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Ný sjóðfélagalán
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Fjárhæð nýrra sjóðfélagalána eftir tegundum
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Vaxtaþróun sjóðfélagalána (grunnlán)
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Umræðuskýrsla Seðlabanka Íslands



Umræðuskýrsla Seðlabanka Íslands

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Umræðuskýrsla Seðlabanka Íslands

Sérrit um umsvif lífeyrissjóða á fjármálamarkaði og æskilegar 
umbætur á löggjöf um lífeyrissjóði

Í ritinu er m.a. komið inn á eftirfarandi sjónarmið 
Seðlabankans:

• Lagðar til breytingar á fjárfestingarheimildum lífeyrissjóða 
(fella á brott magnbundnar takmarkanir).

• Kallað eftir aukinni samræmingu við aðra löggjöf á 
fjármálamarkaði, m.a. varðandi áhættustýringu, regluvörslu og 
mat á hæfi stjórnarmanna.

• Neikvæð afstaða gagnvart aðkomu lífeyrissjóða að 
fasteignalánamarkaði (sjóðfélagalánum).

• Lagðar til breytingar á reglum um séreignarsparnað (m.a. 
varðandi tilgreinda séreign).



Hluthafastefna



Hluthafastefna Gildis

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Hluthafastefna

Eftirfylgni stefnunnar á árinu 2024 

Helstu áherslur og athugasemdir á aðalfundum og hluthafafundum 
• Starfskjarastefnur – athugasemdir varðandi uppbyggingu þeirra og efnisatriði
       Snýr að eftirfarandi félögum: Hampiðjan, Heimar og Ölgerðin

• Tilnefningarnefndir – tillögur um að hluthafafundur félaga kjósi alla fulltrúa í tilnefningarnefndum
       Snýr að eftirfarandi félögum: Kvika banki og Eik 

• Kaupréttaráætlanir – athugasemdir við umfang og uppbyggingu kaupréttaráætlana og ábending um að 
leggja fleiri þætti en hlutabréfaverð til grundvallar langtímahvatakerfum stjórnenda

       Snýr að eftirfarandi félögum: Heimar, Hagar og Reitir



Hluthafastefna Gildis

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Hluthafastefna

Eftirfylgni með stefnunni á árinu 2024 

Dæmi um bókun á hluthafafundum
• Bókun Gildis á hluthafafundi Reita þann 

16. október síðastliðinn vegna 
innleiðingar á kaupréttarkerfi

Athugasemdir og ábendingar snúa m.a. að:
• Hækkun á nýtingarverði á milli ára, gerð tillaga 

um meiri hækkun
• Stjórn félagsins hvött til þess að skoða aðrar 

leiðir varðandi langtímahvatakerfi en eingöngu 
tengingu við hlutabréfaverð



Örorkuframlag



Ráðstöfun Gildis á örorkuframlagi

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Örorkuframlag

Framlaginu er ráðstafað beint til sjóðfélaga

Samkvæmt samþykktum sjóðsins er framlaginu ráðstafað beint til sjóðfélaga 
• Réttindaávinnsla eykst sem nemur 3,6% af iðgjöldum sjóðfélaga – þ.e. sjóðfélagar fá 

viðbótariðgjald sem þessu nemur
• Einnig er greiddur viðbótarlífeyrir til lífeyrisþega annarra en barnalífeyrisþega sem nemur 

3,0% af lífeyri þeirra

Breytingar á örorkuframlaginu munu fela í sér samsvarandi breytingar gagnvart 
sjóðfélögum Gildis

• Réttindaávinnsla sjóðfélaga mun því lækka sem því nemur ef framlagið verður afnumið
• Lífeyrisgreiðslur sjóðfélaga lækka þannig einnig við afnám framlagsins sem þessu nemur



Framlag til jöfnunar örorkubyrði lífeyrissjóða

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Örorkuframlag

Óvissa um framlagið

Samkvæmt fjárlögum 2025 er uppi óvissa um jöfnunarframlag ríkisins
• Í fjárlagafrumvarpi fyrir komandi ár var upphaflega lagt til að framlag til jöfnunar á örorkubyrði 

almennra lífeyrissjóða yrði lækkað í 2,5 ma.kr. (um 65% lækkun miðað við reiknireglu) og að 
framlagið verði afnumið að fullu eftir það

• Jafnframt er í frumvarpinu lagt upp með breytta nálgun á úthlutun framlagsins, því verði 
einungis ráðstafað til þeirra sjóða sem eru með þyngstu örorkubyrðina

Líklegar breytingar á frumvarpinu
• Samkvæmt fyrirliggjandi breytingartillögu á frumvarpinu mun framlagið að öllum líkindum 

haldast óbreytt á næsta ári gagnvart Gildi og öðrum lífeyrissjóðum með háa örorkubyrði
• Óvissa er hins vegar um framlagið á árunum þar á eftir



Framlag til jöfnunar örorkubyrði lífeyrissjóða
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Sjónarmiðum Gildis komið á framfæri  

Gildi skilaði umsögn til Alþingis vegna málsins 
• Alvarlegar athugasemdir gerðar við lækkun 

framlagsins og hugmyndir um afnám þess frá og með 
árinu 2026

• Ekki gerð athugasemd við breytta nálgun á nýrri 
úthlutun örorkuframlagsins til þeirra sjóða sem bera 
þyngstu örorkubyrðina

• Áréttuð áhrif þess að fella framlagið á brott fyrir 
sjóðfélaga Gildis – heildaráhrif áætluð um 5,7%



Framlag til jöfnunar á örorkubyrði
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Mikilvægi framlagsins fyrir Gildi

Mikilvæg atriði sem þarf að hafa í huga:
• Örorkubyrði er mjög mismunandi á milli sjóða, mikil 

hjá sumum en lítil hjá öðrum

• Því meiri sem örorkutíðni er hjá lífeyrissjóði því 
minni er geta viðkomandi sjóðs til þess að greiða 
ellilífeyri – þess vegna er framlagið

• Væntingar um almenna lækkun á tíðni örorku með 
kerfisbreytingum leysir ekki mismunandi 
örorkubyrði milli lífeyrissjóða

• Framlagið er afar mikilvægt fyrir nokkra lífeyrissjóði 
með háa örorkubyrði

Hlutfall örorkuskuldbindinga af 
heildarskuldbindingum



Aðstöðumunur þrátt fyrir framlag

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Örorkuframlag
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Rósa Björgvinsdóttir

Þróun á mörkuðum



Þróun innlendrar verðbólgu - 12 mánaða

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Markaðir

- frá október 2023 til október 2024

5,1%

2,8%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

okt.23 nóv.23 des.23 jan.24 feb.24 mar.24 apr.24 maí.24 jún.24 júl.24 ágú.24 sep.24 okt.24

12m verðbólga 12m verðbólga án húsnæðis Meginvextir Seðlabanka í lok mánaðar

7,2%

5,8%

9,0%

9,25%



Verðþróun innlendra ríkisskuldabréfa
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- frá ársbyrjun til 1. nóvember 2024
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Óverðtryggð ríkisskuldabréf, ávöxtunarkrafa
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- frá ársbyrjun til 1. nóvember 2024
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- frá ársbyrjun til 1. nóvember 2024
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Innlend hlutabréf – OMXI GI vísitalan

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Markaðir

- uppsöfnuð ávöxtun í lok hvers mánaðar á árinu 2024

Heimild: Kodiak Excel

10,0%

4,6%

-1,1%

2,5%

-2,4%

-4,6%

-3,1%
-1,9%

1,9%

9,9%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

Jan Feb Mar Apr Maí Jún Júl Ágú Sep Okt



-76,2%
-36,4%

-25,6%
-18,9%

-17,6%
-15,8%
-15,0%

-11,5%
-11,0%

-5,0%
-4,7%

3,6%
9,2%
9,9%

11,5%
11,7%

12,8%
13,5%
13,6%
14,0%

15,4%
17,1%
17,6%

18,8%
21,0%

22,1%
22,5%

23,9%
30,6%

39,2%
39,6%

Play
Sýn

Eimskip
Icelandic Salmon

Icelandair
Iceland Seafood

Hampiðjan
Síldarvinnslan

Brim
Ísfélagið

Nova
Arion
Kvika

OMXIGI
Skel

Skagi
Ölgerðin

Íslandsbanki
Alvotech

Sjóvá
Reitir

Eik
Síminn

Hagar
Festi

Amaroq
Marel

Embla*
Kaldalón

Heimar
Oculis*

Ávöxtun innlendra skráðra hlutabréfa

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Markaðir

- frá ársbyrjun til 1. nóvember 2024

Heimild: Kodiak Excel*Ávöxtun Emblu (áður Össur) er í ISK en félagið er skráð í Kaupmannahöfn. Oculis miðast við fyrsta viðskiptadag sem var 23. apríl 2024.



Gengisþróun íslensku krónunnar 
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- frá ársbyrjun til 1. nóvember 2024

Heimild: Seðlabanki Íslands
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Helstu breytingar á verðbréfamarkaði

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Markaðir

- frá ársbyrjun til 1. nóvember 2024

• Verðbólga hefur lækkað undanfarna mánuði og stendur 12 mánaða verðbólga nú í 5,1%.

• Stýrivextir Seðlabankans hafa lækkað um 0,25 prósentustig og standa nú í 9,00%.

• Krónan hefur styrkst um 0,9% gagnvart EUR en veikst um 0,6% gagnvart USD og 2,5% 
gagnvart GBP. Gengisvísitalan hefur lækkað um 1,4% yfir sama tímabil, sem samsvarar 
1,4% styrkingu krónu.

• Ávöxtunarkrafa óverðtryggðra ríkisskuldabréfa hefur lækkað örlítið á árinu á lengri 
endanum, eða sem nemur á bilinu 0,02% - 0,10%. 

• Krafa lengri verðtryggða bréfa hefur lítið breyst á árinu en krafa styttri verðtryggðra 
ríkisbréfa hefur hækkað um 1,1%. 



Helstu breytingar á verðbréfamarkaði (#2)

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Markaðir

- frá ársbyrjun til 1. nóvember 2024

• Innlend hlutabréf hafa hækkað um 9,9% frá áramótum (OMXIGI-All Share).

• Erlend heimsvísitala hlutabréfa (MSCI World) hefur hækkað um 16,5% í USD frá 
áramótum eða um 17,7% mælt í ISK.

• Erlend heimsvísitala skuldabréfa (Global Aggregate) hefur hækkað um 0,1% í USD frá 
áramótum eða um 0,7% mælt í ISK.

Heimild: Bloomberg



Eignasafn samtryggingardeildar



Eignasafn samtryggingardeildar

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Samtryggingardeild

- staðan 31. október 2024

Hlutabréf
46,9%

Hlutabréf;
53,1%

Hlutabréf og 
afleiður; 54,6%

Skuldabréf og 
innlán; 45,4%

Erlend mynt; 
37,1%

Íslenskar krónur; 
62,9%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Innlán; 1,4%

Ríkistryggð 
skuldabréf; 14,4%

Önnur innlend 
skuldabréf; 17,5%

Innlend 
hlutabréf; 

21,4%

Erlend 
skuldabréf; 2,0%

Erlend 
hlutabréf; 

33,2%

Veðskulda-
bréf;

10,1%



Nafnávöxtun eignaflokka samtryggingardeildar 

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Samtryggingardeild

- frá ársbyrjun til 31. október 2024

0,6%

4,6%

5,8%

6,9%

7,5%

7,6%

7,8%

7,9%

8,9%

11,3%

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%

Erlendir skuldabréfasjóðir

Innlán

Aðrar fjárfestingar

Skuldabréf banka og sparisjóða

Ríkistryggð skuldabréf

Skuldabréf sveitarfélaga

Veðskuldabréf

Skuldabréf fyrirtækja

Innlend hlutabréf

Erlend hlutabréf



Fjárfestingartekjur verðbréfa og innlána

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Samtryggingardeild

- frá ársbyrjun til 31. október 2024 (ma.kr.)
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Samtryggingardeild - fjárfestingarstefna 2024:

Samtryggingardeild Stefna Eignir þann Heimiluð frávik
Verðbréfaflokkur 2024 1.11.2024 Mismunur Lágmark Hámark

INNLÁN 0,5% 1,4% -0,9% 0,0% 10,0%

SKULDABRÉF 45,0% 44,1% 0,9% 35,0% 65,0%

- Skuldabréf með ábyrgð ríkisins 15,0% 14,4% 0,6% 8,0% 23,0%

- Skuldabréf banka og sparisjóða 8,0% 7,6% 0,4% 4,0% 12,0%

- Veðskuldabréf 11,0% 10,1% 0,9% 2,0% 16,0%

- Skuldabréf sveitarfélaga 2,5% 2,5% 0,0% 0,0% 5,0%

- Skuldabréf fyrirtækja 8,0% 7,4% 0,6% 3,0% 15,0%

- Erlend skuldabréf 0,5% 2,0% -1,5% 0,0% 12,0%

HLUTABRÉF 53,0% 52,8% 0,2% 35,0% 60,0%

- Innlend hlutabréf 22,0% 21,4% 0,6% 12,0% 29,0%

- Erlend hlutabréf 31,0% 31,5% -0,5% 19,0% 39,0%

AÐRAR FJÁRFESTINGAR 1,5% 1,7% -0,2% 0,0% 5,0%

SAMTALS 100,0% 100,0%

Staða eigna og fjárfestingarstefna

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Fjárfestingarstefna

Samtryggingardeild - fjárfestingarstefna 2024
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Valkostir í séreignarsparnaði



Samtrygging, séreign og tilgreind séreign

Fulltrúaráðs- og sjóðfélagafundur 23. nóvember 2023 Valkostir í séreignarsparnaði
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Samtrygging, séreign og tilgreind séreign

Fulltrúaráðs- og sjóðfélagafundur 23. nóvember 2023 Valkostir í séreignarsparnaði
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Séreignarsparnaður og tilgreind séreign

Fulltrúaráðs- og sjóðfélagafundur 23. nóvember 2023 Valkostir í séreignarsparnaði
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Séreignarsparnaður og tilgreind séreign

Fulltrúaráðs- og sjóðfélagafundur 23. nóvember 2023 Valkostir í séreignarsparnaði

Fjárfestingarleiðir Gildis – nánari sundurliðun
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Samanburður á kostnaði

Sjóðfélaga- og fulltrúaráðsfundur 12. nóvember 2024 Valkostir í séreignarsparnaði
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0,58%

Ef hætt/innleyst er eftir eitt ár*

10,9%

75,8%
*Fjárfestingarleiðir: 
Gildi: Framtíðarsýn 1 / VPV: VPV Future Pension Classic / Allianz: Allianz Target4Life



Samanburður á ávöxtun
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*Fjárfestingarleiðir: 
Gildi: Framtíðarsýn 1 / VPV: VPV Future Pension Classic / Allianz: Allianz Target4Life



Samanburður á ávöxtun
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Ef hætt/ innleyst er eftir 5 ár*
G

ild
i

Al
lia

nz
VP

V

*Fjárfestingarleiðir: 
Gildi: Framtíðarsýn 1 / VPV: VPV Future Pension Classic / Allianz: Allianz Target4Life
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