf eru hluti af eignum blandadra verdbréfasafna Almenna lifeyrissjédsins, p.e. i avi-
s6fnum og samtryggingarsjodi. Tilgangurinn er ad dreifa ahaettu og haekka avoxtun til lengri tima litid.

Markmid um gjaldmidlasamsetningu:

e  Avisafn | stefnir ad pvi ad 68% eigna verdi i erlendri mynt og 32% i islenskum krénum.

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

e  Avisafn lll stefnir ad pvi ad 18,5% eigna verdi i erlendri mynt og 81,5% i islenskum kronum.

e Samtryggingarsjédur stefnir ad pvi ad 41% eigna verdi i erlendri mynt og 59% i islenskum
kréonum.

e /visafn IV, Innldnasafn og rikiss6fnin stefna ad pvi ad allar eignir verdi i islenskum kronum.

Gjaldmidlasamsetning

Myndin synir samsetningu gjald-
midla erlendra eigna eins og hun
var i s6fnum lifeyrissjodsins i lok
oktéber 2011.

Stefnt er ad pvi ad blondud verdbréfaséfn (£visafn I, £visafn Il, £visafn Il og samtryggingarsjédur)
eigi erlend verdbréf sem skiptast i hlutabréf, rikisskuldabréf og adra sjédi um sameiginlega fjar-
festingu.

Markmidid er ad erlend rikisskuldabréf vegi um 6%-10% af erlendum verdbréfum. Rikisskuldabréfin
skulu vera utgefin af Bandarikjunum og Evrépurikjum.
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Erlend hlutabréf

Stjsrnur 0-10% Fjarfestingum i erlendum hlutabréfum er
skipt i jord, tungl og stjornur. J6rdin
myndar kjarna sem er grunnur ad traustri
eignamyndun og vel skilgreindri dhaettu.
Tilgangurinn med tunglum og stjérnum er
ad na avoxtun umfram
vidmidunarvisitolu.

Framtakssj6dir

Virkir hlutabréfasjédir Tungl 15%-45%

Kjarni 0-15%
el & ondum Stefnt er ad pvi ad virkir sjédir (tungl) séu

A o Jérd a.m.k. prir og ad hamarksvaegi hvers
Kjarni 40%-80% X 3 .
peirra sé 15% sem hlutfall af erlendri

Markadstengdir sjédir (visitdlusjodir) hi uta b ré fa eign

Erlend hlutabréf eru keypt med milligéngu verdbréfa- og fjarfestingarsjéda. Sjédurinn skiptir fjar-

festingum i prja hluta; jord, tungl og stjornur.

e J6rd. Stefnt er ad pvi ad 67% af erlendri hlutabréfaeign séu markadssjodir sem fjarfesta i somu
hlutfollum og hlutabréf vega & markadi eda i sjo6dum sem likja eftir visitolu (enhanced index
funds). bar sem vidmidunarvisitala sjodsins er heimsvisitala hlutabréfa er stefnt ad pvi ad nélaegt
80% af markadssjédum fjarfesti i somu hlutféllum og heimsvisitalan. Sjédurinn hefur heimild til
ad fjarfesta 20% af erlendum hlutabréfum i markadssjodum sem vikja fra heimsvisitélunni med
pvi ad velja markadstengda sjodi i einstokum 16ndum eda landssvaedum. Tilgangurinn med jord-
inni er ad mynda kjarna sem er grunnur ad traustri eignamyndun og vel skilgreindri ahaettu.
Einnig er rétt ad benda 4 ad kostnadur i markadssjodum er yfirleitt mun laegri en i virkum sjodum
sem pydir ad avoxtun skilar sér ad mestu leyti til eigenda. Sagan segir lika ad 8 I6ngum tima
skiptir kostnadur mjog miklu mali vid samanburd 4 sjédum eda m.o6.0. ad fair virkir sjodir nai betri
arangri en markadssjédir vegna haerri kostnadar.

e Tungl. Stefnt er ad pvi ad u.p.b. 33% af erlendum hlutabréfum séu virkir sjédir, p.e. sjédir sem
velja verdbréf med pad ad markmidi ad nd haerri dvoxtun en heimsvisitala hlutabréfa. Med virkri
styringu er stefnt ad umframavoxtun. Tunglin eru notud til ad haekka avoxtun en um leid eykst
aheetta. Til ad draga Ur dhzettu er reynt ad velja sjé6i med laga eda neikvaeda fylgni vid vio-
midunarvisitolu.

e Stjornur. Stefnt er ad pvi ad 0-10% af erlendri hlutabréfaeign sé i svokolludum framtakssjédum
(Private Equity) sem fjarfesta i 6skradum hlutafélogum. Vegna gildandi gjaldeyrishafta er naver-
andi eign i framtakssjodum haerri eda um 22%. Stefnt er ad pvi ad minnka hlutfall framtakssjéda
af erlendri hlutabréfaeign med pvi ad radstafa endurgreidslum i erlenda hlutabréfasjédi. Einnig er
heimild til ad fjarfesta i vogunarsjéodum (Hedge Fund) fyrir 0-5% af hlutabréfaeign.

Almenni lifeyrissjédurinn notar svokalladan fokuslista til ad adstoda vid val & virkum sjédum. Med

fokuslistanum eru sjédir flokkadir eftir arangri og hlutlausum vidmidunum. Sjodir sem koma vel Gt &

fokuslista eru sidan skodadir ndnar og ad lokum raedur huglaegt mat endanlegu vali & sjédum. Horft er

m.a. til eftirtalinna atrida.

e Starfsfolk, umgjord, bakland, form og eftirlit.

e  Starfstimi. Midum vid a0 sjédir hafi starfad i 5 ar.

e Sakjumst eftir sjodum med laga eda neikvaeda fylgni vid heimsvisitoluna.

e Lagmarksfjarfestingartimi. Fylgst er med hvort virkir sjédir na markmidum sinum innan 3ja ara.

e Fjarfestingarkostnadur. Almenni lifeyrissjédurinn hefur pad ad markmidi ad arlegur umsyslu-
kostnadur skradra sjé0a i eignasafni lifeyrissjédsins sé ad medaltali ekki haerri en 0,5%. Bera skal
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undir stjérn lifeyrissjodsins akvordun um fjarfestingar i nyjum sjédum sem bera haerri arlegan
umsyslukostnad en 0,5%.

Sjédurinn stefnir a4 ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa sé sambaerileg og i heimsvisitolu
hlutabréfa, MSCI.

Atvinnugreinaskipting
Munadarvorur
Naugsynjavdrur Markmid um atvinnugreinaskiptingu
Orkuidnadur erlendrar hlutabréfaeignar Z&visafna |, II, 1l
Fjdrmalapjonusta 18,5% og samtryggingarsjods er ad hun endur-
Heilbrigsisfyrirtaeki spegli atvinnugreinaskiptingu heimsvisitolu
hlutabréfa.
I8nadarvorur
Upplysingataekni
Efnavorur
Fjarskipti
pjonustufyrirtaeki
Annas [ 0.5%
0% 5% 10% 15% 20% 25%
HEignir 01.09.2011 Heimsuvisitala (MSCI)

Lausafjarstyring

Lausafjarstyring til skamms tima tekur mid af greidsluflaedi dvoxtunarleida sem raedst ad mestu af
idgjoldum og lifeyrisgreidslum. [ samtryggingarsjédi Aimenna lifeyrissjodsins er jakvaett greidsluflaedi,
b.e. idgjold eru haerri en Gtgreiddur lifeyrir. [ séreignarsjédi Almenna lifeyrissjédsins hefur greidslu-
flaedi breyst mikid sidastlidin 3 ar. Fyrir efnahagsafallid 2008 naut séreignarsjédurinn pess ad inn-
borganir voru mun meiri en atgreidslur og pvi var haegt ad bregdast vid évaentu Utflaedi vegna flutn-
inga eda eingreidsina med pvi ad greida ut af lausu fé vegna jakvaeds greidsluflaedis. Fra pvi i oktdber
2008 hefur idgjoldum i séreignarsjod verid radstafad i sérstakt innlanasafn og ad auki hafa uttektir ur
séreignarsjodi verid évenju miklar. Vegna sérstakra adstaedna a fjdrmalamarkadi hefur verid opnad
fyrir uttekt & séreignarsparnadi fyrir sjodfélaga yngri en 60 ara upp ad dkvednu hamarki og einnig
hefur pad aukist ad sjédfélagar eldri en 60 dra taki inneign sina Ut med eingreidslu eda 4 skemmri
tima en ddur. ba er nokkud um ad sjodfélagar hafi faert eignir sinar & milli avoxtunarleida. Ad pessu
leyti hefur efnahagsafallid gerbreytt forsendum fjarfestingarstefnu séreignarsjodsins og leggja parf
meiri daherslu a lausafjarstyringu en adur.

Lausafjarstyring til langs tima byggir a eftirfarandi atriGum.

e Flest sofn stefna n ad pvi ad hluti af eignum sé i innlanum sem eru laus til Utborgunar.

e Veegirikisskuldabréfa hefur verid aukid i 6llum s6fnum en markadur med pau er mjog virkur og
velta er mikil.

e Skuldabréfastyring mun leggja dherslu & ad skuldabréf séu med jofnum greidslum eda afborgun-
um i stad arlegra vaxtagreidsina og eingreidslu i lok timabils.

e /visofnin stefna ad pvi ad fjarfesta ad mestu leyti i verdbréfum sem eru skrad a verdbréfa-
markadi og hafa skrdd kaup- og sélugengi 4 skipulegum markadi. Tilgangurinn er ad sjodurinn geti
brugdist vid miklu Utfleedi med pvi ad selja sneid af 6llum eignum pannig ad eignasamsetning
annarra sjodfélaga breytist ekki.

e Samkvaemt [6gum hafa lifeyrissjédir og vorsluadilar séreignarsparnadar heimild til ad fjarfesta allt
ad 20% af eignum i 6skrddum bréfum. bessi heimild verdur eingdngu nytt fyrir avoxtunarleidir
séreignarsjods ef sjodstjorar telja ad haegt sé ad selja viokomandi verdbréf med stuttum fyrirvara.
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Samti i - Rikissafi Rikissafi ynir ei -

am ?ggmgar fevisafn| | /Evisafn Il | /Evisafn Ii ikissafn ikissafn Tafla.n synir elgnasa?m
sjédur langt stutt setningu samtryggingar-

Innlan sjods, Avisafna og

Innlén 0,4% 0,1% 0,3% 15,7% 20,1% 12,2% Rikssafna i lok okt6ber

Innlend skuldabréf 2011.

Rikisskuldabréf 40,7% 24,0% 35,5% 45,3% 79,9% 87,8%
Sveitarfélog 9,9% 4,5% 6,7% 5,8% 0,0% 0,0% Eignaflokkar med bldum
sj6ofelagalan 15,2% 11,2% 16,6% 14,3% 0,0% 0,0% télum eru flokkadar sem
Fyrirtaeki 11,2% 5,8% 7,9% 6,7% 0,0% 0,0% lausar eignir sem haegt er
ad leysa ut eda selja a
Innlend skuldabréf samtals 77,1% 45,5% 66,7% 72,1% 79,9% 87,8% skémmum tima. Nedst |
Adrar eignir t6flunni er eignum skipt i
Innlend hlutabréf 1,6% 2,6% 1,8% 0,8% 0,0% 0,0% lausar og bundnar eignir.
Erlendar eignir i lausafjarstyringu eru sett
Gjaldeyrir 0,6% 1,4% 0,9% 0,3% 0,0% 0,0% markmid um
Rikisskuldabréf 1,8% 4,5% 2,7% 1,0% 0,0% 0,0% audseljanlegar eignir. i
Hlutabréf 14,4% 35,5% 21,4% 7,9% 0,0% 0,0% samtryggingarsjodi er
Framtaksfjarfestingar 4,2% 10,3% 6,2% 2,3% 0,0% 0,0% stefnt ad pvi ad audseljan-
Erlend verdbréf samtals 21,0% 51,8% 31,2% 11,5% 0,0% 0,0% legar eignir séu ad

lagmarki 30%. [ séreignar-

Azetlun um seljanleika s6fnum er stefnt ad pvi ad

Lausar/audseljanlegareignir 60% 79% 79% 85% 100% 100% audseljanlegar eignir séu
Bundnar/illseljanlegar eignir 40% 21% 21% 15% 0% 0% ad lagmarki 75%.

Markmid um audseljanlegar eignir
Audseljanlegareignir og sjédfélagalan 30% 75% 75% 75% 75% 75%

Vegna jakvaeds greidslufleedis getur samtryggingarsjodur att eignir i toluverdum maeli sem ekki eru
audseljanlegar. Ad lagmarki er stefnt ad pvi ad i samtryggingarsjddi séu ad lagmarki 30% af eignum
audseljanlegar.

[ séreignarsdfnum er sjodféldgum heimilt ad flytja eignir 4 milli vérsluadila og ad auki hefur verid
opnad fyrir uttektir upp ad dkvednu marki vegna sérstakra adsteedna, eins og adur sagdi. bvi er talid
®skilegt ad ekki minna en 75% af eignum séreignarsafna séu audseljanlegar til ad geta brugdist vid
mogulegu Utstreymi. Sjédfélagalan hafa verid hluti af fjarfestingarstefnu Z&visafna | - lll. Sjodfélaga-
lan eru hér flokkud sem seljanleg par sem pau falla vel ad fjarfestingarstefnu samtryggingarsjods og
veeri hann kaupandi ad sjédfélagalanum séreignarsjéds. Adrar eignir sem skilgreindar eru sem
audseljanlegar eru eignir sem haegt er ad losa innan dags. Peer eignir sem uppfylla petta skilyrdi eru
eignir i innlendum og erlendum verdbréfasjodum og islensk rikisskuldabréf. Adrar eignir eru
flokkadar sem illseljanlegar.

Vid gero fjarfestingarstefnu fyrir arid 2012 uppfylltu 6ll s6fn Almenna lifeyrissjédsins skilgreint
markmid um lagmarkshlutfall audseljanlegra eigna.
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V. Viomidanir

Akvérdun um fjarfestingu { verdbréfum raedst einvérdungu af fysileika fjarfestingarinnar, p.e. ad hin
samraemist markmidi sjodsins um ad dvaxta fé sjéofélaga a hagkveeman hatt og tryggja peim bestu
avoxtun midad vid dhaettu. Lykilatridi vid mat 4 fjarfestingakostum er ad meta tapsahaettu i hverjum
vidskiptum. Sjédurinn hefur pvi skilgreint vidmidanir sem sjédstjoéri skal hafa til hlidsjénar vid val a
verdbréfum til ad draga Ur tapsahaettu eins og haegt er.

Skuldabréf

Almenni lifeyrissjodurinn fjarfestir i skuldabréfum fyrirtaekja med trausta eiginfjarst6du og gdda
rekstrarafkomu og i skuldabréfum sveitarfélaga til ad haekka avoxtun sjédsins. Vid kaup a skulda-
bréfum fyrirtaekja med opinbert lanshafismat skal midad vid ad skuldari hafi a.m.k. [dnshaefismat
eins og fram kemur i téflunni fyrir nedan.

Lanstimi Styttraen 2 ar 2-5 ar Lengraen 5 ar

Lansheefismat (S&P) BBB A- A

Lansheaefismat er mat a gjaldprotalikum vidkomandi fyrirtaekis eda rikis.

e Lanshafismatseinkunnir S&P eru (fra besta til lakasta) AAA, AA, A, BBB, BB, B og svo framvegis,
+ og — gefa til kynna hvernig viokomandi skuldari er hlutfallslega midad vid adra i sama flokki.

e Skuldari med lanshaefiseinkunnina A er metinn sterkur til ad takast a vid fjarhagslegar
skuldbindingar sinar en er nokkud naemari en skuldari metinn AA fyrir breyttum adstaedum og
neikvaedum efnahagshorfum.

e Stada skuldara med lanshafiseinkunnina A- er lakari en medaltalid innan einkunnarinnar A.

e Skuldari med lanshafiseinkunnina BBB er metinn sterkur skuldari en er pé nokkud naemur fyrir
breyttum adsteedum og neikveedum efnahagshorfum, vid breyttar adstaedur aukast likur a skertri
getu til ad standa vid skuldbindingar.

Vid kaup a skuldabréfum sem hafa ekki lanshaefismat skulu sjddstjorar hafa eftirtalin atridi til hlid-
sjénar vid mat a pvi hvort skuldarar uppfylla skilyrdi um trausta eiginfjarst6du og géda rekstraraf-
komu. Vidmidanir eru fyrir skuldabréf sem eru an trygginga.

Almennt er mati 4 utgefanda skipt upp i edlisleega og maelanlega peetti Utgefanda og utgafunnar.
Edlislaegir peettir eru t.d. atvinnugrein, lagaumhverfi og skilmalar utgafu. beir maelanlegu paettir sem
horft er til eru eftirfarandi: Fjdrmagnsskipan, greidslugeta og ardsemi. Lagt er mat 4 lanshaefi utgef-
anda a grundvelli pessara patta.

Vid greiningu 3 maelanlegum pattum utgefenda er horft til eftirfarandi kennitalna:

e Fjarmagnsskipan: Eiginfjarhlutfall, heildarskuldir sem hlutfall af EBITDA (hagnadur fyrir
fjdrmagnskostnad, skatta og afskriftir)

e Greifslugeta: Vaxtapekjuhlutfoll, veltufjarhlutfall, lausafjarhlutfall

e Ardsemi: Avéxtun 3 eigid fé, EBITDA framlegd, EBIT framlegd

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

e Vid mat a lansheefi sveitarfélaga skal horfa til skuldsetningar sveitarfélaga og getu peirra til ad
standast peer skuldbindingar. Skuldsetning vidkomandi sveitarfélags byggist 4 heildarskuldastodu
i hlutfalli vid heildartekjur.

e Vid mat a framtidargreidslugetu sé haft i huga geta skuldara til ad standa skil 8 greidslum
afborgana og vaxta vid skilyrdi 6hagstaedra efnahagslegra og/eda rekstrarlegra adstadna.
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o  Sérstok adgat sé hofd pegar um radir starfsemi/fyrirtaeki sem hefur ekki langa rekstrarsogu. A8
00ru Obreyttu eru skuldabréf fyrirtaekja sem hafa dgaeta rekstrarsogu dhugaverdari en skuldabréf
fyrirtaekja sem miklar vonir eru bundnar vid ad nai drangri.

e Geeta parf ad pvi ef fyrirtaeki eru ad vaxa mjog hratt. Hér parf ad huga ad pvi hvort ad voxtur er
fijarmagnadur i 6héflegum maeli med lansfjarmagni og einnig ad pvi hvort ad fyrirtaekid sé ad vaxa
i rekstri sem pad hefur étvireeda pekkingu a eda hvort voxturinn sé i meira eda minna éskyldum
rekstri.

e Huga parf ad ,,edli” peirrar atvinnugreinar sem vidkomandi Utgefandi starfar i. Flestar atvinnu-
greinar lenda i rekstrartimabilum par sem gefur & batinn i rekstri. [ atvinnugreinum par sem buast
ma vid (Iongum) timabilum erfids rekstrar getur komid upp su stada ad skuldabréfaeigandi purfi
ad treysta um of a ad fjarhagslegur styrkur vidkomandi skuldara sé naegur til ad krofuhafa sé
borgid. Slikt er ekki dkjosanleg stada.

e Hafa parf i huga hvort afkoma vidkomandi Utgefenda sé mjog had préun sem hann getur litil ahrif
haft 4. Sem deemi ma nefna fyrirtaeki sem a eignir, t.d. hlutabréf, sem geta breyst verulega i verdi,
og haft marktaek ahrif 4 greidsluhaefi utgefenda i brad og lengd.

e Skoda parf proun rekstrar yfir lengra 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
pegar til lengri tima er litid.

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

e Skortur a gédum skuldabréfum & aldrei vera astada pess ad léleg skuldabréf séu keypt.

Sjédstjorar skulu skra sérstaklega forsendur sem hafdar voru til hlidsjénar vié akvordun um kaup 3
skuldabréfum vidkomandi fyrirteekis eda sveitarfélags. Jafnframt skal sjodurinn hafa adgang ad
arsuppgjorum utgefanda og funda med skuldara einu sinni til tvisvar a ari til ad fa upplysingar um
reksturinn ef talin er porf 4. Sjodstjérar skulu skrifa minnisblad eftir hvern fund med helstu upp-
lysingum sem komu fram a fundinum og leggja mat a hvort haefi skuldara til ad standa vid skuld-
bindingar hafi breyst.

Sjédurinn kaupir ekki 6vedtryggd skuldabréf nema pau innihaldi sem flest af nedangreindum skil-

malum til ad tryggja betur endurgreidslu skuldabréfa. Vid brot & skilmalum er haegt ad gjaldfella

skuldabréfin einhlida og an fyrirvara.

e Upplysingaskylda. Utgefandi skuldbindur sig til ad veita reglulega upplysingar um fjarhagslega
stodu sina.

e Eiginfjarkvod. Ef eiginfjarhlutfall fer nidur fyrir tiltekin mork er skuldabréf uppsegjanlegt.

e Breytingar 4 grundvallar rekstrarpattum. Eigendur skuldabréfa purfa ad sampykkja starfsemi
utgefanda sem er skilgreind fyrirfram i skilmalum.

e Breyting 4 eignarhaldi. Eigendur skuldabréfa purfa ad sampykkja breytingar 4 eignarhaldi
utgefanda samkvaemt nanari skilgreiningu i skilmalum.

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

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

e Vanskil annarra skuldbindinga (cross default). Ef adrar skuldir eda skuldbindingar Utgefanda
umfram tiltekin mork eru vanefndar.

o Akvaedi um ad krafa samkvaemt utgafunni sé jafn réttha og adrar dvedtryggdar krofur 4
utgefanda og ekki vikjandi (pari passu).

e Vaxtapekja. Akvaedi um ad rekstrarhagnadur fyrir vaxtagjold og skatta dugi fyrir vaxtagjéldum.

Ef sjodurinn fer fram a vidboétartryggingar til greidslu a skuldabréfum skal taka tillit til fjarhagslegs
styrkleika utgefanda og timalengdar skuldabréfa. Tryggingar sem sjéodurinn metur gildar eru t.d.
eftirfarandi:
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e Ved iaudseljanlegum eignum sem uppfylla skilyrdi sjédsins um vedhlutfoll.
e Ved ileigusamningum vid opinbera adila eda adila sem uppfylla vidmidanir sjédsins.
e Skilyrdislaus dbyrgd annars greidanda sem uppfyllir vidmidanir sjédsins.

Hér ad nedan eru viomidanir sem purfa ad vera til stadar til pess ad sjédurinn kaupi skuldabréfin an
trygginga. Ef skuldabréf uppfylla ekki vidmidanir sjddsins verdur utgefandi skuldabréfs ad leggja fram
tryggingar fyrir skuldinni og/eda setja inn skilmala til ad tryggja endurgreidslu skuldabréfsins.

Skuldabréf sveitarfélaga

Vid mat 4 lansheefi sveitarfélaga skal horfa til skuldsetningar sveitarfélaga og getu peirra til ad
standast paer skuldbindingar. Skuldsetning viokomandi sveitarfélags byggist a heildarskuldastodu i
hlutfalli vid arlegar heildartekjur. Mida skal vid allar skuldir A og B-hluta efnahagsreiknings. Skuldir
og tekjur vegna orkufyrirtaekja skulu undanpegnar pegar verid er ad meta stdduna. Oreglulegir
tekjulidir skulu einnig undanskildir, s.s. s6luhagnadur eigna og/eda tekjur af |6daso6lu.

Lifeyrissjodurinn kaupir skuldabréf sveitarfélaga ef skuldsetning peirra, ad teknu tilliti til skuldabréfa-
utgafu, er undir 100% af heildartekjum a ari samkvaemt ofangreindum matsreglum. Skuldabréf
sveitarfélaga med skuldsetningu a bilinu 100% til 250% eru ekki keypt nema med skilmalum sem
tryggja betur rétt sjédsins eda tryggingum sem sjédurinn metur gildar.

Skuldabréf fyrirtaekja
Samkvaemt kauphallarstédlum (GICS) um atvinnugeiraflokkun eru flokkarnir tiu. Hér er dtgefendum
fyrirtaekjaskuldabréfa skipt upp i prja flokka; rekstrarfélog, fasteignafélog og fjarmalafyrirtaeki.

Sjodurinn kaupir skuldabréf rekstrarfélaga ef eiginfjarhlutfall peirra er 30% eda haerra, veltufjarhlut-
fall er haerra en 1,0, lausafjarhlutfall a.m.k. 0,6 og vaxtapekja ekki undir 1. Ef vidskiptavild er hluti af
eigin fé skal leggja fram virdismat, sem m.a. geta verid studd med Utreikningum og/eda gégnum um
mat a verdmeeti vidskiptavildarinnar fra fyrirtaekjunum sjalfum. Standist vidskiptavildin ad hluta eda
oOllu leyti a6 mati starfsmanna sjédsins er peim heimilt ad telja pann hluta til eigin fjar vid mat 4 eigin
fé félags. Skuldabréf rekstrarfélaga sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt nema med
skilmalum sem tryggja betur rétt sjédsins og/eda tryggingum sem sjodurinn metur gildar. Daemi um
slikar tryggingar eru einfold abyrgd rikis eda sveitarfélags.

Sjédurinn kaupir skuldabréf fasteignafélaga ef eiginfjarhlutfall peirra er 25% eda haerra, veltufjar-
hlutfall er haerra en 1,0 og lausafjarhlutfall a.m.k. 1,0 og vaxtapekja ekki undir 1. Ef vidskiptavild er
hluti af eigin fé skal leggja fram virGismat, sem m.a. geta verid studd med Gtreikningum og/eda gogn-
um um mat a verdmeeti vidskiptavildarinnar fra fyrirteekjunum sjalfum. Skuldabréf fasteignafélaga
sem uppfylla ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt nema med skilmalum sem tryggja betur rétt
sjodsins og/eda tryggingum sem sjédurinn metur gildar, po er gerd krafa um ad eiginfjarhlutfall sé ad
ldgmarki 20%. Heimilt er ad kaupa skuldabréf Gtgefin af fasteignafélagi med laegra eiginfjarhlutfalli en
20% i peim tilfellum par sem eigendur eiginfjar fasteignafélags eru peir smu og eigendur skuldabréfa
utgefin af viokomandi fasteignafélagi og fasteignir eru ekki vedsettar 6drum lanveitendum umfram
35% af markadsverdi.

Sjodurinn kaupir skuldabréf fiadrmalafyrirtaekia ef eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) peirra er 16% eda
haerra, ardsemi eiginfjar hefur verid dseettanleg sl. 3 ar ad mati sjodstjora og framkvaemdastjora og
fyrirtaeki getur synt fram 4 fjadrmognun sé tryggd a timabilinu sem skuldabréf naer yfir. Skuldabréf
fjarmalafyrirtaekja med eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) 4 bilinu 12%-15% eru ekki keypt nema med
skilmalum sem tryggja betur rétt sjodsins og/eda tryggingum sem sjédurinn metur gildar. Daemi um
slikar tryggingar eru sértryggd skuldabréf Utgefin samkvaemt I6gum nr. 11/2008.
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Til fyrirtaekja med einfalda rikisabyrgd eda logbundna einkaleyfisvernd eru ekki gerdar jafn strangar
krofur um eiginfjarhlutfoll og er fjarhagsstada/eiginfjarhlutfoll metin i hverju tilviki fyrir sig en geta
til ad standa vid skuldbindingar verdur ad vera fyrir hendi.

Skuldabréf fagfjarfestasjoda

Sjodurinn kaupir skuldabréf Utgefin af fagfjarfestasiodum sem starfa i samraemi vid 16g nr. 30/2003
um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjédi med skilmalum sem tryggja betur rétt sjédsins og /eda trygg-
ingum sem sjédurinn metur gildar. Ef ved i fasteign er sett sem trygging fyrir greidslu skuldabréfsins
skal vedsetningarhlutfall vera i samraemi vid lanareglur lifeyrissjédsins. Skuldabréf sem uppfyllir ekki
ofangreint skilyrdi um vedsetningu eru ekki keypt nema med skilmalum sem tryggja betur rétt sjéds-
ins og tryggingum sem sjédurinn metur gildar. Sem daemi um slikar tryggingar veeri ved i leigu-
greidslum og/eda duppsegjanlegur leigusamningur vid opinbera adila eda fyrirtaeki sem uppfyllir vid-
midanir sem sjédurinn setur vid kaup a skuldabréfum. Vedsetningarhlutfall ma po aldrei vera haerra
en 85% af verdmati.

Hlutabréf

Samkvaemt fjarfestingarstefnu er stefnt ad pvi ad innlend hlutabréf vegi 1,5-6% af eignum sjodsins.

Vid mat 4 hlutabréfum skal sjodstjéri hafa til hlidsjonar somu viomid og gilda fyrir skuldabréf og

eftirfarandi atridi til vidbotar.

e Hlutafélag er talid gédur fjarfestingarkostur til langs tima. [ pvi felst ad lifeyrissjédurinn hefur tri
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 & hagstaedu verdi midad vid vaxtarhorfur og reiknad
innra verdmeeti. Einnig skal leitast vid ad fjarfesta i félogum med gddar framtidarhorfur t.d. ad
vaentur framtidarvoxtur hagnadar sé meiri en 10% a fyrstu arum daetlana.

e AQ jafnadi skal mida vid ad hlutafélag hafi skilad gédri afkomu sl. 5 ar eda a.m.k. 4-6% ardsemi
eiginfjar umfram ahaettulausa vexti (t.d. dvoxtunarkrafa rikisskuldabréfa med 10 dra medal-
liftima). Heimilt er ad fjarfesta i félogum sem uppfylla ekki ofangreint skilyrdi um ségulega ard-
semi eignfjar, ef pau uppfylla skilyrdi um fjarhagslegan styrkleika og ef framtidarasetlanir upp-
fylla skilyrdi um géda afkomu og gédar framtidarhorfur t.d. hvad vardar veentan framtidarvoxt
hagnadar.

e Meta skal getu hlutafélags til ad standa vid 1an og adrar skuldbindingar.

e Reynt skal ad haga fjarfestingum pannig ad endursélumaoguleikar séu fyrir hendi, p.e. ad naegjan-
lega mikil velta sé med bréf vidkomandi félags. Heimilt er ad fjarfesta i dskradum félégum sem
hafa pad ad markmidi ad verda skrad a markad innan 3-5 ara fra kaupum. Einnig er heimilt ad
fijdrfesta i dskradum félogum sem stefna ekki ad pvi ad verda skrdd 4 markad, séu pau med skyra
ardgreidslustefnu.

e Hamarksfjarfesting i einstokum félogum ma ekki vera meiri en 15% af hlutafé viskomandi fyrir-
taekis. PO er heimilt ad eiga allt ad 20% af hlutafé i samlagshlutafélogum, skv. gildandi
bradabirgdadkveedum laga.

Sjédurinn hefur eignast hlutafé i naudasamningum vid endurskipulagningu innlendra fyrirteekja i
kjolfar efnahagshrunsins. | peim tilfellum eiga ofangreind atridi ekki vid.
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VI. Ahzettustyring

Avéxtun fjarmuna er i 6llum tilvikum samofin vid ahaettu sem fylgir fjarfestingunni. Hefdbundnar ad-
ferdir i fjadrmalafraedum leitast vid ad koma auga a samband dvoxtunar og aheaettu og ut fra pvi hafa
spunnist adferdir vid ad meta, greina og styra ahaettu i eignaséfnum. Ahaettustyring lifeyrissjéda er
b6 miklu vidteekara en svo ad han taki adeins tillit til ahaettu vid fjarfestingar pvi hun tekur einnig mid
af ahaettu vid fjarmognun (skuldbindingar) sem og rekstrartengdri aheaettu.

Vidtaek dhaettustyring er og hefur verid til stadar hja Almenna lifeyrissjddnum um arabil i formi starfs-
lysinga, dhaettugreiningar, adskilnadar starfa, verkferla, verklagsreglna, gatlista, adgangsstyringa,
abyrgdaskiptingar, vidmidana vid val 4 verdbréfum og gerd fjarfestingarstefnu. Kafli um
ahattustyringu kom nyr inn i fjarfestingastefnuna 2011.

e Rekstrarstjori Almenna lifeyrissjédsins hefur umsjon med framkvaemd og skipulagningu innra
eftirlits samkvaemt skipulagi sjédsins.

e Rekstrarstjori leidir m.a. vinnu vid skipulagningu eftirlitsins og préun og fylgist med ad starfs-
menn sinni peim eftirlitsadgerdum sem fram koma i skipulaginu.

e Endurskodunarfyrirteeki sér um framkveemd innri endurskodunar & grundvelli reglna frd FME um
endurskodunardeildir og eftirlitsadila lifeyrissjéda.

e Endurskodunarnefnd starfar hja sj6dnum samkvaemt I6gum um arsreikninga og annast hlutverk
stjérnar sem lytur ad innra eftirliti. Endurskodunarnefndin sem er skipud af stjérn sjédsins hefur
pbad hlutverk ad hafa eftirlit med vinnuferli vid gerd reikningsskila, eftirlit med fyrirkomulagi og
virkni innra eftirlits, innri endurskodun og dhaettustyringu, eftirlit med endurskodun arsreiknings,
mat 4 6haedi endurskodanda, mat a reikningsskilum, eftirlit med dhaettugreiningu og vidbrogdum
vid ahaettu, fylgir eftir ad drbaetur verdi gerdar 8 annmorkum sem fram koma vid innra eftirlit
o.fl.

Landsamtok lifeyrissjoda gafu Ut & arinu 2010 greinargerd um gédar venjur i eigna- og aheettustyringu
lifeyrissjéda. [ ritinu er m.a. ad finna yfirlit og skilgreiningar & ahaettum i rekstri lifeyrissjéda. A arinu
2011 gaf Fjarmalaeftirlitid Ut drog ad leidbeinandi tilmaelum um dhaettustyringu hja lifeyrissjédum
(umraeduskjal nr. 3/2011) par sem sett eru fram tilmaeli um dhaettustyringu hja samtryggingar-
deildum lifeyrissjoda. Samkvaemt drégunum er dhaetta skilgreind sem 6ll pau atvik sem auka
marktaekt likurnar a pvi ad réttindi sj¢dfélaga skerdist til skemmri eda lengri tima. | drégum FME er
byggt 4 dhaettum i riti LL og tilgreindir fjérir meginflokkar dhaettu og 29 undirflokkar sem lifeyrissjodir
eigi ad taka tillit til vid greiningu og mat 4 dhattum i rekstri lifeyrissjods. Taflan hér ad nedan synir
yfirlit um dhaettur i rekstri lifeyrissjéda.

Fjarhagslegahzetta Lifeyrisstryggingarahzetta Moétadiladhaetta Rekstrarahzetta

eVaxtadhaetta eSkerdingarahaetta o Utlanaahzetta (e. credit risk) e Starfsmannadhzetta
eUppgreidsludhaetta ¢|dgjaldadhaetta *Sampjéppunarahzetta e Ahzetta vegna svika
*Markadsahaetta eUmhverfisahaetta eLandsahzetta e Upplysingateeknidhaetta
*Gjaldmidladhzetta eLydfraedileg dheetta e Afhendingarahaetta eOrdsporsaheetta
eOGsamaemisshatta eRéttindaflutningsahaetta *Uppgjorsahaetta e Politisk dheetta
eVerdbolguahaetta e Lausafjarahaetta e Skjaladhaetta
¢Eignir utan efnahagsreiknings *Seljanleikadhzetta e Urskurdarahaetta lifeyris
o Utstreymisahzetta e Ahzetta vegna Gtvistunar

e Upplysingarahaetta

Almenni lifeyrissjodurinn hefur Utbuid kerfi til ad halda utan um ahaettugreiningu, ahaettumat og
skipulag eftirlits med ofangreindum ahaettum og hvernig bregdast skuli vid ef nidurstada eftirlits
krefst vidbragda. Reglubundnar eftirlitsadgerdir eru i skradar i verkferla en éreglubundnar eftirlits-
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adgerdir (sérstakt eftirlit) skradar 4 sérstakt eftirlitsblad og kerfid notad til ad fylgjast med framvindu
peirra.

Af peim 29 undirlidum sem sjédurinn hefur skilgreint sem dhaettupeetti eru 15 lidir sem sérstaklega
eru tengdir eignum og eru peir lidir feitletradir i toflunni ad ofan. | pessum kafla er fjallad um dhaettu-
eftirlit og styringu. Ahzetta tengd eignum er hér skilgreind sem haettan 4 pvi ad éveentar markads-
hreyfingar eda dveaentir atburdir hafi neikveed ahrif a virdi eigna sjédsins eda leidi af sér lausafjarskort.

Almenni lifeyrissjodurinn hefur skilgreint prja meginflokka dhaetta sem tengjast eignum sjédsins sem

eru fjarhagsleg aheetta, lausafjarahaetta og moétadiladhaetta.

e Fjarhagsleg ahaetta er su ahaetta sem foélgin er i verulegum verdbreytingum a fjarmalagerningum
vegna breytinga 4 vaxtastigi, gjaldmidlagengi, markadsgengi skrddra fjarmalagerninga o.fl.

e Lausafjarahaetta er su dhaetta sem folgin er i pvi ad lifeyrissjédurinn eigi til skemmri tima ekki
nagilegt laust fé eda naegjanlega seljanlegar eignir til ad standa vid skuldbindingar vid sjodfélaga
eda til ad greida kostnad og leidi af sér s6lu 8 eignum undir raunvirdi til ad maeta lausafjarskorti.

e Métadiladhaetta er haettan a pvi ad motadili i vidskiptum eda utgefandi verdbréfs geti ekki stadid
vid skuldbindingu sina gagnvart sjédnum.

Markmid, viomid, eftirlit og styring ofangreindra priggja flokka eignasafnsahaettu er med 6élikum
haetti eftir edli hvers og eins. Hér verdur fjallad i stuttu mali um hvern pessara ahaettupatta og undir-
lida og hvernig eftirliti med peim er hattad hja Almenna lifeyrissjodnum.

Fjarhagsleg dhaetta
Almenni lifeyrissjodurinn skiptir fjarhagslegri dhaettu i sjo undirpaetti.

Vaxtadhaetta er haettan 4 ad breytingar a voxtum og l6gun vaxtaferils leidi til laakkunar 3 virdi
skuldabréfa og annarra vaxtatengdra fjdrmalagerninga. Breytingar 8 voxtum eda I6gun vaxtaferils
hefur ad 6llu j6fnu ahrif a virdi allra vaxtatengdra fjarmalagerninga. Almenni lifeyrissjodurinn leggur
mat & pessa ahaettu med Utreikningi @ medaltima (duration) skuldabréfa i s6fnum sjédsins. Vaxta-
ahaetta er akvordud i dvoxtunarleidum Almenna lifeyrissjédsins med pvi ad setja i fjarfestingarstefnu
markmid um asaettanlega vaxtanamni og vikmork um medaltima fyrir hverja leid.

Manadarlega er medaltimi allra dvoxtunarleida sjédsins reiknadur og borinn saman vid skilgreindar vidmidanir.
Medaltimi er birtur & upplysingabl6dum avoxtunarleida i hverjum manudi.

Medaltimi i s6fnum
: Myndin til hlidar og taflan fyrir nedan syna medal-
Al tima skuldabréfa i avoxtunarleidum Almenna m.v.
31.10.2011 og vidmidunarmork fyrir medaltima i
Al avoxtunarleidum.
Al
ST Avisafn | 4 9,8 11
Avisafn Il 4 9,8 11
RS Avisafn Il 3 8,4 10
Samtryggingarsjodul 5 9,3 11
RL Rikissafn stutt 1 1,7 3
Rikissafn langt 7 10,1 13
0 2 4 6 8 10 12 14
—Efrimérk © Medaltimi  — Nedri mork
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Uppgreidsludhaetta er haettan 4 pvi ad skuldabréf med fostum voxtum verdi greitt upp fyrir loka-
gjalddaga og ad lifeyrissjédurinn fai ekki pa avoxtun sem stefnt var ad vid fjarfestingu i skuldabréfinu.
Ahzettan eykst pegar mikill munur verdur 4 markadsvoxtum og voxtum skuldabréfa, p.e. ef Gtgef-
endur geta fjarmagnad sig a laegri voxtum med nyrri atgafu. Hja Almenna lifeyrissjédnum er su
vinnuregla ad taka tillit til uppgreidsluahaettu i verdlagningu vid kaup a uppgreidanlegum markads-
skuldabréfum. Sj6dfélagaldn med fasteignavedi eru uppgreidanleg en eru hinsvegar ekki verdlogd
med pessum haetti.

Vid akvordun um kaup a uppgreidanlegu bréfi skal tekid tillit til uppgreidsluahaettu i kaupverdi.

Arlega er metid hvort vaxtaumhverfi hafi préast & pann veg ad auknar likur séu & uppgreidslum uppgreidanlegra skulda-
bréfa (sjoofélagalan).

Markadsahaetta er haettan 4 fjarhagslegu tapi vegna verdbreytinga a fjarmalagerningum, sem skradir
eru a markadi eda hafa beina tengingu vid skrad markadsbréf. bar 4 medal eru breytingar 8 voxtum,
gengi gjaldmidla eda virdi hlutabréfa. Almenni lifeyrissjodurinn leggur mat a pessa dhaettu med pvi ad
reikna ut virdi i hafi (Value at Risk) og Sharpe hlutfall fyrir hverja avéxtunarleid. Virdi i hafi synir i tol-
um mogulega laekkun markadsverds i kronum a tilteknu timabili og byggir 4 ségulegu flokti avoxt-
unar, normaldreifingu dvoxtunar og 5% oryggismorkum. Sharpe hlutfallid er maelikvardi 4 dvoxtun ad
teknu tilliti til aheettu (stadalfraviks avoxtunar).

Eftirlit
Manadarlega er reiknad virdi i hufi (VaR) og Sharpe hlutfall fyrir allar avoxtunarleidir.

Gjaldmidlaahzetta er haettan 4 ad breytingar a gengi gjaldmidla (styrking ISK) ryri verdmaeti erlendra
eigna sj6dsins maelt i islenskum krénum. [ ndverandi umhverfi par sem gjaldeyrishéft gilda er ekki
hagt ad verja erlendar eignir med afleidum a islensku krénuna.

Eftirlit
Skodud er proun gengisvisitolu islensku krénunnar sidustu misseri og Ut fra peim gégnum er veent préun hennar metin.

A briggja manada fresti er reiknud samdreifni helstu gjaldmidla og dhaetta sem fylgir eignum i erlendum gjaldmidlum
metin med virdi i hufi (VaR).

Osamramisahaetta er haettan 4 dsamraemi i breytingum & markadsverdi eigna annars vegar og
skuldbindinga hins vegar. Deemi um dhaettupatt er verdtrygging. Lifeyrisréttindi eru verdtryggdar
skuldbindingar, en eignasafn er sjaldnast verdtryggt ad fullu. Alagspréf eda naeemnipréf eru deemigerd
prof fyrir 6samraemi eigna og skuldbindinga par sem leitast er vid ad meta naemni eigna og skuldbind-
inga fyrir breytingum a voxtum, verébdlgu og 63rum pattum sem eru sameiginlegir i badum tilvikum.

Eftirlit

Alagsproéf er gert einu sinni & ari i framhaldi af ttekt tryggingafraedings & stodu sjédsins. | préfinu eru metin ahrif vaxta—
breytinga, verdbdlgu, styrkingu kronunnar, laekkun hlutabréfaverds a verdmeeti eigna 8 méti skuldbindingum.

Verdbdlguahzetta er su haetta ad verdbadlga valdi pvi ad verdtryggdar skuldbindingar hakki umfram
eignir vegna verdbdlgu. Ohjakvaemilega er um ad raeda 6lik hlutfoll & milli verdtryggdra eigna og verd-
tryggdra skuldbindinga i rekstri lifeyrissjdda. Lifeyrisskuldbindingar samtryggingarsjods Almenna lif-
eyrissjodsins eru verdtryggdar en vegna takmarkads frambods verdtryggdra eigna og eignastyringar-
sjénarmida er adeins hluti eigna verdtryggdur.
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Verdtryggingarhlutfall

Samtt:\{gglngar- Avisafnl Avisafnll Avisafn lll Avisafn IV Innlanasafn Rikissafn | Rikdssafn
sjédur langt stutt
Verdtryggingarhlutfall skuldabréfa 94% 95% 95% 95% - - 97% 3%
Verdtryggingarhlutfall safns 71% 43% 63% 68% 96% 92% 77% 3%

Taflan synir verdtryggingarhlutfoll allra safna Almenna lifeyrissjédsins, baedi samtryggingarsjéds og
séreignarleida. Skilgreind verdbdlgudhaetta a vid um samtryggingarsjéd en til upplysingar eru birt
hlutfoll allra safna.

Madnadarlega er gerd Uttekt 4 hlutfalli verdtryggdra eigna i avoxtunarleidum.

Ahzetta vegna lida utan efnahagsreiknings er haettan 4 breytingum & undirliggjandi eignum eda
skuldbindingum utan efnahags. Daemi um lidi utan efnahagsreiknings eru skuldbindingar i framtaks-
sj6dum og afleidusamningar.

Einu sinni a ari vid gerd fjarfestingarstefnu er dregin upp mynd af heildareign i framtaksfjarfestingum ad vidbaettum
eftirstaedum adrattarskuldbindingum og borid saman vid fjarfestingarstefnu fyrra ars.

Lausafjarahzetta

Lausafjarahaetta er haettan a ad sjédurinn hafi ekki naegilegt laust fé til ad standa vid naudsynlegar
greidslur, t.d. ad: 1) greida lifeyri samkvamt sampykktum, 2) gera upp verdbréfavidskipti sem hann
hefur stofnad til, eda 3) greida fyrir rekstur & sjodnum. ba getur sjédurinn ordid fyrir dvaentu
Utstreymi sem einnig getur haft ahrif. Lausafjarahatta skiptist i seljanleikadhezettu og Utstreymis-
ahattu, sem skilgreindir eru hja lifeyrissjodunum sem sérstakir dhaettupaettir.

Eftirlit

Almennt gaeta sjédstjérar ad pvi vid mat a fjarfestingakosti ad vidkomandi fjarfesting sé seljanleg. Skilgreindar eru
audseljanlegar eignir og metid hvort rymi er fyrir tregseljanlegar eignir.

Manadarlega eru teknar saman upplysingar um hlutfall audseljanlegra eigna i avoxtunarleidum.

Seljanleikadahzetta er haettan 4 ad ekki takist ad selja verdbréf eda innleysa fjdrmalagerninga a négu
skdmmum tima nema verulega undir matsvirdi, sem par med leidir af sér tap.

. . e 7 _ee

Seljanlegar eignir i sofnum

Samtfy’gglngar- Avisafn| Avisafn Il Avisafn lll Rikissafn | Rikissafn
sjédur langt stutt
Lausar eignir 60% 68% 63% 71% 100% 100%
Lausar eignir (+sjédfélagalan i séreign) 60% 79% 79% 85% 100% 100%

Taflan synir seljanlegar eignir blandadra safna og rikisskuldabréfasafna Almenna lifeyrissjédsins, med
og 4n sjédfélaglana. | samtryggingarsjodi er innstreymi idgjalda og afborgana af skuldabréfum
toluvert umfram lifeyrisgreidslur Ur sj6dnum eda um 300 milljénir hvern manud. Ekki er asteeda til ad
2tla ad veruleg breyting verdi 4 pvi ad inngreidslur verdi meiri en Utgreidslur. Pess vegna getur
samtryggingarsjodur att eignir i téluverdum meeli sem ekki eru audseljanlegar. Ad lagmarki er stefnt
ad pvi ad i samtryggingarsjodi séu 30% af eignum audseljanlegar.
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[ séreignarsjodi er sjodfélédgum heimilt ad flytja inneignir sinar & milli vorsluadila séreignasparnadar
og a0 auki er sj6dfélogum heimilt ad hefja toku ellilifeyris fyrr en i samtryggingarsjédi. Vegna pessa er
eskilegt ad ekki minna en 75% af eignum ad medtdldum sjédfélagaldanum séu audseljanlegar.

Daglega er fylgst med seljanleika innlendra rikisskuldabréfa (seljanlegar eignir) med pvi ad skoda veltu @ markadi.

Utstreymisahaetta er haettan & ad eignir greidist hradar Gr sjédnum en rad var fyrir gert. Pessari
ahaettu parf ad gefa sérstakan gaum i séreignardeildum. P4 kunna breytingar 8 [6gum um greidslur ar
séreignardeildum ad auka pessa dhaettu umfram pad sem gert hafdi verid rad fyrir. Utstreymis-
ahaetta er einnig haettan 4 ad rétthafar i séreign flytji réttindi a milli séreignarleida, ymist innan sér-
eignarsjods eda a milli vorsluadila séreignarsparnadar.

Eftirlit

Arlega eru teknar saman upplysingar hversu mikid er laust til Gttektar Gr dvoxtunarleidum séreignarsjéds og oftar ef
reglur um Uttektir breytast.

Manadarlega er farid yfir greidslufleedi i samtryggingarsjodi (innstreymi ad fradregnu Gtstreymi).

Métadiladhaetta
Moétadiladhaetta er haettan a pvi ad gagnadili fjarmalagernings uppfylli ekki akvaedi hans.

Utlanadhaetta er haettan & greidslufalli tiltekins skuldara og tapi sem af pvi getur ordid. Utlanadheetta
(skuldaradhaetta) er jafnan maeld med gjaldpolspréfi eda lanshaefismati. Aldursgreining vanskila og
breyting 4 tryggingahlutféllum eru 6nnur deemi um mat 4 dtldnaahaettu.

Utgefendur purfa ad uppfylla vidmidanir i fjdrfestingarstefnu pegar akvordun er tekin um fjarfestingar.

Metin er métadiladhaetta steerstu Utgefenda m.t.t. likinda & greidslufalli ad einhverju eda 6llu leyti. Sjodstjorar fylgjast
med uppgjorum staerstu utgefenda i eignasafni og reikna ut viomidunarhlutfoll fyrir pa.

Sjodstjorar fylgjast med greidslum og afborgunum markadsskuldabréfa.

Lan til sjodfélaga eru i innheimtu hja islandsbanka. Fjérum sinnum & ari er sérstaklega farid yfir vanskil & lanum til sj63-
félaga.

Sampjoppunardhatta er haettan 3 of litilli dreifingu métadila lifeyrissjdds. Til deemis getur verid ad
lifeyrissjodur kaupi talsvert magn skuldabréfa og hlutabréfa sama adila eda tengdra adila. Takmark-
anir i 16gum draga Ur sampjéppunaraheaettu en koma ekki i veg fyrir ad lifeyrissjodir geti verid med
mikla motadiladheettu a einn Utgefanda, eina atvinnugrein eda landsvaedi.

Eftirlit

Manadarlega eru hlutabréf og skuldabréf flokkud eftir tgefendum, atvinnugreinum og landsveedum.

Vid mat a fjarfestingakosti er hugad ad tengslum Utgefanda vid Utgefendur annarra verdbréfa i eigu sjodsins.
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Landsahatta er hzettan a ad fjarfestingar lifeyrissjods séu of tengdar einu landi eda landsvadi.
Landsahaetta neer til fjolmargra patta sem einkenna einstdk landsvaedi. Gjaldeyrisstefna, hagvoxtur,
rikisfjarmal og likur & atékum & atvinnumorkudum, borgarastridi eda stridi @ milli nzerliggjandi landa
eru deemi um paetti sem hafa ahrif a landsahaettu.

Madnadarlega eru teknar saman upplysingar um landsvaedaskiptingu eigna. Markmid er ad erlend hlutabréf sjodsins
endurspegli ad mestu landsvaedaskiptingu heimsvisitélu hlutabréfa.

Madnadarlega eru tekin saman hlutféll innlendra eigna i avoxtunarleidum og skodud i samanburdi vid skilgreind
hamarkshlutféll samkvaemt fjarfestingastefnu.

Afhendingarahzetta er si dhaetta ad motadili afhendi ekki verdbréf i samraemi vid akvaedi fjarmala-
samnings. Slik ahaetta getur skapast pegar varsla verdbréfa er hja 3ja adila og getur leitt til tjdns.

Geett er ad pvi ad vid kaup a érafvaeddu skuldabréfi ad greidslur fari ekki fram fyrr en vid afhendingu skuldabréfs.

Uppgjorsahaetta er haettan 4 pvi ad métadili i vidskiptum afhendi ekki fjarmalagerning eda virdi hans
i reidufé eins og um var samid og eftir ad lifeyrissjédurinn hefur uppfyllt sinn hluta samningsins, p.e.
afhent fjdrmalagerning eda virdi hans i reidufé.

Eftirlit

Eftirfylgni er med uppgjori a 6llum vidskiptum Almenna lifeyrissjédsins og sjodurinn a eingdngu vidskipti vid og i
gegnum adila sem luta opinberu eftirliti.
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Stadfesting stjérnar

Almenni lifeyrissjodurinn vinnur eingdngu fyrir sjodfélaga og hefur ad markmidi ad tryggja beim sem
haestan lifeyri vid starfslok. Sjodurinn gerir sér ljosa pa dbyrgd sem fylgir pvi ad hafa umsjéon med fjar-
munum sjodfélaga og starfar i samraemi vid pad. Sjédurinn setur sér skyra fjarfestingarstefnu og
stefnir 4 ad nd gédum arangri fyrir sjodfélaga med markvissum vinnubrogdum og faglegum adferdum
vid eignastyringu.

Almenni lifeyrissjédurinn leggur aherslu a gegnsaei og ad allar upplysingar um sjédinn séu settar fram
a skiljanlegan hatt. Sjodurinn leggur aherslu a vandada fjarfestingarstefnu og ad veita sjodfélogum
greinargddar upplysingar um eignir og avoxtun sjédsins & hverjum tima.

Stadfest af stjorn og framkvaemdastjora Almenna lifeyrissjédsins 23. névember 2011

“A% lumens
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Fylgiskjal: Reglur um lan til sjodfélaga

Lan til sj6dfélaga eru afgreidd eftir pvi sem umsdéknir berast.

Skilyrdi Umsakjendur purfa ad vera (1) virkir sjodfélagar (hafa greitt idgjold sidustu 3 manudi i
samtryggingarsjéd en peir sem eingdngu greida i séreignarsjod purfa ad hafa greitt i sex
manudi) eda (2) hafa greitt til sjédsins i alls 3 ar og eiga inneign eda réttindi i sjédnum eda
(3) eru lifeyrispegar hja sjodnum. Hafi sjédfélagi misst rétt & ad saekja um lan vegna
timabundinnar fjarveru af vinnumarkadi pa stofnast réttur til ad seekja um lan ef
vidkomandi hefur greitt a.m.k. 200.000 kr. til sj6dsins af launum eda reiknudu endurgjaldi
og er med gildan radningarsamning par sem tilgreint er ad sjédfélagi sé aftur farin ad greida
idgjold til Almenna lifeyrissjédsins.

Lansfjarhaed Allt ad 35 milljdnum og er had vedskilmalum.
Tegund lans Langtimaldn

Lan til allt ad 40 ara. Hofudstoll greiddur ut i einu lagi og lan endurgreitt med jéfnum
afborgunum eda jofnum greidslum ad vali lantakenda.

Lanskjor Lan til sjodfélaga geta verid med fostum eda breytilegum voxtum.

Lanin med fostum voxtum
Lanin eru verdtryggd og eru vextir akvardadir af stjorn sjodsins. Gildandi vextir hverju sinni
eru birtir @ heimasidu sjodsins.

Lan med breytilegum voxtum

Lanin eru verdtryggd og breytast vextir lananna 15. hvers manadar. Vextir taka mid af
medalavoxtun & skuldabréfaflokki ibudarlanasjods HFF150434 i vidskiptakerfi Kauphallar
fslands undangenginn manud ad vidbaettu 0,5% alagi. Vextirnir verda pé aldrei laegri en su
vaxtavidmidun sem lifeyrissjédir nota vid nuvirdisreikning veentanlegs lifeyris (3,5%) og
framtidaridgjalda samkvaemt 19. gr. reglugerdar nr. 391/1998 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda ad vidbeettu 0,25% alagi. Gildandi vextir hverju
sinni eru birtir & heimasidu sjoédsins.

Verdi skuldaraskipti 4 laninu og nyr skuldari er ekki sjédfélagi baetist vid fast vaxtadlag sem
er 1 prosentustig. Flytji sjodfélagi meira en 25% af inneign sinni Ur séreignasjédi Almenna
lifeyrissjédsins til annars vorsluadila og & ekki réttindi i samtryggingardeild sjodsins haekka
vaxtakjor @ lanum sem hann hefur fengid hja sjodnum um 1 présentustig.

Vedskilmalar ibudarhisnaedi
Fasteignaved parf ad vera til tryggingar laninu og getur vedsetning med umbednu lani verid
allt ad 75% af metnu markadsverdi ibudarhisnaedis. Vedsetning ma po aldrei vera haerri en
90% af brunabdétamati nema 16g6 sé fram vidbodtarbrunatrygging og purfa skilmalar
tryggingarinnar ad vera pannig ad henni verdi ekki sagt upp nema med sampykki sjédsins.

Ef lansfjarhaed er harri en 35% af metnu markadsverdi ibudar skal 1anid hvila & fyrsta
vedrétti. Ef sj66félagi hefur adur fengid lan hja sjodnum og saekir um vidbotarlan med sama
vedi og samanlogd vedsetning fer yfir 35% verdur nytt 1dn ad vera a fyrsta vedrétti og eldra
lan ad vera innan 75% vedmarka.

Atvinnuhusnaedi

Ef um atvinnuhisnadi er ad raeda er hamarkslan 12 milljénir og ma vedsetning med
umbednu lani vera mest 35% af metnu markadsverdi. Vedsetning ma pé aldrei vera haerri
en 90% af brunabdtamati.

Sumarhus

Ef vedsett eign er sumarhus er hamarkslan 12 milljénir og verdur [anid ad hvila a fyrsta
vedrétti. Vedsetning med umbednu lani ma vera mest 35% af metnu markadsverdi eda
brunabdtamati og gildir pad mat sem laegra er. bar sem sumarhus eru oft yfirgefin i langan
tima er farid fram @ ad sumarhus séu tryggd fyrir 6drum tjonum en brunatjéni, t.d. gegn
vatnstjoni, innbroti o.s.frv. Gerd er krafa ad lantakendur sendi einu sinni & ari afrit af
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tryggingaskirteini sinu en sé pad ekki gert hefur lifeyrissjodurinn heimild til ad gjaldfella
1anid.
Greidslumat Med umsokn um lan skal fylgja greidslumat sem framkvaemd hefur verid af banka eda

sparisjodi. Umsaekjandi verdur ad standast greidslumat pannig ad synt sé ad hann geti greitt
af skuldbindingum sinum.

Vedsett eign Fasteignaved parf ad vera i eigu lantaka eda liggja fyrir pinglystur kaupsamningur par sem
lantakandi er adili ad og mun eignast vidkomandi eign.

Lanstimi Lanstimi getur verid allt ad 40 4r. Ef vedsett eign er sumarhus getur lanstimi verid allt ad 15
ar en ef sumarhusid er & leiguléd getur lanstimi pd aldrei verid lengri en gildistimi
I68arleigusamnings.

Gjalddagar Gjalddagar eru minnst fjorir & ari. beir geta lika verid fleiri eftir dskum ldntakenda.
Lantakendur greida kostnad af greidslu afborgana.

Uppgreidsla Heimilt er ad greida lanin upp hvenaer sem er an uppgreidslugjalds.

Kostnadur Lantokugjald er 0,5%. Stimpilgjald er 1,5% af lansfjarhaed. Kostnadur vid ad utbua
skuldabréf er kr. 2.800. Lantakandi greidir pinglysingargjald.

Fylgisk;jol Med umsokninni purfa ad fylgja eftirfarandi upplysingar um hdsnadid.

e Nytt vedbokarvottord.

e  Greidslumat

e Afrit af sidustu greidslukvittunum af peim lanum sem hvila a@ undan

e Afrit af tryggingabréfum sem hvila 4 eigninni.

e Afrit af pinglystum kaupsamningi hafi eignin skipt um eigendur a sidustu premur arum.

e  Fasteignamat eda verdmat fra loggiltum fasteignasala (i samradi vid starfsmenn
sjodsins).

e  Upplysingar um brunabdtamat.

e Afrit af skilmalum fyrir vidbotarbrunatryggingu. [ skilmalum tryggingarinnar parf ad
koma fram ad ekki sé heimilt ad breyta tryggingunni nema med sampykki Alimenna
lifeyrissjédsins.

e Huseignir i smidum purfa ad vera komnar med fokheldisvottord dsamt smidatryggingu
og kvittun fyrir greidslu gatnagerdargjalda.

Ef sott er um lan med vedi i sumarhusi skulu fylgja sému upplysingar og farid er fram a hér

ad ofan en til vidbotar er farid fram a eftirfarandi gogn:

e Verdmat fra fasteignasala sem sjédurinn vidurkennir parf alltaf ad fylgja umséknum
auk stadfestingar fasteignasalans um ad hann hafi farid a stadinn og skodad adstaedur.

e Afrit af I68arleigusamningi.

e  Stadfesting 4 ad sumarhus sé tryggt gegn tjéni, 66ru en brunatjéni.

Almenni lifeyrissjodurinn askilur sér rétt ad dska eftir 6dru verdmati fra l6ggiltum fasteigna-
sala sem sjédurinn tilnefnir. Ef verdmat sem fylgir med umsdékn er 20% haerra en
fasteignamat fer sjédurinn alltaf fram & annad sélumat fra fasteignasala sem sjédurinn
tilnefnir.

Sjédurinn askilur sér rétt til ad fa annad verdmat fra I6ggiltum fasteignasala, sem sjodurinn
tilnefnir. Lantakandi greidir kostnad vid eitt s6lumat.

Lantakanda ber ad leggja fram yfirlit yfir skuldastédu i lanastofnunum auk afrits af skattframtali, dski sjédurinn eftir
pvi. Komi i ljés ad skuldastada sé med peim hzetti ad vafi leiki & greidsluhaefi lantakanda getur sjédurinn laekkad
umbedna lansfjarhaed eda hafnad lanveitingu.

Umsdkn dasamt fylgiskjélum & ad skila a skrifstofu Almenna lifeyrissjodsins, Borgartuni 25, Reykjavik. Gera ma rad fyrir
ad afgreidsla lansumsdkna taki um viku, p6 svo ad leitast verdi vid ad afgreida umsoknir innan priggja daga.

bratt fyrir ofangreindar lanareglur askilur Almenni lifeyrissjédurinn sér rétt til ad hafna lansbeidnum.

Sampykkt af stjérn 23. névember 2011.
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