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I Almenni lifeyrissjédurinn

Almenni lifeyrissjodurinn er fullgildur lifeyrissjédur og hefur starfsleyfi samkvaemt [6gum um skyldu-

tryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda.

e Almenni lifeyrissjédurinn er 6llum opinn en er jafnframt starfsgreinasjédur arkitekta,
leids6gumanna, laekna, hljdmlistarmanna og teeknifraedinga. Lifeyrissjodir pessara stétta hafa
sameinast Almenna lifeyrissjédnum og greida félagar peirra lagmarksidgjold i hann.

e Sjodurinn hentar lika peim sem geta valid i hvada lifeyrissjéd peir greida lagmarksidgjaldid og
einnig peim sem vilja greida vidbdétaridgjold i lifeyrissjod til ad auka radstofunartekjur sinar 4
eftirlaunadrunum.

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

Almenni lifeyrissjédurinn er blandadur lifeyrissjédur. Lagmarksidgjald er 12% af launum og skiptist
pannig ad 4% greidast i séreignarsjdéd og 8% i samtryggingarsjod. Vidbotaridgjald (idgjald umfram

12% af launum) er greitt i séreignarsjod. Sjodfélagar geta aukid idgjald i samtryggingarsjod ef peir
vilja baeta vid sig tryggingavernd. Hamarksidgjald i samtryggingarsjodinn er 15% af launum.

[ séreignarsj6di geta sjodfélagar valid & milli sex 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 ver6bréfasafna med pad fyrir augum ad draga Ur vaegi hlutabréfa og minnka ahaettu
eftir pvi sem neer dregur starfslokum. Samtryggingarsjédur dvaxtar fé sj6dfélaga i sérgreindu verd-
bréfasafni.

Breytingar fra fjarfestingarstefnu 2013

[ fjarfestingarstefnu fyrir arid 2014 eru gerdar eftirfarandi breytingar:

e Vagiinnlendra hlutabréfa i fjarfestingarstefnu blandadra verdbréfasafna hefur verid aukid.
Avisafn | stefnir nd ad pvi ad 12% eigna séu innlend hlutabréf, £visafn 1l 10%, £visafn Il 4% og
samtryggingarsjodur 8%. A méti laekkar vaegi erlendra hlutabréfa i fjarfestingarstefnunni.
Tilgangurinn med pessari breytingu er ad auka dhattudreifingu par sem sjédurinn getur ekki
fiarfest i erlendum verdbréfum vegna timabundinna gjaldeyrishafta.

e Vidmidanir vid val & innlendum hlutabréfum hafa nu verid gerdar itarlegri. P4 hefur einnig verid
baett vid heimild til ad fjarfesta i nyskdpunar- og sprotafyrirtaekjum i gegnum sjé6i ad uppfylltum
akvednum skilyrdum. Stjorn lifeyrissjédsins parf alltaf ad sampykkja fjarfestingu i nyjum sjédum.

e Ahattustyring hefur verid innleidd i sjédnum & grundvelli leidbeinandi tilmaela um &haettu-
styringu fra FME. Kafli VI um ahaettustefnu (utdrattur) hefur nu verid uppfeerdur med hlidsjon af
uppfaerdri dhaettustefnu sjodsins, sampykkt af stjorn lifeyrissjédsins i ndvember 2013.
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Avoxtunarleidir séreignarsj6ds

Avéxtunarleidir i séreignarsjodi Aimenna lifeyrissjédsins eru sex. beer eru £visafn |, £visafn Il
Avisafn lll, Rikissafn langt, Rikissafn stutt og Innlanasafn. £viséfn I, Il og Il eru bléndud verd-
bréfaséfn med skuldabréfum, hlutabréfum og innlanum. Eignasamsetning safnanna er mismunandi
og er radlegging okkar ad sjédfélagar greidi i sofnin eftir aldri pannig ad vaegi skuldabréfa aukist med
aldrinum. Innlanasafnid fjarfestir eingdngu i innlanum, Rikissafn langt fjarfestir i rikisskuldabréfum
med longum medaltima og Rikissafn stutt fjarfestir i rikisskuldabréfum med stuttum medaltima og
innlanum.

Avisafn | hentar peim sem eru ad dvaxta lifeyrissparnad sinn til langs tima og er hugsad fyrir sj6d-
félaga 4 aldrinum 16-44 4ra. 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 @ l6ngum tima er reiknad med ad sj6dfélogum verdi
umbunad fyrir sveiflurnar medé haerri avoxtun.

Avisafn Il hentar peim sem eru ad dvaxta lifeyrissparnad sinn til langs tima og er hugsad fyrir sj6d-
félaga 4 aldrinum 45-56 dra. 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 leegri avoxtun en i Zvisafni | til lengri tima litid.

Avisafn lll er fyrir sjodfélaga sem vilja taka litla ahaettu og hentar vel fyrir sjodfélaga sem eru 57 ara
og eldri. Markmid safnsins er a0 tryggja sjodfélogum jafna og gdda avoxtun. Sveiflur i dvoxtun 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 £vis6fnum | og Il en um leid ma buast vid laegri
avoxtun til lengri tima.

Innldnasafn er dvaxtad ad 6llu leyti & innldnsreikningum. Avoxtun er sambeaerileg og 4voxtun & verd-
tryggdum bankareikningum med haestu voxtum a hverjum tima og breytast vextirnir med almennu
vaxtastigi i landinu. Stefnt er ad pvi ad dreifa eignum Innlanasafnsins a 3 - 4 innlanastofnanir.

Innlanasafnid er fyrir sj6dfélaga 4 6llum aldri sem vilja avaxta inneign sina i innldnum banka og spari-
sj6da. 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 rikisstjérnar
islands fra 3. febrdar 2009. Innldn eru einnig forgangskrafa vid slit fjarmalafyrirtaekis, samkvaemt
I6gum nr. 125/2008, neydarlégum vegna sérstakra adstaedna a fjarmalamarkadi. Inneignir sjédfélaga
i Innlanasafninu falla undir akvaedi laga nr. 98/1999 um innstsedutryggingar.

Rikissafn langt hentar sjodfélogum sem vilja dvaxta inneign sina i [ld6ngum rikisskuldabréfum og geta
bolad sveiflur i dvoxtun. Asetladur medaltimi safnsins er 7-13 ar og safnid fjarfestir i skuldabréfum
med abyrgd rikisins sem eru ad steerstum hluta verdtryggd. Vié bendum sjodfélogum sem eru 58 dra
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 skyra betur ahrif vaxtabreytinga a verd skuldabréfa ma
benda a ad verd skuldabréfa med 10 dra medalliftima breytist um 10% ef vextir haekka eda leekka um
eitt présentustig (1%). Jafnvel p6 ad um skuldabréf sé ad reeda sem talin eru traust, eins og rikis-
skuldabréf, geta sveiflur ordid miklar i avoxtun vid vaxtabreytingar 8 markadi.
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Rikissafn stutt fjarfestir i skuldabréfum med abyrgd rikissjods sem eru ad mestu leyti éverdtryggd og
i innlanum fjarmalastofnana. Asetladur medaltimi stutta rikissafnsins er 1-3 ar. Safnid hentar vel fyrir
sj6dfélaga sem eru eldri en 58 dra og vilja dvaxta inneign sina ad mestu leyti i rikisskuldabréfum. bar
sem medaltimi safnsins er stuttur eru sveiflur 4 gengi safnsins litlar og pvi hentar safnid vel fyrir sj6d-
félaga sem aetla ad ganga a inneign sina 4 naestunni.

Avileidin

Zvileidin byggir a pvi ad inneign sjodfélaga er avoxtud i verdbréfaséfnum sem taka mid af aldri sjod-
félaga. ba er aevinni skipt i prja hluta:

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

A aldrinum 45 til 48 ara flyst inneign { j6fnum aféngum i £visafn Il.

A aldrinum 57-60 &ra flyst inneign { j6fnum aféngum i £visafn Ill.

Avoxtunarleidir séreignarsj6ds og Zvileidin
100%
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40%
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Sjodfélagar geta valid um sex
avoxtunarleidir fyrir
séreignarsparnadinn sinn.

i Zvileidinni er inneign flutt eftir
aldri sjédfélaga, an kostnadar.
Avileidin byggist upp a inn-
byggdri ahaettudreifingu sem
virkar pannig ad hlutfall
hlutabréfa laekkar med aldri
sj6ofélaga um leid og vaegi

Avisafnl  Evisafn Il ALvisafn Il Innlanasafn Rikissafn -  Rikissafn - , .
skuldabréfa fer vaxandi.
stutt langt
m Skuldabréf oginnlan  m Hlutabréf Innlan W Rikisskuldabreéf

[ Z£vileidinni er innbyggd dhaettudreifing par sem hlutfall hlutabréfa laeekkar med aldrinum en hlutfall
skuldabréfa vex ad sama skapi. A 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 samtryggingarsjéd avinna sjodfélagar sér rétt 4 aevilongum ellilifeyrisgreidslum fra

70 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 sjédfélagi missir starfsgetu og orkutap er metid 50% eda meira.

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

e Betri barnalifeyrir. Sjédurinn greidir tvofalt haerri barnalifeyri en lagmarkié er samkvaemt 16gum
(fjorfalt haerri barnalifeyri eigi barn Iatins sjodfélaga hvorki foreldri né kjorforeldri a lifi).

Lifeyrisgreidslur eru verdtryggdar og breytast manadarlega i takt vid breytingar 4 visitolu neysluverds.
Aunnin lifeyrisréttindi og skuldbindingar samtryggingarsjods breytast samsvarandi med breytingum &
visitélunni.

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

www.almenni.is Bls. 4



o 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
samtryggingarsjéds en samkvaemt 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
ahaettu ad purfa ad selja hlutabréfin pegar hlutabréfaverd er lagt 8 mérkudum og getur pvi
fijarfest nokkud hatt hlutfall af eignum i hlutabréfum.
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Fjarfestingarstefna samtryggingarsjods midar ad pvi ad hamarka markadsvirdi eigna sjddsins til lengri
tima. Sjédurinn stefnir ad pvi ad styra eignum med peim haetti ad lagmarka sveiflur i dvoxtun sjédsins
vegna verdsveiflna a8 markadi ad pvi marki sem haegt er. Samkvaemt [6gum ber lifeyrissjodum ad
breyta lifeyrisréttindum ef fjarhagsstada peirra breytist og mismunur a eignum og skuldbindingum
fer ut fyrir tiltekin mork.

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

fraedileg stada skiptist i prja hluta.

e Aunnin stada. Niverandi 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 ara aldurs er borid saman vid réttindi sem
framtidaridgjold mynda.

o Heildarstada. Heildarskuldbindingar eru samtala dunninna skuldbindinga og
framtidarskuldbindinga. Heildareignir eru samtala naverandi eigna og nuvirdi framtidaridgjalda.
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Fjarhagsstada samtryggingarsjéda

Framtidarstada Heildarstada

* Nuvirdi framtidar- * Nuverandi eignir + . )
idgjalda virkra nuvirdi framtidar- Tryggingafraedileg athugun

sjoofélaga til 70 ara = idgjalda eda uppgjor felur i sér saman-

* Skuldbindingar vegna * Aunnar + framtidar- burd 4 ei satlud
framtidaridgjalda skuldbindingar uro a eignum og azetiuoum
skuldbindingum.

Aunnin stada
* Nuverandi eignir
¢ Skuldbindingar vegna

réttinda sem sjédfélagar
hafa dunnid sér med
greidslum i sjédinn

Helstu forsendur:

e Arleg raunavoxtun 3,5%

. Nyjustu lifslikur (sidast notad 2007-2011)

. {slenskar barneigna- og hjuskaparlikur

. 50% af medaltali 6rorkulika islenskra lifeyrissjéda

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.

Stjorn Almenna lifeyrissjodsins hefur sampykkt eftirfarandi markmid fyrir samtryggingarsjédinn og

stefnu um tryggingafraedilega st6du. Markmid samtryggingarsjéds Almenna lifeyrissjodsins er ad:

o Tryggja sj6dfélogum lifeyri til aeviloka i hlutfalli vid inngreidslur og verja pa og fjélskyldur peirra
fyrir tekjumissi vegna 6rorku eda frafalls sj6dfélaga med pvi ad greida afallalifeyri (6rorku, maka-
og barnalifeyri).

e Aunnar skuldbindingar verdi jafnhaar eignum sjédsins.

e Eignum sjédsins verdi vel dreift 4 milli eignaflokka, atvinnugreina, utgefenda og landa til ad
tryggja géda dhaettudreifingu og draga pannig Ur sveiflum i dvoxtun og aféllum 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  Framtifarstada, mismunur @ navirdi framtidaridgjalda og skuldbindinga vegna peirra, sé innan vid
+/-5% af skuldbindingum.

Tryggingafraedileg stada samtryggingarsjodsins var reiknud af tryggingafraedingi sjdodsins m.v. 31.
desember 2012. Stadan batnadi & arinu 2012 vegna gédrar avoxtunar. A arinu skiladi samtryggingar-
sjédur 9,8% raundvoxtun sem er 6,3 présentustigum yfir 3,5% lagmarksavoxtun sem reiknad er med i
tryggingafraedilegri Uttekt. [ Uttektinni eru notadar nyjar islenskar danar- og eftirlifendatoflur byggdar
a reynslu aranna 2007-2011 og komu pzer i stad eldri tafla sem byggdust a reynslu dranna 2004 til
2008. Samkvaemt nyju lifslikunum hefur medalaevi lengst sem olli pvi ad skuldbindingar haekkudu um
1,5%.

Tryggingafraedileg stada samtryggingarsjodsins midad vid 31. desember 2012 er eftirfarandi:

e Afallnar skuldbindingar voru 7,6% haerri en eignir sjédsins.

e Nuvirdi framtidaridgjalda var 1,1% haerra en aaetladar framtidarskuldbindingar.

o Heildarskuldbindingar voru 3,9% umfram heildareignir.

Heildarstada sjédsins var innan vid pau mork sem midad er vid i I6gum pannig ad sjédurinn purfti ekki
ad breyta réttindum. Hins vegar var aunnin stada utan peirra marka sem sjédurinn skilgreinir sem
langtimajafnvaegi. Arsfundur lifeyrissjédsins sampykkti ad skerda réttindi og lifeyrisgreidslur um 3% &
arinu 2013.
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Tryggingafreedileg stada i arslok 2011 og 2012

4
sl(ulj;?:;;;.l:: 5 = 11 11 Myndin synir tryggingafraedi-
lega st6du samtryggingar-
0 - sjods i arslok 2011 og 2012. A
2 arsfundi sjédsins i april 2013
23 var sampykkt ad skerda
4 39 réttindin um 3% og syna
6 -4,5 ' -4,7 oftustu sulurnar ahrif pess 4
3 tryggingafraedilega stodu
-7,6
_lo -
o | -103 B
2011 2012 2012 eftir skerdingu
mm Aunnin stada m Framtidarstada ™ = Heildarstada

Par sem aunnin stada er utan jafnveegismarka er stada samtryggingarsjodsins vidkvaem og verkefni
eignastyringar sjédsins er ad reyna ad verja sjodinn eins og haegt er fyrir hugsanlegum laekkunum a
eignum. Taflan synir eignasamsetningu samtryggingarsjédsins i oktdber 2013 og dzetlud ahrif eigna-
flokka & eignir vegna verdsveifina.

Eignasamsetning i oktober 2013 og ahrif eignaflokka a dunna st6du

Vaegi Sveiflur  Ahrif  Skyringar
Innlend skuldabréf 70,9% Engar Eru metin m.v. 3,5% krofu og sveiflast pvi ekki i verdi
Innlend hlutabréf 5,3% 38,9% 2,1%  Sveiflur i avoxtun eru eitt stadalfravik medaldvoxtunar
Erlend hlutabréf 18,0% 18,0% 3,2%  Sveiflur i dvoxtun eru eitt stadalfravik medaldvoxtunar
Erlend skuldabréf 1,5% 13,9% 0,2%  Sveiflur i avoxtun eru eitt stadalfravik medalavoxtunar
Innlan 4,3% Engar Innlan sveiflast ekki en vextir eru breytilegir
Samtals 100% 5,5%

Steerstur hluti eigna eru skuldabréf sem sveiflast ekki par sem pau eru metin i tryggingafraedilegu
uppgjori midad vid 3,5% avoxtunarkrofu. baer eignir sem sveiflast i tryggingafraedilegu uppgjori eru
erlend verdbréf, baedi hlutabréf og skuldabréf. Midad vid sveiflur vidmidunarvisitalna i islenskum
krénum er stadalfravik medalavoxtunar 18,0% a erlendum hlutabréfum og 13,9% a erlendum skulda-
bréfum. Ef tekid er tillit til veegi pessara eignaflokka i eighasamsetningu getur sveifla upp 3 eitt stadal-
fravik breytt eignastédu um 5,5%, baedi til haekkunar og laekkunar. [ dlagspréfi sem gert var 4
tryggingafraedilega stodu i arslok 2012 voru reiknud ahrif 10% leekkunar a@ erlendum hlutabréfum a
tryggingafraedilega stodu. Samkvaeemt peim Utreikningum myndi dunnin stada lekka ar -7,6% i

-8,9% af skuldbindingum og heildarstada ur -3,9% i -4,7%.

pad er ekki stefnan ad selja og minnka vaegi erlendra verdbréfa pratt fyrir halla @ dunninni st6du og
markadsaheettu. Erlendar fjarfestingar eru vel dreifdar 4 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 gjaldeyris-
hafta. 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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Alagsprof a tryggingafraedilega stodu i arslok 2012

Myndin synir
hvernig trygginga-
fredileg stada
breytist ef forsend-
um um avoxtunar-
vidmid og lifslikum
er breytt. Einnig
hvada ahrif 10%
lekkun & erlendum

20 hlutabréfum hefur
31.12.2012 Stadlad * Avoxtunarvidmid Lifslikur hlidrast um Erlend hlutabréf 4 stoduna.
laekkar um 0,5% 2 ar leekka um 10%
® Aunnin stada W Framtidarstada Heildarstada

* stadladar forsendur lifeyrissjoda i tryggingafraedilegum uppgjorum (notad er 100% af medaltali 6rorkulika
islenskra lifeyrissjéda, til samanburdar ma nefna ad Almenni notar 50% byggt a reynslu sjodsins).

Um azetlad greidslufleedi og lifeyrisbyrdi séreignarsjéds
A sidustu fjérum arum hafa sjodfélégum i séreignarsjédum verid veittar rymri heimildir til timabund-
innar Utborgunar, vegna sérstakra adstadna. [ lok ars 2013 mun renna Ut frestur til Uttektar, en

sj6afélogum yngri en 60 ara er fram ad peim tima heimilt ad taka ut allt ad 6.250 pusund a 15
manudum.

Taflan synir eignir séreignarsjéds i november 2013 og hversu hatt hlutfall eigna er laust til utborgunar
og hvad mun losna a naestu fimm arum. Fimmti dalkurinn synir daetlun um hvad er laust til dtborg-
unar vegna timabundinnar heimildar til Utborgunar séreignarsjods vegna sérstakra adstaedna.

60 ara
Séreignarsjodur ogeldri 55-59 ara Greidsluflaesi Taflan synir
Eignir Laust til Losnar Laustv.sérst. Samtals 13gjéld - lifeyrir afaetlun um hlutfall
név.13 Utborgunar neestu5 ar adstaedna laust millj.kr. €lgna S?m, eru
< . S lausar til utborg-
Avdxtunarleid miljonir kr. % % % % 1.1-15.11.2013 .

- unar og losna a
Avisafn | 12.088 5 8 29 35 1.041 naestu fimm arum.
Avisafn |l 37.091 28 26 12 40 1.125
Avisafn Il 4.657 75 21 7 82 84 Einnig koma fram
Innlanasafn 20.875 32 15 41 74 -661 upplysingar um
Rikissafn langt 1.457 66 9 7 73 5 grellésluflaeél fra 1.
Rikissafn stutt 267 55 6 4 59 2 Ja,"“arg' 12-0 i’
Samtals 76.435 29 19 22 52 1.591 november £2°.

Aftasti dalkurinn synir innflaedi i dvoxtunarleidir eda idgjold ad fradregnum lifeyrisgreidslum.
Greidsluflaedi i séreignarséfnum er jakveett, nema i Innlanasafni, par er greiddur lifeyrir haerri en
idgjold (timabundnar Gttektir vegna sérstakra adstaedna) og i Rikssafni stuttu par sem um utfleedi
hefur verid ad reda.

Taflan synir ad séreignarsofnin purfa ad leggja sérstaka dherslu a lausafjarstyringu og audseljanlegar
eignir. A9 minnsta kosti 52% eigna safna i heild eru lausar til Gtborgunar strax (mismunandi eftir s6fn-
um) og & naestu fimm drum losnar allt ad fjérdungur i sumum sofnum. [ IV. kafla fjarfestingar-
stefnunnar er fjallad sérstaklega um lausafjarstyringu og i VI. kafla er fjallad um lausafjaraheettu.
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R40gjof og aherslur i styringu

Radgjof Almenna lifeyrissjédsins er ad blondud og vel dreifd verdbréfaséfn séu gdodur kostur fyrir
lifeyrissparnad, skili bestu davoxtuninni til lengri tima og veiti géda ahaettudreifingu. | efnahags-
afollum hefur komid i 1jés mikilvaegi pess ad vera med vel dreifd eignaséfn pegar afoll verda. Mikil-
vaegt er ad dreifa fjarfestingum a milli innldna, skuldabréfa og hlutabréfa og einnig @ 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 &
ahattudreifingu i fjarfestingum. ba hafa skilyrdi fyrir kaupum verdbréfa verid hert med strangari
viomidunum, auk pess sem gerd er krafa um vidtaeka skilmdla og tryggingar.

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 staersti hlutinn af hlutabréfum sjédsins
pbar sem ekki er haegt ad na naegjanlegri ahaettudreifingu a innlendum hlutabréfamarkadi. Vegna
gjaldeyrishafta getur sjédurinn ekki nad stefnu um erlend hlutabréf. Sjédurinn er langtimafjarfestir og
litur @ gjaldeyrishoftin sem timabundin og hefur pvi ekki breytt fjarfestingarstefnu sinni pratt fyrir
hoftin.

Fjarfestingarstefnan

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

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

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

e [ fjorda kafla er fjarfestingarstefnan sjalf.

e [ fimmta kafla eru vidmid sem sjédstjori skal hafa til hlidsjénar vid val & verdbréfum til ad draga Ur
tapsahaettu.

e [sjotta kafla er utdrattur Ur dhaettustefnu lifeyrissjodsins.
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Il. Soguleg avoxtun

Soguleg avoxtun er besta heimildin um avoxtun eignaflokka og ahaettu peirra. Avéxtun getur verid
mjog sveiflukennd milli timabila en & I6ngum tima minnka sveiflurnar. Séguleg avoxtun er pvi g6d
visbending um hvers ma vaenta um dvoxtun 4 [6ngum 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 2013 med upplysingum um langtimaavoxtun i 22
[6ndum @ drunum 1900 til 2012 eda i 113 ar. Toflurnar og myndin syna yfirlit um langtimaavoxtun i
nokkrum 16ndum (dvoxtun i heimamynt hvers lands, heimur i USD).

Raunavoéxtun i % i nokkrum I6ndum 1900-2011
Rikisskuldabréf
Raun- Stadal- Versta Versta Haesta
avoxtun fravik  dvoxtunin arid avoxtunin Besta arid . - .

- Rikisskuldabréf skiludu a
Danmork 3,2 11,7 -18,2 1919 50,1 1983 bessu timabili jakvaedri
Sviss 2,2 9,4 -21,4 1918 56,1 1922 raunavoxtun i 6llum
Holland 1,5 9,4 -18,1 1915 32,8 1932 I6ndunum. Pau geta beedi
Bretland 1,5 13,7 -30,7 1974 59 1921 haekkad og leekkad { verdi

eins og taflan synir.
Bandarikin 2,0 10,2 -19,4 1918 35,1 1982
Heimur 1,8 10,4 -27,1 1946 31,7 1932
Hlutabréf
Raun- Stadal- Versta Versta Haesta o
avoxtun fravik avoxtunin arid avoxtunin Besta arid !-Ilutab.ref skilugu a(‘J, B

- jafnadi um 5% raunavéxtun
Danmork 5,0 20,8 -49,2 2008 107,8 1983 4 ari. Sveiflur geta verid
Sviss 4,2 19,9 -37,8 1974 59,4 1922 gridarlegar en a Ilongum
Holland 4,9 21,9 -50,4 2008 101,6 1940 | timaer ekkert sparnadar-
Bretland 5,2 20,1 57,1 1974 96,7 1975 form meg jafn goda

avoxtun.
Bandarikin 6,3 20,4 -38 1931 56,5 1933
Heimur 5,0 17,8 -40,4 2008 70,1 1933
Raundvoxtun a ari ad jafnadi
7,0
6,0 Raunavoxtun rikisskulda-
. . bréfa var haest i Danmorku
' 3,4% en hlutabréf haekkudu
Heimssafn , o
4,0 . mest i Bandarikjunum. Safn
skuldabréf og L, R :
30 — hlutabréf serT\..fJarflesltlla he|mswslu
(50/50) ad jofnu i rikisskuldabréf-
2,0 — um og hlutabréfum skiladi
10 ad jafnadi 3,4% raun-
’ avoxtun i 113 ar.
0,0
Danmork Sviss Holland Bretland  Bandarikin Heimur
Rikisskuldabréf m® Hlutabréf
Heimild: Credit Suisse Global Investment Yearbook 2013.
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Mjog frodlegt er ad skoda avoxtun i langan tima vegna pess ad avoxtun er sveiflukennd til skamms
tima og alveg sérstaklega avoxtun hlutabréfa. Hins vegar parf ad hafa i huga ad pad koma alltaf
timabil med dvenjulegri avoxtun og pau timabil geta varad lengi. Sagan synir afdrattarlaust ad
hlutabréf skila hastu avoxtuninni a I6ngum tima en einnig ad stadalfravik avoxtunar peirra er um-
talsvert haerra en skuldabréfa.

A16ngum tima munar mjoég miklu um hvert présent i avoxtun. bess vegna skiptir miklu mali ad nyta
taekifeerid sem felst i longum sparnadartima eftirlaunasparnadar. Myndin fyrir nedan synir petta vel,
en hun synir hvernig ein eining sem fjarfest var i safni hlutabréfa og skuldabréfa fra 22 [6ndum avaxt-
adist & 113 dra timabili.

Raunavoxtun i safni hlutabréfa og skuldabréfa i 22 Iondum a arunum 1900
til 2012

Verdmeeti 1,000
fjarfestingar

Ef fjarfestir keypti hluta-

249 . .
5 ‘N bréf i upphafi timabils
var arleg raunavoxtun
‘/WJ bréfanna 5,0% en ef
10 71 hann keypti eingdngu
07 skuldabréf var arleg
e raunavoxtun 1,8%. Ef
hann fjarfesti i blond-
udu safni (50/50) var

0 raunavoxtun 3,4% a ari.
1900 10 20 30 40 50 60 70 80 90 2000 10

s Hlutabréf we . Skuldabréf e \ixiar

e H|utabréf s Skuldabréf s Peningamarkadur
Heimild: Credit Suisse Global Investment Yearbook 2013.

bratt fyrir yfirburdi hlutabréfa sem avoxtunarkostur fyrir langtimasparnad er naudsynlegt ad dreifa
ahaettunni og fjarfesta einnig i skuldabréfum. Verdbreytingar hlutabréfa eru oft mjég miklar og geta
varad lengi, jafnvel 10 til 20 ar. Enginn fjarfestir til 113 ara 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 veegi hluta-
bréfa med aldrinum.

bratt fyrir ad sagan syni yfirburdi hlutabréfa a I6ngum tima purfa fjarfestar ad hafa i huga ad markadir
eru outreiknanlegir og stundum geta komid mjog 16ng timabil par sem hlutabréf skila laegri dvoxtun
en skuldabréf. Um petta settu fjarfestar & 21. 6ldinni ad vera vel medvitadir pvi ad dvoxtun hlutabréfa
sidustu 13 ar eda fra aldamoétum hefur verid litil sem engin, miklar sveiflur hafa verid a verdi
hlutabréfa og haekkun hefur komid fram & verdi skuldabréfa vegna laekkunar 4 markadsvéxtum. A
aratugnum 2000 til 2010 voru tvo timabil med neikvaedri dvoxtun hlutabréfa. pad fyrra var pegar
svokollud ,,netbdéla” sprakk arin 2000 til 2002 en pa laekkadi hlutabréfaverd um allan heim um tugi
prosenta. Seinna timabilid var fjarmalakreppan 2008 pegar hlutabréfaverd i heiminum laekkadi ad
medaltali um helming. A sama timabili hafa rikisskuldabréf i flestum I6ndum haekkad vegna laekkandi
vaxta og ma sem deemi nefna ad vextir langra rikisskuldabréfa i Bandarikjunum voru 6,9% i byrjun
aldarinnar en voru 2,5% i arlok 2012.
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Raunavoxtun verdbréfa i 22 Iondum a mismunandi timabilum

Raunavoxtun 7
aariad
jafnadi

Hlutabréf hafa skilad haestu
avoxtuninni ef litid er til 113 ara
og 50 ara. A tuttugustu &ldinni
hafa rikisskuldabréf hins vegar
skilad haestu avoxtuninni.

2000-2012 1963-2012 1900-2012

B Hlutabréf m Skuldabréf | Vixlar
Heimild: Credit Suisse Global Investment Return Yearbook 2013

Um samspil avoxtunar og ahattu

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

Avéxtun verdbréfa sveiflast alltaf en avoxtun mismunandi verdbréfaflokka sveiflast mismunandi

mikid sé litid til sogulegra gagna. E8li verdbréfa er ad verd peirra sveiflast en til lengri tima litid haekka

verdbréfin ad jafnadi i verdi.

e VerdObreytingar eru mis miklar eftir tegundum verdbréfa en almennt ma segja ad pvi meiri sem
sveiflurnar eru pvi haerri verdur avoéxtunin.

e Sagan segir a0 hlutabréf gefi ad jafnadi um 3%-5% haerri dvoxtun en skuldabréf en sveiflur i
avoxtun hlutabréfa eru meiri en skuldabréfa. b6 verdur ad hafa i huga ad 4 dkvednum timabilum
hafa skuldabréf skilad haerri avoxtun en hlutabréf. A slikum timabilum aetti ad greina sérstaklega
astaedur pess ad skuldabréf beri haerri avoxtun og eftir atvikum ad meta getu utgefenda til ad
standa undir hau vaxtastigi.

e Til skamms tima draga skuldabréf i ver6bréfaséfnum ur sveiflum en ad sama skapi leekkar
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 a pad til gjalddaga feer pa avéxtun 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.

o Verdbreytingar skuldabréfa radast af breytingu 4 markadsvoxtum og lanstima skuldabréfanna.
Verd skuldabréfa haekkar pegar markadsvextir laeekka og 6fugt. bvi meira sem markadsvextir
breytast og pvi lengri sem lanstiminn er pvi meiri verda verdbreytingarnar og 6fugt. Stutt
skuldabréf sveiflast pvi minna i verdi en 16ng og henta pvi betur ef menn vilja leggja dherslu a
st6duga og jafna avoxtun.

e Ainnldnsreikningum banka og sparisjéda breytist hofudstéllinn ekkert pott breytingar verdi a
markadsvoxtum. Vid vaxtabreytingar breyta innldnsstofnanir voxtum a innlansreikningum og
gilda pa nyir vextir eftir pad. Til langs tima ma buast vid pvi ad innlansstofnanir geti bodid spari-
fjareigendum svipada vexti og eru @ markadsskuldabréfum hverju sinni. Til pess ad innlansreikn-
ingar borgi sig verda bankarnir ad geta lanad peningana a haerri véxtum en peir greida sparifjar-
eigendum og Utlansvextir geta aldrei annad en endurspeglad markadsvexti 8 hverjum tima.

e bad munu alltaf koma timabil par sem vextir 4 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.
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e Innldnsreikningar draga Ur dhaettu 4 gengistapi vegna vaxtahakkana en a hinn béginn missir
eigandi peirra af gengishaekkun skuldabréfa ef vextir laekka.

Tapsaheetta 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 tapsahaettuna. 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. Mikilveegt 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 medaldavoxtun og flokt dvoxtunar (stadalfravik avoxtunar) helstu
verdbréfaflokka. Lédrétti asinn synir medaldrsavoxtun verdbréfaflokksins en larétti asinn stadalfravik
medalavoxtunar sem er maelikvardi a flokt avoxtunar. Fyrir nedan myndina er tafla sem synir hvada
visitolur eru skodadar og audkenni peirra.

1998-2013

16% - Myndin synir dvoxtun
ij 1 og flokt fra 1998 til
13% |  Hagkveemasta safnid september 2013 fyrir
12% - innlendar hlutabréfa-

11% - OMXI10vI = MSCIEM GR i ISK

10% - OMXISYI Citi WGBI 7-10 Yr  ISK og skuldabréfavisi-
9% - = OMXISYNI = IA SBBI S&P 500 TR i ISK tolur, heimsvisitolu
0,

8% - OMXI1YNI m MSCI Europe ISK i

o N skuldabréfa og hluta-
7% MSCI World Free NR i ISK , ,

6% - bréfa og hlutabréfa-
5% 1 visitolur fyrir Evrépu,
4% ] . ’

3% | Bandarikin og ny-

2% - markadslond. Erlendar

1% -
0% |
1% reiknadar yfir i
2% | ® OMXIPI
-3% -
_4% 4
-5%

visitolur eru um-

islenskar kronur.

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
Audkenni Nafn Audkenni Nafn
OoMXI10vI Skbr. visitala 10 ara verdtryggd MSCI WorldFree NRUSD i ISK  Heimsuvisitala hlutabréfa i ISK
OMXI1YNI Skbr. visitala 1 ars 6verdtryggd MSCI Europe ISK Evrépsk hlutabréf i ISK
OMKXI5YI Skbr. 5 ara verdtryggd IA SBBI S&P500 TR USD i ISK Bandarisk hlutabréf i ISK
OMXISYNI Skbr. 5 ara 6verdtryggd MSCI EMGR USD i ISK Nymarkadsvisitala i ISK
OMXIPI Hlutabréfavisitala adallista Citi WGBI 7-10 Yr USD i ISK Heimsuvisitala 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 dgust 2013, en &
arinu 2008 og framan af arinu 2009 laekkudu allar hlutabréfavisitolur mjog mikid sem hefur mikil ahrif
a stuttum timabilum. Mikilvaegt er ad hafa i huga ad myndin synir punktstodu sdgulegrar avoxtunar
og flokts dvoxtunar eftir hrun hlutabréfa. Vid afoll a fjarmalamarkadi flyst fjarmagn fra dhaettumeiri
fijarfestingum (hlutabréfum) yfir i ahaettuminni fjarfestingar (rikisskuldabréf) sem eykur avoxtun
adhaettuminni fjarfestinga.
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Verdtryggd avoxtun islenskra rikisskuldabréfa (OMXI10Yl, OMXI5YI) kom vel Ut a timabilinu vegna
haerra vaxtastigs en i helstu vidskiptaldéndum og hérrar verdbdlgu. Avéxtun 10 ara rikisskuldabréfa var
um 12% a ari ad jafnadi og stadalfravik um 6,7%. Samanburdurinn synir ad innlendur og erlendur
hlutabréfamarkadur gaf lakari avoxtun og sveifladist meira en verdtryggd innlend rikisskuldabréf.
betta skyrist af aukinni dhaettufzelni, mikilli verdbdlgu, hau vaxtastigi 4 islandi og ahrifa gjaldeyris-
hafta. Ef litid er til Bandarikjanna, sem oft er gert vegna steerdar og langrar vidskiptaségu, hefur
avoxtun hlutabréfa ad jafnadi verid haerri en skuldabréfa yfir lengra timabil.
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lll.  Vaent avoxtun og framreikningur

Vid maétun fjarfestingarstefnu er naudsynlegt ad horfa til framtidar og gera spa um avoxtun helstu
verdbréfaflokka. Pegar reynt er ad spa fyrir um dvoxtun naestu ara er baedi horft til sogulegrar
avoxtunar og reynt ad leggja mat & niverandi efnahagsastand og framtidarhorfur.

Fyrir nedan er spa um avoxtun fyrir drin 2014-2018 og framreikningur 8 avoxtun byggdur 4 henni og
sogulegum gognum um flokt avoxtunar og samfylgni verdbréfaflokka. Spain er gerd af starfsmonnum
Almenna lifeyrissjodsins en vid gerd hennar var tekid tillit til greiningarefnis, m.a. frd Sedlabanka
islands og 68rum adilum. Byggt & pessum forsendum er spad fyrir um hvernig dvéxtunarleidir
sj6dsins munu avaxtast a timabilinu. Med pessu moti er haegt ad bera saman ahaettu og veentingar
um ahaettuleidrétta dvoxtun (arangurshlutfall).

e Gert er rad fyrir ad verdbdlga arin 2014-2018 verdi ad jafnadi 4,0% 4 ari.

e Reiknad er med ad islenska krénan (gengisvisitala ISK) breytist litid naestu manudi. Litid til naestu
fimm dara er gert rad fyrir ad krénan veikist um 1,5% a ari vegna haerri verdbdlgu innanlands en
erlendis. begar gjaldeyrishoftum verdur aflétt og krénan sett a flot getur veiking kronunnar ordid
meiri, en pad er bundid toluverdri évissu.

e Afram er gert rad fyrir ldgu vaxtaumhverfi erlendis.

e Sedlabanki islands hefur haldid styrivoxtum ébreyttum fra pvi i névember 2012, pegar peir voru
haekkadir i 6% og er petta lengsta samfellda timabil dbreyttra styrivaxta bankans fra arinu 2004.

o Reiknad er med ad avoxtunarkrafa langra verdtryggdra rikisskuldabréfa verdi a bilinu 2,0%-3,0%.
Mikid fjarmagn liggur enn i innldnum, sem gaeti leitad ad hluta til inn 4 skuldabréfamarkad og
haft ahrif til lekkunar @ dvoxtunarkréfunni. Einnig hefur takmarkad frambod a nyjum fjarfesting-
arkostum vegna gjaldeyrishafta haft ahrif til laekkunar.

Raunvextir skuldabréfa hafa laekkad sidustu ar

55
. Avéxtunarkrafa verdtryggdra
rikisskuldabréfa hefur laekkad
4,5 sidustu ar. Leekkunin skyrist
4 af umframeftirspurn vegna
35 4 takmarkads frambods

markadsskuldabréfa og faum

3 60rum fjarfestingarkostum
2,5 M m.a. vegna gjaldeyrishafta.

2

Avéxtunarkrafa i %

1,5 T T T T
8.7.2004 8.7.2006 8.7.2008 8.7.2010 8.7.2012

e AvOxtunarkrafa ——  3,5% vidmid

o Gert er rad fyrir ad heimsvisitala hlutabréfa haekki ad jafnadi um 9,5% a ari i islenskum krénum.
Sidastlidin 5 ar hefur heimsvisitala hlutabréfa haekkad um 12,1% 4 ari i ISK og um 11,5% i ISK sl.
10 ar. Mzelt i USD hefur visitalan haekkad ad medaltali um 7,1% a ari sl. 10 ar og um 4,1% 4 ari sl.
5ar.

e Buist er vid ad innlend hlutabréf haekki ad jafnadi um 10% 4 ari. Sidastlidin 20 ar hefur innlendur
hlutabréfamarkadur haekkad um 3,2% & dri en sl. 10 ar hefur laekkunin verid 8,1% en par spilar
inn i baedi mikill voxtur innlendra fjarmalafyrirtaekja og hrun peirra arid 2008. Talsverd dvissa rikir
um spa fyrir pennan markad enda samanstendur hann af tiltélulega faum fyrirtaekjum auk pess
sem reiknad er med fjolda nyskraninga a naestu misserum.
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Hér ad nedan er samantekt veentrar nafnavoxtunar eignaflokka til neestu 5 ara dsamt sogulegri
avoxtun og sogulegu flokti (notad er arlegt stadalfravik 1998-2013):

Avoxtun og flokt
Vaent avoxtun 54dra avoxtun Stadalfravik Buist er,VIa ad mnlend,
- - hlutabréf haekki mest a
Innlend skuldabréf (verdtr. 10 4ra mt.) 6,5% 15,1% 6,7% .
naestu arum en ad sama
Heimsvisitala hlutabréfa (USD) 8,0% 4,1% 16,6% skapi verdi sveiflur i avoxtun
Heimsvisitala hlutabréfa (ISK) 9,5% 12,1% 18,0% | peirra mjog miklar. Afram er
Innlend hlutabréf 10,0% 27,8% 38,9% | buist vid gaetri dvoxtun a
innlendum rikisskuldabréf-
Breyting um.
Verdbdlga 4,0%

Samfylgni visitalna

Mjog mikilvaegt er ad hafa dlika eignaflokka i verdbréfaséfnum til ad na gédri eignadreifingu og draga

ur heildarahaettu safnanna.

e Ahzettudreifing er naudsynleg til ad draga ur sveiflum i dvdxtun en avoxtun einstakra verdbréfa
er breytileg. Med pvi ad fjarfesta i 6likum eignaflokkum mad draga ur sveiflum i dvoxtun safnanna
med pvi ad velja saman verdbréf sem sveiflast 6likt eda eru med litla fylgni.

e Ahattudreifing er einnig mikilvaeg til ad draga Ur tapi vegna einstakra Utgefenda, atvinnugreina
eda vegna efnahagshruns i tilteknu landi eda landssveedum.

Taflan fyrir nedan synir fylgni & milli avoxtunar mismunandi verdbréfaflokka. i téflunni kemur t.d.
fram ad litil fylgni er @ milli innlendra og erlendra hlutabréfa. Einnig kemur fram ad litil fylgni er milli
verdtryggdra og 6verdtryggdra innlendra skuldabréfa og litil eda neikvaed fylgni er & milli erlendra
skuldabréfa og annarra eignaflokka. Med pvi ad velja verdbréfaflokka med |aga eda neikvaeda fylgni
er haegt ad draga Ur aheaettu an pess ad férna vaentri ardsemi safnsins.

Samfylgni avoxtunar
MSCI Europe Citi WGBI 7-10 Yr MSCI World Free NR MSCI EM GR 1A SBBI S&P 500 TR
USD i ISK USD i ISK USD i ISK USD i ISK USD i ISK OMXIL1YNI OMXISYNI OMXI5YI OMXI10YI OMXIPI
MSCI Europe ISK 1 0,35 0,94 0,81 0,86 -0,15 -0,23 0,19 0,16 0,23
Citi WGBI 7-10 Yr USD i ISK 0,35 1 0,45 0,22 0,47 -0,25 -0,33 0,38 0,29 -0,25
MSCI World Free NR USD i 15K 0,94 0,45 1 0,83 0,97 0,16 0,21 0,26 0,20 0,19
MSCI EM GR USD { I1SK 0,81 0,22 0,83 1 0,75 -0,05 0,12 0,18 0,13 0,28
1A SBBI S&P 500 TR USD i 1SK 0,86 0,47 0,97 0,75 1 -0,17 -0,20 0,27 0,21 0,14
OMXI1YNI 0,15 0,25 0,16 -0,05 0,17 1 0,71 0,17 0,22 0,03
OMXISYNI 0,23 -0,33 0,21 0,12 0,20 0,71 1 0,15 0,27 0,17
OMXI5YI 0,19 0,38 0,26 0,18 0,27 0,17 0,15 1 0,85 0,02
OoMmXI10vYI 0,16 0,29 0,20 0,13 0,21 0,22 0,27 0,85 1 -0,09
OMXIPI 0,23 -0,25 0,19 0,28 0,14 0,03 0,17 0,02 0,09 1

Rétt er ad benda & ad fylgni & milli avoxtunar verdbréfaflokka er ekki meitlud i stein heldur breytist 4
milli timabila. Fylgni i fortid er pvi einungis visbending um framtidarpréun. Fylgni verdbréfaflokka
getur til deemis aukist pegar mikid uppndm verdur a verdbréfamorkudum eins og gerdist arid 2008,
einmitt pegar fjarfestar myndu ekki sla hendinni & méti litilli fylgni.
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Verdbréfas6fn Almenna lifeyrissjédsins

Eignum Almenna lifeyrissjédsins er styrt i sjo verdbréfaséfnum:

e Innldnasafnid (IS), Rikissafn stutt (RS), Rikissafn langt (RL), £visafn | (£l), £visafn Il (£Il) og
Avisafn Ill (£11) eru 61l s6fn sem eru i bodi fyrir séreignarsparnad sjodfélaga.

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

[ toflunni kemur fram fjarfestingarstefna verdbréfasafnanna, veent avoxtun og sogulegt flokt (stadal-
fravik) i hverju safni fyrir sig. Gert er rad fyrir pvi ad vaent flokt sé pad sama og sogulegt flokt. Einungis
er birt vaent avoxtun fyrir Innldnasafnid par sem pad safn er alfarid i innlanum.

Fjarfestingarstefna, datlud dvoxtun og viomio

Safn Audkenni IS RS RL Al Al £l ST

Skuldabréf 100% 100% 100% 80% 50% 30% 60%
Hlutabréf 0% 0% 0% 20% 50% 70% 40%
Skuldabréf

Rikisvixlar 3 man OMXI3MNI 9% 1% 1% 1%
Skuldabréf 1 ar, évtr.  OMXI1YNI 100% 10% 1% 1% 1%
Skuldabréf 5 ar, évtr.  OMXI5YNI 6% 3% 2% 2%
Skuldabréf 5 ar, vtr. OMXI5YI 22% 13% 8% 8%
Skuldabréf 10 ar, vtr.  OMXI10VYI 100% 33% 32% 19% 49%
Medaltimi skbr, ar 1,0 10,0 6,0 8,0 8,0 9,0

Hlutabréf

Heimsvisitala MSCI World TR 0% 0% 0% 16% 40% 58% 32%
Innlend hlutabréf OMXIPI 0% 0% 0% 4% 10% 12% 8%
Tolfraedi

Vaent dvoxtun 5,5% 4,3% 6,5% 6,4% 7,8% 8,4% 7,5%
FIokt arsavoxtunar 2,6% 6,8% 5,4% 9,7% 12,7% 8,5%
Sharpe hlutfall* 0,1 0,4 0,4 0,4 0,3 0,4
Arangurshlutfall 1,6 1,0 1,2 0,8 0,7 0,9
*M.v. 4% aheettulausa vexti

e Tolurnar eru byggdar 4 sogulegum gégnum 34 verdbréfamarkadi og veentingum um dvoxtun 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
vaent flokt arsdvoxtunar.

e Veaent avoxtun Avisafns | er haest eda um 8,4% nafnavoxtun a ari. AG sama skapi ma reikna med
ad veent avoxtun safnsins sveiflist mest en veent flokt arlegrar avoxtunar er 12,7%.

o Rikissafn stutt hefur 4,3% vaenta avoxtun og sdgulegt flokt um 2,6%. Rikissafn langt hefur 6,5%
vaenta avoxtun og téluvert meira vaent flokt eda um 6,8%.

e Arangurshlutfall er hlutfall vaentrar dvéxtunar og vaents flokts. A vissan hatt ma segja ad hlutfallid
syni geedi vaentrar dvoxtunar par sem pad tekur bzedi tillit til dvoxtunar og flokts. Af blondudum
verdbréfasd6fnum kemur Zlll best Ut ar pessum samanburdi en arangurshlutfallié er 1,2.

Mikilvaegt er ad hafa i huga ad s6fn sem skila ad jafnadi haerri davoxtun & lengri tima geta sveiflast
mikid til skamms tima. [ naestu toflu og mynd kemur fram hvernig dvoxtun getur sveiflast einstok ar
midad vid pd forsendu ad avoxtunin sé normaldreifd. Likindadreifingin synir likur 3 tiltekinni dvoxtun
a einu ari.
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Avoxtun og flokt
Safn RS RL Al AN Al ST
Skuldabréf 100% 100% 80% 50%  30% 60%
Hlutabréf 0% 0% 20% 50% 70%  40%
Medaldvoxtun 43% 65% 64% 7,8% 8,4% 7,5%
Arlegt flokt 26% 68% 54% 97% 12,7% 85%
% mark

% 95 8,6% 17,7% 15,3% 23,8% 29,4% 21,5%

= 75 6,0% 11,1% 10,0% 14,4% 17,0% 13.2%

g 50 43% 65% 64% 7,8% 84% 7,5%

2 25 2,5% 1,9% 2,8% 12% -02% 1,8%

2 5 01% -47% -2,5% -82% -12,5% -6,5%

=

= Bilio5%95% 8,7% 22,4% 17,7% 32,1% 41,9% 28,0%

40%

30%

20%

10% +

0% : : : : :

-10%

-20%

RS RL Al Al Al ST

Taflan synir hvernig dvoxtun
getur sveiflast einstok ar
m.v. pa forsendu ad
avoxtunin sé normaldreifd.
Likindadreifingin synir likur
a tiltekinni dvoxtun. Sem
demi mé nefna ad 45%
likur eru @ ad avoxtun ll
verdi a bilinu -8,2% til 7,8%
og einnig eru 45% likur & ad
avoxtun verdi a bilinu 7,8%
til 23,8%.

Myndin synir dzetlada
medaldvoxtun +/- eitt
stadalfravik.

Sagan synir ad fjarfestar sem avaxta eignir sinar i dvoxtunarleidum sem sveiflast sé umbunad a
Idngum tima med haerri dvoxtun. A [6ngum tima skiptir hver présenta i avéxtun mali og pess vegna er
skynsamlegt fyrir pa sem aetla ad spara til lengri tima ad fjarfesta i eignum sem sveiflast og gefa heerri
vaenta avoxtun. begar dvoxtun er maeld yfir lengri tima minnka sveiflurnar par sem maelingar
innihalda pda baedi timabil harrar og lagrar avoxtunar. Myndin synir pessi ahrif fyrir avoxtunarleidir
Almenna lifeyrissjodsins midad vid forsendur um vaenta avoxtun og sogulegt flokt.

Avéxtun
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Myndin synir veenta avoxtun
m.v. +/- tvo stadalfravik fyrir
mismunandi langan sparn-
adartima. Hver sula tdknar
vaentanlegt bil avoxtunar. Yfir
lengri tima minnkar flokt
avoxtunar og sveiflurnar
jafnast ut.
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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 gégnum sem eru 6fullkominn meitill 8 framtidarpréun.

Framlina og veent arleg avéxtun 2014-2018
12% -
Hér ma sja framlinu
10% - — m.v. forsendur um
OMKXIPI
MSCI World Free NR vaenta avoxtun og
o i ISK .
8% RL sogulegt stadal-
© OMXI10YI fravik verdbréfa-
6% 1 = = OMXISYNI
flokkanna. Allar
RS OMXI5YI ’on anna _?
s | £ ©OMXIIYNI avoxtunarleidir
OMXI3MNI liggja ndlaegt
®  Citi WGBI 7-10 Yr i ’ggj ) &
2% ISK linunni.
0%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%
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IV.  Fjarfestingarstefna 2014

i samraemi vid reglur FME um form og efni fjdrfestingarstefna 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 hdmarka verdmaeti eigna sjodsins.

Sjoé0dstjérar skulu dvaxta fé sjédsins med hlidsjon af peim kjorum sem best eru bodin a 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 lifeyrissjoédsins geta sjédfélagar valid a milli priggja verdbréfasafna, £visafns
I, 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
ahattu peir vilja taka eda eftir aldri. beir geta einnig valid £vileidina en pa flyst inneign peirra
sjalfkrafa milli sevisafna til ad minnka ahaettu i eignasafni peirra 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 sjodfélaga.

Avoxtunarleidir

Avisdin | <44 §ra
Awvicidn - Bvisafn 1l 4556 dra

fEvisain L1 >S7 &ra ,
Rvisatn 1 Avoxtunarleidir Almenna lifeyris-

visatn 11 sjédsins eru sjo, sex fyrir séreignar-

Séreignarsjédur ) - ] - ] D
fevsatn 1M1 sj60 og ein fyrir samtryggingarsjod.
Innldnasalin
Rikissafn langt
Rikissafn stutt

Almenni
lifeyrissjodurinn

Samtryggingarsjodur

A naestu sidu er ad finna fjarfestingarstefnu dvoxtunarleidanna.
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Taflan synir fjarfestingarstefnu Almenna lifeyrissjodsins, p.e. fjarfestingarstefnu aevisafnanna priggja,
fijarfestingarstefnu samtryggingarsjéds, Innlanasafns, Rikissafns langs og Rikissafns stutts.

Fjarfestingarstefna i %
Skuldabréf
Innlan, laust fé
Med &byrga islenska rikisins
Med 4byrgd erlendra rikja
Baejar- og sveitarfélog
Fjarmélastofnanir
Vedskuldabréf
Onnur skuldabréf
Hlutabréf

Innlend hlutabréf
Hlutir og hlutdeildarsk. annarra sjéda
um sameiginlegar fjarfestingar

Erlend hlutabréf
Hiutir og hlutdeildarsk. annarra sjéda
um sameiginlegar fjarfestingar
Eignastyringaradferdir
Virk styring innlendra hlutabréfa
Hlutlaus styring innlendra hlutabréfa
Virk styring erlendra hlutabréfa
Hlutlaus styring erlendra hlutabréfa
Avéxtun og dhaetta, %
Vaent avoxtun
Flokt arsavoxtunar, %
Vidmidun, %
Skuldabréfavisitala ki med mt. 10 &r
Skuldabréfavisitala KI med mt. 9 ar
Skuldabréfavisitala Kf med mt. 8 ar
Skuldabréfavisitala Kf med mt. 6 ar
Skuldabréfavisitala Kf med mt. 1 ar
Visitala adallista
Heimsvisitala hlutabréfa
Medaltal verdtryggdra vaxta &
lifeyrisreikningum hja vidskiptabonkum
Vidmidun fyrir medaltima skuldabréfa
Leyfilegur medaltimi safna

Fvisafn I
Stefna Vikm.
30%  +40/-0
1%  +12/-1
12,5%  +35/-5
4%  +5/-4
5% +10/-4
0,5%  +10/-0,5
6% +10/-5
1%  +15/-1
70%  +0/-40
9,0%  +3/-6,5
3,0% +3/-3
52,0%  +15/-30
6,0% +6/-6
100%
0%
33% +12/-13
67%  +13/-12
8,4%

-12,5% til 29,4%

30%

12,0%
58,0%

8ar

5-114r

Fvisafn II
Stefna Vikm.
50%  +32/-10
2%  +20/-2
24%  +30/-10
3%  +4/-3
7,5%  +10/-5
1%  +10/1
10%  +10/-8
2,5%  +15/-2,5
50%  +10/-32
7,5%  +2,5/-5,5
2,5%  +2,5/-2,5
36,0%  +22/-20
4,0% +4/-4
100%
0%
33% +12/-13
67%  +13/-12
7,8%

-8,2ti123,8%

50%

10%
40%

8ar
5-11 ar

Fvisafn III
Stefna Vikm.
80%  +16,5/-10)
25%  +15/-10
28%  +50/-10
2%  +3/-2
9%  +15/-7
1%  +10/-1
12%  +10/-10
3% +15/-3
20%  +10/-16,5
3,0 +1/-2
1,0%  +1/-1
14,5%  +14,5/-12
1,5%  +1,5/-1,5
100%
0%
33% +12/-13
67%  +13/-12
6,4%

-2,5% til 15,3%

80%
4,0%

16,0%

6ar
4-9 ar

langt

Stefna Vikm.

100% O

+30

100%

6,5%
-4,7% til 17,

100%

10ar
7-13 &r

+0/-30

7%

stutt

Stefna Vikm.
100% O
20%  +50/-20
80%  +20/-50

4,3%
-0,1% til 8,6%

100%

1ar
1-34r

Innlanasafn

Stefna

100%

5,5%

100%

Samtryggingarsj.

Vikm.
+29/-10
+25/-3
+35/-11
+5/-4
+15/-5
+10/-1
+15/-9
+15/-3
+10/-29
+2/-4,5

Stefna
60%
3%
28%
4%
9%
1%
12%
3%
40%
6%

2%
29%

+2/-2
+19,5/-19,5

3% +3/3

100%
0%
+12/-13
+13/-12

33%
67%

7,5%
-6,5% til 21,5%

60%

8%
32%

9ar
6-12 &r

i toflunni eru eftirfarandi upplysingar:

Fjarfestingarstefna

Eignastyringaradferdir

Avéxtun og dhaetta

Viomid

www.almenni.is

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

[ £visdfnum |, II, 1l og samtryggingarsjodi er stefnt ad pvi ad 67% af
erlendri hlutabréfaeign sé fjarfest i somu hlutféllum og hlutabréf vié-
komandi fyrirtaekja vega 4@ markadi. Fyrir fjarfestingar i innlendum hluta-
bréfum er styringin ad 6llu leyti virk.

Vaent dvoxtun og flokt drsdvoxtunar taka mid af fjarfestingarstefnu hvers
safns fyrir sig og eru byggd a spa um avoxtun helstu verdbréfaflokka
2014-2018 og sogulegum gégnum um flokt og samfylgni dvoxtunar m.v.
manadarlegar maelingar 4 arunum 1998 til agust 2013.

Vidmidunarvisitala skuldabréfa fyrir £visofn | og Il hefur 8 dra medal-
tima, vidmidunarvisitala samtryggingarsjods hefur 9 dra medaltima og
vidmidunarvisitala skuldabréfa fyrir Z£visafn lll hefur 6 ara medaltima.
bessar visitolur eru settar saman ur skuldabréfavisitolum NASDAQ OMX
Iceland (kauphallarinnar). Vidmidunarvisitala fyrir innlend hlutabréf er
visitala adallista kauphallarinnar og fyrir erlend hlutabréf er notud
heimsvisitala MSCI. Vidmidunarvisitala fyrir Rikissafn langt er 10 ara
verdtryggd skuldabréfavisitala kauphallarinnar. Vidmidunarvisitala fyrir
Rikissafn stutt er 1 ars overdtryggd skuldabréfavisitala kauphallarinnar.
Vidmidun fyrir Innldnasafn er medaltal verdtryggdra vaxta a
lifeyrisreikningum hja innlendum vidskiptabonkum.




Onnur atridi ur fjarfestingarstefnu Almenna lifeyrissjédsins

Eignasamsetning og fjarfestingarstefna
Taflan synir eignasamsetningu Zvisafns |, £visafns Il, £visafns lll, Rikissafns langs, Rikissafns stutts,
Innlanasafns og samtryggingarsjéds pann 30. september 2013 og samanburd vid fjarfestingarstefnu

safnanna.

Fjarfestingarstefna i %

Fvisafn 1

Stefna

Stada

Fvisafn II
Stefna Stada

Fvisafn IIL

Stefna

Stada

Rikissafn langt
Stefna  Stada

Rikissafn stutt
Stefna  Stada

Innlanasafn
Stefna Stada

Samtryggingarsj6édur

Stefna

Stada

Skuldabréf
Innlan, laust fé
Med &byrgd islenska rikisins
Med abyrgd erlendra rikja
Baejar- og sveitarfélog
Fjarmalastofnanir
Vedskuldabréf
Onnur skuldabréf

Hlutabréf
Innlend hlutabréf
Hlutir og hlutdeildarsk. annarra
sj6da um sameiginlegar fjarfestingar

Erlend hlutabréf
Hlutir og hlutdeildarsk. annarra
sjoda um sameiginlegar fjarfestingar

30%
1%
13%
4%
5%
1%
6%
1%
70%
9%

3%
52%

6%

49%
7%
22%
4%
4%
1%
9%
4%
51%
5%

2%
38%

6%

50%
2%
24%
3%
8%
1%
10%
3%
50%
8%

3%
36%

4%

66%
5%
33%
3%
6%
1%
13%
5%
35%
4%

1%
25%

4%

80%
25%
28%
2%
9%
1%
12%
3%
20%
3%

1%
15%

2%

90%
31%
26%
1%
10%
6%
10%
6%
10%
2%

1%
7%

1%

100%  100%
3%

100% 97%

100% 100%
20% 37%
80% 63%

100% 100%
100% 100%

60%
3%
28%
4%
9%
1%
12%
3%
40%
6%

2%
29%

3%

77%
4%
41%
2%
10%
1%
13%
6%
23%
4%

1%
16%

3%

. Vaegi hlutabréfa er laegra i 6llum s6fnum en fjarfestingarstefna gerir rad fyrir. Ndverandi
gjaldeyrishoft koma i veg fyrir ad stefnu um erlenda hlutabréfaeign verdi nad. 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 kemst i takt vid fjarfestingarstefnuna.

. Samkveaemt nudverandi fyrirkomulagi gjaldeyrishaftanna eru nyfjarfestingar i erlendum eignum
O6heimilar. Lifeyrissjédir hafa pd heimild til ad standa vid skuldbindingar vegna framtakssjéda
sem stofnad var til 48ur en hoéftin voru sett og eru slikar 6adregnar skuldbindingar daetladar
um 850 milljénir kréna m.v. gjaldmidlagengi i névember 2013.

° Toluverd dvissa rikir um afléttingu haftanna og par med hvenzer stefnu um erlenda hluta-
bréfaeign verdi ndd. Vegna almennrar évissu um afnam gjaldeyrishafta er ekki gert rad fyrir ad
stefnu um erlenda hlutabréfaeign verdi ndd 4 naestu fimm arum.

. Samkvaemt reglugerd um form og efni fjarfestingarstefnu lifeyrissjéda skal gera daetlun um
hvenaer markmidi um eignasamsetningu verdi nad. Vegna mikillar évissu, m.a. um greidslu-
flaedi 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 ndi markmidum sinum um erlendar fjarfest-
ingar a naestu fimm arum. Ef gjaldeyrishoftin gilda at timabilid eda hluta pess er liklegt ad
hlutfallslegt vaegi erlendra eigna i sjédnum laekki.

Takmarkanir fyrir séreignarsjod
Fjarfestingarstefna blandadra verdbréfasafna séreignarsjéds (£visafn I, £visafn Il, £visafn Ill) er had
eftirfarandi takmorkunum.

. Oheimilt er ad fjarfesta yfir 20% af hreinni eign hverrar dvéxtunarleidar i verdbréfum sem ekki
eru skrad & skipulegum markadi. Att er vid eignir eins og paer eru 4 hverjum tima.
° Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar i fjarmalagerningum utgefnum af sama adila, tengdum

adilum, sbr. |16g um fjarmalafyrirteeki, eda adilum sem tilheyra sému samstaedunni skal ekki
vera haerri en 5% af hreinni eign hvers safns eins og hun er a hverjum tima. pessi takmorkun
skal b6 vera 7,5% fyrir Reykjavikurborg og Lanasjod sveitarfélaga. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og
skuldabréf sem tryggd eru med abyrgd rikissjods eru undanskilin pessari takmorkun.

. Oheimilt er ad eiga meira en 15% af hlutafé i hverju fyrirtaeki.
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. Samanlogd eign hverrar avoxtunarleidar ma ekki vega yfir 30% af hlutdeildarskirteinum eda
hlutum utgefnum af sama verdbréfasjodi eda fjarfestingarsjodi eda einstakri deild hans eda i
verdbréfasjédum og fjarfestingarsjédum sem hlutfall af hreinni eign innan sama rekstrarfélags.
Att er vid hreina eign eins og hun er & hverjum tima.

° Oheimilt er ad fjarfesta eda eiga i fjdrfestingarsjodum samkvaemt [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.

° Hlutabréf fyrirtaekja mega ekki vega meira en 70% af heildareignum &visafns | (stefna 70%, efri
vikmork 0%), 60% af eignum Zvisafns Il (stefna 50%, efri vikmork 10%) og 30% af eignum
Avisafns Il (stefna 20%, efri vikmork 10%). Samkvaemt l6gum mega hlutabréf fyrirtaekja ekki
vega meira en 70% af eignum. Att er vid eignir eins og paer eru & hverjum tima.

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

Fjarfestingarstefna Rikissafns langs og Rikissafns stutts er had eftirfarandi takmorkunum.

° Oheimilt er ad fjarfesta yfir 20% af hreinni eign hverrar avoxtunarleidar i verdbréfum sem ekki
eru skrad & skipulegum markadi. Att er vid eignir eins og paer eru & hverjum tima.
. Samanlogd eign hverrar dvoxtunarleidar ma ekki vega yfir 30% af hlutdeildarskirteinum eda

hlutum utgefnum af sama verdbréfasjodi eda fjarfestingarsjodi eda einstakri deild hans eda i
verdbréfasjédum og fjarfestingarsjdédum sem hlutfall af hreinni eign innan sama rekstrarfélags.
Att er vid hreina eign eins og hun er 4 hverjum tima.

° Oheimilt er ad fjarfesta eda eiga i fjarfestingarsjodum samkv. l6gum nr. 30/2003, um
verdbréfasjodi og fjarfestingarsjédi, eda tilskipun 85/611/EBE um sameiginlega fjarfestingu i
framseljanlegum verdbréfum (UCITS-tilskipuninni) sem fjdrmagna sig med lantéku eda
skortsolu.

. Afleidusamningar mega ekki vega yfir 10% af hreinni eign hverrar avoxtunarleidar a hverjum
tima.

Takmarkanir fyrir samtryggingarsjod

Fjarfestingarstefna samtryggingarsjéds er had eftirfarandi takmorkunum.

° Oheimilt er ad fjarfesta yfir 20% af hreinni eign i verdbréfum sem ekki eru skrad & skipulegum
markadi. Fjarfestingar i 6skrddum hlutabréfum eru po eingéngu heimilar ef engar hdmlur 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 hémlur eru & vidskiptum med eignarhlutina. Akvaedi um ad rekstrar- eda
abyrgdaradili sjods 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. ma ad hamarki
vega 24% af hreinni eign sjédsins eins hun er 4 hverjum tima, skuldabréf fjadrmalastofnana
mega ad hamarki vega 11% af hreinni eign sjédsins eins hun er 4 hverjum tima,
hlutdeildarskirteini eda hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu mega ad hamarki
vega 10% af hreinni eign sjédsins eins og hun er a hverjum tima og énnur verdbréf mega ad
hamarki vega 18% af hreinni eign sjodsins eins hin er 4 hverjum tima.

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

fjarmalafyrirtaeki, eda adilum sem tilheyra somu samstaedunni skal ekki vera meira en 5% af
hreinni eign sjé0dsins. bessi takmorkun skal pé vera 7,5% fyrir Reykjavikurborg og Lanasjéd
sveitarfélaga. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf sem tryggd eru med abyrgd rikissjods
falla ekki hér undir.

. Hlutabréf fyrirtaekja mega ekki vega yfir 50% af heildareign sj6dsins (stefna 40%, efri vikmork
10%). Sameiginleg fjarfesting i hlutabréfum fyrirtaekja og i hlutdeildarskirteinum annarra sj6da
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um sameiginlega fjarfestingu mega ekki vega yfir 50% af heildareignum sjédsins. Midad er vid
eignir eins og paer eru & hverjum tima.

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

. Oheimilt er ad eiga yfir 15% af hlutafé i hverju fyrirtaeki eda i hlutdeildarskirteinum eda hlutum
annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu né meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda
hlutum utgefnum af sama verdbréfasjodi eda fjarfestingarsjodi eda einstakri deild hans.
Samtryggingarsjodi er heimilt ad eiga allt ad 20% af hlutafé i samlagshlutafélégum samkveemt
bradabirgdadkveedum laga.

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

. Afleidusamningar mega ekki vega yfir 10% af hreinni eign sjédsins eins og hdn er @ hverjum
tima.

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

° Oheimilt er ad fjarfesta eda eiga i fjdrfestingarsjodum samkv. 16gum nr. 30/2003, um verd-

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

. Samtryggingarsjédur skal takmarka aheettu i erlendum gjaldmidlum i heild vid 50% af hreinni
eign sjédsins.

Vedhlutfoll vedskuldabréfa

Vedhlutfoll fasteignatryggdra skuldabréfa skulu ad hdmarki vera 75% af metnu markadsverdi fast-
eignar. Vedhlutfall & [anum til sjédfélaga er ad hamarkié 75% af metnu markadsverdi ibudarhidsnzdis
en po aldrei haerra en 90% af brunabdtamati nema 16gd sé fram vidbétarbrunatrygging og purfa
skilmdlar tryggingarinnar ad vera éuppsegjanlegir nema med sampykki sjddsins. Ef um er ad reeda
sérhaeft atvinnuhusnadi er hdmarkid 35% af metnu markadsverdi.

Lan til sjédfélaga eru veitt samkvaemt lanareglum sem birtar eru i fylgiskjali fjdrfestingarstefnunnar.

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

Fjarfestingar i ibidarhusnadi
Almenni lifeyrissjédurinn hefur heimild til ad stofna félag um rekstur ibudarhusnadis eda gera
samning vid einkaadila um slikan rekstur.

Verdbréf fyrirtekja

Almenni lifeyrissjodurinn fjarfestir i hlutabréfum og skuldabréfum fyrirtaekja med trausta eiginfjar-
st6du og gdda rekstrarafkomu til ad haekka dvoxtun sjodsins og dreifa dhaettu. Fyrirtaeki og
fjarmalagerningar utgefnir af peim skulu uppfylla vidmidunarreglur, sja kafla V. um vidmid.

Verdbréf fjarmalafyrirtaekja

Almenni lifeyrissjodurinn fjarfestir i hlutabréfum og skuldabréfum fjarmalafyrirtaekja med trausta
eiginfjarstodu og gdda rekstrarafkomu til ad haekka avoxtun sjédsins og dreifa dhzaettu. Fjarmala-
fyrirtaekin skulu uppfylla vidmidunarreglur sjédsins, sja kafla V um vidmid.

Adrir sjodir um sameiginlega fjarfestingu

Med hugtakinu adrir sjodir um sameiginlega fjarfestingu er att vid dhefébundna sjédi par sem ekki er
horft i gegnum fjarfestingarnar vid sundurlidun eigna lifeyrissjoédsins. [ flestum tilvikum eru petta
sj6dir sem fjarfesta i 66rum eignum en innlanum, skradum hlutabréfum og skradum skuldabréfum.
Dzaemi um sjodi um sameiginlega fjarfestingu eru framtakssjodir, fasteignasjodir og vogunarsjédir.
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Eignum hefdbundinna verdbréfasjoda, sem fjarfesta i innldanum, skradum skuldabréfum og skradum
hlutabréfum, er skipt upp @ milli eignaflokka lifeyrissjodsins og falla einstakar eignir undir
takmarkanir i l6gum og fjarfestingarstefnu.

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), kaup fyrirteekja (buyouts), millilagsfjdrmdgnun (mezzanine) og
sérstakar adstaedur (special situations). Framtakssjédir geta sérhaeft sig i einstokum eignaflokkum
eda dreift fjarfestingum & milli peirra.

e Fasteignasjoédir er ein tegund framtakssjoda sem sérhaefir sig i fjdrfestingum i fasteignum. Flestir
fasteignasjddir sérhaefa sig i fjarfestingum i atvinnuhuisnaedi til Utleigu. Fasteignasjédir hafa i
nokkurn tima verid hluti af fjarfestingum lifeyrissjdda vida erlendis en fjarfestingar i innlendum
fasteignasjodum eru tiltélulega nylegar hja islenskum lifeyrissjodum. Flestir innlendir fasteigna-
sj6dir stefna ad pvi ad fjarfesta i vel stadsettum eignum sem eru midsveaedis a hofudborgar-
svadinu og eru i langtimautleigu til opinberra adila eda traustra félaga.

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 4 mérgum morkudum. Einstakir vogunarsjodir fylgja oft mjog 6likri
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 fjarfestingum
sinum. Med skortsolu er att vid ad sjédurinn faer verdbréf ad lani frd 68rum 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 &vi-
sofnum og samtryggingarsjédi. Tilgangurinn er ad dreifa dhaettu og haekka veenta avoxtun til lengri
tima litid.

Markmid um gjaldmidlasamsetningu:

e Avisafn | stefnir ad pvi ad 62% eigna verdi i erlendri mynt og 38% i islenskum krénum.

o  Avisafn Il stefnir ad pvi ad 43% eigna verdi i erlendri mynt og 57% i islenskum kréonum.

e Avisafn lll stefnir ad pvi ad 18% eigna verdi i erlendri mynt og 82% i islenskum krénum.

e Samtryggingarsjédur stefnir ad pvi ad 36% eigna verdi i erlendri mynt og 64% i islenskum
kréonum.

e Innldnasafn og rikissdfnin stefna ad pvi ad allar eignir verdi i islenskum kronum.

Gjaldmidlasamsetning

Myndin synir samsetningu
gjaldmidla erlendra eigna eins
og hun var i s6fnum
lifeyrissjédsins i lok oktober
2013.
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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.

Erlend hlutabréf

Fjarfestingum i erlendum
Stjornur 0-10% hlutabréfum er skipt i jord,
tungl og stjornur. Jordin
myndar kjarna sem er grunnur
ad traustri eignamyndun og vel
skilgreindri ahaettu.

Virkir hlutabréfasjodir Tungl 15%-45% Tilgangurinn med tunglum og
stjornum er ad na dvoxtun
umfram vidmidunarvisitolu.

Framtakssjodir

Stefnt er ad pvi ad virkir sjodir
(tungl) séu a.m.k. prir og ad

hamarksvaegi hvers peirra sé
Joro

. o 15% af erlendri hlutabréfaeign.
Kjarni 40%-80%

R i i - o
Visitdlusj6dir, val & londum Kjarni 0-15%

Markadstengdir sj6dir (visitolusjodir)

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 nalaegt
80% af markadssjédum fjarfesti i somu hlutféllum og heimsvisitalan. Sjédurinn hefur heimild til
ad fjarfesta 20% af erlendum hlutabréfum i markadssjédum sem vikja fra heimsvisitélunni med
pvi ad velja markadstengda sjodi i einstokum I6ndum 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 a ad kostnadur i markadssjodum er yfirleitt mun laegri en i virkum sjédum
sem pydir ad avoxtun skilar sér ad mestu leyti til eigenda. Sagan segir lika ad a I16ngum tima
skiptir kostnadur mjog miklu mali vid samanburd a sjodum og fair virkir sj6édir ndi betri arangri en
markadssjodir vegna haerri kostnadar.

o 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 sjédi 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 hlutafélégum. Vegna gildandi gjaldeyrishafta er ndver-
andi eign i framtakssjédum nokkud haerri eda um 15% af erlendri hlutabréfaeign. Greidslur ar
erlendum framtakssjédum hafa aukist ad undanférnu og dzetlad er hlutfall framtakssjéda af
erlendri hlutabréfaeign laekki ad dbreyttu hratt 4 naestu misserum. Einnig er heimild til ad
fiarfesta i vogunarsjédum (hedge fund) fyrir 0-5% af hlutabréfaeign.

Almenni lifeyrissjodurinn notar svokalladan fokuslista til ad adstoda vid val 4 virkum sjédum. Med
fokuslistanum eru sjédir flokkadir eftir arangri og hlutlausum vidmidunum. Sjodir sem koma vel Gt &
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fokuslista eru sidan skodadir nanar og ad lokum raedur huglaegt mat endanlegu vali & sjédum. Horft er

m.a. til eftirtalinna atrida.

e Starfsfélk, umgjord, bakland, form og eftirlit.

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

o Sakjumst eftir sjddum med laga eda neikvaeda fylgni vid heimsvisitoluna.

o Lagmarksfjarfestingartimi. Fylgst er med hvort virkir sjodir nd markmidum sinum innan 3ja ara.

e  Fjarfestingarkostnadur. Almenni lifeyrissjodurinn hefur pad ad markmidi ad arlegur umsyslu-
kostnadur skradra sjéda i eignasafni lifeyrissjodsins sé ad medaltali ekki heerri en 0,5%. Bera skal
undir stjérn lifeyrissjodsins akvordun um fjarfestingar i nyjum sjédum.

Sjédurinn stefnir 4 ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa sé sambeerileg og i heimsvisitolu
hlutabréfa, MSCI.

Atvinnugreinaskipting

Munadarvorur
Naudsynjavorur

Orkuidnadur

20,0% Markmid atvinnugreinaskiptingar
erlendrar hlutabréfaeignar
Avisafna |, Il, lll og sam-
tryggingarsjéds er ad hun endur-
spegli atvinnugreinaskiptingu
heimsvisitolu hlutabréfa.

Fjarmalapjénusta
Heilbrigdisfyrirtaeki
Idnadarvorur

Upplysingataekni

Efnavorur 7,1%

Fjarskipti 4,3%
pjonustufyrirtaeki 3,0%
Annad 0,7%
0% 5% 10% 15% 20% 25%
W Almenni lifeyrissjédurinn Heimsvisitala (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. [ séreignarsjodi Almenna lifeyrissjédsins hafa uttektir
verid évenjumiklar & sidustu arum. Vegna sérstakra adstaedna 4 fjdrmalamarkadi var opnad fyrir
uttekt a séreignarsparnadi fyrir sjédfélaga yngri en 60 ara upp ad akvednu hamarki og einnig hefur
aukist ad sjodfélagar eldri en 60 ara taki inneign sina Ut med eingreidslu eda & skemmri tima en adur.
pa er nokkud um ad sjéofélagar hafi faert eignir sinar 4 milli avoxtunarleida. Sérstok dhersla er pvi
16g0 a lausafjarstyringu i séreignarséfnum Almenna lifeyrissjédsins.

Lausafjdrstyring til langs tima byggir a eftirfarandi atridum.

e Flest sofn stefna ad pvi ad hluti af eignum sé i innldnum sem eru laus til dtborgunar.

o Vaegirikisskuldabréfa er tiltdlulega hatt i 6llum bléndudum séfnum, markadur med pau er virkur
og velta er mikil.
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o Skuldabréfastyring leggur dherslu & ad skuldabréf séu med jofnum greidslum eda afborgunum i
stad arlegra vaxtagreidslna og eingreidslu i lok timabils.

o /visofnin stefna ad pvi ad fjarfesta ad mestu leyti i verdbréfum sem eru skrad a verdbréfa-
markadi og hafa skrdd kaup- og solugengi a skipulégdum markadi. Tilgangurinn er ad sjéodurinn
geti brugdist vid miklu utfleedi med pvi ad selja sneid af 6llum eignum pannig ad eignasamsetning
annarra sjodfélaga breytist ekki.

e
Samtryggingarsjodur  Avisafnl /visafnll Avisafnlll Rikissafn | Riklssafn Taflan synir eignasam-
langt stutt setningu
&= Innldn samtryggingarsjods,
Innlan 4,3% 6,7% 5,0% 30,8% 2,7% 36,9% Avisafna og Rikssafna |
&= Innlend skuldabréf lok oktéber 2013.
Rikisskuldabréf 41,0% 21,6% 32,7% 26,3% 97,3% 63,1%
Sveitarfélog 10,2% 4,2% 6,4% 9,6% 0,0% 0,0% Eignaflokkar med
sjodfélagalan 12,8% 8,5% 12,8% 10,3% 0,0% 0,0% bldum télum eru
Fyrirtaeki 6,9% 4,4% 6,1% 12,1% 0,0% 0,0% flokkadir sem lausar
Innlend skuldabréf samtals 70,9% 38,7% 58,0% 58,3% 97,3% 63,1% eignir ,Sem hag,t e,r ad
leysa Ut eda selja &
Adrar eignir skdmmum tima. Nedst
&&= Innlend hiutabréf 5,3% 6,5% 5,1% 2,3% 0,0% 0,0% i toflunni er eignum
Hlutabréfskrad a markad 1,6% 1,9% 1,5% 0,7% 0,0% 0,0% skipt i lausar og
Oskrad hlutabréf 3,7% 4,6% 3,6% 1,6% 0,0% 0,0% bundnar eignir.
Y@ Erlendar eignir
Rikisskuldabréf 1,5% 3,7% 2,5% 0,7% 0,0% 0,0% i lausafjarstyringu eru
Hlutabréf 15,5% 38,3% 25,3% 6,8% 0,0% 0,0% sett markmid um
Framtaksfjarfestingar 2,5% 6,1% 4,1% 1,1% 0,0% 0,0% audseljanlegar eignir. |
Erlend verdbréf samtals 19,5% 48,1% 31,9% 8,6% 0,0% 0,0% samtryggingarsjodi er
stefnt ad pvi ad aud-
Aztlun um seljanleika seljanlegar eignir séu
ad lagmarki 30%. |
Lausar/audseljanlegareignir *) 55% 81% 80% 76% 100% 100% séreignarséfnum er
Bundnar/illseljanlegar eignir *) 45% 19% 20% 24% 0% 0% stefnt ad pvi ad aud-
seljanlegar eignir séu
Markmid um audseljanlegar eignir ad lagmarki 75%.
Audseljanlegar eignir og sjédfélagalan 30% 75% 75% 75% 75% 75%

*) [ samtryggingarsjoédi er hlutfall audseljanlegra eigna leekkad um rim 9% til ad maeta mégulegum kaupum d sjéd-
félagaldnum af séreignarleidum, sjg umfjéllun i texta hér ad nedan.

[ séreignarsdfnum er sjodféldgum heimilt ad flytja eignir 4 milli vorsluadila og ad auki hefur verid
opnad fyrir uttektir upp ad dkvednu marki vegna sérstakra adsteedna, eins og adur sagdi. bvi er talid
2skilegt ad minnst 75% af eignum séreignarsafna séu audseljanlegar til ad geta brugdist vid
mogulegu Utstreymi. Sjédfélagalan eru hluti af fjarfestingarstefnu £visafna | - lIl. Sjodfélagalan eru
par flokkud sem seljanleg par sem pau falla vel ad fjarfestingarstefnu samtryggingarsjods og veeri
hann kaupandi ad sjédfélagaldnum séreignarsafna. A méti er hlutfall audseljanlegra eigna i sam-
tryggingarsjodi laekkad sem nemur fjarhaed sjodfélagalana i séreignarséfnum.

Adrar eignir sem skilgreindar eru sem audseljanlegar eru eignir sem hagt er ad selja 4 skommum
tima. baer eignir sem uppfylla petta skilyrdi eru eignir i innlendum og erlendum verdbréfasjédum,
islensk rikisskuldabréf, skrad innlend hlutabréf og innlan. Adrar eignir eru flokkadar sem
illseljanlegar.

Vegna jakvaeds greidsluflaedis getur samtryggingarsjédur att eignir i toluverdum maeli sem ekki eru
audseljanlegar. | samtryggingarsjodi er stefnt ad pvi ad minnst 30% af eignum séu audseljanlegar.

Vid gerd fjarfestingarstefnu fyrir arid 2014 uppfylltu 6ll s6fn Almenna lifeyrissjédsins skilgreint
markmid um lagmarkshlutfall audseljanlegra eigna.
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V. Viomio

Akvordun um fjarfestingu i verdbréfum raedst einvordungu af fysileika fjarfestingarinnar, p.e. ad hin
samramist markmidi sjédsins um ad avaxta fé sjo6félaga a hagkvaeman hatt og tryggja peim bestu
avoxtun midad vid dheettu. Lykilatridi vid mat a fjarfestingakostum er ad meta tapsahaettu i hverjum
vidskiptum. Sjédurinn hefur pvi skilgreint vidmid sem sjd0dstjori skal hafa til hlidsjonar vié val a
verdbréfum til ad draga ur tapsahattu eins og haegt er.

Skuldabréf
Almenni lifeyrissjédurinn fjarfestir i rikisskuldabréfum og 68rum skuldabréfum. Tilgangurinn er ad
avaxta fjdrmuni sjodsins ad teknu tilliti til avoxtunar og ahaettu.

Skuldabréf med opinbert lanshaefismat

Vid kaup a skuldabréfum utgefnum af erlendum fyrirtaekjum sem eru med opinbert lanshaefismat
skal midad vid ad skuldari hafi a.m.k. lanshaefismat eins og fram kemur i t6flunni fyrir nedan eda
sambeerilegt mat fra 6drum lanshaefisfyrirtaekjum.

Lansheefismat/Lanstimi Styttra en 2 ar 2-5 ar Lengraen 5 ar
Fitch BBB A- A
Moodys Baa2 A3 A2
S&p BBB A- A

Lanshaefismat er mat a greidslufallslikum viokomandi skuldara.

e Lanshafismat matsfyrirteekja er almennt unnid kerfisbundid og byggir 4 matsgrind sem er mis-
munandi milli atvinnugreina. Alla jafna gilda fjarhagskennitolur a bilinu 30-50% af heildareinkunn
en adrir paettir sem tengjast sjédstreymi og oryggi gilda um hinn hlutann. Par ma m.a. nefna
aheaettu, samkeppnisstédu og préun markada.

o Lanshafisfyrirtaeki eru yfirleitt med samning vid utgefanda/skuldara um adgengi ad innherjaupp-
lysingum auk pess sem utgefendur/skuldari skuldbindur sig til ad tilkynna ef grundvallar-
breytingar eru ad eiga sér stad i rekstrinum.

e Lanshafismatseinkunnir Fitch og S&P eru (fra besta til lakasta) AAA, AA, A, BBB, BB, B og svo
framvegis, + og — gefa til kynna hvernig vidkomandi skuldari er hlutfallslega midad vid adra i sama
flokki. Hja Moodys eru einkunnir adeins frabrugdnar en takna pad sama og eru i flestu eda 6llu
leyti sambezerilegar. Skali Moodys er Aaa, Aa, A, Baa, Ba, B o0.s.frv, 1, 2 og 3 gefa til kynna styrk
einkunnar innan hvers flokks.

e Einkunnir BBB- og Baa3 og betri hja alpjédlegu matsfyrirtaekjunum eru skilgreindar sem lanshaefi i
fjarfestingarflokki.

e Hja matsfyrirtaekjunum er skuldari med lanshaefiseinkunnina A metinn naegjanlega sterkur til ad
takast 4 vid fjarhagslegar skuldbindingar sinar en er nokkud naemari en skuldari metinn AA fyrir
breyttum adstaedum og neikveedum 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 adstaedum og neikveedum efnahagshorfum, vid breyttar adstaedur aukast likur & skertri
getu til ad standa vid skuldbindingar.
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Skuldabréf an opinbers lanshaefismats

Vid kaup & skuldabréfum sem hafa ekki [ldnshaefismat skulu sjédstjorar hafa eftirtalin atridi til hlid-
sjonar vid mat & pvi hvort skuldarar uppfylla skilyrdi um trausta eiginfjarstodu og gdéda rekstraraf-
komu. Vidmid eru fyrir skuldabréf sem eru an trygginga.

Almennt er mati a Utgefanda skipt upp i edlisleega og malanlega paetti utgefanda og utgafunnar.
Edlislaegir peettir eru t.d. atvinnugrein, lagaumhverfi og skilmalar Utgafu. beir maelanlegu paettir sem

horft er til vid mat a lanshaefi utgefanda eru eftirfarandi: fjarmagnsskipan, greidslugeta og ardsemi.

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

e  Fjarmagnsskipan: Eiginfjarhlutfall, hreinar vaxtaberandi skuldir sem hlutfall af EBITDA
(hagnadur fyrir fjarmagnskostnad, skatta og afskriftir)

e Greifslugeta: Vaxtapekjuhlutfoll, veltufjarhlutfall, lausafjarhlutfall

e Arfsemi: Avéxtun a eigid fé, EBITDA framlegd, EBIT framlegd

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

e Vid mat a lanshafi 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 skal hofd i huga geta skuldara til ad standa skil 4 greidslum
afborgana og vaxta vid skilyrdi 6hagstaedra efnahagslegra og/eda rekstrarlegra adstaedna.

o  Sérstok adgat sé hofd pegar um raedir starfsemi/fyrirtaeki sem hefur ekki langa rekstrarségu. Ad
00ru bbreyttu eru skuldabréf fyrirtaekja sem hafa dgeeta rekstrarsogu dhugaverdari en skuldabréf
fyrirtaeekja sem miklar vonir eru bundnar vid ad nai drangri.

o  Gaeta parf ad ef fyrirtaeki eru ad vaxa mjog hratt. Hér parf ad huga ad pvi hvort voxtur sé
fjarmagnadur i 6héflegum maeli med lansfjarmagni og einnig pvi hvort fyrirtaekid sé ad vaxa i
rekstri sem pad hefur étvireeda pekkingu a eda hvort voxturinn sé i meira eda minna dskyldum
rekstri.

e Huga parf ad ,,edli” peirrar atvinnugreinar sem vidkomandi utgefandi starfar i. Flestar atvinnu-
greinar lenda i timabilum par sem gefur & batinn. [ atvinnugreinum par sem buast ma vid
(Iongum) timabilum erfids rekstrar getur komid upp su stada ad skuldabréfaeigandi purfi ad
treysta um of 4 ad fjarhagslegur styrkur skuldara sé naegur til ad hagsmunum kréfuhafa verdi ekki
6gnad. Slikt er ekki dkjosanleg stada.

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

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

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

e Skoda parf hlutfall utldna og innldna hja fjarmalafyrirteekjum. Fari hlutfallid yfir 100% parf ad
skoda pad sérstaklega.

Sjodstjorar skulu skra sérstaklega forsendur sem hafdar voru til hlidsjonar vid dkvorédun um kaup a
skuldabréfum sem ekki bera rikisabyrgd. Jafnframt skal sjédurinn hafa adgang ad arsuppgjérum og
milliuppgjorum utgefanda og funda med skuldara einu sinni til tvisvar 4 ari til ad fa upplysingar um
reksturinn ef talin er porf a. Sjodstjorar skulu skrifa minnisblad eftir hvern fund med helstu upp-
lysingum sem komu fram a fundinum og leggja mat a hvort heefi skuldara til ad standa vid skuld-
bindingar hafi breyst.
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Sjédurinn kaupir ekki 6vedtryggd skuldabréf nema pau innihaldi sem flest af nedangreindum skil-

malum til ad tryggja betur endurgreidslu bréfanna. Vid brot a skilmalum sé haegt ad gjaldfella

skuldabréfin einhlida og an fyrirvara en tilgangurinn er ad gefa eigendum skuldabréfa aukna vorn

gegn préun sem dgnar hagsmunum peirra.

e Upplysingaskylda. Utgefandi skuldbindur sig til ad veita reglulega upplysingar um fjarhagslega
st6du sina og rekstur, ad lagmarki tvisvar a ari.

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

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

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

e Sala eigna. Eigendur skuldabréfa purfa ad sampykkja alla s6lu & eignum atgefanda umfram
tiltekna fjarhaed.

e Skuldsetning. Utgefendur skuldabréfa skuldbinda sig til ad auka ekki skuldir 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). Gjaldfellingarheimild ef adrar skuldir eda
skuldbindingar utgefanda umfram tiltekin mork eru vanefndar.

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

e Réttur kréfuhafa. Akvaedi um ad krafa samkvaemt Gtgafunni sé a.m.k. jafn réttha og adrar
Ovedtryggdar krofur 4 dtgefanda (pari passu).

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

Ef sjodurinn fer fram 4 vidbodtartryggingar til greidslu a skuldabréfum skal taka tillit til fjarhagslegs
styrkleika utgefanda og timalengdar skuldabréfa. Tryggingar sem sjédurinn metur gildar eru t.d.
eftirfarandi:

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

e Ved ileigusamningum vid opinbera adila eda adila sem uppfylla vidmid sjddsins.
o Skilyrdislaus dbyrgd annars greidanda sem uppfyllir vibmid sjodsins.

Hér ad nedan eru viomid sem purfa ad vera til stadar til pess ad sjédurinn kaupi skuldabréf an
trygginga 4 sveitarfélog og fyrirtaeki. Sambeerileg viomid gilda fyrir adra skuldara an rikisdbyrgdar. Ef
skuldabréf uppfyllir ekki vidmid sjodsins verdur utgefandi 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 peirra og getu til ad standast
skuldbindingar. Mat a skuldsetningu sveitarfélags byggist a heildarskuldast6du i hlutfalli vié arlegar
heildartekjur. Mida skal vid allar skuldir A og B-hluta efnahagsreiknings. Skuldir og tekjur vegna
orkufyrirtaekja skulu undanpegnar pegar verid er ad meta stoduna. Oreglulegir tekjulidir skulu einnig
undanskildir, s.s. soluhagnadur eigna og/eda tekjur af 16dasélu.

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

Tegund félags Eiginfjarhlutfall | Veltufjarhlutfall | Lausafjarhlutfall | Vaxtapekja | Vidskiptavild
Rekstrarfélag > 30% >1,2 >=0,9 >=1,5 Standast
6had mat
Fasteignafélag >=25% >1,0 >=1,0 >=1,0 Standast
6had mat
CAD hlutfall Ardsemisaga
Fjarmalafyrirtaeki | >=12% 3ar

Sjédurinn kaupir skuldabréf rekstrarfélaga ef eiginfjarhlutfall peirra er 30% eda haerra, veltufjarhlut-
fall er haerra en 1,2, lausafjarhlutfall a.m.k. 0,9 og vaxtapekja ekki undir 1,5. Ef vidskiptavild er hluti af
eigin fé skal horft sérstaklega til hennar vid mat & eigin fé. Skuldabréf rekstrarfélaga sem uppfylla
ekki ofangreind skilyrdi eru ekki keypt nema med skilmalum sem tryggja betur rétt sjédsins og/eda
tryggingum sem sjédurinn metur gildar. Deemi um slikar tryggingar eru einfold abyrgd rikis eda
sveitarfélags.

Sjodurinn kaupir skuldabréf fasteignafélaga ef eiginfjarhlutfall peirra er 25% eda haerra, veltufjarhlut-
fall 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 horft sérstaklega til hennar vié mat a eigin fé. 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, pé er gerd krafa um ad eiginfjarhlutfall sé ad lagmarki 20%.

Sjédurinn kaupir skuldabréf fiarmalafyrirtaekja ef eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) peirra er 12% eda
harra og ardsemi eiginfjar hefur verid aszettanleg sl. 3 ar. Skuldabréf fjarmalafyrirtaekja med eigin-
fjarhlutfall (CAD hlutfall) 4 bilinu 8%-12% eru ekki keypt nema med skilmalum sem tryggja betur rétt
sjodsins og/eda tryggingum sem sjédurinn metur gildar. Deemi um slikar tryggingar eru sértryggd
skuldabréf Gtgefin samkveemt [6gum nr. 11/2008.

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

Skuldabréf fagfjarfestasjéda

Sjodurinn kaupir skuldabréf utgefin af fagfjarfestasijodum sem starfa i samraemi vid 16g nr. 30/2003
um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjédi med skilmalum sem tryggja betur rétt sj6dsins og/eda trygg-
ingum sem sjédurinn metur gildar. Deemi um tryggingar vaeri ved i leigugreidslum og/eda dupp-
segjanlegur leigusamningur vid opinbera adila eda fyrirtaeki sem uppfyllir vidmid sem sjédurinn setur
vid kaup & skuldabréfum. Vedsetningarhlutfall ma pé aldrei vera haerra en 80% af verdmati.

www.almenni.is Bls. 32



Hlutabréf

Samkvaemt fjarfestingarstefnu er stefnt ad pvi ad innlend hlutabréf vegi 4% - 12% af blondudum
verdbréfasofnum sjédsins. Uppbygging innlenda hlutabréfasafnsins fer ad meirihluta fram med
fjarfestingum i skrddum hlutafélogum og framtakssjédum. Stefnt er ad pvi ad byggja upp safn
fyrirtaekja sem hafa sterkan tekjugrunn, traustan efnahag og geta skilad gddri dvoxtun til framtidar.
Hlutabréfasafni er styrt med virkri styringu og beita sjédstjorar faglega vidurkenndum adferdum vid
verdmat og dhaettugreiningu. Vidmid fyrir skuldabréf eru m.a. hofd til hlidsjonar vid mat 4
hlutabréfum.

Vid mat 4 fjarhagslegum styrkleika og verdlagningu hlutafélaga eru eftirfarandi maelikvardar hafdir til

vidmidunar:
o Hrwtber. o danrg - Markaosuirdi hlutaiar /-y o s irsi hiutafiar /
Eiginfjarhlutfall skuldir / NOI (T12) hagnadi an einsk.lida Eigin fé
EBITDA (T12) 9
Rekstrarfélog 30% 4,5 30,0
Fasteignafélog 25% 20,0 (¥
Bankar 12,0% (**) 15,0 1,2
Tryggingarfélog 30% 2,5
Lagmarks Hamarks hiutfall
hlutfall
Fjarhagslegur styrkleiki Verdlagning hlutafjar

*  NOI = rekstrarhagnadur fyrir matsbreytingar og afskriftir

** CAD eiginfjarhlutfall %
EBITDA = hagnadur fyrir fjirmagnslidi, skatta, afskriftir og virdisryrnun
T12 = sidastlidna 12 manudi
Hr.vxt.ber.skuldir = vaxtaberandi skuldir ad fradregnu handbaeru fé

Lita verdur til pess ad uppgjorsadferdir og einskiptislidir geta haft markverd ahrif 4 rekstrarafkomu
milli timabila. Til deemis geta ahrif a rekstrarafkomu verid 6lik ef fyrirtaeki gjaldfaerir eda eignfaerir
rannsoknar- og prounarkostnad. Einnig verdur ad lita til pess ad breytingar kunna ad leida til pess ad
rekstrarafkoma sidastlidna 12 manudi endurspeglar ekki rekstrarafkomu i nanustu framtig, t.d. hja
nyjum fyrirtaekjum og hja fyrirteekjum sem keypt hafa adrar rekstrareiningar. Uppfylli fyrirtaeki ekki
eitt eda fleiri af ofangreindum vidmidum fara pau a athugunarlista og verda fravik rokstudd og bokud
i minnisbladi.

Auk ofangreindra vidmida um fjarhagslegan styrkleika og verdlagningu ber ad hafa eftirfarandi
almennu atridi i huga vid mat 4 hlutabréfum:

e Hlutafélag er talid gédur fjarfestingarkostur til langs tima. i 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 4 sanngjoérnu verdi byggt a stodu félagsins og teljist
a hagsteedu verdi midad vid framtidarhorfur sem metnar eru med héflegum haetti.

e Ad 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. dvoxtunarkrofu rikisskuldabréfa med 10 dra medaltima).
Heimilt er ad fjarfesta i félogum sem uppfylla ekki ofangreint skilyrdi um ségulega ardsemi
eiginfjar, ef pau uppfylla skilyrdi um fjarhagslegan styrkleika og azetlanir uppfylla skilyrdi um
godar horfur, t.d. hvad vardar veentan framtidarvoxt frjals sjédstreymis.

e Ad jafnadi skal fjarfesta beint i fyrirtaekjum sem sinna beint/dbeint skilgreindum rekstri eda
eignum.
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o Mikilvaegt er ad fyrirtaeki radi, med eignarhaldi eda traustum langtimasamningum, yfir 6llum
grundvallarpattum starfsemi sinnar, p.m.t. einkaleyfum, héfundarrétti, fasteignum og
vorumerkjum.

e Meta skal getu hlutafélags til ad standa vid 1dn og adrar skuldbindingar an fjarhagslegrar
endurskipulagningar eda hlutafjaraukningar.

e Reynt skal ad haga fjarfestingum pannig ad endursélumaoguleikar séu fyrir hendi, p.e. ad naegjan-
lega mikil velta sé med bréf vidkomandi félags.

o Heimilt er ad fjarfesta i dskradum félogum sem hafa pad ad markmidi ad verda skrad 4 markad
innan 3-5 ara fra kaupum. Einnig er heimilt ad fjarfesta i dskradum félogum sem stefna ekki ad
pvi ad verda skrad 4 markad, séu pau med skyra ardgreidslustefnu og par sem hluthafasamkomu-
lag tryggir dseettanlega minnihlutavernd.

e Heimilt er ad fjarfesta i fyrirteekjum sem ekki uppfylla ofangreind skilyrdi, ef um er ad raeda
nyskdpunar- eda sprotafyrirtaeki par sem fjarfest er i vaxtartaekifeerum. Azetlanir slikra fyrirtaekja
skulu uppfylla skilyrdi um gédar framtidarhorfur, t.d. hvad vardar vaentan framtiGarvoxt
hagnadar. Slikar fjarfestingar mega vega 0 - 5% af innlendri hlutabréfaeign hverju sinni.
Fjarfestingar i nyskdpunar- eda sprotafyrirtaekjum skulu fara fram i gegnum sjé4di til ad tryggja
ahaettudreifingu i fjarfestingum.

e Hamarksfjarfesting i einstokum félégum er 15% af hlutafé viokomandi fyrirtaekis. b6 er heimilt ad
eiga allt ad 20% af hlutafé i samlagshlutafélogum, skv. gildandi bradabirgdadkvaedum laga.

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

Framtakssjodir

Fjarfesting i innlendum framtakssjodum er talin medal fjarfestinga i hlutabréfum og er stefnt ad pvi
ad framtakssjédir vegi um fjérdung af innlendri hlutabréfaeign blandadra verdbréfasafna sjédsins.
Framtakssjodir eru fiolbreyttir ad gerd, sumir hafa pekktar eignir medan adrir stefna ad fjarfestingum
i kjolfar fjarmodgnunar. Aherslur peirra i fjarfestingum eru einnig élikar, sumir fjarfesta i
atvinnuhdsnaedi en adrir leggja aherslu & skrdd/dskrad fyrirtaeki i mismunandi atvinnugreinum &
Olikum starfsveedum. Meta verdur hvern sjod sérstaklega med itarlegum haetti. Almenn vidmidé um
fjarfestingar i framtakssjédum eru helst pessi:

e  Framtakssjddir purfa ad hafa fjarfestingastefnu sem skilgreinir med vidunandi haetti paer dherslur
sem verda i fjarfestingum.

e Seljanleiki peirra er ad jafnadi litill og liftimi framtakssjéda langur. Mikilvaegt er ad skipulag og
leikreglur um eignarhald framtakssjéda séu vel skilgreindar i upphafi.

e Fjarfestingatimi parf ad vera skilgreindur og aaetlun um lok sjédsins parf ad liggja fyrir.

e Meta parf haefni sjodstjora og adgengi peirra ad fjarfestingartaekifaarum.

e Huga parf ad kostnadi vid sjédina; rekstrarkostnadi, umsyslupdknun og drangurstengingu.
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VI.  Ahattustefna - Gtdrattur

Avéxtun fjarmuna er i 6llum tilvikum samofin dhaettu sem fylgir fjarfestingunni. Hefdbundnar adferdir
i fjarmalafreedum leitast vid ad koma auga 4 samband dvoxtunar og dheaettu og Ut fra pvi hafa
spunnist adferdir vid ad meta, greina og styra ahaettu i eignaséfnum. Ahaettustyring lifeyrissjéda er
b6 miklu vidteekari en svo ad hun taki adeins tillit til ahaettu vid fjarfestingar pvi hdn tekur einnig mid
af ahaettu vid fjarmodgnun (skuldbindingar) sem og rekstrartengdri aheaettu.

Vidtaek dhaettustyring er og hefur verid til stadar hja Almenna lifeyrissjodnum um arabil i formi
ahaettugreiningar, dhaettumats, eftirlits med ahaettu auk starfslysinga, adskilnadi starfa, verkferla,
verklagsreglna, gatlista, adgangsstyringa, dbyrgdaskiptingar, vidmidana vid val & verdbréfum og gerd
fiarfestingarstefnu.

Rekstrarstjori Almenna lifeyrissjddsins hefur umsjéon med framkveemd og skipulagningu innra eftirlits
samkvaemt skipulagi sjédsins.

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

e Ahzettustefna er arlega yfirfarin og uppfeerd af stjornendum, endurskodunarnefnd og stjérn
sjédsins.

e Framkvaemd og abyrgd eftirlitsadgerda samkvamt dhattustefnunni er hja deildarstjorum
viokomandi deilda (eda skradra eigenda). Nidurstodur eru skradar i manadarlegar
framvinduskyrslur.

e Rekstrarstjori yfirfer framvinduskyrslur og metur hvort tilefni er til ad setja fram abendingar
til stjérnenda, stjérnar eda endurskodunarnefndar.

e Stjornendur yfirfara framvinduskyrslur a fundi einu sinni i manudi. Skyrslurnar eru adgengi-
legar fyrir stjorn, endurskodunarnefnd og endurskodendur a laestum vef sjédsins. Fram-
kveemdastjori yfirfer skyrslurnar fjérum sinnum 4 4ri 4 stjérnarfundi og oftar ef tilefni er til.

Endurskodunarfyrirtaeki sér um framkvaemd innri endurskodunar 4 grundvelli reglna frd FME um
endurskodunardeildir og eftirlitsadila lifeyrissjéda.

Endurskodunarnefnd starfar hja sj6dnum samkvaemt [6gum um drsreikninga og annast hlutverk
stjérnar sem lytur ad innra eftirliti. Endurskodunarnefndin sem er skipud af stjérn sjédsins hefur pad
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 a
O6hadi endurskodanda, mat a reikningsskilum, eftirlit med dhaettugreiningu og vidbrégdum vid
aheettu, fylgir eftir ad Urbaetur verdi gerdar 8 annmorkum sem fram koma vid innra eftirlit o.fl.

Ahaettugreining

Stjornendur sjédsins framkveema arlega sérstaka greiningu sem byggir 8 ad yfirfara allar aheaettur i
rekstri sj6dsins, meta afleidingar peirra, skipuleggja eftirlit med peim og vidbrogd sem eftirlitid getur
leitt til ef pad synir stodu utan markmida. A grundvelli ahaettugreiningarinnar eru skradir verkferlar
med lysingu 4 eftirlitsadgerdum og vidbragdsaaetlun ef eftirlitid synir fravik fra skilgreindum moérkum
fyrir dhaettu. Stjérnendur sjédsins bera dbyrgd a ad eftirlit byggt & dhaettugreiningunni sé raunveru-
legt og virkt.
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Ahzettumat

Til grundvallar dhaettumati er nidurstada dhaettugreiningar og leggja stjérnendur mat a likindi pess ad
atburdir proist pannig ad einstok greind dhaetta verdi ad veruleika og hvada afleidingar pad hefdi fyrir
sj6dinn, proist atburdir pannig. Metin er préun rekstrarumhverfis lidins ars og vaentinga um
breytingar til framtidar med pad ad markmidi ad meta breytt vaegi einstakra dhaetta i rekstri sjédsins
hvad vardar likindi og afleidingar fyrir sjédinn. Likindum og afleidingum eru gefnar télur a bilinu 1-4,
samanlagd@ar tolurnar segja til um hvert heildarmat vidkomandi ahaettu er fyrir sjédinn, p.e. likindin
ad eitthvad gerist og hversu mikil fjarhagsleg ahrif pad hefdi fyrir sjédinn [litid @ (4 og undir),
midlungs ' (5) eda mikid @ (6 og yfir)]

Ahzttustefna

[ dhaettustefnu sjédsins er sundurlidud greining ahaettupatta og mat stjérnenda 4 mikilvaegi hvers
ahattupattar i rekstri sjodsins. Tilgreint er hvada deild vidkomandi ahaetta tilheyrir og ber skradur
eigandi dhaettu abyrgd 4 greiningu og mati vid arlega uppfaerslu. Vid hverja eftirlitsadgerd er
tilgreindur umsjonaradili og ad auki tidni og timasetning framkveemdar eftirlitsadgerda i hverju tilviki.
Jafnframt eru i dhaettustefnunni tilgreindar vidmidanir fyrir dhaettur sem stjérnendur telja
asaettanlegt ad taka vardandi einstakar dhaettur (par sem pvi verdur komid vid) og reglulegar
eftirlitsadgerdir til sannpréfunar a hlitingu vidmidana.

Ahaettueftirlit
Ahaettur eru skradar i sérstakt ahaettustyringarkerfi sem heitir AS kerfi. Fyrir hverja ahaettu eru skrad
eftirfarandi atridi:

e Skilgreining ahaettu.

e Ahzettumat (likur, afleiding, dhaettustig).

e Eigandi.

e Umsjonaradili.

e  Eftirlitsadgerdir, til ad draga ur viokomandi dhaettu.

Skradur eigandi dhaettu ber dbyrgd a aheettugreiningu og dhaettumati vicdkomandi aheettu.
Umsjénaradili framkvaemir eftirlitsadgerd.

Haegt er ad taka ut ur kerfinu yfirlit um dhaettur, dhaettumat, skradar eftirlitsadgerdir, vidbrogd,
framkvaemd eftirlitsadgerda og nidurstddur. Einnig er haegt ad taka at timayfirlit eftirlitsadgerda og
yfirlit um klaradar og dklaradar eftirlitsadgerdir

Kerfid skilar skyrslu um framvindu dhaettueftirlits i hverjum manudi. Rekstrarstjéri fylgist med
dagskra eftirlitsadgerda og skradum eftirlitsadgerdum og skodar hvort nidurstédur séu innan vidmida
fyrir vidkomandi dhaettu. [ manadarlegri framvinduskyrslu eru upplysingar um framvindu
aheaettustyringar og innra eftirlits. Ef nidurstodur eftirlitsadgerda syna dhaettu umfram skilgreind mork
skal brugdist vid i samraemi vid vidbragdslysingu.

Mat a ahaettueftirliti

Rekstrarstjori heldur utan um skyrsluskil um framvindu og nidurstddur eftirlitsadgerda. Rekstrarstjori
metur hvort framkveemd og nidurstodur eftirlitsadgerda séu i samraemi vid dhaettustefnu og annad
skjalfest skipulag og/eda heimildir. Rekstrarstjori rynir ekki i vinnuskjol einstakra eftirlitsadgerda en
dregur saman upplysingar til kynningar fyrir stjérn og framkvaeemdastjéra sjodsins.
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Ahzttuflokkar

[ samraemi vid leidbeinandi tilmaeli Fjarmalaeftirlitsins um ahaettustyringu samtryggingardeilda
lifeyrissjoda eru 4 meginflokkar dhaetta og 29 undirflokkar sem Almenni lifeyrissjédurinn tekur tillit til
vid greiningu og mat 4 dhaettu i rekstri sjodsins. Ad auki hefur sjédurinn eftirlit med fravikadahaettu
sem skilgreind er sem ahaettan a pvi ad eignir séu ekki i samraemi vid heimildir i fjarfestingastefnu
sj6dsins.i toflunni hér fyrir nedan ma sja flokkun og upptalningu viskomandi dhaetta.

eVaxtaahatta eSkerdingarahaetta eUtlanadhaetta eStarfsmannadhaetta
eUppgreidsluahaetta e|dgjaldadhaetta eSampjoppunarahaetta eAhzetta vegna svika
eMarkadsahaetta eUmhverfisdhaetta eLandsahaetta eUpplysingataeknidhaetta
eGjaldmidladhaetta eLydfraedileg dhaetta eAfhendingarahzetta eOrdsporsahaetta
eOsamraemisshaetta eRéttindaflutningsahaetta eUppgjorsahzetta *Pdlitisk dhaetta
eVerdbolgudhaetta elLausafjarahaetta oSkjaladhaetta
eEignir utan efnahagsreiknings eSeljanleikadhaetta eUrskurdarahzetta lifeyris
eUtstreymisahzetta eAhzetta vegna Utvistunar

eUpplysingarahaetta
eFravikadhaetta

Almenni lifeyrissjédurinn hefur tekid i notkun kerfi (AS kerfi) til ad halda utan um dhaettugreiningu,
dhattumat og skipulag eftirlits med ofangreindum dhaettum og hvernig bregdast skuli vid ef
nidurstada eftirlits krefst vidbragda. Eftirlitsadgerdir eru hluti af innra skipulagi lifeyrissjédsins og eru
skradar iverkferlum og 60ru skjalfestu skipulagi.

Af peim 30 undirlidum sem sjédurinn hefur skilgreint sem ahaettupaetti eru 17 lidir sem sérstaklega
eru tengdir eignum og eru peir lidir feitletradir { téflunni ad ofan. | pessum Gtdraetti Gr dhaettustefnu
sjédsins er greint fra skipulagi eftirlits med peim 17 lidum sem tengjast eignum lifeyrissjodsins.

Fjarhagsleg dhaetta

Fjarhagsleg ahaetta er haettan a fjarhagslegu tapi sem folgin er i verulegum verdbreytingum a
fjarmalagerningum vegna breytinga a vaxtastigi, gjaldmidlagengi, markadsgengi skradra fjar-
malagerninga o.fl.

Vaxtadhaetta

Skilgreining: Haettan 4 ad breytingar 4 voxtum og lI6gun vaxtaferils leidi til laekkunar & virdi
skuldabréfa. Vaxtadhattu er unnt ad maela med medalliftimaadferd (e. duration based method).
Breytingar a voxtum eda logun vaxtaferils hefur ad 6llu jofnu ahrif 4 virdi skuldabréfa. bessi ahaetta er
takmorkud med pvi ad taka medvitada akvordun (vidmidanir) um hve mikil su dhaetta ma vera til ad
vera asaettanleg ad teknu tilliti til veentinga sjédfélaga i vidkomandi avoxtunarleid.

Eftirlit Tioni
Mdnadarlega er medaltimi allra dvoxtunarleida sjodsins reiknadur og borinn saman vid 12 3 ari
skilgreindar viodmidanir. Medaltimi er birtur a upplysingablodum avoxtunarleida i hverjum

manudi.

Uppgreidsluahzetta

Skilgreining: Heetta & ad skuldabréf med fostum voxtum verdi greitt upp fyrir gjalddaga og ad
lifeyrissjodurinn fai ekki pa dvoxtun sem stefnt er ad. Samkvaemt reglum sem FiT (Félag islenskra
tryggingastaerdfraedinga) hefur gefid Ut er uppgreidsludhaetta skilgreind sem likur a@ ad uppgreidslur
vaxi eftir pvi sem munur & voxtum skuldabréfa og markadsvoxtum er meiri.
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Vid dkvordun um kaup 4 uppgreidanlegu bréfi skal tekid tillit til uppgreidsluahaettu i Vid kaup
kaupverdi.
Arlega i tengslum vid gerd fjarfestingarstefnu er metid hvort vaxtaumhverfi hafi prdast & 13 ari

pann veg ad auknar likur séu 4 uppgreidslum uppgreidanlegra skuldabréfa (sjédfélagalan).

Markadsahatta — verdbréf med breytilegum tekjum, hlutabréf og verdbréfasjodir

Skilgreining: Haettan 4 fjarhagslegu tapi vegna verdbreytinga a fjarmalagerningum, sem skradir eru a
markadi eda hafa beina tengingu vid skrdd markadsbréf. bar 4 medal eru breytingar 4 voxtum, gengi

gjaldmidla eda virdi hlutabréfa.

Tioni

Eftirlit
Manadarlega er virdi i hufi (VaR) og Sharpe hlutfall reiknad fyrir allar avoxtunarleidir og birt
4 upplysingablddum. Arsfiérdungslega er farid yfir reiknadar staerdir 4 eignastyringarfundum.

43 ari

Gjaldmidladhzetta

Skilgreining: Heettan 4 ad breytingar 4 gengi gjaldmidla (styrking ISK) ryri verdmeeti erlendra eigna

sj6dsins maelt i islenskum kréonum.

Tioni

Eftirlit
Arsjérdunglega er reiknud samdreifni helstu gjaldmidla og dhaetta sem fylgir eignum i
erlendum gjaldmidlum metin med virdi i hafi (VaR).

43 ari

Osamraemisahaetta

Skilgreining: Haettan 4 dsamraemi i breytingum 4@ markadsverdi eigna annars vegar og skuldbindinga
hins vegar. Deemi um ahaettupatt er verdtrygging. Lifeyrisréttindi eru verdtryggdar skuldbindingar, en

eignasafn er sjaldnast verdtryggt ad fullu. Alagsprof eda naemnipréf eru deemigerd prof fyrir

6samraemi eigna og skuldbindinga par sem leitast er vid ad meta naemni eigna og skuldbindinga fyrir

breytingum a voxtum, verdbdlgu og 6drum pattum sem eru sameiginlegir i badum tilvikum.

Tioni

Eftirlit

Alagsprof er gert einu sinni & ari i framhaldi af attekt tryggingafraedings & stédu sjodsins. |
profinu eru metin ahrif vaxtabreytinga, verdbadlgu, styrkingu krénunnar, laekkun hluta-
bréfaverds a verdmaeti eigna & moti skuldbindingum.

14 ari

Verdbdlguahaetta

Skilgreining: Verdbodlguahaetta er su haetta ad verdbodlga valdi pvi ad verdtryggdar skuldbindingar
haekki umfram eignir vegna verdbdlgu og/eda ad langtimaavoxtun i séreignarsjodi verdi undir

verdbdlgu.

Eftirlit

Tioni

Arsfiérdungslega er gerd uttekt & hlutfalli verdtryggdra eigna i dvoxtunarleidum.

43 ari

Ahzetta vegna eigna utan efnahagsreiknings

Skilgreining: Heettan 4 breytingum a undirliggjandi eignum eda skuldbindingum utan efnahags. Daemi
um slikt eru framvirkir samningar og 64ddregnar adrattarskuldbindingar framtakssjéda. Upplysingar

um slika samninga og adrattarskuldbindingar er ad finna i arsreikningi. Breytingar & framvirkum

samningum eru teknar i gegnum rekstrarreikning og geta valdid verulegum breytingum a avoxtun

eigna.
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Eftirlit Tioni
Einu sinni & dri vid gerd fjarfestingastefnu er dregin saman mynd af heildareign i framtaks- 13ari
fjarfestingum ad vidbaettum eftirsteedum adrattarskuldbindingum og borid saman vid
fjarfestingarstefnu fyrra ars.

Daglegar st6dur afleidusamninga eru reiknadar og faerdar i gengisuppgjori. Daglega

Lifeyrisskuldbindingadhaetta
Hzettan 4 pvi ad lifeyrissjéodurinn geti ekki stadid vid skuldbindingar sinar og greitt at lifeyri.

Lausafjaraheetta
Skilgreining: Haettan 4 ad sjédurinn hafi ekki naegilegt laust fé til ad standa vid naudsynlegar greidslur
sem demi:

1. greida lifeyri samkvaemt sampykktum

2. gera upp verdbréfavidskipti sem hann hefur stofnad til

3. greida fyrir rekstur a sjédnum
pa getur sjédurinn ordid fyrir dveentu Utstreymi sem einnig getur haft ahrif. Lausafjardhaetta skiptist i
seljanleikadhaettu og Utstreymisahattu, sem skilgreindir eru hja lifeyrissjodunum sem sérstakir
dhattupaettir.

Almennt geeta sjodstjorar ad pvi vid mat a fjarfestingakosti ad vidkomandi fjarfesting sé Vid kaup
seljanleg. Skilgreindar eru audseljanlegar eignir og metid hvort rymi er fyrir tregseljanlegar

eignir.

Manadarlega eru teknar saman upplysingar um hlutfall audseljanlegra eigna i avoxtunar- 12 3 ari
leidum.

Seljanleikadahaetta

Skilgreining: Heettan 4 ad ekki takist ad selja verdbréf eda innleysa fjarmalagerninga 4 négu
skdmmum tima nema verulega undir matsvirdi, sem par med leidir af sér tap.

Eftirlit Tioni
Sja eftirlit med lausafjarahaettu par sem fylgst er med hlutfalli audseljanlegra eigna.

Utstreymisahaetta

Skilgreining: Heettan 4 ad eignir renni hradar ur sjodnum en rad var fyrir gert. bessari dhaettu parf ad
gefa sérstakan gaum i séreignardeildum. P4 kunna breytingar 4 [l6gum um greidslur ar
séreignardeildum ad auka pessa dhaettu umfram pad sem gert hafdi verid rad fyrir. Haettan 4 ad
rétthafar i séreign flytji réttindi 4 milli séreignarleida, ymist innan séreignardeildar eda & milli
vorsluadila séreignarsparnadar.

Arlega eru teknar saman upplysingar hversu mikid er laust til Gttektar Gr avoxtunarleidum 134 ari
séreignarsjods og oftar ef reglur um Uttektir breytast.

Arlega er farid sérstaklega yfir greidsluflaedi i dvéxtunarleidum séreignarsjéds og oftar ef 13 ari
astaeda pykir til t.d. ef reglur um Uttektir breytast.

Arlega er farid yfir greidsluflaedi i samtryggingarsjédi og oftar ef astaeda pykir til. 134 ari

Motadiladhzetta
Moétadiladhaetta er haettan a pvi ad métadili i vidskiptum eda utgefandi verdbréfs geti ekki stadid vid
skuldbindingu sina gagnvart sjodnum eda uppfylli ekki akvaedi samnings ad 60ru leyti.
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Utlanaahaetta (e.credit risk)

Skilgreining: Haettan & greidslufalli tiltekins skuldara og tapi sem af pvi getur ordid. Utldnaahaetta
(skuldaraahatta) er jafnan maeld med gjaldpolspréfi eda lanshaefismati. Aldursgreining vanskila og
breyting & tryggingahlutféllum eru 6nnur deemi um mat 4 atldnaahaettu.

Eftirlit Tioni
Utgefendur purfa ad uppfylla vidmidanir i fjarfestingarstefnu pegar akvordun er tekin um Vid kaup
fjarfestingar. Sjodstjorar skra dkvardanir og forsendur peirra a sérstok akvérdunarblod.
Metin er métadiladhaetta steerstu utgefenda skuldabréfa m.t.t. likinda a greidslufalli ad 13ari
einhverju eda 6llu leyti. Sjodstjorar fylgjast med uppgjorum staerstu utgefenda i eignasafni
og reikna Ut vidmidunarhlutfoll fyrir pa.

Sjédstjorar fylgjast med greidslum og afborgunum markadsskuldabréfa. Einnig er fylgst med Reglubundid
skilmalum markadsskuldabréfa og hvort tilefni sé til gjaldfellingar peirra.
Lan til sjédfélaga eru i innheimtu hja islandsbanka. Fjérum sinnum a ari er sérstaklega farid 43 ari
yfir vanskil a lanum til sjédfélaga. Einnig er kallad eftir st6du a lanum i l6gfraedilegri
innheimtu a sama tima.

Sampjoppunarahzetta

Skilgreining: Heettan 4 of litilli dreifingu matadila lifeyrissjods. Til deemis getur verid ad lifeyrissjodur
kaupi talsvert magn skuldabréfa og hlutabréfa utgefin af sama adila eda tengdra adila. Takmarkanir i
|6gum draga ur sampjoppunarahaettu en koma ekki i veg fyrir ad lifeyrissjodir geti verid med mikla
madtadiladhaettu a einn Utgefanda, eina atvinnugrein eda landssvaedi.

Eftirlit Tioni

Madnadarlega eru hlutabréf og skuldabréf flokkud eftir itgefendum, atvinnugreinum og 43 ari
landsvaedum.

Vid mat a fjarfestingakosti er hugad ad tengslum utgefanda vid dtgefendur annarra verd- Reglubundid
bréfa i eigu sjédsins.

Landsahaetta

Skilgreining: Haettan 4 ad fjarfestingar lifeyrissjods séu of tengdar einu landi eda landsvaedi. | sumum
tilvikum er landsahaettu ruglad saman vid pdlitiska dhaettu, en landsdhaetta er vidtaekari og neer til
fidlmargra patta sem einkenna einstok landsvaedi. Gjaldeyrisstefna, hagvoxtur, rikisfjarmal og likur a
atokum a atvinnumorkudum, borgarastridi eda stridi @ milli naerliggjandi landa eru daemi um paetti
sem hafa ahrif 3 landsahaettu.

Manadarlega eru teknar saman upplysingar um veegi virkrar og dvirkrar styringar dsamt 43 ari
upplysingum um landsveedaskiptingu eigna. Markmidid er ad erlend hlutabréf sjodsins
endurspegli ad mestu landsvaedaskiptingu heimsvisitolu hlutabréfa.

Madnadarlega eru tekin saman hlutfoll innlendra eigna i dvoxtunarleidum og skodud i 43 ari
samanburdi vid skilgreind hamarkshlutfoll samkvaemt fjarfestingastefnu.

Afhendingarahaetta

Skilgreining: Afhendingarahaetta er su dhaetta ad métadili afhendi ekki verdbréf i samraemi vid
akvaedi fjdrmalasamnings. Slik dhaetta getur skapast pegar varsla verdbréfa er hja 3ja adila og getur i
sumum tilfellum leitt til tjéns.

| Eftirlit Tioni
Geett er ad pvi ad vid kaup a orafvaeddu skuldabréfi fari greidslur ekki fram fyrr en vid Vidskipti
afhendingu skuldabréfs. AG sama skapi er skuldabréf ekki afhent fyrr en greidsla hefur

borist sjédnum.
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Uppgjorsaheetta

Skilgreining: Uppgjorsahaetta er su ahaetta ad métadili i vidskiptum afhendi ekki fijarmalagerning eda
virdi hans i reidufé eins og um var samid og eftir ad lifeyrissjodurinn hefur uppfyllt sinn hluta
samningsins, p.e. afhent fjdrmalagerning eda virdi hans i reidufé.

Eftirlit | Tidni |

Eftirfylgni er med uppgjori & 6llum vidskiptum Almenna lifeyrissjodsins og sjodurinn & alla Um leid

jafna vidskipti vid og i gegnum adila sem |Uta opinberu eftirliti. og vidskipti
fara fram

Rekstrarahatta

Ahaetta vegna taps sem er afleiding af 6fullnaegjandi eda dnothaefum innri verkferlum,
starfsmonnum, kerfum eda vegna ytri atburda i rekstrarumhverfi lifeyrissjéda.

Ahzetta vegna svika (eignastyring)

Skilgreining: Haetta & svikum sem valda sjodnum fjarhagslegu tjoni. T.d. geeti verid um svik
starfsmanna eda peningapvaetti ad reeda. Adskilnadur starfa, sampykkisferli og kerfisleegar
adgangstyringar eru deemigerd vidbrogd vid mogulegri sviksemi, dsamt afstemmingum & reikningum
og almennri eignatalningu.

Til ad tryggja ad vidskipti séu innan heimilda eru vidskipti skrad a skraningarblad og ad auki 12 3 ari
eru gefnar upplysingar um 6ll vidskipti lidins manadar 8 manadarlegum stjérnarfundum.

i daglegu gengisuppgjori avoxtunarleida er fylgst med hvort verulegar breytingar eru fra Reglubundid
fyrra uppgjori, t.d. ef verulegar fjarhaedir hafa farid ut af vorslusafni.

Fravikadhaetta
Skilgreining: Heetta 4 ad eignir dvoxtunarleida séu utan heimilda i fjdrfestingastefnu sjédsins.

Eftirlit Tioni
Arsfjérdunglega eru eignir dvoxtunarleida bornar itarlega saman vid heimildir { 43 ari
fjdrfestingastefnu. Samantektin og nidurstodur eru sendar til FME.

Ahaettustefnan var sampykkt fyrir samtryggingarsjéd og séreignarsjod Almenna lifeyrissjédsins ¢
stjérnarfundi lifeyrissjodsins pann 20.11.2013.
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Stadfesting stjornar

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

Almenni lifeyrissjodurinn 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 lifeyrissjodsins 20. névember 2013
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Fylgiskjal: Reglur um lan til sjodfélaga
Umsokn um lan asamt fylgiskjolum 4 ad skila a skrifstofu AlImenna lifeyrissjédsins, Borgartuni 25, Reykjavik. Lan til
sjoofélaga eru afgreidd eftir pvi sem umsdknir berast.

Skilyrdi Umsaekjendur purfa ad uppfylla eitt af eftirtéldum skilyrdum.
e vera virkir sj6dfélagar (hafa greitt idgjold siGustu 3 manudi i samtryggingarsjod en peir
sem eingdngu greida i séreignarsjod purfa ad hafa greitt i sex manudi).
e hafa greitt til sj6dsins i 3 4r og eiga inneign eda réttindi i sjodnum.
e vera lifeyrispegar hja sjodnum.

Tegund lans A-lan

o Lansfjarhaed allt ad 50 milljdnum, had vedskilmalum.

e Ladnad er gegn fyrsta vedrétti i ibudarhusnzedi i eigu lantaka og samfelldri vedrod fra og
med fyrsta vedrétti. PS er heimilt ad lana gegn 6drum vedrétti ef lansfjarhaed a fyrsta
vedrétti er innan vid 5% af verdmaeti husnadisins.

e Hamarksvedsetning er 75% af metnu markadsverdi ibidarhusnaedis. Vedsetning ma po
aldrei vera haerri en 90% af brunabdtamati nema 16gd sé fram viéboétartrygging og purfa
skilmalar tryggingarinnar ad vera pannig ad henni verdi ekki sagt upp nema med
sampykki sjodsins.

B-lan

e Lansfjarhaed allt ad 35 milljénum, had vedskilmalum.

e Lanad er gegn vedrétti i ibudarhidsnaedi i eigu lantaka. Hamarksvedsetning er 65% af
metnu markadsverdi ibidarhusnaedis. Vedsetning ma pé aldrei vera haerri en 90% af
brunabdtamati nema 16gd sé fram vidbodtartrygging og purfa skilmalar tryggingarinnar
ad vera pannig ad henni verdi ekki sagt upp nema med sampykki sjédsins. Ekki er gerd
krafa um dkvedna vedrod.

Lanskjor e Lanstimi er allt ad 40 ar ad vali ldntaka. Ef vedsett eign er sumarhus getur lanstimi verid
allt ad 15 ar en ef sumarhusid er a leiguldd getur lanstimi po aldrei verid lengri en
gildistimi l6darleigusamnings.

e Lan geta verid med jofnum afborgunum eda jéfnum greidslum.

e Sjoofélagalan eru med méanadarlega gjalddaga og geta lantakendur samid vid
vidskiptabanka sinn um sjalfvirkar skuldfzerslur. Lantakendur greida kostnad af greidslu
afborgana.

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

e Haegt er ad velja um verdtryggt 1an tengt neysluverdsvisitolu og dverdtryggt lan.
Lantakendur geta skipt lansfjarhaed a milli verdtryggdra og overdtryggdra kjara.

e Lantakendur geta breytt lanskjorum lana gegn sérstoku breytigjaldi sem nemur 0,5% af
eftirstodum lans. beir sem dska eftir ad breyta verdtryggdum lanum i dverdtryggd verda
ad skila inn greidslumati og standast pad.

Verdtryggd lan

e Geta verid med féstum voxtum eda breytilegum ad vali lantaka

e Fastir vextir eru dkvardadir af stjorn sjodsins. Gildandi vextir eru birtir & heimasidu
sjédsins

e Breytilegir vextir breytast 15. hvers manadar. Vextir taka mid af medalavoxtun a
skuldabréfaflokki ibudarlanasjéds HFF150434 i vidskiptakerfi Kauphallar islands
undangenginn manud ad vidbaettu 0,75% alagi. Gildandi vextir hverju sinni eru birtir a
heimasidu sjédsins.

Overdtryggd lan

e Vextir a éverdtryggdum lanum eru festir til eins ars i senn.

o Overdtryggdir vextir eru akvardadir af stjorn sjédsins og eru gildandi vextir birtir &
heimasidu sjodsins.

Vedskilmalar e Fasteignaved parf ad vera i eigu lantaka eda liggja fyrir pinglystur kaupsamningur par
sem lantakandi er adili ad og mun eignast viokomandi eign. Adeins er heimilad ved sem
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er i fullri eign lantaka eda i sameign vid maka eda 100% eign hjuskaparmaka par sem
ekki liggur fyrir kaupmali par sem vedid er skrad séreign maka. Ef um évigda sambud er
ad raeda pa purfa badir adilar ad vera lantakendur.

e Efvedsett eign er atvinnuhlsnaedi ma vedsetning med umbednu lani vera mest 35% af
metnu markadsverdi. Vedsetning ma po aldrei vera haerri en 90% af brunabdtamati.

e Ef vedsett eign er sumarhus er hamarkslan 12 milljonir og verdur 1anid 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 4 ad sumarhus séu tryggd fyrir 58rum tjénum en brunatjoni,
t.d. gegn vatnstjoni, innbroti o.s.frv. Gerd er krafa ad lantakendur sendi einu sinni & ari
afrit af tryggingaskirteini sinu en sé pad ekki gert hefur lifeyrissjodurinn heimild til ad
gjaldfella lanid.

Greidslumat ® Med umsékn um lan skal fylgja greidslumat sem framkvamt hefur verid af banka eda
sparisjodi. Ef lantaki er i hjonabandi eda sambud med sameiginlegan fjarhag skulu badir
adilar hjonabands / sambudar fara i greidslumat.

e Efsott er um haerra ldan en 20 m.kr. eda vedsetning er yfir 65% af verdmaeti fasteignar
verdur umsakjandi ad standast greidslumat pannig ad synt sé ad hann geti greitt af
skuldbindingum sinum.

Kostnadur e Lantokugjald er 0,5%. Kostnadur vid ad utbua skuldabréf er samkvaemt gjaldskra
sjédsins sem birt er a heimasidu hans.

e Lantaki greidir opinber gjold (stimpilgjald og pinglysingargjald) samkveemt l6gum og
gjaldskra syslumanna.
Fylgiskjol Med umsokninni purfa ad fylgja eftirfarandi upplysingar um hisnadid.

e Nyttt vedbokarvottord.

e Greidslumat

o  Afrit af sidustu greidslukvittunum af peim lanum sem hvila @ undan

o  Afrit af tryggingabréfum sem hvila a eigninni.

o Afrit af pinglystum kaupsamningi hafi eignin skipt um eigendur & sidustu premur arum.

e  Fasteignamat eda verdmat fra loggiltum fasteignasala (i samradi vid starfsmenn
sjodsins). Lantakandi greidir kostnad vid s6lumatid.

e Upplysingar um brunabdtamat.

e Afrit af skilmalum fyrir vidbdtarbrunatryggingu. | skilmalum tryggingarinnar parf ad
koma fram ad ekki sé heimilt ad breyta tryggingunni nema med sampykki Almenna
lifeyrissjédsins.

e Huseignir i smidum purfa ad vera komnar a byggingarstig 4 samkvaemt islenskum stadli
um byggingarstig husa IST 51:2001 4samt 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.
o  Afrit af I68arleigusamningi.
e  Stadfesting 4 ad sumarhus sé tryggt gegn tjéni, 66ru en brunatjoni.

Almenni lifeyrissjédurinn askilur sér rétt ad dska eftir 68ru verdmati fra 16ggiltum fasteignasala sem sjédurinn
tilnefnir. Ef verdmat med umsdkn er 20% hzerra en fasteignamat fer sjédurinn alltaf fram a annad sélumat fra
fasteignasala sem sjédurinn tilnefnir.

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 haetti ad vafi leiki 4 greidsluhzefi [antakanda getur sjédurinn laekkad
umbedna lansfjarhaed eda hafnad lanveitingu.

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

Sampykkt af stjorn 28. dgust 2013.
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