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Fjarfestingarstefna Bruar lifeyrissjéds er sett fram
fyrir eignaséfn deilda sjodsins og dregur fram
aherslur i styringu eigna til naestu ara dsamt helstu
dhaettupattum.

Hluti af fjarfestingarstefnu sjédsins er Stefna um
abyrgar fjarfestingar og Hluthafastefna.

Fjarfestingarstefnan er birt & heimasiou sjédsins,
www.lifbru.is.
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1. Inngangur

Markmid Bruar lifeyrissjéds er ad avaxta eignir sjodsins svo hann geti stadid vid skuldbindingar sinar
gagnvart sjéofélogum. Til ad na pessu markmidi er eignasamsetning akvedin samkvaemt fyrirfram
motadri fiarfestingarstefnu og innan peirra heimilda sem sjédnum er gert ad starfa eftir skv. VII. kafla
laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrissréttinda og starfsemi lifeyrissjoda. Ahersla er 16gd a ad
byggja upp eignir sjédsins med faglegum haetti og vanda til peirrar vinnu sem liggur ad baki akvérdunum
um fjarfestingar og eftirfylgni med eignasafni sjédsins.

A undanférnum misserum hafa stjornir Bruar lifeyrissjods og Lifeyrissjods starfsmanna Reykjavikur-
borgar unnié ad sameiningu sjédanna. A arinu 2024 var sampykkt ad sjédirnir myndu sameinast midad
vid arsbyrjun 2024 og hefur verid stofnud R deild hja Bri sem mun halda utan um rekstur, eignir, skuldir
og skuldbindingar Lifeyrissjods starfsmanna Reykjavikurborgar. Meginforsendan fyrir sameiningunni er
ad afallin réttindi og réttindaavinnsla sjédfélaga til framtidar verdur Obreytt sem og bakabyrgd
Reykjavikurborgar. Sameiningin leidir baedi til fijarhagslegs avinnings sem og aukinnar skilvirkni i
starfsemi. Breyttar sampykktir hafa verid sampykktar af stjérn og eru til afgreidslu hja adildarfélégum
og fjarmalaraduneytinu.

1.1. Fjarfestingarakvardanir

Eignastyring sér um heildarstyringu eigna sjédsins og er ahersla 16gd a faglega greiningarvinnu pegar
kemur ad vali fjarfestingarkosta a hverjum tima og eftirfylgni med peim eignum sem fjarfest hefur verid
i. Stjorn sj6dsins og starfsfélk vinnur avallt med hag sjodfélaga i huga og greiningarvinna ad baki
fiarfestingum og eftirlit me® peim er margpaett, sja nanar um eftirlit i 6. kafla hér fyrir aftan. Leitast er vid
ad framkvaema vidskipti fyrir sjodinn med hagkveemum haetti og skila géodri avoxtun ad teknu tilliti til
ahaettu og eignaflokka.

Eignastyring tekur akvardanir um fjarfestingar og sér um framkvaemd vidskipta i takt vié fyrirliggjandi
aherslur fiarfestingarads og stjoérnar. Eignastyring vinnur og leggur fyrir fjarfestingarad mal til umfjéllunar
baedi vardandi eignir og eignaflokka sjédsins sem og ny fjarfestingataekifaeri. Notast er vid pa gagna-
grunna og taeki sem sjédurinn hefur adgang ad til ad vinna sjalfstaedar greiningar 4 fjarfestingarkostum
eins og purfa pykir hverju sinni og meta moguleika & arangri hverrar fjarfestingar. Fjarfestingarad tekur
akvardanir um ny fjarfestingateekifeeri og aherslur i eignaflokkum og leggur fram fjarfestingatilldgur fyrir
stjorn til akvordunar vardandi akvedin mal.

beer fijarfestingaakvardanir sem purfa ad fara fyrir stjorn sjédsins eru fjarfestingar i éskradum verd-
bréfum, nema ef um nyja utgafu er ad raeda og skraning fyrirhugud, fjarfestingar i fagfjarfestasjédum
og 66rum sérhaefdum fjarfestingum, gerd afleidusamninga og fjarfestingar umfram fjarhaedamork fyrir
einstaka eignaflokka, sem stjorn hefur akvardad. Undanpegnar eru pé akvardanir vardandi vidbot vid
pegar sampykktar fjarfestingar, eda sélu, ef fjarhaedir eru innan vid fjarhaedamork sem stjérn hefur sett.
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1.2. Markadsyfirlit og horfur

Arid 2024 hefur einkennst af harri verdbolgu og neikvaedum hagvexti. Fjéldi ferdamanna sem
heimsaekja landid hefur haldi® afram ad aukast fra 2021 og atvinnuleysi er i sogulegu lagmarki.
Samkvaemt maelingum Hagstofunnar var hagvdxtur 5% & arinu 2023 og a fyrstu tveimur arsfjoréungum
2024 hefur hagvoxtur meelst neikvaedur midad vid somu arsfjérounga arid adur. Sedlabankinn gerir rad
fyrir i utgafu sinni Peningamalum 2024/3 ad voxtur hagkerfisins verdi jakveedur um 0,5% & arinu 2024,
2% a arinu 2025 og 2,6% a arinu 2026.

islenska krénan hefur & fyrstu tiu manudum arsins 2024 styrkst um 1,2% gagnvart evru en veikst um
2,4% & mati bandarikjadollara. Pad ma segja ad arid hafi veri®d med rolegra moti a innlendum gjaldeyris-
markadi. Baedi hefur flaedid a millibankamarkadi verid litid sem og sveiflur gjaldmidla gagnvart islensku
krénunni. A pessu timabili hefur gengi bandarikjadollara farid laegst i 134,5 krénur og hsest i 141,7
krénur og gengi evru farid leegst i 147,9 og haest i 153,5. Eftir ad Sedlabankinn heetti med regluleg
inngrip a gjaldeyrismarkadi i april 2021 hefur inngripum bankans faekkad mikid og a arinu 2024 hefur
hann einungis gripi® inn i markadinn einu sinni til sveiflujfnunar a gengi kronunnar, en pad var i januar.

Meginvextir Sedlabanka Islands i lok oktéber standa i 9%. Hefur Sedlabankinn laekkad pa um 0,25%
fra aramétum eftir ad hafa haldid peim ébreyttum i fjortan manudi. Markadsadilar gera rad fyrir ad vaxta-
leekkunarferli® sé nu hafid og ad Sedlabankinn muni laekka vexti haegt en 6rugglega a komandi
misserum. Arid 2024 hefur verid pungt & innlendum skuldabréfamarkadi. Hair styrivextir Sedlabankans
hafa ahrif a avoxtunarkrofu pvert yfir markadinn. Fra aramotum hefur avoxtunarkrafa baedi verdtryggora
og 6verdtryggdra skuldabréfa med stuttan og millilangan liftima haskkad a medan avoxtunarkrafa a 16ng
skuldabréf hefur laekkad litillega eda stadid i stad.

Verdbolga hefur hjadnad jafnt og pétt sidastlidid ar fra pvi ad na hamarki i februar 2023 pegar 12
manada verdbolga meeldist 10,2%. | september 2024 maelist 12 manada takturinn 5,4%. Verdbdlgu-
markmid Sedlabanka er 2,5% med 1,5% vikmérkum i badar attir. Verdbodlga hefur verid fyrir ofan efri
vikmork markmidsins fra pvi i ndvember 2021. Haekkun & hasnaedislidnum i neysluverdsvisitdlunni er
ein helsta orsdkin asamt haekkun & mat og drykkjarvérum. bessir tveir lidir standa fyrir um 75% af
haekkun neysluverdsvisitdlunnar fra aramétum. Verdbdlguspa Sedlabankans sem birt var i Peninga-
malum 2024/3 gerir rad fyrir ad verdbdlga muni fara leekkandi & naestu arum og fari undir efri vikmork
bankans um mitt ar 2025. Sedlabankinn gerir rad fyrir ad verdbdlga muni nd markmidi bankans & pridja
arsfjordungi 2026. Verdbodlguvaentingar a skuldabréfamarkadi endurspegla pessa proun eins og sja ma
amynd 1.5.1.

Mynd 1.5.1 Breyting a verdbdlgualagi a skuldabréfamarkadi fra arsbyrjun 2019 til oktéber 2024
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Arid 2024 hefur verid tidindamikid & hlutabréfamérkudum um heim allan. A islandi hefur visitala allra
skradra félaga i Nasdaq Iceland (OMXIGI) hakkad um 1,9% & fyrstu niu manudum arsins og hafa
sveiflur yfir arid verid nokkud miklar. Styrivextir Sedlabanka hafa haldist hair og heilt yfir haft neikvaed
ahrif & eignaverd a moérkudum. bralat verdbodlga, eldsumbrot & Reykjanesskaga og lodnubrestur eru a
medal peirra patta sem ahrif hafa haft a islenskt efnahagslif. Launaprystingur og kostnadarverds-
heekkanir hafa einnig sett strik i rekstur flestra félaga a islandi. Mikill 6réi og 6vissa hefur einkennt
heimsmarkadi en par ma helst nefna strid i Ukrainu, 6réa fyrir botni Midjardarhafs asamt hau vaxtastigi
og prélatari verdbdlgu en buist var vid um heim allan.
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Mynd 1.5.2 Gengisproun visitdlu skradra félaga i Nasdaq Iceland (OMXIGI) fyrstu niu manudi arsins 2024

Eins og sja ma a mynd 1.5.3 hafa verébreytingar innlendra hlutabréfa veri®d med talsvert mismunandi
haetti & fyrstu niu manudum arsins 2024.
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Mynd 1.5.3 Verdbreyting innlendra hlutabréfa fyrstu niu manudi arsins 2024 a.t.t. ardgreidsina
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Litid hefur verid um nyskraningar hlutafélaga a markad a arinu en lifteeknifélagi® Oculis var skrad a
adallistann asamt pvi ad flugfélagid Play feerdist af First North markadi yfir a adallista. Fiskeldisfélagid
Kaldvik sem adur haféi eingdngu verid skrad a markad i Noregi var einnig tekid til vidskipta a First North
markadnum. Ekkert félag hefur verid afskrad a arinu. Mynd 1.5.4 dregur fram pann mun sem er a
markadsvirdi innlendra félaga a adallista kauphallar i upphafi ars og i lok september 2024. Samanl6gd
steerd félaga a adallista er um 2.737 milljardar krona i lok september og hefur haekkad um rima 64
milljarda kréna fra aramétum.
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Mynd 1.5.4 Markadsverdmeeti innlendra hlutafélaga i arsbyrjun og lok september 2024

Tdluverd aukning var i veltu med félog a adallista kauphallarinnar milli ara og er veltan um 687 milljardar
kréna & fyrstu niu manudum arsins samanborid vid um 578 milljarda krona fyrstu niu manudi arsins
2023.
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Mynd 1.5.5 Velta innlendra hlutabréfa i milljoréum, fyrstu niu manudi arsins 2024
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Heimsvisitala hlutabréfa (MSCI All Country, MXWD Index) hefur haekkad um 19,1% fyrstu niu manudi
arsins @ medan S&P 500 visitalan hefur & sama timabili haekkad um 22,1%. Helsti drifkrafturinn a
erlendum moérkudum hefur verid hja stéru taeknirisunum og félégum sem tengjast préun gervigreindar
med einhverjum heetti og vegur haekkun peirra pungt i heildarhaekkun visitalnanna.

Mynd 1.5.6 Verdpréun alpjédlegra hlutabréfavisitalna i bandarikjadollar fra hausti 2015 til loka september 2024

A mynd 1.5.6 ma sja hvernig hlutabréfamarkadir hafa sveiflast med mismunandi hzetti 4 sidastlidnum
arum. Talsvert flokt hefur verid a8 morkudum og eru skyringarnar margpaettar. Allir helstu hlutabréfa-
markadir hafa haekkad verulega & arinu 2024. | Bandarikjunum hefur préttur hagkerfisins verid sterkur
og atvinnuleysi haldist lagt pratt fyrir haa vexti 8 medan hagkerfi Evropu og Kina hafa verid veikari.

Eftir timabil pratlatrar verébdlgu og héarra vaxta hefur dregid ar verdbdlgu i Ollum helstu rikjum og
samhlida pvi hafa flestir sedlabankar heims ymist byrjad ad leekka vexti eda synt merki um ad
vaxtaleekkunarferli sé framundan. Sedlabanki Bandarikjanna hoéf sitt vaxtalaekkunarferli i september
begar vextir voru laekkadir um 0,5%, ur 5,5% i 5,0%, og evrépski sedlabankinn hefur laekkad vexti um
0,75% a arinu, ar 4,0% i 3,25%. Ofugt vid adra sedlabanka hefur Sedlabanki Kina reynt ad 6rva
hagkerfid med pvi ad halda voxtum lagum og stydja vid eignamarkadi med innspytingu fijarmagns til
pess ad auka vid voxt hagkerfisins.
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2. Fjarfestingarstefna A og V deilda

2.1. Markmid og aherslur um eignasamsetningu

Fjarfestingarstefna fyrir arid 2025 er eins fyrir Aog V deild par sem eignasafn deildanna er sameiginlegt.
Vid akvordun um samsetningu eigna sjodsins er horft til niverandi avéxtunar eignaflokka, vaentanlegrar
utgafu og skraningar og annarra patta sem talid er ad kunni ad hafa ahrif a fjarfestingaumhverfi og
moguleika sjédsins til avoxtunar. Greining a skuldbindingum sjodsins, aldursdreifing sjédsfélaga og
azetlun um greidsluflaedi liggur jafnframt til grundvallar. Markadsverdmeeti eignaflokka getur sveiflast
nokkud og er vikmorkum i stefnunni eetlad ad koma til mots vid pad auk pess ad gefa svigram til pess
ad styra eignum eftir markadsadsteedum.

Tafla 2.1.1 og skifurit syna fjarfestingarstefnu fyrir A og V deild fyrir arid 2025 sem og til naestu fimm ara
eda til arsins 2029. Stefnan er sett fram med aherslu a samandregna eignaflokka skuldabréfa og innlana
annars vegar og hlutabréfa og fagfjarfestasjéda hins vegar. Eignasamsetning i lok september 2024 er
synd i t6flunni til samanburdar vid fjarfestingarstefnuna. Eignastada sj6dsins er i 6llum eignaflokkum
innan vikmarka og naleegt stefnu. Stefnan midar afram ad pvi ad auka vaegi hlutabréfa og pa
sérstaklega erlendra hlutabréfa i safninu naestu arin enda hentar eignaflokkurinn vel til uppbyggingar
eigna. Vaegi skuldabréfa i safninu mun a méti dragast saman. Nanari sundurlidun a undirliggjandi
eignaflokkum asamt vikmdrkum er ad finna i vidauka.

Eignaflokkar Stada Stefna Stefna
30.9.2024 2025 2029
Skuldabréf og innlan 48% 44% 40%
Innlend skuldabréf og innlan 31% 29% 28%
Fasteignavedtryggd skuldabreéf 17% 15% 12%
Hlutabréf og fagfjarfestasjéaoir 52% 56% 60%
Innlend hlutabréf 15% 15% 11%
Erlend hlutabréf 32% 34% 40%
Fagfjarfestasjéoir 5% 7% 9%
Samtals: 100% 100% 100%

Tafla 2.1.1 Fjarfestingarstefna fyrir A og V deild

Fagfjarfestasjodir; 9%

Innlend skuldabréf Fjarfest er i samreemi vid fjarfestingarstefnu
oo nnlan 28% sj6dsins med tilliti til markadsadstaedna hverju sinni.
Anerslur til nsestu fimm &ra i skuldabréfum og
hlutabréfum syna 28% i innlendum skuldabréfum og
innlanum til vidbodtar vid 12% i fasteignaved-

Erlend hutabref tryggdum skuldabréfum. Stefnan er sett a4 1% i
innlendum hlutabréfum, 40% i erlendum hluta-
TUOEOES préfum og 9% i fagfjarfestasjodum. Eignasafn
e e sjodsins var rumlega 420 milljardar krona i lok
11% september 2024.
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2.2. Ahaetta og vaent 4véxtun

a) Markmid og viomid um avoéxtun og ahattu

Mat a vaentri avoxtun horft 12 manudi fram i timann er atid had mikilli 6vissu. Lifeyrissjédir eru i
edli sinu langtimafjarfestar en [6ng medaltol avoxtunar geta gefid agaetis vidomid. Jafnframt parf ad
lita til fleiri patta sem kunna ad hafa ahrif & veentingar & hverjum tima, sérstaklega pegar horft er til
skamms tima. Par ma m.a. nefna hatt flokt & avoxtun hlutabréfa t.d. innan ars i samanburdi vid
langtimaavoxtun hlutabréfa.

Vid mat a vidmidi um avoxtun og ahaettu ma m.a. lita til ségulegrar nalgunar med framfallsgreiningu
(e. efficient frontier) sem Harry M. Markowitz setti fram arid 1952. Kjarninn i pessari kenningu er
mikilvaegi pess ad dreifa eignum og par med ahaettu med pvi ad bua til skilvirkt eignasafn. Ahaetta
er pa skilgreind sem dreifni eda stadalfravik ut fra sdgulegri avoxtun tiltekinna fjarfestingakosta.

Vid mat a framfalli parf ad hafa i huga forsendur aéferdafraedinnar, t.d:

1. Utreikningar & ahzettu (p.e. sveiflur & avdxtun) byggja & ségulegum gdégnum.

2. Gert er rad fyrir ad verdbreytingar séu normaldreifdar, en verdbreytingar a fjarmala-
morkudum i gegnum tidina eru ekki endilega normaldreifdar. Tekid er mid af veentri avoxtun
eigna fyrir 2024.

3. Breyting a veentri avoxtun hefur mikil ahrif 8 samsetningu eignasafna a framfallinu.

Samkvaemt gefnum forsendum um avoxtun verdbréfaflokka er vaent raunavoxtun sjodsins fyrir arid
2025 um 4,0% en markmid sjodsins er ad na a.m.k. 3,5% raunavoxtun til lengri tima. Midad vid paer
forsendur, sem syndar eru i toflunni hér fyrir nedan, er aheetta (meeld sem stadalfravik avoxtunar)
fiarfestingarstefnunnar um 8,9%. Ahzettudreifing eigna leekkar stadalfravik nafnavéxtunar ar 14,2%
i 8,9% eda um 5,3% stig. Midad er vid ad ahaetta eignasafns lifeyrissjodsins sé sambeerileg og
ahaetta fjarfestingarstefnunnar en pad fer po eftir markadsadsteedum a hverjum tima.

Avéxtun erlendra eigna tekur mid af grunnmynt peirra og pvi er ekki tekid tillit til gengisbreytinga
gagnvart islensku kronunni. Vaent avoxtun og stadalfravik eignaflokka er reiknad af ahaettustyringu
sjodsins ut fra vidmidunarvisitdlum sem endurspegla eignasamsetningu sjédsins. Gert er rad fyrir
ad verdbdlga verdi 4,2% & arinu 2025. | téflu ma sja vidmidunarvisitdlur sem studst er vid fyrir hvern
eignaflokk.

Ef midad er vid 1 stadalfravik eru um 66% likur & ad nafnavoxtun naesta ars verdi a bilinu -0,5% til
17,3%. Til vidmidunar ma sja markmid um eignaskiptingu i arslok 2029 asamt veentri avoxtun og
aheettu
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Hlutfal I. eigna,/ Vant nafndvdxtun . .?Faﬂalﬁ-évik H Iutfall. eigna/ Want nafnavixtun . .?Faﬂalhi\:i k \idmidunar-visital
markmid 2025 2025 awdwtunar 2025 markmid 2029 2029 avdxtunar 2025
[Eiznafloklar
Rikizbref 9% 6,9% 7,3% 8% 6,9% 7,3% KW IKAGOY]
edskuldabraf 15% 8,6% 4,9% 12% 8,6% 4,5% ™
ladrir fiarmalagerningar (F.b) 0% 5,85 10,7% 0% 5,8% 10,7% VIKAXGO
Ekuldabref sveitafélaga T 7,8% 10,7% 7% 7,8% 10,7% KVIKAKGD
Innlan 0% 7,65% 2,4% 0% 7,6% 2,48% ORI MMNI
lSértryzed skuldabréf 6% 8,58 16,3% 7% 5,5% 16,3% vikach
Ekuldabref bankaog tryggingafelaga 1% 8,6% 10,7% 1% B,6% 10,7% KIKAKGD
erdbréfasjadir skuldabréf 0% 4,3% 10,7% 0% 4,38 10,7% KVIKAKGD
erdbréfasjodir hiutabref 3458 8,5% 19,0% 0% 8,5% 19,0% [5F 500 5PX
ISkuldabréf fyrirzekia 6% 8,1% 10,75 5% 8,15 10,7% KVIKAXGO
Ekuldabraf 563z 1% 8,9% 10,7% 1% 5,9% 10,7% Vi KAXED
Hlutabraf 155 8,056 15,0% 11% 8,0% 15,0% OMEIGI
Fagfiarfestasi 6dir 7% 11,5% 23,13 9% 11,5% 23,1% sPLPEQTR
Fiarfestingasjedir (] 9,0% 4,3% 0% 9,0% 4,3% OMEIZMNI
V==nt nafndvdxtun / medaltal stadalfriavik 100% 8,4% 14,2% 100% 8,55 15,1%
Stadalfravik m.v. ahazttudreifingu 8,9% 10,1%
L==kkun a stadalfraviki v. ah=ttudreifingar -5,3% 5,066
[V==nt verdbdlga A4,2% 2,5%
[Vant raunavdxtun 4,0% 5.,9%

*Skuldabréfavisitala sem endurspeslar skuldabréf a kaupkrafu sem haldid ertil lokagjalddaza

Tafla 2.2.1 Vaent raunavoxtun og stadalfravik byggt a ségulegri nalgun vidmidunarvisitalna

b) Hamarksfjarfesting i fjarmalagerningum og innlanum utgefnum af sama adila

Hamarksfjarfesting i fjarmalagerningum sama utgefanda er 10%. Hamarksfjarfesting i afleidum
utgefnum af sama adila er 5%.

c¢) Hamarksfjarfesting i fasteignavedtryggéum skuldabréfum

Skuldabréf tryggd med vedi i ibudarhusnaedi eru I6gum samkveemt ad hamarki 75% af markadsvirdi
en 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu til pess ad falla i eignaflokkinn fasteigna-
vedtryggd skuldabréf.

d) Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja

Hamarkshlutdeild i hlutabréfum einstakra félaga er 20%.

e) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af verdbréfasjodi
Hlutdeild i verdbréfasjodum eda einstakri deild peirra er ad hamarki 25%

f) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af 66rum sjédum um sameiginlega
fjarfestingu

Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu er

20%.

g) Hlutfall fjarfestingar i fyrirtaekjum sem eingéngu sinna pjonustuverkefnum

pratt fyrir adrar takmarkanir er lifeyrissjodnum heimilt ad eiga steerri hlut en 20% i félagi sem

eingdngu sinnir pjénustuverkefnum fyrir sjédinn.

h) Hamarksfjarfesting i sj6dum innan sama rekstrarfélags

Fjarfesting i sj6dum innan sama rekstrarfélags er ad hamarki 25%.

i) Hamarksfjarfesting i samtoélu tveggja eda fleiri tegundaflokka
Sjédurinn hefur ekki sett sér frekari takmoérkun en kvedid er a um i I6gum.
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j)  Vidmidé um notkun afleida

Sjédnum er heimilt ad nota afleidur til ad draga Ur aheettu sjodsins eda sem fela adeins i sér kauprétt
eda askriftarréttindi. Enda sé vidmid peirra fjarfestingarheimildir samkveemt 36. gr. a. laga nr.
129/1997, neysluverdsvisitolur, verdbréfavisitdlur, vextir eda gengi erlendra gjaldmiéla. Heildar-
fiarfesting er ad hamarki 5% heildareigna.

k) Hlutfall eigna i virkri styringu
Eignastyring sjodsins sér um heildarstyringu a safninu.

I) Markmid um medalliftima skuldabréfaflokka

Samkvamt ahaettustefnu er markmid um medalliftima skuldabréfa ekki skilgreindur, heldur skal
medalliftimi taka mid af verdtryggdum langtimaskuldbindingum og markadsadstaedum hverju sinni.
Frambod a skuldabréfum og vaxtaumhverfi hefur miki® ad segja um fjarfestingarméguleika
sjodsins. Nuverandi medalliftimi skuldabréfa a gangvirdi er um 5,43 ar og aeetladur liftimi
sjodfélagalan um 6 ar. Verdtryggingarhlutfall eigna er um 36%. Liftimi afallinna skuldbindinga A
deildar er 21,55 ar en V deildar 28,0 ar.

m) Markmid um hlutfall lausafjar

Vid lausafjarstyringu sjédsins er geett ad pvi ad avallt sé heegt ad maeta vaentu greidsluflaedi.
Markmi®id er ad fjarhaed lausafjar nemi ad lagmarki eins manada lifeyrisgreidéslum og ad hamarki
priggja manada lifeyrisgreidslum.

n) Markmid um gjaldmidlasamsetningu eftir tegundaflokkum og i heild

Gjaldmidlasamsetning sj6dsins endurspeglast i fjarfestingastefnunni. Steerstur hluti sjodsins er
avaxtadur i islenskum krénum en stefnt er ad pvi um 40% verdi i erlendum verdbréfum i arslok
2025. Gjaldmidlaskipting erlenda hluta safnsins raedst af vali a erlendum fjarfestingum og uppgjoérs-
mynt peirra. Fjarfestingarakvardanir radast af adsteedum a hverjum tima og byggja a greiningu a
fjarfestingartaekifaerum.

o) Markmid um atvinnugreinaskiptingu eignasafns

Leitast er vi® ad draga ur ahaettu i eignasafninu med pvi ad dreifa fjarfestingum & mismunandi
atvinnugreinar. Midad er vid ad vaegi innlendra hlutabréfa i hverri atvinnugrein fari ekki yfir 45% af
innlendri hlutabréfaeign sjodsins og ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa taki mid af, en sé
ekki bundin vid, skiptingu MSCI heimsvisitdlunnar. Midad er vid ad vaegi innlendra skuldabréfa i
hverri atvinnugrein (& ekki vid um skuldabréf hins opinbera eda einstaklinga) fari ekki yfir 30% af
heildareign i skuldabréfum.

10
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2.3. Skuldbindingar

2.3.1. Umfjollun um réttindakerfi

Fram til 31. mai 2017 var réttindaavinnsla i A deild j6fn en fra 1. juni 2017 er avinnsla deildarinnar
aldurstengd. A deildinni er engu ad sidur vidhaldid en allir nyir sjédfélagar eftir gildistoku laganna fara i
aldurstengda réttindaavinnslu. Med breytingunum var einnig lifeyrisaldur samraemdur vid almennan
vinnumarkad og er nu 67 ar og métframlag launagreidenda leekkadi ur 12% i 11,5%. Réttindi sjédfélaga
eru bundin tryggingafreedilegri stodu og geta laekkad eda haekkad eftir afkomu sjédsins. betta a baedi
vid um aunnin réttindi fyrir breytinguna og framtidarréttindi sjé6félaga.

A arinu 2023 voru gerdar breytingarnar & sampykktum sjodsins er vardar framtidaravinnslu réttinda
deildarinnar og pau laekkud vegna breyttra forsendna um lifaldur sjédfélaga. Fyrir aldurstengda réttinda-
avinnslu voru teknar i notkun nyjar réttindatoflur sem taka mid af baedi aldri og faedingarari og réttindi
jafnra avinnslu laekkadi ur 1,9% i 1,8%.

| V deildin eru aldurstengd avinnsla og lifeyrisréttindin eru bundin tryggingafraedilegri stédu hverju sinni.
Samsvarandi breytingar & sampykktum voru gerdar fyrir V deild er varda framtidaravinnslu réttinda
deildarinnar og nyjar réttindatoflur innleiddar sem taka mid af baedi aldri og feedingarari.

2.3.2. Tryggingafraedilegt mat

Samkvaemt akveedum laga nr. 129/1997 er tryggingafreedileg athugun gerd arlega af trygginga-
steerdfraedingi. Athugunin er unnin samkvaemt sampykktum sjédsins og i samraemi vid fyrrgreind 16g og
akvaedi reglugerdar nr. 391/1998. Afallin skuldbinding er reiknud midad vid réttindi sem sjédfélagar hafa
aunnid sér og heildarskuldbinding midad vié ad sjodfélagar haldi afram ad greida i sjédinn par til peir
fara 4 lifeyri. | tryggingafraedilegri athugun er midad vid ad avoxtun eigna sjodsins verdi arlega 3,5%
umfram haekkun visitélu neysluverds.

Fjarmala- og efnahagsraduneytid stadfesti pann 22. desember 2021 tillogur Félags islenskra
tryggingastaerdfraedinga (FiT) um breytingar & forsendum reiknigrunns um lifslikur. Breytingar &
forsendum reiknigrunnsins ganga ut a ad reikna lifslikur Ut fra spam sem byggja a ad medaleevi lands-
manna haldi 4fram ad lengjast i stad pess ad reikna lifslikur Gt fra reynslu fortidar. Ahrifin af pessum
breytingum eru pau ad gert er rad fyrir lengri lifslikum sem eykur skuldbindingar lifeyrissjéda par sem
peir greida eftirlaun til aeviloka. Sjédurinn innleiddi nyju forsendurnar i tryggingafraedilegri athugun fyrir
arid 2021 en ahrif peirra hofdu verulega neikvaed ahrif & tryggingafraedilega stédu A og V deilda.

A arinu 2023 voru gerdar breytingar 4 sampykktum sj6dsins par sem réttindum i A og V deild var breytt
i samraemi vid tillégur tryggingastaerdfraedings sjodsins. Breytingar voru gerdar i akvednum skrefum
annars vegar i byrjun ars og hins vegar a seinni hluta arsins. Fyrst voru gerdar breytingar til lacskkunar
a framtidaravinnslu réttinda i aldurstengdri avinnslu pegar teknar voru upp nyjar réttindatéflur sem taka
mid af baedi aldri og faedingarari sjodfélaga. Neest var sampykktum sjédsins breytt par sem
framtidarréttindi i jafnri avinnslu i A deild voru laekkud asamt pvi ad aunnin réttindi i A og V deild voru
laekkud um 10%.

Tryggingafraedileg athugun i arslok 2024 synir ad stada A deildar er jakvaed um 0,6% og heildareignir
umfram skuldbindingar voru um 3,2 milljarda kréna. Tryggingafraedileg stada V deildar var jakvaed um
0,5% i arslok 2023 og heildareignir umfram skuldbindingar voru um 704 milljonir kréna.

11
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2.3.3. A=tlad framtidargreidslufladi

Myndir 2.3.3.1 og 2.3.3.2 syna aaetlad framtidargreidsluflaedi A og V deilda fra og med arinu 2025.
Myndirnar syna nidurstodur tryggingafreedilegrar athugunar i myndraenu formi par sem uatreikningur
hefur sdmu forsendur og notadar eru vid tryggingafraedilega athugun ad vidbaettu vaentu greidsluflaedi
skuldabréfa. Efri hluti myndanna, jakveedar tdlur, synir aazetladar idgjaldagreidslur og greidslufleedi
skuldabréfa. Nedri hluti myndanna, neikvaedar tolur, synir vaentar lifeyrisgreidslur i framtidinni m.v.
stéduna 30.9.2024.

Tegund greidslu @ 13gj5id @ Lifeyrir @ Motframlag @ Skuldabréf
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Mynd 2.3.3.1 Tryggingafreedileg athugun a A deild

Tegund greidslu @ |3gjald @ Lifeyrir @ Skuldzbréf
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Mynd 2.3.3.1 Tryggingafreedileg athugun a V deild
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Myndir 2.3.3.2 og 2.3.3.3 syna azetlad arlegt fjarfleedi fyrir arin 2025-2029. Asetladar lifeyrisgreidslur A
deildar yfir petta timabil nema um 48,6 milljoréum kréna en um 4,6 milljérdum fyrir V deild.

Tegund greidslu @ 13gj5ld @ Lifeyrir @Motframlzz @ Rekstrarkostnadur @ Skuldsbref
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Mynd 2.3.3.2 Aeetlad fjarfleedi & drunum 2025 til 2029 fyrir A deild

Tegund greidsiu @ 18gjold @ Lifeyrir @ Rekstrarkostnadur @ Skuldabraf
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Mynd 2.3.3.3 Azetlad fjarfleedi & arunum 2025 til 2029 fyrir V deild
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Verulegt jakvaett netto fijarflaedi er inn i baedi A og V deildirnar. Azetlud fjarfestingapérf naestu fimm arin
nemur samanlagt um 195 milljéréum krona ad 6dru ébreyttu.
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2025 2026 2027

Mynd 2.3.3.4 Aztlad netto arlegt greidsluflaedi i A deild & drunum 2025 til 2029

40.000

arhae & mkr.

Fi

20.000

Mynd 2.3.3.5 Azetlad nett6 arlegt greidslufleedi i V deild 4 arunum 2025 til 2029

2.3.4. A=tlud lifeyrisbyroi

Hér fyrir nedan er synd préun a lifeyrisbyrdi A og V deilda (lifeyrir/idgjold an aukaframlaga) fyrir sidustu
fimm ar. Eins og sja ma er lifeyrisbyrdi 1&g en fer haekkandi.

A deild 2019 2020 2021 2022 2023
Lifeyrisbyrdi 32,3% 33,1% 34,9% 38,5% 43,5%

V deild 2019 2020 2021 2022 2023
Lifeyrisbyrdi 9,5% 12,1% 11,6% 12,5% 13,6%

14



(A\BRU

lifeyrissjodur

2.3.5. Aldurssamsetning A og V deildar

| arslok 2023 greiddu 21.129 sjodfélagar idgjold i A-deildina og teljast pvi virkir sjédfélagar, karlar 7.073
en konur 14.056. Alls eru 49.628 sjodfélagar ovirkir en peir greida ekki i sjodinn en eiga geymd réttindi
fra fyrri tima, karlar eru 18.846 og konur 30.782. Ad medaltali fengu 7.560 einstaklingar greiddan lifeyri
a arinu 2023.

uVirkir sjodsfélagar-karlar = Geymd réttindi-karlar u Virkir sjodsfélagar-konur = Geymd réttindi-konur

762 =67 61

50-60

30-40

<20 364

12.000 9.000 6.000 3.000 0 0 3,600 6,0‘00 Q,OIOO 12,600
Mynd 2.3.5.1 Aldursdreifing virkra og évirkra sjoédfélaga i A deild
| arslok 2023 greiddu 8.699 sj6dfélagar idgjold i V deildina og teljast pvi virkir sj¢dfélagar, karlar 3.022
en konur 5.677. Alls eru 34.853 sjodfélagar ovirkir en peir greida ekki i sjodinn en eiga geymd réttindi

fra fyrri tima, karlar eru 15.073 og konur 19.780. Ad medaltali fengu 1.845 einstaklingar greiddan lifeyri
4 arinu 2023.

m\irkir sjodsfélagar-karlar = Geymd réttindi-karlar mVirkir sjo@sfélagar-konur = Geymd réttindi-konur

1.4 =67 60
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Mynd 2.3.5.2 Aldursdreifing virkra og 6virkra sjodfélaga i V deild
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3. Fjarfestingarstefna B deildar

3.1. Markmid og dherslur um eignasamsetningu

Fjarfestingastefna fyrir B deild er sem fyrr varkar en markmidid er ad ekki reyni frekar & bakabyrgd
sveitarfélaganna. Vid akvordun um samsetningu eigna sjodsins er horft til niverandi avoxtunar eigna-
flokka, veentanlegrar utgafu og skréningar og annarra patta sem talid er ad kunni ad hafa ahrif 4
fiarfestingaumhverfi og mdguleika sjodsins til avoxtunar. Greining a skuldbindingum sj6dsins,
aldursdreifing sj6édsfélaga og aaetlun um greidslufleedi liggur jafnframt til grundvallar. Markadsverdmeeti
eignaflokka getur sveiflast nokkud og er vikmérkum i stefnunni eetlad ad koma til méts vid pad auk pess
ad gefa svigrum til pess ad styra eignum eftir markadsadstaedum.

Tafla 3.1.1 og skifurit syna fjarfestingarstefnu fyrir B deild fyrir aridé 2025 sem og til naestu fimm ara eda
til arsins 2029. Stefnan er sett fram med aherslu a samandregna eignaflokka skuldabréfa og innlana
annars vegar og hlutabréfa hins vegar. Eignasamsetning i lok september 2024 er synd i toflunni til
samanburdar vid fjarfestingarstefnuna. Eignastada sjodsins er i 6llum eignaflokkum innan vikmarka og
nalaegt stefnu. Nanari sundurlidun a undirliggjandi eignaflokkum asamt vikmérkum er ad finna i vidauka.

Eignaflokkar Stada Stefna  Stefnha
30.9.2024 2025 2029
Skuldabréf og innlan 64% 65% 70%
Innlend skuldabréf og innlan 63% 65% 70%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 1% 0% 0%
Hlutabréf og fagfjarfestasjéaoir 36% 35% 30%
Innlend hlutabréf 11% 10% 7%
Erlend hlutabréf 25% 25% 23%
Samtals: 100% 100% 100%

Tafla 3.1.1 Fjarfestingarstefna fyrir B deild

Erlend
hlutabréf;
23%

Fjarfest er i samraemi vid fjarfestingarstefnu og
markadsadsteedur hverju sinni. Aherslur til nsestu fimm

ara endurspegla varkara nalgun meé hlutfall skuldabréfa

og innlana sem 70% af eignasafninu og vaegi hlutabréfa Innlend
i 30%. Eignasafn sjédsins var ramir 16 milljardar kréna i~ """
lok september 2024.

Innlend
skuldabréf og
innlan; 70%
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3.2. Ahzetta og veent avoxtun

a) Markmid og vidmid um avoéxtun og ahaettu

Hrein eign B deildar til greidslu lifeyris i lok 2023 nam um 15,2 mé.kr. en afallnar skuldbindingar um
73 md.kr. og er pvi hlutfall eigna & méti skuldbindingum einungis 20,8%. Eins og sja ma i alagsprofi
fyrir B deildina hafa breytingar & virdi eigna ekki mikil ahrif a tryggingafraedilega stédu sjédsins.

Mat & vaentri avoxtun horft 12 manudi fram i timann er 2eti® had mikilli dvissu. Lifeyrissjodir eru i
edli sinu langtimafjarfestar en 16ng medaltdl dvoxtunar geta gefid ageetis vidmid. Jafnframt parf ad
lita til fleiri patta sem kunna ad hafa ahrif & vaentingar a hverjum tima, sérstaklega pegar horft er il
skamms tima. bar ma m.a. nefna hatt flokt & avoxtun hlutabréfa t.d. innan ars i samanburdi vid
langtimaavoxtun hlutabréfa. Vié mat a vidmidi um avoxtun og ahaettu ma m.a. lita til sdgulegrar
nalgunar med framfallsgreiningu (e. efficient frontier).

Samkvamt gefnum forsendum um avoxtun verébréfaflokka er vaent raunavoxtun sjédsins fyrir arid
2024 um 3,4% en markmid sjodsins er ad na a.m.k. 3,5% raunavoxtun til lengri tima. Midad vid paer
forsendur, sem syndar eru i toflunni hér fyrir nedan, er ahaetta (maeld sem stadalfravik avoxtunar)
fiarfestingarstefnunnar um 7,0%. Aheettudreifing eigna laekkar stadalfravik nafnavéxtunar ur 12,6%
i 7,0% eda um 5,6% stig. Midad er vid ad ahaetta eignasafns lifeyrissjodsins sé sambeerileg og
ahaetta fjarfestingarstefnunnar en pad fer p6 eftir markadsadstaedum a hverjum tima.

Avéxtun erlendra eigna tekur mid af grunnmynt peirra og pvi er ekki tekid tillit til gengisbreytinga
gagnvart islensku kronunni. Vaent avoxtun og stadalfravik eignaflokka er reiknad af aheettustyringu
sjodsins Ut fra vidmidunarvisitdolum sem endurspegla eignasamsetningu sjédsins. Gert er rad fyrir
ad verdbolga verdi 4,2% & arinu 2025. | t6flu ma sja vidmidunarvisitdlur sem studst er vid fyrir hvern
eignaflokk.

Ef midad er vid 1 stadalfravik eru um 66% likur & ad nafnavoxtun naesta ars verdi & bilinu 0,8% til
14,8%. Til vidmidunar ma sja markmid um eignaskiptingu i arslok 2029 asamt vaentri avoxtun og
aheettu.

Hlutfall eigna /  Vant nafndwdxtun Stadalfrivik Hiutfall eigna/ Vant nafndvdxtun Stadalfravik Widmidunar-visitala
markmid 2025 2025 avdxtunar 2025 markmid 2029 2029 avdwtunar 2029
lar
Rikizbraf 36% 6,9% 7,3% 37% 6,9% 7.3% KV IKAGOVI
edskuldabréf 0% 8,6% 3,2% 0% 8,6% 3,2% B
\aarir fiarmalagerningar (F.b) 0% 5,8% 10,7% 0% 5,35 10,7% KVIKANGO
Bkuldabref sveitafélaga 11% 7,8% 10,7% 13% 7,8% 10,7% KWVIKAKGOD
Innlan 0% 7,6% 2,4% 056 7,6% 2,4% [OMEIZMNI
ISértryszd skuldabréf 11% 8,5% 16,3% 133 8,55 16,3% KViKAch
Ekuldabref banka og tryssingafélaza 0% 8,6% 10,7% 056 B,6% 10,7% KVIKAXGO
erdbréfasiodir skuld abraf 0% 4,3% 10,7% 056 4,3% 10,7% KVIKAXGO
erdbréfasjodir hiutabraf 25% 8,5% 19,0% 3% 8,5% 19,0% [P 500/ 5PX
[Skuldabréf fyrirtzekja 7% 8,1% 10,7% 7% 8,1% 10,7% KVIKARGO
[Ekuldabref sjofa 056 8,9% 10,7% 0% 8,9% 10,7% KWVIKAXGO
Hlutabraf 10% 8,0% 15,05 7% 8,0% 15,05 [OMEXIGI
Fagfjarfestasiodir 0% 11,5% 23,1% 0% 11,5% 23,1% [SPLPEQTR
Fjarfestingasjodir 0% 9,0% 10,75% 056 9,0% 10,7% [OMEIZMNI
[V==nt nafndvixtun / medaltal stadalfrivik 1005 7,8% 12,6% 100% 7.7% 12,4%
Stadalfrivik m.v. dhattudreifingu 7.0% 6,9%
L=kkun a stadalfraviki w. sh==ttudreifingar -5,6% -5,5%
[V=nt verdbdlza 4,2% 2,5%
[Vant raundvixtun 3,4% 5,1%

*2kuldabréfavisitala sem endurspeslar skuldsbref & kaupkrdfu sem haldif ertil lokagjslddaga

Tafla 3.2.1 Vaent avoxtun og stadalfravik byggt & sdgulegri nalgun vidmidunarvisitalna
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b) Hamarksfjarfesting i fjarmalagerningum og innlanum utgefnum af sama aédila

Hamarksfjarfesting i fiarmalagerningum sama utgefanda er 10%. Hamarksfjarfesting i afleidum
utgefnum af sama adila er 5%.

c) Hamarksfjarfesting i fasteignavedtryggdum skuldabréfum

Skuldabréf tryggd med vedi i ibudarhisnaedi eru I6gum samkvaemt ad hamarki 75% af markadsvirdi
en 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu til pess ad falla i eignaflokkinn fasteigna-
vedtryggd skuldabréf.

d) Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja
Hamarkshlutdeild i hlutabréfum einstakra félaga er 20%.

e) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af verdbréfasjodi
Hlutdeild i verdbréfasjodum eda einstakri deild peirra er ad hamarki 25%.

f) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af 66rum sjédum um sameiginlega
fjarfestingu

Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu er

20%.

g) Hlutfall fjarfestingar i fyrirtaekjum sem eingéngu sinna pjonustuverkefnum

pratt fyrir adrar takmarkanir er lifeyrissjodnum heimilt ad eiga steerri hlut en 20% i félagi sem
eingdngu sinnir pjénustuverkefnum fyrir sjédinn.

h) Hamarksfjarfesting i sjoodum innan sama rekstrarfélags
Hamarksfjarfesting i sjodum innan sama rekstrarfélags er 25%.

i) Hamarksfjarfesting i samtolu tveggja eda fleiri tegundaflokka
Sjodurinn hefur ekki sett sér frekari takmorkun en kvedid er & um i I6gum.

j)  Vidomid um notkun afleida

Sjédnum er heimilt ad nota afleidur til ad draga ur dheettu sjdédsins eda sem fela adeins i sér kauprétt
eda askriftarréttindi. Enda sé vidmid peirra fjarfestingarheimildir samkveemt 36. gr. a. laga nr.
129/1997, neysluverdsvisitdlur, verdbréfavisitdlur, vextir eda gengi erlendra gjaldmiéla. Heildar-
fiarfesting er ad hamarki 5% heildareigna.

k) Hlutfall eigna i virkri styringu
Eignastyring sjodsins sér um heildarstyringu a safninu.

) Markmid um medalliftima skuldabréfaflokka

Samkvaemt ahaettustefnu er markmid um medalliftima skuldabréfa ekki skilgreindur, heldur skal
medalliftimi taka mid af verdtryggdum langtimaskuldbindingum og markadsadsteedum hverju sinni.
Frambod a skuldabréfum og vaxtaumhverfi hefur mikid ad segja um fjarfestingarméguleika
sjodsins. Nuverandi medalliftimi skuldabréfa a gangvirdi er um 5,8 ar en liftimi afallinna
skuldbindinga er um 10,2 ar. Verdtryggingarhlutfall eignasafns er um 51%.

m) Markmid um hlutfall lausafjar

Vid lausafjarstyringu sjédsins er geett ad pvi ad avallt sé haegt ad maeta veentu greidsluflaedi.
Markmidid er ad fjarhaed lausafjar nemi ad lagmarki eins manada lifeyrisgreidslum og ad hamarki
priggja manada lifeyrisgreidslum.

n) Markmid um gjaldmidlasamsetningu eftir tegundaflokkum og i heild
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Gjaldmidlasamsetning sjodsins endurspeglast i fjarfestingastefnunni. Steerstur hluti sjédsins er
avaxtadur i islenskum krénum en stefnt er ad pvi ad 25% verdi i erlendum verdbréfum i arslok
2025. Gjaldmiblaskipting erlenda hluta safnsins reedst af vali & erlendum fjarfestingum og uppgjors-
mynt peirra. Fjarfestingarakvardanir radast af adstaeedum a hverjum tima og byggja a greiningu a
fiarfestingarteekifeerum.

o) Markmid um atvinnugreinaskiptingu eignasafns

Leitast er vid ad draga ur ahaettu i eignasafninu med pvi ad dreifa fjarfestingum & mismunandi
atvinnugreinar. Midad er vid ad vaegi innlendra hlutabréfa i hverri atvinnugrein fari ekki yfir 45% af
innlendri hlutabréfaeign sjédsins og ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa taki mid af, en sé
ekki bundin vid, skiptingu MSCI heimsvisitélunnar. Midad er vid ad veegi innlendra skuldabréfa i
hverri atvinnugrein (a ekki vid um skuldabréf hins opinbera eda einstaklinga) fari ekki yfir 30% af
heildareign i skuldabréfum.

3.3. Skuldbindingar

3.3.1. Umfjollun um réttindakerfi

B deild sj6dsins samanstendur af sjo réttindasdéfnum en réttindaavinnsla er hlutfallsleg eda 2% a ari fyrir
100% starf. Réttindasofn eru tryggd med bakabyrgd peirra sveitarfélaga sem pau tilheyra. B deild er
lokud fyrir nyjum sjédfélogum med gildistoku laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjoda pann 1. juli 1998.

Sveitarfélog sem standa ad réttindasdéfnum abyrgjast skuldbindingar B deildar, en auk idgjaldagreiésina
greida pau vidbodtaridgjold sem er tiltekid hlutfall af lifeyrisgreidslum. Hiutfallid er akvedid af sveitar-
stiornum ad fenginni umsodgn tryggingasteerdfraedings og sjodsstjérnar. Endurgreidsluhlutfall er
breytilegt eftir réttindaséfnum.

3.3.2. Tryggingafraedilegt mat

Tryggingafreedileg stada B deildar var neikveed um 17,6% i arslok 2022 ad teknu tilliti til
vidbotaridgjaldanna. Afallin skuldbinding var i arslok neikveed um 12,5 milljarda kréna. i trygginga-
freedilegu uppgjori er midad vid ad raunavoxtun eigna sjodsins verdi arlega 2,0% umfram haekkun
lifeyrisréttinda sem trygg® eru midad vid visitdlu medallauna opinberra starfsmanna.

Sjédurinn er eins og adrir lifeyrissjoédir sem njéta bakabyrgdar undanpeginn peim mérkum sem almennt
eru askilin i [ldBgum nr. 129/1997 um hamarks vikmork milli eigna og skuldbindinga.

Likur eru & ad reyna muni a bakabyrgd sveitarfélaga a skuldbindingum B deildar ef midad er vid
Gbreyttar vidbotargreidslur en reikna ma med ad eignir verdi uppurnar a arunum 2020 til 2060 eftir
réttindaséfnum. | sampykktum sjédsins er kvedid & um ad hvert réttindasafn purfi avallt ad eiga eignir
sem nema tveggja ara utgreidslupdrf i lifeyri og kostnadi.

3.3.3. A=tlad framtidargreidslufladi

Mynd 3.3.3.1 synir nidurstodur tryggingafraedilegrar athugunar @ myndraenu formi par sem utreikningur
hefur sému forsendur og notadar eru vid tryggingafraedilega athugun ad vidbaettu vaentu greidsluflaedi
skuldabréfa. Efri hluti myndarinnar, jakveedar tolur, synir aesetladar idgjaldagreidslur, framlag
launagreidenda og greidsluflaedi skuldabréfa. Nedri hluti myndarinnar, neikvaedar télur, synir vaentar
lifeyrisgreidslur i framtidinni m.v. stéduna 30.09.2024.
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Tegund greidslu @ |3gjald @ Lifeyrir @ Mdtframlzz @ Skuldabréf
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Mynd 3.3.3.1 Tryggingafraedileg athugun fyrir B deild

Mynd 3.3.3.2 synir azetlad arlegt fijarflaedi & arunum 2025 til 2029. Azetladar lifeyrisgreidslur B deildar
yfir petta timabil nema um 23,3 milljoréum kréna.

Tegund greidslu @ 13gjald @ Lifeyrir @ Matframlag @ Rekstrarkostnadur @ Skuldabréf
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Mynd 3.3.3.2 Aztlad fijarflaedi B deildar & arunum 2025 til 2029

Myndin hér fyrir nedan synir veent nett6 fjarflaedi inn i B-deild & arunum 2025 til 2029. Samtals er netto
uppsafnad greidsluflaedi 2.479 milljonir krona.
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Fiarhae & mkr.

Mynd 3.3.3.3 Azetlad nett6 arlegt greidslufleedi B deildar 4 arunum 2025 til 2029

20



(A\BRU

lifeyrissjodur

3.3.4. A=tlud lifeyrisbyroi

Lifeyrisbyrdi er maeld sem hlutfall allra lifeyrisgreidsina af heildaridgjoldum sjéds ad vidbeettum endur-
greidslum. Gert er rad fyrir ad lifeyrisbyrdin fari haekkandi & naestu arum.

B deild 2019 2020 2021 2022 2023
Lifeyrisbyrdi 133,1% 127,4% 134,7% 138,9% 127,2%

3.3.5. Aldurssamsetning B deildar

i lok 2023 greiddu 83 sjodfélagar idgjold i sjédinn og teljast pvi virkir sjéafélagar, karlar voru 19 en konur
64. Alls voru 2.330 sjodfélagar ovirkir en peir greiddu ekki i sjédinn & arinu en eiga geymd réttindi fra
fyrri tima, karlar voru 478 og konur 1.852. Ad medaltali fengu 2.015 einstaklingar greiddan lifeyri & arinu
2023.

mVirkir sjodsfélagar-karlar = Geymd réttindi-karlar mVirkir sjodsfélagar-konur  m Geymd réttindi-konur

15: =65

50-60

30-40 {— 0

<20

1.500 1.000 500 0 0 500 1.000 1.500

Mynd 3.3.5.1 Aldursdreifing virkra og évirkra sjédfélaga i B deild
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4. Fjarfestingarstefna R deildar

4.1. Markmio og aherslur um eignasamsetningu

Fjarfestingarstefna R deildar er sem fyrr varkar og markmidid ad ekki reyni frekar & bakabyrgd
Reykjavikurborgar. Vio akvéroun um samsetningu eigna i fjarfestingarstefnu sjodsins er horft til
ndverandi avoxtunar eignaflokka, veentanlegrar Gtgafu og skraningar og annarra patta sem talid er ad
kunni ad hafa ahrif & fjarfestingaumhverfi og moguleika sjodsins til avoxtunar. Greining a skuldbindingum
sjodsins, aldursdreifing sjodsfélaga og aaetlun um greidslufleedi liggur jafnframt til grundvallar. Markads-
verdmeeti eignaflokka getur sveiflast nokkud og er vikmérkum i stefnunni eetlad ad koma til méts vid pad
auk pess ad gefa svigrum til pess ad styra eignum eftir markadsadstaedum.

Tafla 4.1.1 og skifurit syna fjarfestingarstefnu fyrir R deild fyrir arid 2025 sem og til naestu fimm ara eda
til &rsins 2029. Stefnan er sett fram med &herslu @ samandregna eignaflokka skuldabréfa og innlana
annars vegar og hlutabréfa og fagfjarfestasjéda hins vegar. Eignasamsetning i lok september 2024 er
synd i toflunni til samanburdar vid fijarfestingarstefnuna. Eignastada sjodsins er i 6llum eignaflokkum
innan vikmarka og naleegt stefnu. Nanari sundurlidun a undirliggjandi eignaflokkum asamt vikmérkum er
ad finna i vidauka.

Eignaflokkar Stada Stefna  Stefna
30.9.2024 2025 2029

Skuldabréf og innldan 67% 70% 72%
Innlend skuldabréf og innldn 67% 70% 72%
Hlutabréf og fagfjdrfestasjodir 33% 30% 28%
Innlend hlutabréf 15% 14% 11%
Erlend hlutabréf 17% 16% 17%
Fagfjdrfestasjodir 1% 0% 0%
Samtals: 100% 100% 100%

Tafla 4.1.1 Fjarfestingarstefna R deildar

Erlend
Fjarfest er i samreemi vid fjarfestingarstefnu og e
markadsadsteedur hverju sinni. Aherslur til nzestu
fimm ara endurspegla varkara nalgun med hlutfall en
skuldabréfa og innlana sem 72% af eignasafninu og hiutabréf;
veegi hlutabréfa i 28%. Hatt hlutfall skuldabréfa i L
eignasafninu hefur ahrif a veentingar um avoxtun en
dregur jafnframt ar sveiflum. Virdi eignasafns sjédsins en

var um 94,2 milljardar krona i lok september 2024. skuldabréf
og innlan
72%
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4.2 Ahaetta og vaent avéxtun

a) Markmid og vidmid um avoxtun og ahattu

Mat & veentri avoxtun horft 12 manudi fram i timann er getid had mikilli dvissu. Lifeyrissjodir eru i edli
sinu langtimafjarfestar en 16ng medaltol avoxtunar geta gefid agaetis viomid. Jafnframt parf ad lita til
fleiri patta sem kunna ad hafa ahrif a vaentingar a hverjum tima, sérstaklega pegar horft er til skamms
tima. Par ma m.a. nefna hatt flokt i avoxtun hlutabréfa t.d. innan ars i samanburdi vid
langtimaavoxtun hlutabréfa. Vié mat a vidmidi um avoxtun og aheettu ma m.a. lita til ségulegrar
nalgunar med framfallsgreiningu (e. efficient frontier).

Samkvaemt gefnum forsendum um avoxtun verdbréfaflokka er veent raunavoxtun sjédsins fyrir arid
2025 um 3,4% en markmid sjodsins er ad na a.m.k. 3,5% raunavoxtun til lengri tima. Midad vid paer
forsendur, sem syndar eru i to6flunni hér fyrir nedan, er ahaetta (meeld sem stadalfravik avoxtunar)
fiarfestingarstefnunnar 5,6%. Ahzettudreifing eigna laekkar stadalfravik avoxtunar ar 10,8% i 5,6%
eda um 5,2% stig. Midad er vid ad ahaetta eignasafns lifeyrissjodsins sé sambeaerileg og aheetta
fiarfestingarstefnunnar en pad fer po eftir markadsadstaedum a hverjum tima.

Avéxtun erlendra eigna tekur mid af grunnmynt peirra og pvi er ekki tekid tillit til gengisbreytinga
gagnvart islensku kréonunni. Vaent avoxtun og stadalfravik eignaflokka er reiknad af ahaettustyringu
sjodsins ut fra vidmidunarvisitdlum sem endurspegla eignasamsetningu sjodsins. Gert er rad fyrir ad
verdbdlga verdi 4,2% & arinu 2025. | t6flu ma sja vidmidunarvisitdlur sem studst er vid fyrir hvern
eignaflokk.

Ef midad er vid 1 stadalfravik eru 66% likur @ ad nafnavoxtun neesta ars verdi a bilinu 2,2% til 13,4%.

Midad vid aaetlad hlutfall eigna i arslok 2029 og 2,5% arsverdbodlgu er vaent raunavéxtun sjodsins
fyrir arid 2029 um 45,1%. Ahzettudreifing eigna lzekkar stadalfravik avéxtunar ar 11,0% i 5,5% eda
um 5,5% stig m.v. uppgefnar forsendur.

Hiutfall Stadalfravi
eigna/ Vantnafnavixtun k Hlutfall eigna/  Vamnt nafnavixtun Stadalfravik Vidmidunar-visitala
markmid 2025 awdxtunar|  markmid 2029 2029 dvintunar 2029
Eignaflokiar 2025 2025
Rikisbref 165% 6,9% 7,3% 19% 6,9% 7,3% KW IKAGOVI
skrad skuldabéf 23% 6.9% 2,3% 20% 6,3% 2,3% | =RE*
edskuldabréf 0% 5,6% 6,1% 0% 8,6% £,1% | sRb**
b3rir fjarmalagerningar (F.b) 0% 5,85 10,7% 0% 5,83 10,7% KV IKAXGO
Skuldabref sveitsfelaga 11% 7,8% 10,7% 12% 7,2% 10,7% KVIKAXGO
nnlén 0% 7,6% 2,4% 0% 7,65 2,4% OMXITYNI
Sértryesd skuldabréf 10% 8,5% 16,3% 123% 8,5% 16,3% KVIKACh
Skuldabref banka og tryggingafelaga 0% 8,6% 10,7% 0% 8,65 10,7% FWVIKARGD
erdbréfasiodir skuldabraf 0% 4 3% 10,7% 0% 4,38 10,7% KVIKARGD
erdbréfasiodic hlutabraf 165% 8,5% 19,6% 17% 8,5% 19,6% 5P 500 5PX
ckuldabréf fyrireskia 7% 8,1% 10,7% 6% 7,5% 10,7% VIKAXGD
Skuldabréf sjdaa 3% 2,9% 10,7% 3% 8,3% 10,7% KVIKAXGO
Hiutabref 14% 8,0% 15,0% 11% 8,0% 15,0% OMXIG
Fagfiarfastassdir 0% 11,5% 23,1% 0% 11,5% 23,1% SPLPEQTR
Fiarfestingasiodir
Went nafnawdxtun [ medaltal stadalfravik 100% 7.8% 10,8% 100,0% 7,8% 11,0%
Stadalfravik m.v. dhattudreifingu 5,6% 5,53
L=kkun a stadalfraviki v. ahattudreifingar -5,2% -5,5%
V=nt verdbdlga 4,2% 2,5%
Vent raundvdxtun 3.4% 5,1%

*Skuldabréfavisitals sem endurspeglar skuldabréf par semvestic bréfsins Skvardastaf & man. Medalkrofu HFF34
**Skuldabréfavisitala sem endurspeglar skuldabréf 8 kaupkrafu sem haldia er til gjalddaga

b) Hamarksfjarfesting i fjarmalagerningum og innlanum utg. af sama adila
Hamarksfjarfesting i fjarmalagerningum sama utgefanda er 10%. Hamarksfjarfesting i afleioum
utgefnum af sama adila er 5%.
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c) Hamarksfjarfesting i fasteignavedtryggéum skuldabréfum

Skuldabréf tryggd med vedi i ibudarhisnaedi eru l6gum samkvaemt ad hamarki 75% af markadsvirdi,
en 50% af markadsvirdi annarra fasteigna, vid lanveitingu til pess ad falla i eignaflokkinn fasteigna-
veotryggd skuldabréf.

d) Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja
Hamarkshlutdeild i hlutabréfum einstakra félaga er 20%.

e) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af verdbréfasjéoi
Hamarkshlutdeild i verdbréfasjédum eda einstakri deild peirra er 25%.

f) Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum utgefnum af 66rum sjédum um sameiginlega
fjarfestingu

Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sj6éda um sameiginlega fjarfestingu er

20%.

g) Hlutfall fjarfestingar i fyrirtaekjum sem eingéngu sinna pjénustuverkefnum

bratt fyrir paer takmarkanir sem ad ofan eru nefndar er lifeyrissjodnum heimilt ad eiga steerri hlut en
20% i félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir sjédinn.

h) Hamarksfjarfesting i sj6dum innan sama rekstrarfélags

Hamarksfjarfesting i sjodum innan sama rekstrarfélags er 25%.

i) Hamarksfjarfesting i samtolu tveggja eda fleiri tegundaflokka
Sjédurinn hefur ekki sett sér frekari takmorkun en kvedid er & um i l6gum.

j) Viomid um notkun afleida

Sjédnum er heimilt ad nota afleidur til ad draga Ur aheettu sjddsins eda sem fela adeins i sér kauprétt
eda askriftarréttindi. Enda sé vidmid peirra fijarfestingarheimildir samkveemt 36. gr. a. laga nr.
129/1997, neysluverdsvisitolur, verdbréfavisitblur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla. Heildar-
fjarfesting getur ekki fario yfir 5% heildareigna.

k) Hlutfall eigna i virkri styringu
Eignastyring sjédsins sér um heildarstyringu & safninu.

I) Markmid um medalliftima skuldabréfaflokka

Samkvaemt aheettustefnu er markmid um medalliftima skuldabréfa ekki skilgreindur, heldur skal
medalliftimi taka mid af verdtryggdum langtimaskuldbindingum og markadsadstaedum hverju sinni.
Frambod & skuldabréfum og vaxtaumhverfi hefur mikid ad segja um fjarfestingarmoguleika sj6dsins.
Medalliftimi skuldabréfa er um 5,2 ar en liftimi afallinna skuldbindinga er um 11 ar.

m) Markmid um hlutfall lausafjar

Samkvaemt ahaettustefnu er hamarks lausafjarstada 700 m.kr. (@haettuvilji) en lagmarkid er 500 m.kr.
(aheettupol).

n) Markmid um gjaldmidlasamsetningu eftir tegundaflokkum og i heild

Gjaldmidlasamsetning sjodsins endurspeglast i fjarfestingastefnunni. Steerstur hluti er avaxtadur i
islenskum krénum en stefnan gerir r4d fyrir ad 16% verdi i erlendum verdbréfum i arslok 2025.
Gjaldmidlaskipting erlenda hluta safnsins raedst af vali a erlendum fjarfestingum og uppgjérsmynt
peirra. Fjarfestingarakvardanir radast af adsteedum & hverjum tima og byggja & greiningu a
fjarfestingarteekifeerum.
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o) Markmid um atvinnugreinaskiptingu eignasafns

Leitast er vid ad draga Ur aheettu i eignasafninu med pvi ad dreifa fjarfestingum a4 mismunandi
atvinnugreinar. Midad er vid ad vaegi innlendra hlutabréfa i hverri atvinnugrein fari ekki yfir 45% af
innlendri hlutabréfaeign sjédsins og ad atvinnugreinaskipting erlendra hlutabréfa taki mid af, en sé
ekki bundin vid, skiptingu MSCI heimsvisitdlunnar. Midad er vid ad vaegi innlendra skuldabréfa i hverri
atvinnugrein (& ekki vié um skuldabréf hins opinbera eda einstaklinga) fari ekki yfir 30% af heildareign
i skuldabréfum.

4.3 Skuldbindingar

4.3.1 Umfjollun um réttindakerfi

R deild er hlutfallssjodur sem nytur bakabyrgdar Reykjavikurborgar. Sjédnum var lokad fyrir nyjum
sjodfélogum med gildistoku laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyris-
sjoéda pann 1. jali 1998.

16gjold sjodfélaga eru 4% og moétframlag launagreidanda er 8% af fOstum launum fyrir dagvinnu,
vaktaalag, persdnuuppbot og orlofsuppboét samkveemt sampykktum sjédsins. Réttindi sjédfélaga midast
vid pann tima sem vidkomandi hefur greitt i sjédinn, 2% fyrir hvert ar i fullu starfi og hlutfallslega fyrir
hlutastarf. Lifeyrisgreidslur geta tekid breytingum vid annad hvort svonefnda eftirmannsreglu eda
medaltalsreglu. Lifeyrisréttindi sem sjodurinn veitir ef sjodfélagi a ad baki a.m.k. fimm réttindaar, eru
eevilangur ellilifeyrir fra 65 ara aldri, 6rorkulifeyrir ef sjédfélagi verdur fyrir orkutapi sem trianadarleeknir
sjodsins metur 10% eda meira, aevilangur makalifeyrir og barnalifeyrir vegna frafalls sjodfélaga eda
toku elli- eda ororkulifeyris.

Sjéofélagi sem nad hefur samanlégdum lifaldri og sjédaldri sem nemur 95 arum, getur latid af storfum
pegar 60 ara aldri er nad og hafid tdku lifeyris.

Reykjavikurborg abyrgist skuldbindingar sjédsins, en auk idgjaldagreidsina greidir borgarsjéodur og
adrar stofnanir vidbétaridgjald sem er akvedid hlutfall af greiddum lifeyri. Hlutfallid er akvedid af borgar-
stjorn ad fenginni umsogn tryggingastaerdfraedings og sjodsstjérnar og er endurgreidsluhlutfallid nu
74%.

Samantekt pessi um akvaedi sampykkta sjodsins er ekki teemandi og er um nanari upplysingar visad i
sampykktir sjédsins.

4.3.2 Tryggingafradilegt mat

Samkvaemt akveedum laga nr. 129/1997 er tryggingafreedileg athugun gerd arlega af trygginga-
steerdfraedingi. Athugunin er unnin samkvaemt sampykktum sjoédsins og i samraemi vid 16g nr. 129/1997
og akvaedi reglugerdar nr. 391/1998. Afallin skuldbinding er reiknud midad vid réttindi sem sjodfélagar
hafa aunnid sér og heildarskuldbinding midad vid ad sjédfélagar haldi afram ad greida i sjédinn par til
beir fara a lifeyri.

| tryggingafraedilegu uppgjori er midad vid ad raunavoxtun eigna sjodsins verdi arlega 2,0% umfram
haekkun lifeyrisréttinda sem tryggd eru midad vid visitdlu medallauna opinberra starfsmanna.

Deildin er eins og adrir lifeyrissjoédir sem njéta bakabyrgdar undanpeginn peim mérkum sem almennt
eru askilin i 16gum nr. 129/1997 um hamarks vikmork milli eigna og skuldbindinga.

Tryggingafraedileg uttekt sem midar vid arslok 2023 synir ad heildarstada sjodsins pegar tekid er tillit til
vidbotaridgjalda launagreidenda er jakveed um teepar 103 m.kr.
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4.3.3 A=tlad greidslufladi

Mynd 4.3.3.1 synir nidurstédur tryggingafraedilegrar athugunar i myndraenu formi par sem utreikningur
hefur sému forsendur og notadar eru vid tryggingafraedilega athugun sjodsins. Efri hluti myndarinnar,
jakvaedar tolur, synir asetladar idgjaldagreidslur til sjodsins, vidbotaridgjold launagreidenda og greidslu-
flaeedi skuldabréfa. Nedri hluti myndarinnar synir préun veentra lifeyrisgreidsina.

Tegund greidsiu @ |3gjold @ Lifeyrir @ Motframlzg @ Skuldabref

10.000 |

5.000
0 ‘\ ‘\‘\ ‘\“I“\ ||“| II‘II|I||IIII II |I II |IIII Illll |
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Mynd 4.3.3.2 dregur fram azetlad arlegt fjarfleedi fra 2025 — 2029. Azetladar lifeyrisgreidslur yfir petta
timabil nema um 40,7 milljréum kréna.

Fjarhze & mkr.

2030
Ar

Mynd 4.3.3.1 Tryggingafreedileg athugun

Tegund greidslu @ 12gjdld @ Lifeyrir @ Mdtframlag @ Rekstrarkostnadur @ Skuldabref
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Mynd 4.3.3.2 Aeetlad fjarflaedi & arunum 2025 til 2029

Aeetlad uppsafnad netto arlegt greidsluflaedi neestu 5 arin, p.e. fra 2025 - 2029, nemur um 3,2
milljoréum kréna eins og mynd 4.3.3.3 synir.
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Mynd 4.3.3.3 Aeetlad nettd arlegt greidsluflaedi R deildar & &runum 2025 til 2029

4.3.4 Anrif lifeyrisbyrdar

Lifeyrisbyrdi sjédsins er hlutfallid & milli lifeyris og idgjalda og var pad 236% & arinu 2023. Launa-
greidendur greida viobotariogjold sem nema um 74% af greiddum lifeyri og haekkar pad i takt viod
breytingar & lifeyrisgreidslum. A komandi arum mun sj6durinn purfa ad huga ad pvi ad selja eignir til ad
standa undir lifeyrisgreioslum par sem lifeyrisbyrdin pyngist & hverju ari.

4.3.5 Aldurssamsetning R deildar

| arslok 2023 greiddu 167 sj6dfélagar idgjold i sjédinn og teljast pvi virkir sjédfélagar. Alls eiga 15.301
sjodfélagar réttindi i sjodnum en & arinu 2023 fengu ad medaltali 3.809 einstaklingar greiddan lifeyri fra
sjodnum.

mVirkir sjodsfélagar-karlar = Geymd réttindi-karlar uVirkir sjodsfélagar-konur  m Geymd réttindi-konur
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Mynd 4.3.5.1 Aldursdreifing virkra og Ovirkra sjoofélaga
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5. Mat a ahaettu

Markmi® med ahaettu- og ahaettustyringarstefnu sjodsins er ad auka 6ryggi i rekstri hans, en stefnan er
adgengileg a heimasidu sjédsins. Sjédurinn greinir og medhondlar aheettu i starfsemi sinni med
reglubundnu aheaettumati, markvissu eftirliti og adgerdum. Sjédurinn skilgreinir dheettuvilja sem vidmid
fyrir pad ahsettustig sem telst vera asaettanlegt. Ahaetta umfram ahaettuvilja telst daszettanleg og skal
vid henni brugdist.

Vid mat a aheaettu i manadarlegum eiginmatsahaettuskyrslum sjédsins eru helstu ahaettupaettir sem
snerta eignir og skuldbindingar dregnir upp asamt umfjéllun um pa i tengslum vid tryggingafraedilega
stédu. Alagsprof er framkvaemt til ad sja moéguleg ahrif ymissa 6hagstaedra breytinga & stédu eigna og
tryggingafraedilega stodu. A.m.k. arlega er stjérn jafnframt gerd grein fyrir nidurst6dum ahaettueftirlits
og rekstraraheettumats

Manadarlega er stjorn sjédsins gerd grein fyrir avoxtun og helstu ahaettupattum i eignasafni sjédsins.
Vidhorf stjérnar til aheettu leidir til varkarrar fjarfestingarstefnu. Stjérnin vill lagmarka likur a pvi ad purfa
ad breyta réttindum en vill pé na betri langtimaraunavoxtun en feest med pvi ad fjarfesta eingébngu i
skuldabréfum. Viéhorf til ahaettu gerir pad ad verkum ad fjarfestingarstefna sjédsins parf ad vera nokkud
adhaldssom og fela i sér ad lagmarka likur a ad breyta purfi réttindum i framtidinni.

Vid mat a ahaettu samtryggingadeilda sjodsins eru hér helstu ahaettupaettir sem snerta eignir og
skuldbindingar deildanna dregnir upp asamt umfj6llun um pa i tengslum vid tryggingafraedilega stédu.
Alagsprof er framkveemt til ad sja mdguleg ahrif ymissa dhagsteedra breytinga & stédu eigna og
tryggingafreedilega stodu.

Markadsaheetta: Markadsahaetta er skilgreind sem haettan & fjarhagslegu tapi eda Shagstaedum
breytingum a fjarhagslegri stédu sjé6danna sem stafar beint eda obeint af sveiflum a virdi eigna sem
getur p.a.l. haft ahrif a tryggingafraedilega stddu til lengri eda skemmri tima. Pessi ahaetta er til stadar i
vaxtatengdum fjarmalagerningum (skuldabréfum), hlutabréfum og gjaldeyris-vidskiptum. Meginahaettu-
paettir markadsahaettu eru hluta- og skuldabréfaverd, vextir og gengi gjaldmidla. Adrir peettir & bord vid
fylgni og flokt, hafa hvorutveggja ahrif & einstaka ahaettupaetti sem og heildarmarkadsaheettu. Hiuti
sjodsins er i markadsverdbréfum, baedi hlutabréfum og skuldabréfum. Um 63% eigna A og V deildar,
um 68% B deildar og um 56% R deildar er gerdur upp a markadsvirdi og er markadsahaetta undir-
liggjandi eigna meaeld daglega og voktud af starfsfélki eigna- og ahaettustyringar.

Vaxta- og endurfjarfestingarahatta: Vaxtaahzetta beinist adallega ad bréfum sem gerd eru upp a
markadsvirdi. Einnig er su aheetta fyrir hendi ad sjédurinn geti ekki fiarfest i skuldabréfum an pess ad
verda fyrir tryggingafraedilegu tapi vid kaupin. bPetta a vid pegar sjédnum stendur ekki til boda skuldabréf
a a.m.k. 3,5% raunavoxtunarkrofu eda 6,1% &verdtryggdri krofu sem er uppgjorskrafa i trygginga-
fraedilegri athugun. Sjodurinn getur minnkad endurfjarfestingarahaettu med pvi ad lengja liftima eigna-
safns sins, t.d. auka vaegi langra skuldabréfa, kaupa bréf med feerri afborgunum eda takmarka hlutfall
uppgreidanlegra skuldabréfa.

Verdbdlguahaetta: Hiuti eigna sjédanna er verdtryggdur en skuldbindingar eru allar verdtryggdar.
Verdbolguahaetta myndast pegar misraemi i breytingu a hlutfalli eigna annar vegar og skuldum er til
stadar. Verdtryggingahlutfall er skilgreint sem hlutfall verdtryggéra eigna og skuldbindinga. Hlutfall
verdtryggdra eigna af heildareignum i A og V deild er um 36%, i B deild um 51% og um 63% i R deild.
Sem hlutfall af &félinum skuldbindingum er hlutfallid i A deild um 38%, 35% i V deild, um 11% i B deild
og um 45% i R deild. | B og R deild breytast skuldbindingar i takt vid préun & visitdlu lifeyris-
skuldbindinga fyrir opinbera starfsmenn. Fra aramétum til loka september 2024 hefur verdbdlga
haekkad um 0,66% umfram visitolu lifeyrisskuldbindinga.
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Gjaldeyrisaheaetta: Samkveemt eignasamsetningu i lok september 2024 er um 36% eignasafns i
erlendri mynt i A og V deild, um 25% i B deild og um 17% i R deild. Bein gjaldeyrisaheetta sj6dsins
liggur i peim eignum en 6bein gjaldeyrisahaetta liggur i gegnum tengsl gengis og verdbaolgu.

Métadiladhaetta: Staersta landsahzetta islenskra lifeyrissjoda er & islandi og er eignasafn sjodsins par
engin undantekning. Samkveemt nudverandi st6du eru eignir i A og B flokki, p.e. rikisskuldabréf,
fasteignavedtryggd skuldabréf, innlan, skuldabréf sveitarfélaga og sértryggd skuldabréf um 40% af
eignum A og V deildar, um 54% af eignum B deildar og 57% af eignum R deildar.

Lausafjarahaetta: Steerstur hluti eigna sjodsins er seljanlegur an mikilla vandkvaeda. Seljanleika-
ahaettu er unnt ad minnka upp ad vissu marki med solu illseljanlegra eigna en pad er adeins gert yfir
langan tima. Gerdar eru manadarlegar lausafjarskyrslur sem syna aaetlad fjarflaedi til 12 manada og
lausafjarstodu i byrjun hvers manadar.

Skuldbindingarahatta: Sjodurinn ber aheettu af breytingum a veentum lifaldri sjodfélaga svo og
breytingu a érorkulikum. Préunin undanfarin ar hefur verid pannig ad lifaldur hefur farié heekkandi sem
hefur ahrif a skuldbindingar sjodsins til haskkunar. Margt bendir til ad pessi préoun geti haldid afram en
moguleikar sjédsins til ad verjast pessari tegund af ahaettu eru takmarkadir. i B og R deild ber abyrgdar-
adili skuldbindingarahaettuna.

Rekstraraheaetta: Sjodurinn hefur ad mati stjornenda a ad skipa heefu starfsfolki. Virkt innra og ytra
eftirlit er med starfsemi sjodsins par sem vinnulag, ferlar, fjarhagsupplysingar og adrir peettir sem
tengjast starfsemi sjodsins eru teknir it med reglubundnu ahaettumati. Sjédurinn Gthysir hluta af styringu
eigna til eignastyringarfyrirtaekja par sem adilar eru undir 6flugu eftirliti.

Alagsprof: Sjodurinn framkvaemir alagsprof arlega.

A - deild V - deild B - deild R - deild
Breyting Breyting Breyting Breyting
Trygg.fr.  trygg.fr. | Trygg.fr. trygg.fr. | Trygg.fr.  trygg.fr. Trygg.fr. trygg.fr.
Breyta Breyting | stada stédu stada stédu stada stédu stada stédu
Nuverandi stada 0,6% 0,5% -78,8% -30,1%
Innlend hlutabréf -10,0%| -03%  -09%| -03%  -07%| -792%  -04%| -311% | -1.0%
Erlend hlutabréf -10,0%| -1.2%  -17%| -09%  -14%| -793%  -05%| -309% | -0.8%
Markadsskuldabref -10,0%| -05%  -11%| -04%  -09%| -785%  -07%| -31.8% | -1,7%
Sjoofélagalan -10,0% | -04%  -10%| -03%  -08%| -789%  -00%| -302% | -0,0%
Gengisvisitala -10,0% | -12%  -18%| -1.0%  -15%| -783%  -05%| -31.0% | -0,8%
Visitala neysluverds 05%| 04%  -02%| 03%  -01%| -78,9% 0,0%| -30.2% | -0.1%
Tryggingafreedileg krafa|  -0,5% | -91%  -97%| -105% -109%| -79,6%  -0,8%| -333% | -3,1%

Tafla 5.1 Alagspréf m.v. tryggingafraedilega stédu i arslok 2023

| toflu 5.1 ma sja nidurstddu alagsprofs sem gert var & stdédu A, V, B og R deildar i lok ars 2023. Steersta
breytingin er ef tryggingafraedileg krafa A og V deildar verdur laekku® um 0,5% pa versnar trygginga-
freedileg stada A deildar um 9,7% stig, V deildar um 10,9% stig og R deildar um 3,1% stig. Ef erlend
hlutabréf leekka i verdi um 10% pa myndi pad leida til 1,7% stiga laekkunar a tryggingafreedilegri stédu
A deildar, 1,4% stig i V deild, 0,5% stig i B deild og 0,8% stig i R deild. Styrking krénu hefur nokkur ahrif
a Aog V deildir en adrar breytingar minni ahrif & tryggingafraedilega stédu.
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6. Eftirlit

Eftirlit med fjarfestingum sjodsins er margpaett. Starfsfolk eignastyringar sér um daglega styringu eigna
sjodsins og fylgist med morkudum. Eignastyring styrir eignum sjodsins i samraemi vid fjarfestingastefnu
og geetir pess ad fylgja henni og ad ekki sé farid at fyrir sett vikmork. Reglulega er farid yfir stédu
safnsins, skodud teekifaeri & markadi og mismunandi eignaflokkar me# tilliti til ahaettu. Vid styringu og
eftirlit eru notud 6flug kerfi sem sjoédurinn hefur innleitt, en auk pess eru mikil samskipti vid innlenda og
erlenda adila. Ahaettustyring sjédsins er i samskiptum vid eignastyringu um hvad er ad gerast a
morkudum og meelir ahaettu eignasafnsins.

Fjarfestingarad fundar reglulega og fer yfir mal er varda fjarfestingar sem taka parf fyrir hverju sinni auk
pbess ad fara yfir reglulegar skyrslur, fjarfestingarstefnu, stédu markada og yfirferd eignaflokka.
Fjarfestingarad er skipad framkveemdastjora, svidstjéra eignastyringar og sérfreedingum i eignastyringu
auk pess sem svidstjori og starfsfolk ahaettustyringar sitja fundina.

Stjérnarfundir eru haldnir manadarlega par sem farid er yfir starfsemi sjodsins og eignasafn. Eigna-
styring fer yfir stddu eignasafns og ahaettustyring yfir helstu nidurstédur ahaettuskyrslu med stjérn
sjodsins. Pa eru regluleg skyrsluskil til Sedlabanka [slands.

Innri endurskodendur fara med reglubundnum heetti yfir verklag eignastyringar og aheettusvids. ba gera
ytri endurskodendur arlega urtaksskodanir a eignasafni sjodsins par sem farid er yfir vidskipti, aflad er
stadfestingar fra ytri adilum til ad kanna tilvist eigna, yfirfarid virdismat stjornenda og gerdar frekari
greiningar og utreikningar.
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7. Stefna um abyrgar fjarfestingar

1. gr. Inngangur

Stefna pessi markar stefnu sjédsins um sidferdisleg vidmiod i fjarfestingum sem lifeyrissjédum ber ad
setja sér samkvaemt 5. tl., 36. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda. Stefnan vardar mikilveeg vidmid gagnvart abyrgum fjarfestingum og er horft til svokalladra
UFS patta (e. ESG) vid fijarfestingarakvardanir, en pad eru:

¢ umhverfis vidmid (loftslag, mengun, orkunyting)
o félagsleg vidmid (mannréttindi, kynjajafnrétti, abbunadur starfsfélks)
e vidmid um gdda stjornarhaetti (samsetning stjorna, starfskjor, upplysingagjof og gagnsaei)

Einnig er litid til heimsmarkmida Sameinudu pjédanna. Heimsmarkmidin eru sampeett og mynda
jafnvaegi milli priggja stoda sjalfbaerrar préunar; efnahagslegu, félagslegu og umhverfislegu. itarlegri
aherslur um stjornarheetti eru i hluthafastefnu sj6dsins.

2. gr. Markmio

Sjédurinn hefur pad hlutverk ad avaxta idgjold sjodfélaga med faglegum heetti til ad standa undir
lifeyrisskuldbindingum og hamarka réttindi sjodfélaga. Vid styringu eigna sjodsins er horft til langtima-
sjonarmida og fjarfestingar eru valdar ut fra ardsemi og veentingum um avoxtun og aheettu, i samraemi
vid fjarfestingastefnu sjédsins a hverjum tima.

Markmid pessarar stefnu er ad setja fram sidferdisleg vidmid fyrir fjarfestingar sjédsins. Med pvi ad
skilgreina vidmid gerir pad sjédnum kleift ad axla abyrgd og hafa uppbyggileg ahrif & umhverfid,
samfélagi® og stjornarhaetti félaga. Leitast er vid ad sampaetta samfélagslega abyrgd vid
fiarfestingarakvardanir eftir pvi sem kostur er og stydja pannig vid greiningu, mat og eftirfylgni &
fiarfestingakostum. | pvi sambandi er horft til UFS patta og heimsmarkmida sameinudu pjédanna og
tekid tillit til peirra eftir pvi sem feert er og ad pvi marki sem rumast innan fyrrgreinds hlutverks og
fiarfestingastefnu sjédsins. Ahersla & pessa paetti stydur vid grundvéll langtimaavoxtunar sjédsins,
uppfyllir kréfur um samfélagslega abyrgd og sjalfbaerni og getur par med aukid gagnkveeman avinning
allra hagadila.

Hluthafastefna sj6dsins endurspeglar aherslur sjodsins hvad vardar géda og abyrga stjornarhaetti.
Sjodurinn hefur sett sér vidmid um nytingu atkveedisréttar og birtir & heimasidu sinni upplysingar um
radstofun atkvaeda i félogum sem skrad eru i Nasdaq Iceland kauphdllinni.

Sjédurinn vill meeta askorunum samtimans a svidi loftslagsmala og vinnur ad gerd loftlags-
stefnu. Markmid hennar verdur ad draga ur losun gréodurhusalofttegunda i rekstri sjédsins og eignasafni.
Unnid er ad métun skilgreindra markmidéa um samdratt i losun gréodurhusalofttegunda og kolefnisjofnun
sjodsins asamt adgerdum til ad fylgja peim eftir. Unnid er ad pvi ad reikna losun grédurhusalofttegunda
eignasafnsins samkvaemt adferdafraedi PCAF. Einnig er vinna i gangi innan sjodsins vid ad innleida
verklag vid mat a loftslagsahaettu eigna sjodsins og tekid verdur tillit til peirrar ahaettu vid dkvérdun um
fiarfestingar.

3. gr. Grunngildi og vidomid

Fjarfestingarakvardanir og eftirfylgni fiarfestinga byggja a 16gum, reglum og innri reglum sj6dsins en
einnig er studst vid utgefnar reglur a alpjédlegum vettvangi s.s. reglur Sameinudu pjédanna um abyrgar
fiarfestingar, UFS leidbeiningar Nasdaq sem taka mid af umhverfinu, félagslegum pattum auk gédra
stjornarhatta, GemmaQ meelikvarda a kynjahlutfoll stjornenda og stjérna félaga og heimsmarkmida
Sameinudu pjédanna.
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Sjédurinn er stofnadili ad IcelandSIF en tilgangur samtakanna er ad efla pekkingu fjarfesta a
adferdafraedi sjalfbaerra og abyrgra fjarfestinga. Sjodurinn er virkur patttakandi i starfi samtakanna en
starf samtakanna hefur jakvaed ahrif a fjarmagnsmarkadinn i heild. Me#d rikari kréfum fjarfesta sem horfa
til framangreindra sjonarmida vié mat a fiarfestingarkostum munu utgefendur verdbréfa og rekstraradilar
sjoda leggja sig i auknum maeli fram um ad vidhafa vondud vinnubrogd. Sjédurinn er einnig adili ad
FESTU, midst6d um samfélagslega abyrgd en tilgangur Festu er ad auka pekkingu a samfélagsabyrgd
og efla getu fyrirteekja og stofnana til ad innleida og tileinka sér abyrga starfsheetti. Sem stofnadili
IcelandSIF og adili ad FESTU studlar sjédurinn ad stédugum umbotum a svidi sjalfbaerra og abyrgra
fiarfestinga med pad ad markmidi ad hagsmunir fjarfesta og samfélagsins fari saman.

Sjodurinn hefur ennfremur skrifad undir viljayfirlysingu gagnvart alpjédlegu samtdkunum Climate
Investment Coalition (CIC) um aukna fjarfestingu i verkefnum sem tengjast hreinni orku og
loftlagstengdum verkefnum fram til arsins 2030. Patttaka sjodsins i pessu samstarfi endurspeglar vilja
til ad fjarfesta med abyrgum haetti og studla ad minni kolefnislosun. Samtakamattur stérra fjarfesta
pbegar kemur ad pvi ad setja slik markmid sendir einnig skyr skilabod til markadsadila um kréfur og
aherslur vardandi umhverfismal.

4. gr. Framkvaemd

Stefna pessi hefur ahrif & akvardanir sjodsins um einstakar fjarfestingar og eftirfylgni med peim asamt
métun og endurskodun fiarfestingarstefnu sjoédsins.

Unnid er markvisst ad pvi ad auka vid meelingar og gagnseei hvad vardar vidmid sem fela i sér ad vid
fiarfestingaakvardanir og eftirfylgni eru umhverfismal, félagslegir peettir og gédir stjérnarhaettir hiuti af
heildraenni yfirferd og akvardanatoku. Tilgangur slikrar greiningar er ad varpa ljési @ frammistédu og
stjérnun félaga, utgefenda og undirliggjandi eigna sj6da pegar kemur ad helstu sjalfbaerni dheettupattum
beirra med aherslu a pau svid sem eru helst videigandi i vidkomandi rekstri. Haldi® er utan um pessi
vidmid med pvi ad tilgreina akvednar lykilupplysingar fyrir féldg, utgefendur og sj6di sem sjédurinn hefur
fiarfest i eda eru til skodunar a hverjum tima. Mest vaegi hefur slikt mat a fjarfestingum i stokum
verdbréfum.

Leitast er eftir pvi ad rekstraradilar sem sjodurinn er i vidskiptum vid eda skodar ad eiga vidskipti vid
hafi sett sér stefnu um sidferdisleg vidmid og abyrga fjarfestingarstefnu. L6gd er ahersla a ad félog,
utgefendur og sjédir sem sjédurinn fiarfestir i fari eftir peim 16gum og reglum sem gilda um starfsemi
peirra. Komi upp tengsl eigna sjédsins vid oheilbrigda hattsemi eda brot & svidi umhverfismala,
samfélagslegra malefna eda stjérnarhatta mun sjédurinn beita sér fyrir pvi ad brugdist sé vid og gripid
til videigandi radstafana i pvi skyni ad tryggja ad ekki komi til sambeerilegra atvika aftur. Beri slikar
adgerdir ekki fullnaegjandi arangur er sala a vidkomandi eignarhlut tekin til skodunar i heild eda ad hluta
og getur vidvarandi eda itrekud hattsemi eda brot uUtilokad einstakar fjarfestingar.

Sjodurinn tekur ekki tillit til neikvaedra ahrifa fjarfestingaakvardana a sjalfbeernipaetti i skilningi 4. gr.
SFDR og afleiddra reglugerda ad svo stéddu. Um er ad reeda sérstaka sjalfbeernivisa sem eru
skilgreindir og nyttir til ad maela hvernig adilar hafa neikveed ahrif & sjalfbeernipaetti. Pad er mat sj6dsins
ad nuverandi ferlar vid fjarfestingar séu fullnaegjandi en pad verdur endurskodad i framtidinni me? tilliti
til adgengi ad upplysingum og préun i malaflokknum.
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8. Hluthafastefna

1. gr. Inngangur

Bru lifeyrissjodur er langtimafjarfestir og hluthafastefna sj6dsins felur i sér pau vidmid sem eru ad
leidarljési um goda og abyrga stjornarheetti af halfu abyrgs hluthafa. Fjarfestingarstefna sj6dsins
endurspeglar avallt hagsmuni sjodsfélaga og vill sjédurinn beita sér eins og kostur er fyrir druggum og
heilbrigdum rekstri par sem hann er hluthafi. Markmid sj6dsins er ad hamarka avoxtun eigna i samraemi
vid fjarfestingarstefnu, ahaettu, sjalfbeerni og sidferdisleg vidmid sem sjédurinn setur sér.

Sjéourinn telur mikilveegt ad pau félog sem skrad eru a hlutabréfamarkadi framfylgi og vidhaldi opinberri
stefnu um géda stjornarhaetti, starfskjor, umhverfismal og samfélagslega abyrgd. Hluthafastefnan a
helst vid um islensk hlutafélég sem skrad eru a hlutabréfamarkadi og sjéodurinn a beint i en 6nnur félog
eru po ekki undanskilin. Vid framkvaemd stefnunnar er horft til pess hversu stér hluthafi sjodurinn er i
vidkomandi félagi, verdmaeti eignarhlutarins og steerd félags.

2. gr. Viomiod um beitingu atkvaeda a hluthafafundum

Nyting atkveedisréttar a hluthafafundum fyrirtaekja par sem sjédurinn er hluthafi er lidur i pvi ad fylgja
eftir hluthafastefnu sjodsins. Ahersla er 1698 & goda stjdrnarhaetti fyrirtaekja og vié mat a tilldsgum er liti®
til pess ad paer séu i samraemi vid gildandi 16g og Leidbeiningar um stjérnarhaetti fyrirtaekja sem eru
utgefnar af Vidskiptaradi islands, Nasdaq Iceland og Samtékum atvinnulifsins. Sjédurinn nytir
atkvaedisrétt sinn par sem um verulega hagsmuni fyrir sjodfélaga er ad raeda i hlutfalli vid heildareignir
lifeyrissjodsins og/eda sjodurinn fer med stéran eignarhlut i félagi.

Fjarfestingarad tekur afstodu til tillagna sem lagdar eru fyrir hluthafafundi i samraemi vid hluthafastefnu
sjodsins. Horft er til pess ad tillogur stydji vid hagsmuni sjodsins sem langtimafjarfestis og séu til pess
fallnar ad auka virdi hlutafjar og vera til hagsboéta fyrir vibkomandi fyrirtaeki. bPyki tillaga ekki falla ad
hluthafastefnu sjodsins getur sjédurinn lagt fram breytingartillégu. Upplysingar um radstofun
atkvaedisréttar sjodsins i féldgum sem eru skrad i Nasdaq Iceland eru birtar a heimasidu sjédsins.

3. gr. Stjornir og stjérnarkjor

Stjdrnarfolk er kjorin af hluthdéfum. Stjérnarfélk skal vera sjalfsteett i sinum storfum, geeta hagsmuna
allra hluthafa, vinna ad framgangi vidkomandi félags af heilindum og leggja aherslu & gédan rekstur og
ardsemi auk pess ad stydja vid goda stjdrnarhaetti og samfélagslega abyrgd. Ahersla er 16gé & ad
stjornir vinni eftir settum starfsreglum og hagi stérfum sinum i samraemi vid gildandi I16g og leidbeiningar
um goda stjornarhaetti fyrirtaekja. Fjoldi stjornarfolks i hverri stjorn parf ad vera i samraemi vid rekstur
og umfang starfsemi vidkomandi félags.

Fyrir stjérnarkjor a adalfundum fer fjarfestingarrad yfir upplysingar um frambjédendur hverju sinni og
skyrslu tilnefningarnefndar ef vid a. Eftirfarandi atridi eru medal pess sem horft er til pegar haefi
frambjodenda er metid:

o Stjérnarfélk hafi pekkingu og reynslu til ad sinna skyldum sinum fyrir vibkomandi félag.

e Meirihluti stjornarfolks sé 6hadur vidkomandi félagi og daglegum stjéornendum pannig ad
eftirlitshlutverk stjornar verdi traverdugt og raunverulegt.

e Samsetning stjornar sé naegjanlega fjélbreytt hvad vardar aldur, menntun, haefni og pekkingu.

o  Kynjahlutfoll i stjornum séu sem jofnust og fari ekki undir 16gbundié 40% lagmark.

e Stjornarfolk sem er i stjorn hafi sinnt hlutverki sinu @ undangengnu starfsari.

o Stjornarfolk sinni ekki 60rum stérfum sem kunna ad vekja upp spurningar um hagsmunatengsi.

o Stjdrnarfélk hafi ekki synt af sér hegdun sem dregur Ur trausti peirra og traverdugleika.

e EKkki er talid akjésanlegt ad framkvaemdastjori félags sitji i stjorn pess.
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| peim tilvikum par sem tilnefningarnefndir eru starfraektar hja hlutaféldgum telur sjédurinn ad peer
nefndir eigi ad vera sjalfsteedar gagnvart stjorn og skipadar af hluthafafundi. Sjodurinn leggur aherslu a
gagnseei vardandi storf og nidurstodur tilnefningarnefnda.

4. gr. Starfskjor

Vi akvordun um starfskjor stjdrnarfélks og stjérnenda telur sjédurinn rétt ad lita til umfangs starfsemi
vidkomandi fyrirteekis og abyrgdar starfsins sem og peirra starfskjara sem bjédast almennt a peim
markadi sem félagd starfar a. Starfskjarastefnur skulu lagdar fram af stjorn i samraemi vid akvaedi laga
og leidbeiningar um stjérnarhaetti fyrirtaekja. Framsetning starfskjarastefnu parf ad vera skyr og i
samraemi vid langtimahagsmuni félags. Stefnuna parf ad leggja fyrir adalfund og mikilvaegt er ad han
sé hluthéfum adgengileg timanlega asamt naudsynlegum gdégnum og skyringum.

Ef félag hyggst greida stjornendum arangurstengd laun til vidbotar fodstum launum skal pad koma fram
med skyrum heetti i starfskjarastefnunni og helstu akveedi slikra samninga vera 16gé fyrir hluthafafund
til sampykktar. Arangur slikra samninga parf ad vera skilgreindur fyrirfram med videigandi maelikvéréum
sem mida sannanlega ad pvi ad auka virdi félags til lengri tima litid en ekki ahasttu pess i rekstri. Lita
parf til pess ad arangurstengd laun séu i edlilegu hlutfalli vid fost laun og ad upplyst sé um alla
ahrifapaetti arangurstengdra greidsina og samhengi peirra vid langtimahagsmuni vidkomandi félags.

Ef félag hyggst bjéda kauprétti skal pad koma skyrt fram i starfskjarastefnu og 6l akveedi slikra
samninga vera l6gd fram fyrir hluthafafund til sampykktar asamt greinargédum upplysingum um
mogulegt umfang kaupréttarasetiunar. Sjodurinn horfir til pess ad umfang slikrar aaetlunar sé i edlilegu
hlutfalli vidé énnur kjor og ekki til pess gert ad veita umbun sem er umfram pad sem almennt getur talist
vera a peim markadi sem félag starfar a. Kaupréttir purfa ad stydja vid langtimahagsmuni félags.

Sjéodurinn leggur rika aherslu & gagnsaei pegar kemur ad starfskjorum og greinargéda framsetningu a
upplysingum um framkvaemd starfskjarastefnu. | skyrslu um framkveemd starfskjarastefnu er horft til
pess ad fram komi m.a. upplysingar um sundurlidun a heildarlaunum, hvernig arangur er metinn og
meeldur fyrir arangurstengdar greidslur, hvernig poknanir samramast starfskjarastefnu og hvernig paer
studla ad langtimaarangri félagsins, préoun a greidslum til stjornenda, m.a. i samanburdi vid adra
starfsmenn, upplysingar um kauprétti ef vid a og upplysingar um allar breytingar og fravik fra
framkvaemd starfskjarastefnu.

5. gr. Upplysingagjof félaga
Sjéodurinn leggur aherslu a rikulega og skyra upplysingagjof félaga til hluthafa hvort sem um er ad reeda

opinberar tilkynningar, afkomukynningar, hluthafafundi, upplysingar & heimasidu viskomandi félags eda
annad.

6. gr. Samskipti vio félog

Sjéodurinn telur mikilveegt ad vera i samskiptum vid pau félég sem falla undir stefnuna til ad koma
ofangreindum sjénarmidum & framfaeri. Samskiptin fara fram med samtélum og fundum med stjéornum
og stjornendum félaga. Pessi samskipti eru hugsud til ad efla opna umraedu, studla ad gagnsaei og
hvetja til abyrgra vidskiptahatta sem eru i samraemi vi® markmid sjodsins. Med pvi stefnir sjodurinn ad
bvi ad hafa jakvaed ahrif, draga ur aheettu, studla ad sjalfbaerni og auka heildarverdmaeti fjarfestinga
fyrir sjodfélaga. Haldin er skra um &ll slik samskipti.
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9. Undirritun stjornar og framkveemdastjora

Pannig sampykkt af stjorn og framkveemdastjora a stjérnarfundi pann 20. névember 2024.
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10. Vidauki - Fylgiskjol med skiptingu fjarfestinga

10.1. Fylgiskjal fyrir A og V deild

Fylgiskjal med fjarfestingarstefnu 2025
Eignasamsetning m.v. 30/9/24
Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36.gr, 36.gr.a. og 36.gr.b. laga nr. 129/1997

Vikmérk Vikmork Vikmork
Nuaverandi Hamark skv. Gengisbundin Oskréad

Fjarfestingaflokkar Stefna 2025 | Laegri | Efri eighasamsetn. sampykktum verdbréf Leegri  Efri verdbréf Leegri  Efri

Aa Rikisvixar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 8% 0% 25% 9,0% 0,0% 0% 5%

Ab Fasteignavedtryggd skuldabréf 15% 0% 25% 16,5% 0,0% 0% 5%

B.a Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga % 0% 20% 7,0% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 3%

B.b Innlan 0% 0% 10% 1,1% 0,4% 0%  10%

B.c Sértryggd skuldabréf 6% 0% | 20% 6,3% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 3%

C.a Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi skuldabréfum 1% 0% 5% 0,3% 80% * 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 3%

C.b Hiutdeildarskirteini og hlutir { UCITS 34% 0% | 75% 32,0% 32,0% 0%  50% 0,0% 0% 3%

D.a Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og vatryggingafélaga 6% 0% 15% 6,3% 60% ** 0,0% 0% 5% 0,1% 0% 3%

D.b Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 1% 0% 5% 1,1% 0,0% 0% 5% 0,5% 0% 3%

E.a Hlutabréf félaga 15% 0% 25% 14,9% 0,0% 0% 5% 0,3% 0% 3%

E.b Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 7% 0% 25% 5,4% 3,7% 0% 15% 5,4% 0% 25%

E.c Fasteignir 0% 0% 5% 0,0% 0,0% 0% 5%

Fa Afleidur 0% 0% 5% 0,0% 10% *** 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

F.b Adrir fjarmalagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0% 5% 0,1% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

Eignir i erlendum gjaldmidli 38% 0% 53% 36,1%

* Eignir i flokkum Ca, Cb, Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vié 80% heildareigna.
** Eignir i flokkum Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.

*** Eignir i flokkum Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vié 10% heildareigna.
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Fylgiskjal med fjarfestingarstefnu 2025
Eignasamsetning m.v. 30/9/24

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36.gr, 36.gr.a. og 36.gr.b. laga nr. 129/1997
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Vikmérk Vikmork _ Vikmork
Naverandi Hamark skv. Gengisbundin Oskrad

Fjarfestingaflokkar Stefna 2025 | Leegri | Efri eignasamsetn. sampykktum verdbréf Leegri  Efri verdbréf  Leegri  Efri

Aa Rikisvixar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 36% 0% 50% 35,1% 0,0% 0% 5%

Ab Fasteignavedtryggd skuldabréf 0% 0% | 10% 1,4% 0,0% 0% 5%

B.a Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 11% 0% 15% 5,9% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

B.b Innlan 0% 0% | 15% 4,8% 0,0% 0%  15%

B.c Sértryggd skuldabréf 11% 0% 15% 6,5% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

C.a Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi skuldabréfum 0% 0% 5% 0,0% 80% * 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

C.b Hiutdeildarskirteini og hlutir { UCITS 25% 0% | 65% 25,3% 25,3% 0%  40% 0,0% 0% 5%

D.a Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og vatryggingafélaga 7% 0% 15% 6,5% 60% ** 0,2% 0% 5% 0,8% 0% 5%

D.b Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 5% 0,0% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

E.a Hlutabréf félaga 10% 0% 20% 10,8% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

E.b Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 20% 3,7% 0,0% 0% 5% 3,7% 0% 20%

E.c Fasteignir 0% 0% 5% 0,0% 0,0% 0% 5%

F.a Afleidur 0% 0% 5% 0,0% 10% *** 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

F.b Adrir fjarmalagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0% 5% 0,0% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

Eignir i erlendum gjaldmidli 25% 0% 53% 25,5%

* Eignir i flokkum Ca, Cb, Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.

** Eignir { flokkum Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vié 60% heildareigna.

**+ Eignir i flokkum Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.
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10.3. Fylgiskjal fyrir R deild

Fylgiskjal med fjarfestingarstefnu 2025
Eignasamsetning m.v. 30/9/24
Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkum sbr. 36.gr, 36.gr.a. og 36.gr.b. laga nr. 129/1997

Vikmérk Vikmork Vikmork
Nuaverandi Hamark skv. Gengisbundin Oskréad

Fjarfestingaflokkar Stefna 2025 | Leegri | Efri eignasamsetn. sampykktum verdbréf Leegri  Efri verdbréf  Leegri  Efri

Aa Rikisvixar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 39% 0% 60% 38,0% 0,0% 0% 5%

Ab Fasteignavedtryggd skuldabréf 0% 0% | 10% 0,7% 0,0% 0% 5%

B.a Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 11% 0% 15% 9,8% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

B.b Innlan 0% 0% | 10% 0,5% 0,0% 0%  10%

B.c Sértryggd skuldabréf 10% 0% | 15% 6,6% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

Ca Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga, ad undanskildum vikjandi skuldabréfum 0% 0% 5% 0,1% 80% * 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

Cb Hiutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 16% 0% | 40% 16,6% 16,6% 0%  30% 0,0% 0% 5%

D.a Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi skuldabréf lanastofnana og vatryggingafélaga % 0% 15% 7,9% 60% ** 0,1% 0% 5% 0,2% 0% 5%

D.b Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 3% 0% 10% 2,7% 0,0% 0% 5% 1,1% 0% 5%

E.a Hlutabréf félaga 14% 0% 20% 15,2% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

E.b Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 0% 0% 15% 1,7% 0,0% 0% 5% 1,7% 0% 15%

E.c Fasteignir 0% 0% 5% 0,0% 0,0% 0% 5%

F.a Afleidur 0% 0% 5% 0,0% 10% *** 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

F.b Adrir fjarmalagerningar, b6 ekki afleidur 0% 0% 5% 0,1% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

Eignir i erlendum gjaldmidli 16% 0% | 40% 16,7%

* Eignir i flokkum Ca, Cb, Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
** Eignir i flokkum Da, Db, Ea, Eb, Ec, Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.

*** Eignir i flokkum Fa og Fb skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.
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