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INNGANGUR

FJARFESTINGAUMHVERFI

Hagkerfio

Vidspyrna islenska hagkerfisins eftir efnahagsafoll sidustu ara hefur verid 6flug, en vegferdinni er ekki alveg
lokid pé mikid hafi dunnist. Efnahagsumsvif hafa dregist saman undanfarid og verdbédlga hefur leekkad
verulega 4 arinu. Samhlida rikir p6 mikil spenna 4 vinnumarkadi og atvinnuleysi meelist na 5,2%, sem er
harra en pad hefur verid sidustu tvo ar.

Ferdapjonusta er ein helsta stod islensks utflutnings og hefur mikil ahrif & islenskt efnahagslif.
Greiningaradilar gera rad fyrir a0 fjoldi ferdamanna sem heimsaekir landid nai nyjum hagildum arid 2025.
P& hefur mikill innflutningur 4 vinnuafli att sér stad, og utlit er fyrir ad s préun haldi &fram naestu arin.
Einkaneysla hefur verid mjog sterk sidan heimsfaraldurinn héfst en visbendingar eru nd um ad haegja sé a
vexti hennar pratt fyrir fjolgun a4 vinnumarkadi sem stydur vid einkaneyslu. Margir kraftar toga { 6likar attir
um pessar mundir. Hagvaxtarhorfur naestu ara eru engu ad sidur gddar og sér i lagi { samanburdi vid helstu
vidskiptalond Islands.

Barétta vid haekkandi verdlag er ein af helstu 4skorunum sedlabanka um allan heim og Sedlabanki {slands
er par engin undantekning. Verdbdlga hefur lengi verid yfir viomidunarmdrkum og pralatari en spar gerou
rad fyrir. Heekkun ibidaverds hefur verid helsti drifkraftur verdbolgu hér & landi sidustu misseri, og sidasta
ario hafa ahrif husnaedispattarins a visitdlu neysluverds aukist & ny. Dregid hefur verid ar verdbolgu a arinu,
ur 9,9% i 5,1% og an hisnaedis melist hin na 2,8%, en pd er nokkud { ad 2,5% verdbolgumarkmidi
Sedlabankans verdi naa.

Sedlabanki [slands hefur lagt sig fram vid ad na nidur verdboélgu og haekkad meginvexti (styrivexti), vexti 4
sjo daga bundnum innlanum 14 sinnum { r6d fra mai 2021 til oktéber 2023. Fyrstu niu manudi arsins 2024
héldust meginvextir bankans dbreyttir { 9,25% bangad til peir voru laeekkadir um 0,25 présentustig pann 2.
oktéber og 0,5 présentustig 20. névember sl. I yfirlysingu peningastefnunefndar Sedlabankans 20.
névember 2024 kemur fram: ,Verdbdlga hefur hjadnad undanfarid og maeldist 5,1% { oktéber. Hj6dnun
verdbdlgu er & breidum grunni og undirliggjandi verdbodlga hefur einnig minnkad. P4 hafa verdbdlgu-
vaentingar almennt laekkad og raunvextir pvi haekkad. Ahrifa pétts peningalegs taumhalds geetir afram i
efnahagsumsvifum og haegt hefur a vexti innlendrar eftirspurnar. Atvinnuleysi heldur afram ad pokast upp
oghorfur erud ad pad dragi ur spennu { pjédarbtiinu b6tt bad gerist haegar en 4dur var talid. Pralat verdbdlga
og verdboélguvaentingar yfir markmidi kalla b6 4 varkarni. Afram parf pvi ad vidhalda haefilegu adhaldsstigi
til pess ad koma verdbélgu { markmid innan dszettanlegs tima. M6tun peningastefnunnar naestu misseri mun
sem fyrr radast af préun efnahagsumsvifa, verobdlgu og verobdlguvantinga.”
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Hlutabréfamarkadur

A fyrstu tiu manudum arsins hefur verid nokkur marktaekur munur 4 4voxtun 4 innlendum og erlendum
hlutabréfamorkudum. Heimsvisitala hlutabréfa hefur haekkad (MSCI) um 16,2% 4 fyrstu tiu manudum
arsins, reiknad i islenskum krénum, en til samanburdar hefur Urvalsvisitala Kauphallar Islands (OMXI15)
haekkad um 9,2% a sama timabili.

Snemma & arinu 2024 hoéfu flestir sedlabankar heimsins vaxtaleekkunarferli en hér 4 landi dré Sedlabanki
fslands lappirnar og laekkadi fyrst vexti i oktéber sl. Med auknum veaentingum um vaxtalaekkanir eykst
eftirspurn eftir ahaettusamari fjarfestingum. Vaxtastigid hefur haft ahrif 4 fledid i eignaflokkum & fslandi
par sem fjarfestar hafa haldid sér til hlés { pvi hdvaxtaumhverfi sem verio hefur.

Erlendir hlutabréfamarkadir hafa skilad dgeetri &voxtun 4 arinu 2024 pratt fyrir efnahagslega évissu vegna
stridsataka og forsetakosningar i Bandarikjunum. Eins og a arinu 2023, hefur avoxtun verid drifin afram af
faum teeknifyrirteekjum (e. The Magnificent Seven: Apple, Alphabet, Tesla, Nvidia, Microsoft, Meta og
Amazon) og vaentingar um voxt, préun og notkun a gervigreind hefur vissulega verid drifkraftur en p6 hefur
eftirspurn eftir 4kvednum vérum og pjénustu einnig haldist sterk sem hefur stutt vid hlutabréfaverd
alpj6dlegra fyrirtaekja.

Kosningar i Bandarikjunum hafa jafnframt vakid athygli fjarfesta a hlutabréfamérkudum. Kosningarnar hafa
sogulega einkennst af aukinni 6vissu og sveiflum a hlutabréfamoérkudum, par sem dvissa rikir um ahrif a
efnahagsmal pegar nyr forseti tekur til starfa. Par ad auki hefur dvissa vegna stridsataka reynst vidvarandi
sem getur medal annars leitt til vaxandi verdbolgu 4 heimsvisu vegna haekkandi orkuverds og haekkun &
verdi margvislegra afurda. Nyverio fékkst nidurstada i forsetakosningum Bandarikjanna og markadir
brugdust vio kjori nys forseta med miklum haekkununum hlutabréfa og styrkingu 4 Bandarikjadal.

Skuldabréfamarkaour

Eftir a0 vextir h6fou haldist ébreyttir { ramt ar, hafa meginvextir Sedlabanka leekkad um 0,75 présentustig
{ tveimur skrefum { oktéber og névember par sem eftirspurn hefur almennt dregist saman med minni
verdbdlgu. Mikilveegt er ad raunvaxtastig ibudalana verdi héflegra en verid hefur, medal annars til ad halda
aftur af kr6fum um launahaekkanir.

Fra aramétum hefur 6verdtryggdi vaxtaferillinn 1itid breyst en lengri endinn hefur laekkad litillega. Styttri
endi 6verodtryggora rikisbréfa hefur haekkad um 3pkt (RIKB 25 0612 ar 8,82% 1 8,85%) 4 medan naestlengsti
endinn hefur leekkad um 17pkt (RIKB 42 0217 ar 6,65% i 6,48%). Hvad verdtryggda vaxtaferilinn vardar
hefur stysta bréfio haekkad toluvert en dnnur bréf litio breyst. Styttri endi verdtryggora rikisbréfa hefur
haekkad um 110pkt (RIKS 26 0216 ar 3,57% 1 4,67%) a medan lengsti endinn hefur laekkad um 2pkt (RIKS
37 0115 ar 2,53% i 2,51%). Astaeda pess ad stysti verdtryggdi ferillinn haekkadi svona verulega 4 drinu var
6vissa vegna fyrirhugads afndms 4 oliugjaldi og upptoku kilémetragjalds, p.e. 6vissa um hvernig Hagstofa
fslands hygdist haga pessum breytingum inn { reikning 4 visitélu neysluverds. Nylega kom tilkynning fra
Hagstofu [slands um ad kilémetragjaldid verdi tekid inn { visitoluna og par med var évissuastandinu eytt en
avoxtunarkrafan leekkadi skarplega i kjolfar pess. Vaxtaferlar rikisskuldabréfa 4 markadi eru nidurhallandi
og endurspegla pannig veentingar um ad vextir muni koma til med ad leekka.

Sé horft til 6verdtryggdra- og verdtryggdra vaxtaferla ma sja ad verdbdlguvaentingar til medallangs tima
(2027) eru um 3,29%, til lengri tima (2031) um 3,69% og til langs tima (2042) um 3,70%. Raunvextir liggja
4 bilinu 4,26% - 2,51% sé horft til sama timaramma.

Verdbolgumarkmid Sedlabankans er 2,5% en verdbodlgualag 4 markadi er na um 3,45% - 3,67% eftir
timalengd (stutt-langt). Pessi préoun gefur til kynna ad buist er vid pvi ad verdbdlga til lengri tima litid muni
haldast yfir markmidi Sedlabankans.
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1. FORSENDUR FJARFESTINGARSTEFNU

i 36. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da kemur fram ad
stjorn skuli méta og kunngera fjarfestingarstefnu fyrir sj6dinn og einstakar deildir hans og avaxta fé sj6dsins
og einstakar deildir hans { samraemi vio eftirtaldar reglur og innan peirra marka sem 16gin setja.

1. Lifeyrissjoour skal hafa hagsmuni sj60félaga ad leidarljosi.

2. Lifeyrissjédur skal horfa til aldurssamsetningar sjédfélaga og annarra tryggingafraedilegra patta
sem hafa ahrif 4 skuldbindingar.

3. Allar fjarfestingar skulu byggdar & videigandi greiningu & upplysingum um o6ryggi, geedi,
lausafjarstodu og arosemi safnsins { heild.

4. Lifeyrissjodur skal geeta pess ad eignir sjodsins séu naegilega fjolbreyttar til ad komid sé i veg fyrir
sambpjoppun og uppsofnun ahaettu i eignasafninu, medal annars med pvi ad geeta ad fylgni ahaettu
einstakra eigna og eignaflokka.

5. Lifeyrissjodur skal setja sér sioferdileg viomio { fjarfestingum.

Stjorn sjodsins ber ad senda upplysingar um fjarfestingarstefnu sina fyrir komandi ar til fjaArmalaeftirlitsins.
Fjarfestingarstefnan er birt &4 heimasidu sjddsins, www.lsb.is.

1.1 UMFJOLLUN UM RETTINDAKERFI

Lifeyrissjodur baenda (LSB/sj6durinn) starfar samkvemt 16gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da og tryggir pau lagmarksréttindi sem par er kvedid a um. Sjédurinn
rekur samtryggingardeild og eru idgjold 4% framlag launpega og 11,5% framlag atvinnurekanda. Hlutverk
sj6dsins er ad tryggja sjoofélogum, eftirlifandi mokum peirra og bérnum lifeyri samkvaemt gildandi l6gum
og akveedum sampykkta sj60dsins.

Hrein eign Lifeyrissj6ds baenda til greidslu lifeyris var 42,8 milljardar kréna { lok 4rs 2023. A arinu 2023
voru greidandi sj6ofélagar 1.885 og medalfjoldi lifeyrispega 4.021. Fj6ldi peirra sem & réttindi hja sjédnum
voru 10.715 { &rslok 2023.

Mynd 1. Hrein eign til greidslu lifeyris a verdlagi hvers ars og i lok ars 2023 asamt raunavoxtun eignasafns.

Eign & verdlagi { arslok 2023 (m.kr.), vinstri as
B Eign 4 verdlagi hvers ars (m.kr.), vinstri as
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Medalraunavoxtun eignasafns sidustu fimm ara er 2,1% en 3,0% sidustu tiu arin. Sveiflur hafa verid { hreinni
raundvoxtun undanfarinn aratug sem sja ma 4 mynd 1. Hrein eign til greidslu lifeyris hefur fario vaxandi fra
arinu 2008 ef undan er skilid arid 2022, ekki adeins midad viod verdlag hvers ars heldur hefur ordid nokkur
aukning umfram verdlag pratt fyrir ad lifeyrisbyrdi sjodsins, b.e. lifeyrisgreidslur i hlutfalli af
iogjaldagreioslum hafi aukist 4 undanférnum arum. Han var 227% 4 arinu 2023.

Lifeyrissj6dur bzenda er langtimafjarfestir og leggur pad sjonarmid til grundvallar i fjarfestingum og
styringu a verdbréfaeign sinni i pvi skyni ad hamarka avoxtun sj6dsins med hlidsjon af peim kjorum sem
best eru bodin 4 hverjum tima, ad teknu tilliti til ahaettu.

Eignir skulu dvaxtadar { samraemi vid 16g, einkum VII. kafla laga nr. 129/1997, 9. gr. niverandi sampykkta
sj6dsins og samkvaemt ndnari reglugero fjarmala- og efnahagsraduneytisins.

Vio akvordun fjarfestingarstefnu er tekid mid af lifeyrisbyrdi sj6dsins og stefnan i grunninn hofd varfeerin
par sem mikilveegt er ad vel takist til vid 4voxtun eigna til ad verja dunnin réttindi.

Stjorn sjodsins stefnir p6 ad pvi ad auka réttindi til framtidar og gerir sér grein fyrir pvi ad pad geti falid i
sér einhverja viobdtardhaettu umfram pad ad fjarfesta eingéngu i rikistryggdum bréfum.

{ rikari meeli er horft til skuldbindinga sj6dsins og reynt ad lagmarka likur 4 pvi ad skerda purfi réttindi
sjéofélaga. Par skiptir miklu mali liftimi skuldbindinga, p.e. medalaldur sj6ofélaga. Pvi er mikilveegt ad

fjarfestingarstefnan taki tillit til samspils eigna og skuldbindinga, sem endurspeglar réttindi sjéofélaga i
framtidinni.

Afram er mikilvaegt ad hafa mismunandi eignaflokka i verdbréfaséfnum til ad draga tr dhzettu. Med pvi ad
blanda saman eignaflokkum ma na fram dheettudreifingu.

Med tilliti til pess sem hér hefur komid fram og midad vid st6du sjédsins og aldurssamsetningu sj6dfélaga
telur stjérn sjédsins rétt ad halda vaegi innlendu skuldabréfanna afram hau.

Fjarfestingarstefnan er motud til lengri tima, til allt ad fimm ara, og eignasamsetning er innan vikmarka
gildandi stefnu.

1.2 STEFNA UM ABYRGAR FJARFESTINGAR O0G HLUTHAFASTEFNA

Lifeyrissjédur beenda leggur aherslu a sidferdileg gildi vid fjarfestingadkvardanir sinar og er medvitadur um
ba stadreynd ad paer dkvardanir hafa ahrif 4 61ika hagadila og samfélagid { heild sinni.

Sjodurinn hefur sett sér stefnu um abyrgar fjarfestingar. Stefnan markar stefnu sj6édsins um sioferdisleg
viomio 1 fjarfestingum sem lifeyrissjodum ber ad setja sér samkveemt 36. gr. laga nr. 129/1997 um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6oa.

Sj6durinn hefur sett sér hluthafastefnu sem markar stefnu sj6dsins { stjornarhattum par sem hann er
hluthafi { fél6gum sem hann fjarfestir .

Stefnur pessar eru adgengilegar a vef sj60sins, www.lsb.is.
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2. TRYGGINGAFRADILEG STADA

[ tryggingafraedilegri athugun felst ad reikna annars vegar afallnar skuldbindingar midad vid dunninn
lifeyrisrétt sjodfélaga og hins vegar heildarskuldbindingar midad vio ad virkir sjoofélagar greidi afram til
sj6dsins par til peir hefja toku lifeyris. Vid uttektina er midad vid ad avoxtun sjédsins 4 naestu aratugum
verdi 3,5% umfram haekkun visitdlu neysluverds. Vid nuvirdisditreikning veentanlegs lifeyris og
framtidaridgjalda er notad sama vaxtaviomidido 3,5%. Mat 4 peim lifeyrisréttindum sem nudverandi
sj6ofélagar og lifeyrispegar hafa dunnid sér kallast afallin skuldbinding. Mat a skuldbindingum vegna
réttinda sem sjoofélagar munu avinna sér med aframhaldandi greidslum idgjalda til sj6dsins kallast
framtidarskuldbinding. Heildarskuldbindingar lifeyrissj6ds eru pannig samtala af afallinni skuldbindingu
og framtidarskuldbindingu.

Tryggingafraedileg uttekt i arslok 2023 synir ad heildareignir Lifeyrissj6ds baenda eru 52,7 milljardar kréna,
heildarskuldbindingar 58,4 milljardar kréna og eru pvi skuldbindingar umfram eignir 5,7 milljardar krona
eda 9,8% af skuldbindingum. Er petta annad arid i r6d0 sem eignir reiknast meira en 5% laegri en
skuldbindingar en er p6 undir 10%. Stada sjo6dsins er pviinnan peirra marka sem askilin eru par sem munur
milli eignalida og heildarskuldbindinga lifeyrissj6da samkvaemt akvaedum laga nr. 129/1997 um skyldu-
tryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda ma ekki reiknast 5% samfellt { fimm ar, eda 10% { eitt
sinn, meelt sem hlutfall af skuldbindingum.

Innleiding 4 nyjum lift6flum arid 2022.

[ lok 4rs 2022 sampykkti fjsrméla- og efnahagsraduneytid nyjar sampykktir Lifeyrissj6ds banda par sem
réttindadflun til framtidar er adlogud ad breyttum adferdum vid ad meta lifslikur. Pannig vinnur hver
argangur sér mismunandi rétt til framtidar, sem er { samraemi vid betri lifslikur peirra sem yngri eru.

[ lok ars 2021 hafdi raduneytid fallist 4 tillogur Félags islenskra tryggingasterdfraedinga (FIT) um
breytingar a danar- og eftirlifendat6flum sem nota skal vid mat skuldbindinga islenskra lifeyrissj6da.
Tillogurnar f6lu { sér ad mida skyldi vid ad aldursbundnar danarlikur myndu eftir 2016 breytast i samraemi
vid reiknilikan sem FIT lagdi fram. Samkveemt likaninu munu aldursbundnar danarlikur fara leekkandi
neestu dratugi. Breytingar eru daetladar mismunandi eftir feedingarargangi, aldri og kyni. Notkun likansins
leidir til haerra mats lifeyrisskuldbindinga. Fengu lifeyrissj6dir val um hvort likanid yrdi notad vid mat
skuldbindinga strax vio lok ars 2021, eda hvort pvi yroi frestad um eitt ar.

Afstada stjornar Lifeyrissjods beenda var ad nota skyldi peer forsendur sem réttastar veeru pekktar, og var
pvi hid nyja reiknilikan notad vid mat & stédu sjodsins { lok ars 2021. Breytingin leiddi til heerra mats
skuldbindinga en verid hefdoi med fyrra mati, og var nidurstadan ad réttindi sem paverandi sampykktir
sj60sins veittu til framtidar myndu verda um 20% meiri en fjarmoégnud yrou med idgjoldum. Ljost er ad
enginn lifeyrissjdour verdur rekinn med peim heetti til lengdar, og ma telja ad pad veeri i beinni andst6du
vio dkveedi laga um lifeyrissj6di nr. 129/1997 par sem segir { 1.mgr. 27. gr.: ,Sampykktir lifeyrissj6ds skulu
vi0 pad midadar ad sjédurinn geti stadio vio skuldbindingar sinar.”

Stjérn Lifeyrissjods bzenda 1ét pvi snemma ars 2022 vinna tillégur til sampykktabreytinga par sem
réttindadflun var 16gud ad hinum nyju forsendum. Tillégurnar voru lagdar fram og afgreiddar a arsfundi
sj6dsins. Um var ad raeda nyjar réttindatoflur i samreemi vid reiknilikan FIT fyrir lifslikur fyrir alla
feedingararganga 1955-2015 og ad jofn réttindadvinnsla hlidrist nidur um fimm ar og verdi midud vio 40
ara timann fra 20-59 ara. Ekki var gerd breyting 4 af6llnum réttindum.

Fjarmala- og efnahagsraduneytio stadfesti tillogurnar i lok ars 2022 og téku peer gildi 1. jantdar 2023. Midad
vi0 eignastddu sjodsins eins og hun var { lok ars 2021, var gert rad fyrir ad jafnveegi needist milli eigna
sj60sins og mats skuldbindinga med hinum breyttu sampykktum.
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Mynd 2. Tryggingafraedileg stada m.v. reglugerd um arsreikninga lifeyrissjoda
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2.1 FRAMTIPARGREIPSLUFLZDI

Tryggingafreedileg uttekt allra lifeyrissj60a midast vid tryggingafreedilegar forsendur sem leidir til pess ad
aeetlud lifeyrisbyrdi og greidslufleedi gefa { reynd ekki raunheefa mynd af framtidinni pvi ekki er gert rao
fyrir nylioun { uttekt.

A mynd 3 m4 sja veenta préun greidsluflaedis tt fra heildarstodu hja sjodnum pegar midad er vid forsendur
tryggingafraedilegrar uttektar. Inngreidslum er pvi adeins atlad ad koma fra peim sem nu pegar greida til
sj60sins. bvi ma gera rad fyrir pvi ad 10gjold muni ekki dragast jafn hratt saman og myndin synir.

MYND 3. AZTLAP FRAMTiPARGREIPSLUFLAPI (M. KR.) - AN NYLIDUNAR
TRYGGINGAFRAPILEGT UPPGJOR 31.12.2023
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2.2 LIFEYRISBYRPI

Lifeyrisbyroi reiknast sem hlutfall lifeyrisgreioslna og idgjaldatekna 4 tilteknu ari. Hugtakio lifeyrisbyroi er
villandi, hlutfallio gefur ekki til kynna getu lifeyrissj6os til ad greida 1t lifeyri par sem skuldbindingar
lifeyrissjods endurspeglast adeins af peim idgjéoldum sem greidd hafa verid til lifeyrissj60s 4 starfstima hans.
Petta hlutfall haekkadi hja Lifeyrissj6di baenda 2022 vegna breytinga 4 greidslufyrirkomulagi beingreidslna
ur rikissjodi a fyrri hluta ars 2022 pegar skuldfeerslu idgjalda af beingreidslum var heaett. Launagreidendur
idgjalda til sj60sins attudu sig ekki allir a pessari breytingu pannig ad hluti idgjalda arsins 2022 skiludu sér
ekki fyrr en & arinu 2023 pegar petta hlutfall lifeyrisbyrdi leekkadi verulega par sem lifeyrisgreioslur
haekkudu um 12% & arinu 2023 en idgjaldatekjur haekkudu hja Lifeyrissj6di beenda um 36% & sama tima.
A0 teknu tilliti til pessa hefur litil breyting ordio 4 framangreindu hlutfalli undanfarin ar.

MYND 5. LIFEYRISBYRPI
HLUTFALL LIFEYRISGREIDSLNA OG IDGJALDATEKNA (%)
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2.3 NUVERANDI EIGNASAMSETNING

Eignasamsetning sj6dsins er { meginatrioum samsvarandi markmidi um eignasamsetningu.
Eignasamsetning er innan vikmarka fyrir alla eignaflokka og hefur pvi ekki takmarkandi dhrif 4 mogulega
fjarfestingarstefnu umfram akvaedi laga nr. 129/1997.

2.4 ALDURSSAMSETNING

[ arslok 2023 voru sjédfélagar 10.715 en heildarfjoldi sj6dfélaga sem greiddi idgjold { sj6dinn 4 arinu var
1.885 og faekkadi um 145 fra fyrra ari. Medalaldur virkra sjédfélaga er 50 ar hja kérlum og 47 ar hja konum.
Gert er rad fyrir pvi ad sjoofélagar fari 4 eftirlaun 65-80 ara gamlir. Pess vegna er ljést ad fjarfestingartimi
tryggingadeildar er ekki langur og aldurssamsetning sj6dfélaga setur skordur a fjarfestingarstefnu sj6dsins
og parf ad taka mio af pessari aldurssamsetningu.

MYND 6. ALDURSDREIFING VIRKRA SJOPFELAGA TRYGGINGADEILDAR
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3. MAT A AHATTU FJARFESTINGARSTEFNU

3.1 VIDHORF STJORNAR TIL AHATTU

Ahzettustefna, sem stjorn lifeyrissjédsins hefur sett sér, er skjalfest stefna stjérnar um ahaettu i starfsemi
sj6dsins sem hun er reidubuin ad taka { samraemi vido markmid og framtidarsyn sj6dsins.

Markmidid med setningu dhaettustefnu er ad greina fra dheaettuvilja stjérnar, dheaettupoli sj6dsins og hvernig
skuli greina, vakta og styra aheettu hans i samraemi vid reglugerd um eftirlitskerfi med ahaettu lifeyrissjooa
nr.590/2017.

Ahzettustefnan helst { hendur vid fjarfestingarstefnu, par sem stjérn hefur sett takmarkanir 4 ahaettutoku.
Ahzttustefnunni er einnig stlad ad skapa grundvsll fyrir virkri upplysingagjof til stjérnar og studla ad pvi
ad stjérn og starfsmenn sem annast rekstur sjodsins séu medvitadir um aheaettu, og gefist pannig betri kostur
4 pvi ad bregdast vid ef dhzetta fer Gt fyrir dsettanleg mork. Ahzettustefnan er endurskodud ad minnsta kosti
arlega.

[ Ahaettustyringarstefnu sj6dsins er fjallad um peer adferdir, sem notadar eru til ad meta og styra dhzettu.

Viohorf stjornar til dhaettu hefur verid reett. Stjorn vill tryggja ad unnt verdi ad standa vid
lifeyrisskuldbindingar sjédsins ad pvi leyti ad likur 4 ad breyta purfi réttindum eda idgjoldum til
lagmarkstryggingarverndar séu lagmarkadar, en b6 svo a0 betri langtimaraunavoxtun faist en med pvi ad
fjarfesta eingongu i skuldabréfum. Tryggingafraedileg stada er pvi radandi pattur hvad vardar ahaettupol
sj60sins.

[ daglegri starfsemi sinni stendur sjédurinn frammi fyrir ymsum tegundum ahaettu. Stjérn sj6dsins ber
abyrgd 4 pvi ad starfsemin sé { samraemi vid 16g nr. 129/1997, reglugerdir, settar samkveemt peim, og
sampykktir sj6dsins. I pvi felst ad stjérn sj6dsins ber endanlega abyrgd 4 pvi ad méta eftirlitskerfi sem gerir
sjédnum Kleift ad greina, vakta, meta og styra dheettu i starfsemi sj6dsins medal annars med pvi ad mdta
innra eftirlit sj6dsins og skjalfesta ferla. Hlutverk stjornar er jafnframt ad gera sér grein fyrir peim dhaettum
sem fylgja starfsemi sj6dsins, 4samt pvi ad setja peim 4szettanleg mork. [ samraemi vid pad métar stjérn
fjarfestingarstefnu, ahzettustefnu og dhzettustyringarstefnu sem lagoar eru til grundvallar vid eignastyringu
sjodsins.

Helstu dhzettupaettir:

Lifeyristryggingadhzaetta: Hzettan a ad lifeyrissjoour vanmeti lifeyrisskuldbindingar sinar vegna vanmats
eda dvissu tengdum lydfraedilegum pattum, svo sem forsendum um danar- og érorkutidni auk forsendna
um vexti og verdobolgu. Skerdingardhaetta er mzeld med alagspréfum. Markmid stjérnar er ad nidurstada
stadladra alagsproéfa (6rorka, lifslikur og vextir) fari ekki yfir bau mork & tryggingafraedilegri stodu sem
tilgreind eru { 16gum og kalla 4 breytingar 4 sampykktum. Ef pad gerist dkvedur stjérn hvort gripa eigi til
adgerda.

Ahztta tengd eigna- og skuldbindingajéfnudi: Hettan 4 ad eignir meeti ekki skuldbindingum til lengri
tima, sem ma til ad mynda rekja til 6hagsteedra markadsbreytinga sem hafa énnur ahrif & eignir en
skuldbindingar. Vid métun fjarfestingarstefnu er tekid tillit til skuldbindinga sj6dsins, sem eru verdtryggdar
og til langs tima. Pannig er baedi horft til mégulegra dhrifa dhaettupatta 4 eignasafn og skuldbindingar pegar
afstada er tekin til einstakra eignaflokka.

Deemi um ahaettupatt sem hefur baedi ahrif 4 eignir og skuldbindingar er gjaldmidlaahzetta, en styrking
krénu dregur dar avoxtun erlendra eigna en studlar jafnframt ad leegri innlendri verdbolgu, sem lekkar
skuldbindingar sj6dsins. Par sem lifeyrisskuldbindingar eru ad fullu verdtryggdar en eignasafnio ekki geta
eignir { erlendum myntum unnid 4 méti verdtryggingaréjofnudi { sj6dnum. P4 er bzedi horft til dhrifa &
eignasafn og skuldbindingar pegar alags- og neemnipréf eru gerd 4 mismunandi dheettupattum. Stjérn setur
fram markmid og vikmork um verdtryggingarhlutfall og medalliftima innlends skuldabréfasafns i
fjarfestingarstefnu sj6dsins.
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Markadsdhaetta: Hettan a fjarhagslegu tapi eda 6hagstaedum breytingum a fjarhagslegri stodu sem stafa

beint eda 6beint af sveiflum 4 virdi eigna.

=  Markadsdhatta er maeld med fé i hufi (e. Value at Risk) sem er hamarkstap a tilteknu timabili vid tiltekid
oryggisbil. Stjorn hefur sett sér pad viomid ad fari fé 1 hufi at fyrir 4% mork skal stjorn fjalla sérstaklega
um bpad a stjoérnarfundi og kalla eftir skyringu fra ahaettustjora.

= Vaxta og endurfjdrmégnunardhatta er haettan 4 ad breytingar a voxtum og 16gun vaxtaferilsins leioi til
leekkunar 4 virdi skuldabréfa og ad ekki verdi heegt ad fjarfesta i skuldabréfum & jafn harri
avoxtunarkrofu { framhaldinu. Stjérn sj6dsins hefur sett fjarfestingarstefnu par sem fram kemur viomio
um medalliftima skuldabréfsafns og takmarkanir a vaegi eignaflokka, par med talid skuldabréfa.

= Uppgreidsludhatta er heettan 4 ad skuldabréf med fostum voxtum verdi greitt upp fyrir gjalddaga og ad
lifeyrissjodurinn fai ekki pa avoxtun sem stefnt er ad. Markmio stjérnar er ad markadsvirdi innlendra
skuldabréfa, fyrir utan sj6dfélagalan, sem eru & gjalddaga eda uppgreidanleg 4 naestu 12 manudum, sé
adjafnadi 10% af heildarmarkadsvirdi innlenda skuldabréfa. Ef hlutfallid fer yfir 15% skal stjérnin fjalla
sérstaklega um pad og dkveda vidbrogo.

= (Gjaldmidladheetta er heettan 4 ad breytingar a gengi gjaldmidla (styrking gagnvart ISK) ryri verdmeeti
erlendra eigna sj60sins maelt i islenskum krénum. Sj6durinn styrir ahaettunni med pvi ad breyta hlutfalli
erlendra eigna af heildareignum. I fjarfestingarstefnunni koma fram takmarkanir 4 veegi eigna i
erlendum gjaldmidlum.

Méotadiladhzetta: Haettan & fjarhagslegu tapi sokum pess ad moétadili uppfyllir ekki skuldbindingar sinar.
Ahzttan raedst badi af likum 4 greidslufalli og dzetludum endurheimtum ef til greidslufalls kemur.
Moétadiladhaetta er maeld med pvi ad sundurgreina verdbréf sjodsins med fostum tekjum eftir tegund
utgefenda.

[ dhzettuskyrslu er sampjéppunarahzetta maeld undir lidnum métadiladhzetta en par er sampjéppun aud-
veldlega greinanleg 4samt pvi ad par er einnig atvinnugreinaflokkun og flokkun i innlenda og erlenda eign.

Sjodurinn styrir atldnadheettu med takmorkunum & veegi skuldabréfa eftir tegund utgefenda asamt
takmorkunum a vaegi stakra ttgefanda og tengdra adila af heildareignum sj6dsins, sem tilgreind eru {
fjarfestingarstefnu sj6dsins.

Lausafjdrdhaetta: Haettan a ad lifeyrissjodur hafi ekki yfir nsegu lausu fé ad rada til ad standa undir
skuldbindingum sinum eda purfi ad selja eignir 4 6vidunandi verdi. Tekid er tillit til seljanleika eigna vio
gerd fjarfestingarstefnu pannig ad sj6durinn lendi ekki { lausafjarvandraedum. Ahzettan er mzeld med pvi ad
flokka eignir sj6dsins eftir seljanleika. Greint er & milli priggja flokka seljanleika: 1) Eignir med vioskiptavakt
eda regluleg vidskipti og sj6dir med innlausnarskyldu, 2) adrar skradar eignir og 3) 6skradar eignir og sjédir
an innlausnarskyldu.

Markmid um skiptingu i seljanleikaflokka er sett fram i fjarfestingarstefnu. Sjé0urinn styrir lausafjarahaettu
med pvi ad greina veent greidslufledi og vardveita naegjanlegt fjarmagn i audseljanlegum eignum svo
sj6durinn geti stadid vid skuldbindingar sinar. Ahaettustjéri greinir stjorn reglulega frd meelingum &
lausafjaraheettu.

Sampjéppunardhaetta: Hzaettan 4 auknu fjarhagslegu tapi vegna of mikillar sampjoppunar eigna. Sjédurinn
geetir pess ad eignir hans séu naegjanlega fjolbreyttar til ad koma { veg fyrir sampjéppun og uppsoéfnun i
eignasafni, m.a. med pvi ad geeta ad fylgni aheettu einstakra eigna og eignaflokka. Sampjoppunarahzetta er
meeld med pvi ad flokka eignir eftir mismunandi undirliggjandi dheettupattum, s.s. landfraedilegum,
atvinnugeirum, métadilum o.fl. Fylgst er med hlutdeild hvers dhaettupattar { eignasafni. Markmio stjérnar
um hamarkshlutdeild utgefanda og eignaflokka er tilgreint { fjarfestingarstefnu. P4 er markmid um
atvinnugreinaflokkun { fjarfestingarstefnu.

Hliting vid sett log, reglur og fjdrfestingarstefnu: Hliting (e. compliance) felst i pvi hversu vel lifeyrissj6di
tekst ad fara eftir Il6gum, reglum og sampykktri fjarfestingarstefnu.
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3.2 MARKMIP 0G VIDMIP UM AVOXTUN 0G AHATTU

Langtimamarkmid stjérnar lifeyrissj6dsins er ad na heerri raunavoxtun en feest med pvi ad fjarfesta
eingdngu { rikisskuldabréfum og ad flokt (maelt med stadalfraviki) { &voxtun sé { samraemi vio flokt einstakra
eignaflokka sj6dsins 4 hverjum tima samkvaemt fjarfestingarstefnu sj60dsins.

Fjarfestingarstefnunni er zetlad ad tryggja ad eignir sj6dsins séu naegjanlega fjolbreyttar pannig ad dregio
sér ur likunum & pvi ad aheetta safnist upp vid ad treyst sé dparflega mikid a tiltekna eign, utgefanda,
fyrirteekjasamsteypu, atvinnugrein eda eignaflokk. Sja nanar i kafla 5. Jafnframt er horft til dhaettu af hverri
og einni eign og ahrif hennar 4 heildaraheettu safnsins, auk samspils dhzaettu einstakra eigna og eignaflokka
vi0 fjarfestingadkvardanir.

Samkvaemt gefnum forsendum um avoxtun verdbréfaflokka er veent raunavoxtun LSB til lengri tima 5,0%
en markmio sj6dsins er ad na a.m.k. 3,5% langtimaraunavoxtun og ad flokt { &voxtun sé { samraemi vio flokt
einstakra eignaflokka sj60sins a hverjum tima samkvaemt fjarfestingarstefnunni.

Vaent nafnavoxtun og veent flokt er byggt a mati Ut fra grunnforsendum og markadsadsteedum asamt
framtidarhorfum hvers eignaflokks fyrir sig.

[ toflu 1 ma sja yfirlit yfir vaenta avoxtun og flokt eignaflokka sem mynda forsendur fyrir vaentri avoxtun
eignasafns. Veent raunavoxtun eignasafns midad vid framangreindar forsendur og fjarfestingarstefnu 2025
er 6,1% og floktio 7,2%.

EIGNAFLOKKUR VANT AVOXTUN FLOKT STEFNA 2025
Innlend skuldabréf 8,1% 7,8% 53%
Erlend skuldabréf 4,2% 8,4% 4%
Erlend hlutabréf 12,8% 19,8% 22%
Innlend hlutabréf 11,8% 29,7% 9%
Sérhafdar innlendar fjarfestingar 12,1% 39,6% 6%
Sérhafoar erlendar fjarfestingar 12,8% 32,0% 6%
Vaent nafndvéxtun eignasafns 9,9%

Vaent verdbélga 3,8%

Vaent raunavoxtun og flokt eignasafns 6,1% 7,2% 100%

Tafla 1. Forsendur fyrir veentri avoxtun.
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4 FJARFESTINGARSTEFNA 2025

4.1 STEFNA UM EIGNASAMSETNINGU

{16gum um lifeyrissj6di er gert rad fyrir ad sett séu efri mork a fjarfestingu i ymsum tegundum og flokkum
verdbréfa. Takmarkanir tryggja dreifingu eigna og eru mikilveeg adferd til ad draga ur ahaettu. Vikmorkin {
stefnunni eru h6fo nokkud ram pannig ad pau tryggi akvedinn sveigjanleika og ekki reyni a pau { sifellu.
Petta fer p6 ad nokkru eftir tegundum eigna. Vid nytingu vikmarka skal 4vallt skoda stéduna og dkveda
viobrogo adur en reynir 4 vikmorkin.

Skipting verdbréfaeignar skal { gréfum drattum midud vid pau eignamork sem tilgreind eru { téflu 2. Um
nanari skiptingu hlutabréfa og annarra verdbréfa ma sja i téflum 3 og 4.

Eignaskipting getur farid timabundid ut fyrir tilgreind mork, medal annars vegna skyndilegra breytinga a
markadsgengi verdbréfa. Skal pa leitast vid ad lagfeera hlutfoll i eignasamsetningu eins fljott og mogulegt er,
b6 ad teknu tilliti til hagsmuna sj6dsins.

Skylt er ad gera fjarmalaeftirlitinu vidvart ef breytingar a islensku krénunni eda verdhaekkanir a erlendum
eignamoérkudum leida til pess ad gjaldmidladhaetta lifeyrissjodsins fer fram tr leyfilegum morkum. Oheimilt
er ad auka vio gjaldmidladheaettuna par til leyfilegum morkum er nad. Heimilt er ad nyta vikmork innan
fjarfestingarstefnu til ad nyta teekifeeri sem skapast 4 moérkudum og/eda til ad draga ur ahaettu.

4.2 SKIPTING FJARFESTINGA A EIGNAFLOKKA

Tafla 2. Flokkar verdbréfa. STEFNA  VIKMORK
A a Rikisvixlar, rikisskuldabréf og énnur skuldabréf med abyrgo rikissj6ds 21% 10-60%
b.  Fasteignavedtryggd skuldabréf 6% 0-30%
B a.  Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga 5% 0-10%
b. Innlan 1% 0-25%
c.  Sértryggo skuldabréf 7% 0-25%
C a.  Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, undanskilid vikjandi 1% 0-10%
skuldabréf
b.  Hlutdeildarskirteini og hlutir { UCITS 24% 0-40%
D a.  Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, vikjandi skuldabréf lanastofnana og 12% 0-25%
vatryggingafélaga
b.  Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega 2% 0-15%
fjarfestingu
E a.  Hlutabréf félaga 3% 0-30%
b.  Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 18% 0-30%
c.  Fasteignir 0% 0-5%
F a.  Afleidur 0% 0-10%
b.  Adrir fjArmalagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0-10%
Samtals 100%

Tafla 3. Nanari takmarkanir eftir edli fjarfestinga.

EIGNAFLOKKAR: STEFNA  VIKMORK
Innlend skuldabréf og innlan { islenskum krénum 53% 10-100%
Innlend hlutabréf 9% 0-25%
Innlendar sérheefoar fjarfestingar 6% 0-15%
Erlend skuldabréf og innlan { erlendum gjaldmidli 4% 0-30%
Erlend hlutabréf 22% 0-40%

Erlendar sérhaefdar fjarfestingar 6% 0-15%
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Tafla 4. Adrar takmarkanir eftir edli fjarfestinga.

EIGNAFLOKKAR: STEFNA  VIKMORK
Vikjandi skuldabréf lanastofnana og vatryggingafélaga 3% 0-6%
Erlendar eignir 32% 0-53%

Framangreind vikmork eru hluti af fjarfestingarstefnunni og kveda 4 um hvad eignasamsetning ma vikja
langt fra markmidoum.

Val eigna fer fram innan hvers eignaflokks par sem élikar tegundir bréfa, verdtryggd eda 6verdtryggd, med
mismunandi liftima og 4voxtun getur ordio 6lik.

Sami eignaflokkur getur pvi gefid 6lika avoxtun eftir pvi hvada eignir eru valdar.

4.3  FJARFESTINGAAKVARPANIR

Akvardanir um fjarfestingar skulu rimast innan peirra magnbundnu marka sem stjérn sj6dsins hefur sett {
fjarfestingarstefnu. Jafnframt skulu fjarfestingadkvardanir byggja a skynsemisreglunni (e. Prudent Person
Principle).

Vid fjarfestingadkvardanir byggir eignastyringaradili 4 videigandi greiningu a upplysingum med oryggi,
gae0i, lausafjarstodu og arosemi safnsins { heild { huga ad teknu tilliti til dhaettu. St greining er mismunandi
eftir edli og umfangi fjarfestinga. S greining getur falio { sér almennt mat 4 efnahagsumhverfi, utgefanda,
verdlagningu og framtidarhorfum. bar ad auki getur eignastyring eftir atvikum talid videigandi a0 horfa til
nedangreindra viomida vid fjarfestingadkvardanir i eftirfarandi eignaflokkum:

e [tilviki skuldabréfa getur matid m.a. ad auki tekid til fjarhagslegs styrks ttgefanda, veds, vaxtarofs,
liftima, vaxtaalags, flaedis og verdbolguhorfa.

e [ tilviki hlutabréfa getur matid m.a. ad auki falid { sér verdmat, sérstakar skodanir, fjarhagsstoou,
fleedi og/eda areidanleikakannanir.

o [ tilviki sj¢dastyringafyrirtaekja og sérhaefdra/6skradra fjarfestinga getur matid m.a. ad auki falid i
sér {tarlega areidanleikakdnnun, heimsékn & starfsstdo styringaadila og/eda fundi med lykilfolki.

Teljist fyrirhugud fjarfesting mikilshattar eda 6venjuleg pa starfar eignastyringaradili eftir vinnuferli sem
skiptist { fjogur stig eftir pvi hvort fjarfesting sé { skodun, { vinnsluy, til kvérdunar eda lokid. Stjérn sjédsins
er upplyst um proéun fjarfestinga 4 mismunandi stigum.

Til vidbotar vid framangreind vidmid naer mat eignastyringar 4 mikilshattar og 6venjulegum fjarfestingum
ad lagmarki til kostnadar- og tekjupatta, hagsmunaadila og mégulegra hagsmunaarekstra, ordsporsahzettu,
stjérnarhatta, ordspors, ferils, fjirhagslegs styrks og haefni peirra er standa ad verkefninu. Mikilshattar og
6venjuleg vioskipti eru jafnframt had sampykki stjérnar { samraemi vio kafla 5.14.

ftarleg videigandi greiningarvinna fer fram byggt 4 framangreindum pattum vid nyskodun/véktun
fjarfestinga (kaup/soélu).

Eignir eru vaktadar daglega af styringaradilum og eru eignastodur { sifelldu endurmati i samraemi vio
breytingar 4 mati eignastyringaradila.

Eignir med virkt markadsverd eru { daglegri rauntimavoktun eignastyringaradila { gegnum ymis

upplysingakerfi (t.d. Bloomberg og Kodiak Pro).

Eignir sem eru ekki med virkt markadarsverd, svo sem sérhaefdir sjédir, eru i reglulegri voktun
eignastyringaradila sem byggir medal annars a upplysingagjof utgefanda og/eda upplysingafundum med
utgefanda.

Sjalfvirk eftirlitskerfi vakta ahaettustodur og fravik { samraemi vid stefnur. I dhaettustefnu er ahaettupol og
aheettuvilji skilgreind og { dhzettustyringarstefnu er framkvaemd dhzettustefnu skilgreind.
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Uteyrissoom mnds

5 ONNUR ATRIPI

5.1 VIDMIPUNARVISITALA

Vid mat 4 avoxtun hefur verid notud visitala sem sett er saman Ur verdbréfa- og hlutabréfavisitélum i
hlutfalli vid fjarfestingarstefnuna og einnig er drangur borinn saman vid arangur annarra lifeyrissj6da.
Viomidunarvisitalan tekur gildi 31.12.2024 og verdur endurskodud samhlida fjarfestingarstefnu.

Tafla 5. Viomidunarvisitala.

VIDMIPUNARVISITALA HLUTFALL
RIKB 27 0415 0,8%
RIKB 28 1115 1,6%
RIKB 31 0124 1,8%
RIKB 35 0917 2,0%
RIKB 42 0217 1,8%
RIKS 30 0701 14,0%
RIKS 33 0321 20,3%
RIKS 37 0115 10,7%
EUR Interbank Offered Rate Index 3M 3,8%
USD Libor Market Index TR 3M 3,8%
Bloomberg Global Aggregate Index 2,4%
Heimsvisitala hlutabréfa (MSCI World Index) 22,0%
OMX Iceland 15 Cap (OMXI15CAP) 9,0%
REIBOR + élag 6,0%
Samtals: 100,0%

[toflu 6 er ad finna liftima (e. duration) og verdtryggingarhlutfall vidmidunarvisitélunnar, p.e. fyrir innlendu
skuldabréfin.

Tafla 6. Liftimi og verdtryggingarhlutfall vidmidunarvisitélu (innlend skuldabréf).

Liftimi - innlend skuldabréf 7,5 ar
Verotrygging - innlend skuldabréf 85,0%

5.2 VIDMID UM NOTKUN AFLEIDNA

Log um lifeyrissjodi heimila ad nota afleidusamninga sem draga Ur aheettu sj6dsins eda fela adeins { sér
kauprétt eda askriftarréttindi.

Med afleidusamningum er att vid framvirka samninga, framtidarsamninga, vaxtaskiptasamninga,
valréttarsamninga og skiptasamninga, p.e. uppgjorsakveedi byggjast & breytingu einhvers pattar, s.s. vaxta,
gengis gjaldmiodla, verdbréfaverds eda verdbréfavisitolu.

Séu afleidur skv. 6. tolul. 2. mgr. 36. gr.alaganr. 129/1997 ekki skradar a skipulegum markadi skal moétadili
lifeyrissjods lata eftirliti sem fjarmalaeftirlitid metur gilt. P4 skal vera unnt ad reikna verdmeeti slikra
samninga daglega med areidanlegum heetti og skal tryggt ad unnt sé ad selja, gera upp eda loka slikum
samningum samdaegurs a raunvirdi hverju sinni.
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5.3  HAMARKSFJARFESTING [ FJARMALAGERNINGUM OG INNLANUM UTGEFNUM AF
SAMA APILA

Heimilt er ad binda allt ad 10% heildareigna i fjdrmalagerningum sama ttgefanda sem falla undir B-F, sbr.
16g nr. 129/1997, 36.gr. a. bar af er 6heimilt ad binda meira en 5% af heildareignum { fjarmalagerningum
utgefanda sem falla undir eignaflokk F. P6 er heimilt ad binda til vidbétar allt ad 10% heildareigna i
sértryggdum skuldabréfum sama utgefanda samkvaemt eignaflokki B.c. Fjarmalagerningar og innlan sama
vidskiptabanka eda sparisj6ds skal vera innan 25% af heildareignum. Adilar sem teljast til somu samstaedu
eda tilheyra hopi tengdra vidskiptavina, sbr. 16g um fjarmalafyrirteeki, skulu teljast einn adili vid utreikning
samkvaemt pessari grein.

54  HAMARKSFJARFESTING [ HLUTAFE EINSTAKRA FYRIRTZKJA 0G i
HLUTDEILDARSKIRTEINUM OG HLUTUM VERDBREFA- OG FJARFESTINGARSJOPA

Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja midast vid 20% af hlutafé i hverju fyrirteeki.

Hamarkshlutdeild { hlutdeildarskirteinum dtgefnum af verdbréfasjdoi, eda deild sliks sj6ds midast vid 25%
af hlutdeildarskirteinum dtgefnum af sama sj60i. Haimarkshlutdeild { hlutum eda hlutdeildarskirteinum
annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra midast vid 20% af hlutum og
hlutdeildarskirteinum utgefnum af sama sj60i.

b6 er sjoOnum heimilt ad eiga yfir 20% i félagi par sem meginstarfsemi er langtimaleiga ibtidarhisnaedis til
einstaklinga eda { hlutum eda hlutdeildarskirteinum sjéda um sameiginlega fjarfestingu, sem fjarfesta
eingongu i hlutabréfum og skuldabréfum atgefnum af slikum félégum. Hlutur lifeyrissj6ds ma pd ekki vera
steerri en 50% { sliku félagi eda sj60i um sameiginlega fjarfestingu.

5.5 SKRANING A SKIPULEGUM MARKADI

Fjarmalagerningar samkveemt tegundaflokkum B-F, sbr. 16g nr. 129/1997, 36.gr.a. skulu skrddir a
skipulegum markadi innan adildarrikja OECD eda rikja Evropska efnahagssvaedisins, sem starfar reglulega,
er opinn almenningi og vidurkenndur 4 pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gildan, eda markadi utan
rikja OECD eda rikja Evropska efnahagssvaedisins, enda hafi Fjarmalaeftirlitid vidurkennt hann.

= Innlausnarskylda: P6 er heimilt ad fjarfesta { hlutum og hlutdeildarskirteinum sjéda um sameiginlega
fjarfestingu ef kvedio er 4 um heimild til innlausnar peirra ad krofu lifeyrissjodsins & hverjum tima.

= (skradir fjArmalagerningar: P4 er sj¢dnum heimilt ad binda allt ad 20% heildareigna i fjarmala-
gerningum sem ekki eru skradir 4 skipulegum markadi.

= Markadstorg fjarmalagerninga: A0 pvi vidbeettu er heimilt ad binda allt ad 5% heildareigna i
fjarmalagerningum sem eru skradir & markadstorg fjarmalagerninga (MTF) i rikjum evroépska
efnahagssvaedisins, sem starfar reglulega, er opid almenningi og vidurkennt & pann hatt sem
fjarmalaeftirlitio metur gildan.

* Langtimaleiga ibtidarhisnaedis: Heimilt er ad binda allt ad 5% heildareigna { hlutabréfum og skulda-
bréfum, sem ekki eru skrad a skipulegum markadi, atgefnum af félogum par sem meginstarfsemin er
langtimaleiga ibtidarhusnaedis til einstaklinga. Par undir falla jafnframt hlutir eda hlutdeildarskirteini
sj6da um sameiginlega fjarfestingu, sem fjarfesta eingéngu i hlutabréfum og skuldabréfum utgefnum af
slikum fél6gum, og skuldabréf sem sj6dir um sameiginlega fjarfestingu gefa ut til ad fjarmagna slik félog.

= Fjarmalagerningar sem ekki eru skrddir 4 skipulegum markadi skulu gefnir Ut af adilum innan
adildarrikja OECD eda rikja Evrépska efnahagssvaedisins.

5.6  HAMARKSFJARFESTING i SJOPUM INNAN SAMA REKSTRARFELAGS

Ekki ma vera meira en 30% af hreinni eign { verdbréfasjédum eda fjarfestingarsjédum innan sama rekstrar-
félags.
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5.7 HLUTFALL FASTEIGNAVEDTRYGGPRA SKULDABREFA

Markmid er um ad fasteignavedtryggd skuldabréf i stefnunni, einkum sjodfélagalan, sé 6%. Hlutfall
sj6ofélagalana er 4,6% vio gerd fjarfestingarstefnunnar.

Rétt til sjoofélagalans hafa peir sjodfélagar sem hafa greitt 16gbundid lagmarksidgjald til Lifeyrissjods
beenda 1 6 af sidastlionum 12 manudum fyrir umsékn eda leggja fram gildan radningarsamning eda
stadfestingu fra vinnuveitanda par sem tilgreint er ad sj6dfélagi greidi idgjold til Lifeyrissjods baenda. Félag
i eigu sjoofélaga, sem uppfyllir framangreind skilyrdi, getur einnig sétt um vedlan hja sj6onum ad pvi
tilskyldu ad eignarhlutur sj6ofélaga { félaginu sé ad lagmarki 25% og ad sjoofélagi takist & hendur
sjalfskuldarabyrgd 4 laninu. Lifeyrispegar geta auk pess att lansrétt hja sjd6onum, hafi peir haftlansrétt pegar
taka lifeyris hofst.

Tegundir lana og lanskjor. Verdtryggd lan eru med breytilegum eda féstum voxtum ad vali lantaka.
Gildandi vextir eru birtir 4 heimasidu Lifeyrissj6ds baenda, www.Isb.is. Vextir og vedkrofur eru mismunandi
vegna fjairmognunar ibddarhisnaedis { péttbyli, ibudarhtisnaedis utan péttbylis, jardeigna og atvinnu-
tengdrar starfsemi, atvinnuhuisnaedis og teekjakaupa og sérhaefds hiisnaedis. Hamarkslan er 120 milljénir
krona og lagmarkslan er ein milljon kréona. Lanad er gegn fyrsta vedrétti. Lanstimi er 5 til 40 ar.

Veodkrofur. Lanad er gegn fasteignavedi, sem sjodurinn metur naega tryggingu. Til grundvallar er lagt
kaupverd, fasteignamat eda metid markadsvirdi vedsins. Sjédurinn geetir sérstakrar varudar vid veromat
fasteigna sem talio er ad geti verid erfidar i endursélu og/eda takmarkadur markadur er fyrir. EKki er lanad
gegn lansvedi og askilnadur er um fyrsta vedrétt. [ lanareglum kemur fram um vedkrofur :

A. Veokrafa { vidskiptum med {btidarhtusnaedi { péttbyli skal ekki vera umfram 75% af kaupverdi eda
nyjasta fasteignamati eignarinnar og ekki umfram 100% af samtélu brunabdétamats og 160armats.

B. Veodkrafa i vidskiptum med jardeignir an bustofns, greidslumarks og vélakosts skal ekki vera umfram
60% af azetludu s6luverdi. Vido endurfjarmdgnun skal mida vid ad hamarki 60% af fasteignamati.

C. Vedkrafa i vidskiptum med ibidarhisnaedi utan péttbylis skal ekki vera umfram 75% af pvi sem laegra
er, kaupverdi eda nyjasta fasteignamati og ekki umfram 100% af samt6lu brunabétamats og 160armats.

D. Veokrafaividskiptum med sérhaft hisnaedi skal ekki vera umfram 30% af pvi sem leegra er, kaupveroi
eda nyjasta fasteignamati.

Skerda ma lansfjarheed eda hafna lanveitingu ef eign er mjog gémul, ef hiin er 4 markadssvaedi par sem hus
eru ill- eda dseljanleg eda ef vafi er talinn leika & um verdmaeti hins frambodna veds ad mati Lifeyrissjods
baenda. Sjédurinn getur fallid fra kréfu um verdmat ef ldnsupphaed er vel innan vidmidunar- og 6ryggis-
marka. Nai vedsetning ekki 75% af fasteignamati getur stjorn sj6dsins fallid fra kréfu um verdmat. Ekki er
lanad ut 4 fasteignir samkveemt lioum A, C og D { 4. kafla sem eru med leegra fasteignamat en 4.000.000 kr.
og skal vedsetning eigna samkvamt peim lidum aldrei fara upp fyrir 80% af brunab6tamati.

5.8  HLUTFALL FJARFESTINGAR i FYRIRTZ£KJUM SEM EINGONGU SINNA
PJONUSTUVERKEFNUM FYRIR LIFEYRISSJODINN

Lifeyrissj6dnum er heimilt ad fjarfesta i félogum sem eingdéngu sinna pjénustuverkefnum fyrir sjédinn.
Markmid med pessum fjarfestingum er ad paer laekki kostnad sj6dsins, séu faar og fari ekki yfir 1% af
heildarfjarfestingum sj6dsins. Eign sjodsins i Eignarhaldsfélagi lifeyrissj6da um verdbréfaping ehf. og
Reiknistofu lifeyrissj6da er umfram pessi mork, samkvamt leyfi Fjarmalaeftirlitsins.

5.9 HLUTFALL EIGNA i VIRKRI STYRINGU

Verdbréfasafn Lifeyrissj6ds beenda, ad undanskildum lanum til sj6dfélaga og fjarfestingum i fyrirteekjum
sem sinna pjénustuverkefnum fyrir lifeyrissjédinn, eru i virkri eignastyringu hja Arion banka.

5.10 MARKMIDP UM GJALDMIDLASAMSETNINGU VERDBREFASAFNS

Markmid um gjaldmidlasamsetningu verdbréfasafns tekur adallega mid af markmidum um eign { erlendum
verdbréfum. Gjaldmidlaahaetta sj6dsins felst fyrst og fremst i erlendri verdbréfaeign sjddsins. Skipting milli
gjaldmidla tekur mio af markadsadsteedum hverju sinni.
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A0 lagmarki skal 47,0% eigna vera { islenskum krénum, sbr. 16g nr. 129/1997, 36. gr. d, 1. og 2. mgr., en
jafnframt skal horft til pess ad ldgmarki sé 75% erlendra eigna { bandarikjadal og evru. Lifeyrissjédur skal
eiga eignir { sama gjaldmidli og skuldbindingar sem jafngilda veentum lifeyrisgreidslum sameignarhluta
hans til neestu priggja ara. Midad vid veentar lifeyrisgreidslur samkvemt tryggingafreedilegu mati er
hlutfallio nd 17%.

5.11 MARKMID UM ATVINNUGREINASKIPTINGU VERPBREFASAFNS

Markmid um atvinnugreinaskiptingu innlends hlutabréfasafns er & hverjum tima midad vid samsetningu
OMX-Iceland 15 CAP og erlends hlutabréfasafns er midad vid samsetningu heimsvisitdlu MSCI (MSCI World
Index) 4 hverjum tima. P6 er sjodnum heimilt ad vikja frd markmidi til ad nyta teekifeeri 8 mérkudum og/eda
til ad draga ar dhaettu.

Sj6durinn mun leitast vid ad nyta taekifeeri sem skapast 4 innlendum hlutabréfamarkadi vegna skraningar
nyrra fyrirteekja 4 markaoi, sem getur kallad 4 ram fravik fra framangreindu markmidi vegna smaedar
markadarins og farra skraddra hlutabréfa 4 markadi. Heimilt er ad nyta vikmork { fjarfestingarstefnu til ad
nyta tekifeeri 8 mérkudum og/eda til ad draga dr dheaettu.

Meginmarkmid vid styringu eigna sj60sins er ad gaett sé ad gaedum einstakra eigna, baedi hlutabréfa og
skuldabréfa eins og kostur er. Einnig hefur sjddurinn ymis markmid vardandi ahattudreifingu i eignasafni,
p.m.t. ad dreifa ahzettu milli atvinnugreina. Eignasafni sj6dsins er fjarfest i 6likum atvinnugreinum og
utgefendum innan hverrar atvinnugreinar, eftir pvi sem markadsadstaedur leyfa. Midad er vid ad hlutdeild
einstakra atvinnugreina fari ekki yfir 20% af heildareignum sjédsins & hverjum tima. Undanskilid {
atvinnugreinaflokkun { pessu samhengi eru fjarfestingar par sem utgefandi er opinber adili og lan med
undirliggjandi vedi { ibudarhusneaedi, enda gilda adrar takmarkanir par um { fjarfestingarstefnu sj6dsins.

5.12 MARKMIP UM LAUSAFE 0G SELJANLEIKA

Greint er 4 milli priggja flokka seljanleika: 1) Eignir med vidskiptavakt eda regluleg vidskipti og sj6dir med
innlausnarskyldu, 2) adrar skradar eignir og 3) 6skrddar eignir og sjédir an innlausnarskyldu.

Um 46,6% af eignasafni sj60sins fellur undir seljanleikaflokk 1, um 32,1% seljanleikaflokk 2 og um 21,3%
seljanleikaflokk 3. Markmid sj60sins um seljanleika tekur mid af lifeyrisbyrdi hans. Markmidid er ad hlutfall
eigna i seljanleikaflokki 1 sé ad jafnadi 50% en ad lagmarki 25%.

Leitast skal vid ad dvaxta lausafé 4 sem hagkvaemastan hatt med tilliti til fjarparfar hverju sinni. Markmid
um hlutfall innldna { fjarfestingarstefnu er 1%.

5.13 FJARFESTING [ FASTEIGNUM

Ekki er stefnt ad pvi ad kaupa ibidarhtisnadi og reka pad, en b6 er heimilt ad eiga allt ad 5% af eignum i
iblildarhusnaedi.

5.14 MIKILS HATTAR EPA OVENJULEG VIDSKIPTI

Bera skal mikils hattar eda dvenjulegar fjarfestingar undir framkveemdastjéra sem leggur erindid fyrir
stjorn sjodsins. Heimild fra stjorn gildir til ars { senn.

Mikils hattar og 6venjulegar fjarfestingar eru kaup 4 6skradum hlutabréfum og kaup { sérhaefdum sjédum,
sem ekki hafa innlausnarskyldu.

e EKki parf p6 ad saekja um heimild til stjérnar vegna slikra fjarfestinga sem eru undir 0,6% af
markadsvirdi heildareigna.

e Framkveaemdastjori sj60sins skal sampykkja heimild til gerdar afleidusamninga, annarra en pa sem
fylgja heféobundnum gjaldeyrisvidskiptum, askriftarréttindum og edlilegum greidslufresti vegna
verdbréfavidskipta.

Aheaettustjora skal gert vidvart um 61l meiri hattar eda 6venjuleg vidskipti 4dur en pau fara fram.

Nanari sundurlidun fjarfestingarstefnunnar er i fylgiskjali { kafla 7 { fjarfestingarstefnunni.
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Fylgisskjal med fjarfestingarstefnu 2025
Eignasamsetning m.v. 30.09.2024

SKipting fjarfestinga eftir eignaflokkum skv. 36. gr.laga nr. 129/1997
Lifeyrissjoour baenda

L IL Nuverandi | Hamark skv. IIL. IV. V. VI
Stefna um Vikmork eigna- sampykktum Gengis- Vik- Oskrad Vik-
[ hlutfalli af heildareignum lifeyrissjéds* eignasam- o samsetning oo bundin mérk | verdbréf | mérk
setningu verdbréf
A L2 Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissj6ds 21% 10-60% 20,1% 100% 2,0% 0-25% - -
b. | Fasteignavedtryggd skuldabréf 6% 0-30% 4,7% 100% 0,0% 0-30% - -
a. | Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 5% 0-10% 3,9% 100% 0,0% 0-10% 0% 0-10%

B | b. | Innlan 1% 0-25% 0,5% 100% 0,0% 0-25% - -

c. | Sértryggo skuldabréf 7% 0-25% 3,6% 100% 0,0% 0-10% 0% 0-10%

ol il;‘éf:sz Tifao‘il‘(’;;‘;a;i ]:1?;1?::;2?&1 og vatryggingafélaga, 1% 0-10% 1,5% 80% 0,0% 0-10% 0% 0-10%

b. | Hlutdeildarskirteini og hlutir { UCITS 24% 0-40% 26,5% 80% 24,0% 0-40% - -
a Skuldabre'éf o,g peningamarkai'isskj('il' félag:a og vikjandi 12% 0-25% 12,2% 60% 0,0% 0-10% 0% 0-10%

D skuldabre,f lanastolfnana og vatryg?rigmgafelaga _

b, Skuld.al.)ref og P,enlngamarkaéssk]ol annarra sjéda um 2% 0-15% 41% 60% 0,0% 0-10% 0% 0-10%
sameiginlega fjarfestingu
a. | Hlutabréf félaga 3% 0-30% 7,8% 60% 0,0% 0-25% 0% 0-15%

Elb l-.l!utdei.ldarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega 18% 0-30% 15,2% 60% 6,0% 0-20% 129% 0-20%

fjarfestingu
c. | Fasteignir 0% 0-5% 0,0% 60% 0,0% 0-1% - -

F L= Afleidur 0% 0-10% 0,0% 10% 0,0% 0-10% 0% 0-10%
Adrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur 0% 0-10% 0,0% 10% 0,0% 0-10% 0% 0-10%
Samtals 100% 100% 32% 12%

Eignir i erlendum gjaldmidli 32% 0-53% 31,9% 53%

* efa annarra vorsluadila.
** yvikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingar i vidkomandi flokki fjarfestinga.
*** hamark samkveemt 16gum fyrir vorsluadila vidbétartryggingaverndar annarra en lifeyrissj6da.
Markmid um eignir { erlendum gjaldmidli er tilgreint { samtolu { dalki III, vikmork eru tilgreind i dalki IV.
Héamark skv. sampykktum: Eignasamsetning skal rimast innan takmarkana fyrir lifeyrissj60i sem veita lagmarkstryggingarvernd samkveemt 16gum nr. 129/1997.
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