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Grundvollur fjarfestingarstefnu

Yfirlit yfir deildarskiptingu

| fjarfestingarstefnu pessari er mérkud stefna fyrir eighasamsetningu og eignastyringu
samtryggingar- og séreignadeilda Lifeyrissj6ds verzlunarmanna (LV).

18gj6ld mynda lifeyrisréttindi eda lifeyrissparnad i séreign i premur deildum sjédsins:

i  A-deild sem er samtryggingardeild, sbr. gr. 10.1 og 10.2 i sampykktum sjédsins.

ii B-deild sem er séreignardeild fyrir almenna séreign, sbr. gr. 10.3 i sampykktum
sjodsins.

iii C-deild sem er séreignardeild fyrir almenna séreign sem byggir 8 samningum sem
stofnad hefur verid til eftir 1. juli 2017 og tilgreinda séreign, sbr. gr. 10.3 i

sampykktum sjédsins.
Eignir A-, B- og C- deilda eru avaxtadar i eftirfarandi eignaséfnum:

i Samtryggingardeild: Eignir samtryggingardeildar eru dvaxtadar i einu eignasafni
samtryggingardeildar

ii Avileidir: Eignir i B- og C- deildum sem byggja & samningum sem stofnad var til
eftir 1. juli 2017 eru avaxtadar i premur avoxtunarleidum eftir vali sjéofélaga:

e Avileid |

o Avileio ll

o Avileid lll

iii Verdbréfaleio: Eignir i B- deild, sem byggja & samningum sem stofnadir voru
fyrir 1. juli 2017, eru dvaxtadar i Verdbréfaleid sem fylgir sému fjarfestingarstefnu og
samtryggingardeild. Sjéofélégum sem eiga lifeyrissparnad i Verdbréfaleid er heimilt
ad flytja eign sina i A£vileid |, Il eda 1l en ekki er heimilt ad flytja eignir ur £vileidum
yfir i Verdbréfaleid. Fjallad er um fjarfestingu fyrir ofangreind s6fn med almennum
heetti i 1. kafla fjarfestingarstefnu pessarar. | 2. kafla eru svo sérstakar reglur fyrir
samtryggingardeild sjédsins og i 3. kafla eru reglur sem gilda eingdongu fyrir
séreignardeildir sjédsins.
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Reglur um fjarfestingarstefnuna

Fjarfestingarstefna Lifeyrissjods verzlunarmanna (LV) er einkum byggd a eftirfarandi
reglum og sampykktum:

«  Akvaedum laga nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissj6da, med sidari breytingum (lifeyrissjédaldgin). | pvi sambandi er m.a.
visad til:

1. mgr. 20. gr. - hlutverk lifeyrissj6ds

3. tolulidar 3. mgr. 29. gr. - stjérn métar fjarfestingarstefnu, sbr. VII. kafla

gr. 35a - dkvaedi um ahaettustyringu

VII. kafla - Lagmarkstryggingavernd. Fjarfestingarheimildir og fjarfestingar-
stefna lifeyrissjéda

VII. kafla A - Vidboétartryggingavernd. Fjarfestingarheimildir og fjarfestingar-
stefna

*  Reglugerda sem settar eru med heimild i lifeyrissjédaldogunum, einkum:

Reglugerd nr. 916/2009 um fjarfestingarstefnu og Uttekt & avoxtun lifeyris-
sjoda og vorsluadila séreignarsparnadar, sbr. reglugerd 591/2017
Reglugerd nr. 590/2017 um eftirlitskerfi med dheettu lifeyrissjéda
Reglugerd nr. 391/1998, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissj6da, med sidari breytingum

Sampykkta lifeyrissjédsins

Einnig eru tengsl milli efnis stefnu pessarar og dheettustefnu sjédsins eins og hun er a

hverjum tima sem og reglna sj6dsins um framkveemd fjarfestingarakvardana.

Markmid med avoxtun eigna

i 1. til 5. t8lulid 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjédalaganna eru settar fram fimm visireglur um med
hvada heetti skuli dvaxta fé sjodsins. Lifeyrissjédurinn skal:

i hafa hagsmuni sjédfélaga ad leidarljdsi

ii  horfa til aldurssamsetningar sjodfélaga og annarra tryggingafreedilegra patta
sem ahrif hafa & skuldbindingar

iii byggja allar fjarfestingar a videigandi greiningu & upplysingum med oryggi,
geedi, lausafjarstodu og ardsemi safnsins i heild i huga

iv geeta pess ad eignir sj6dsins séu naegilega fjolbreyttar til ad komid sé i veg fyrir
sampjoppun og uppsofnun dheettu i eignasafninu, m.a. med pvi ad geeta ad
fylgni dheettu einstakra eigna og eignaflokka

v setja sér sidferdisleg viomid i fjarfestingum.

Eftirfarandi er greinargerd, i koflum 1.3.1 til 1.3.5, um hvernig visireglur pessar eru inn-
leiddar i fjarfestingarstefnu lifeyrissjodsins. Nanari Utfaersla er i einstokum koflum i
stefnu pessari eda eftir atvikum i 60rum reglum sjédsins.
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Sjoofélagar
Hagsmunir sjodfélaga ad leidarljdsi (1. tolulidur 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjodslaga.)

Samkveemt lifeyrissjodalégunum er lifeyrissjédur félag eda stofnun sem veitir vidtoku
idgjaldi til greidslu lifeyris vegna elli til eeviloka, 6rorku eda andlats samkveemt nanari
akveedum laganna.Samkveemt akveedi somu laga takmarkast starfsemi sjodsins vid
mottoku, vardveislu og avoxtun idgjalda og greidslu lifeyris. Meelt er fyrir um ad lifeyris-
sjodur skuli ekki hafa med hondum adra starfsemi en pa sem naudsynleg er til ad sinna
framangreindum verkefnum og sé 6heimilt ad inna af hendi framldg i 6drum tilgangi.

Réttindi sjodfélaga i samtryggingardeild og eign peirra i séreignardeildum eru stjérnar-
skravarin eignaréttindi og njéta pvi verndar 72. gr. stjérnarskrar lydveldisins islands.

i VII. kafla lifeyrissjédalaganna eru settar fram itarlegar reglur um pad med hvada haetti LV
er heimilt ad dvaxta fjarmuni sjédsins i pagu sjodfélaga. | stefnu pessari eru Gtfaerd pau
mork og vidmid sem gilda um styringu eignasafna LV i pagu hagsmuna sjédfélaga.

Fjarfestingarstefnur fyrir einsték eignaséfn byggja & pvi ad LV er fagfjarfestir sem hefur
ad hofudmarkmidi ad avaxta eignir sjodsins i peim tilgangi ad standa undir lifeyrisskuld-
bindingum hans og hamarka réttindi sjédfélaga med hagsmuni peirra ad leidarljdsi. Vid
eignastyringu eru fjarfestingakostir metnir med tilliti til ardsemi og ahaettu. Markmidid
med avoxtun eigna samtryggingardeildar er ad na sem bestri avoxtun til lengri tima litid
ad teknu tilliti til ahsettu. Markmid fyrir &voxtun séreignadeilda taka m.a. mid af veentum
avoxtunartima og ahaettupoli sjodfélaga.

Tryggingafreedilegar forsendur
Mat & tryggingafreedilegum pattum sem hafa ahrif & skuldbindingar
(2. t6lulid 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjodalaga.)

Viomid petta nzer edli malsins samkveemt einungis til samtryggingardeildar sjédsins.
Stjérn LV leetur framkvaema éarlega tryggingafreedilega uttekt & stodu samtryggingardeildar
i samrzemi vid 24. og 39. gr. lifeyrissjédalaga. Uttektin byggir m.a. 4 forsendum sem settar
eru fram i reglugerd nr. 391/1998 med sidari breytingum, forsendum sem Félag trygginga-
steerdfreedinga hefur gefid Gt og mati tryggingasteerdfraeedings sjédsins & einstokum
pattum. Gerd er grein fyrir nidurstédu tryggingafraedilegrar Uttektar i arsreikningi sjédsins
ar hvert.

Peir peettir sem vega hvad pyngst i tryggingafreedilegum skuldbindingum sjédsins
eru annars vegar skuldbindingar vegna ellilifeyris og hins vegar skuldbindingar vegna
ororkulifeyris. Jafnframt vegur préun verdlags pungt par sem lifeyrisréttindi eru verdtryggd
en eignasafnid einungis ad hluta eins og nanar er gert grein fyrir i stefnu pessari.

Eins og vikid hefurverid ad & opinberum vettvangi og i arsskyrslum LV hefur lifaldur lands-
manna og sjodfélaga LV farid heekkandi undanfarna aratugi. Spar ymissa adila er ad su
préun muni halda afram naestu ar. Verdi pad raunin munu skuldbindingar sjédsins aukast
meira en gert er rad fyrir i ndverandi tryggingafreedilegri uttekt sjodsins.
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Skuldbindingar vegna ororkulifeyris hafa farid haekkandi undanfarin ar. Par reedur m.a.
préun ororkutidni, aukin lifeyrisréttindi sjodfélaga og breytingar @ reglum um 6rorkulifeyri
og framkveemd peirra. Pa skiptir samspil 6rorkulifeyris LV og annarra lifeyrissjéda annars
vegar og Tryggingastofnunar hins vegar einnig mali.

Nénar er gerd grein fyrir ymsum pattum i tryggingafreedilegu mati samtryggingardeildar i
kafla 2.7.

Fjarfestingarakvardanir
Videigandi greining & upplysingum m.t.t. 6ryggis, geeda, lausafjarstodu og ardsemi
safnsins (3. t6lulidur 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjédalaga.)

i 3.t6lulid 1. mgr. 36. gr. lifeyrissj6dalaga kemur fram ad fjarfestingar sjédsins skulu byggdar
4 videigandi greiningu & upplysingum med 6ryggi, geedi, lausafjarstodu og ardsemi hvers
eignasafns i heild i huga.

Vidmid og reglur vardandi slika greiningu eru sett i verkferlum sjédsins. | pvi sambandi
er skilgreint innan hvada marka heimilt er ad eiga vidskipti med fjarmalagerninga og
hvers konar greining og/eda upplysingadflun skal fara fram i hverju tilviki fyrir sig. [ pvi
sambandi er eftir atvikum m.a. midad vid fjarhaed vidkomandi vidskipta, hlutfall peirra af
eignum fjarfestingarleida sem og edli fjarmalagerninga auk pess sem sidferdisleg viomid
sjodsins eru hofd til hlidsjénar.

Dreifing eigna

Neegjanlega fjdlbreyttar eignir til ad koma i veg fyrir sampjoppun og uppsoéfnun dheettu
i eignasafninu, m.a. med pvi ad geeta ad fylgni dheettu einstakra eigna og eignaflokka
(4. tolulidur 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjodalaga.)

LV er fagfjarfestir sem hefur ad hofudmarkmidi ad dvaxta eignir sjédsins i peim tilgangi ad
standa undir lifeyrisskuldbindingum hans og hdmarka réttindi sjédfélaga med hagsmuni
peirra ad leidarljdsi. Vid eignastyringu eru fjarfestingakostir metnir med tilliti til ardsemi
og ahaettu og med hlidsjon af pvi markmidi ad na sem bestri avoxtun til lengri tima litid.

Eignir sjodsins skulu dvaxtadar med hlidsjon af peim kjérum, sem best eru bodin & hverjum
tima, ad teknu tilliti til varidarsjénarmida, aheettu og verdtryggdra langtimaskuldbindinga
sjodsins.

Vid moétun fjarfestingastefnunnar er horft til pess hvernig megi baeta samspil avoxtunar
og aheettu eignasafnsins. Vid matid er beitt samvalsgreiningu (e. Strategic Asset Alloca-
tion) par sem tekid er tillit til lifeyrisskuldbindinga, lagalegra takmarkana og moguleika
i fjarfestingum. Jafnframt er lagt mat & hvada dvoxtunar og ahaettu megi veenta 4 helstu
eignaflokkum og hvernig zetla megi ad samband avoxtunar verdi milli eignaflokka. Pannig
er studlad ad pvi ad eignir sjédsins séu neegilega fidlbreyttar til ad komid sé i veg fyrir
6aeskilega sampjoppun og uppsdfnun aheettu i eignasafninu. Med virkri eignastyringu
leitast sjodurinn vid ad tryggja sem bestu avoxtun eignasafna hans til lengri tima litid.
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Sioferdisleg vidmid
Sidferdisleg viomid sjodsins i fjarfestingum (5. télulidur 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjédalaga.)

Meginhlutverk Lifeyrissjods verzlunarmanna er ad dvaxta eignir sjédsins i peim tilgangi ad
standa undir lifeyrisskuldbindingum og hamarka réttindi sjédfélaga. | edli sinu eru skuld-
bindingar lifeyrissjédsins til langs tima og til ad maeta langtimaskuldbindingum sinum
horfir sjédurinn almennt & fjarfestingar sem langtimafjarfestir. Samfélagsleg abyrgd er
lykilpattur i ad fyrirteeki nai sjalfbeerni til langs tima. Vidmid um abyrgar fjarfestingar eru
hluti af fjarfestingastefnu sjédsins og ber sjodnum ad lita til og studla ad samfélagslegri
abyrgd i peim félégum sem sjédurinn fjarfestir i.

Lifeyrissjodurinn telur pvi, sem stér fjarfestir i islensku efnahagslifi, ad lita beri til
hagsmuna og sjonarmida annarra haghafa en fjarfesta eingdngu vid mat a fjarfestinga-
kostum og eftirfylgni med peim.

Lifeyrissjodurinn gerir krofu um ad pau fyrirteeki sem sjodurinn fjarfestir i fari eftir peim
[6gum og reglum sem gilda um starfsemi peirra. Mikilveegt er ad pau horfi til leidbeininga
um goéda stjdrnarhzetti og vidmida sem lita ad samfélagslegri abyrgd og gédri umgengni
um audlindir.

Lifeyrissjodur verzlunarmanna er adili ad reglum Sameinudu Pjédanna (e. Principles for
Responsible Investment, UN PRI) um &abyrgar fjarfestingar, asamt morgum af steerstu
lifeyrissjédum og fagfjarfestum vestan hafs og i Evrépu. | reglunum er fjallad um hvernig
ahersla @ umhverfisleg og samfélagsleg malefni stydurvid stjérnarhzetti fyrirteekja og geta
pannig studlad ad baettum fjarfestingararangri eignasafna. Pannig fari saman hagsmunir
fiarfesta og markmid pjodfélagsins i vidara samhengi.

Undanfarid hefurverid unnid ad uppfeerslu & stefnu LV um abyrgar fjarfestingar. Stefnunni
er m.a. eetlad ad setja med skyrum heetti fram hvernig og med hvada heetti LV innleidi
i auknum meeli sjalfbeerni vid uppbyggingu eignasafna sjodsins, baedi hvad vardar nyjar
fijarfestingar sem og greiningu & nuverandi eignaséfnum. Medal annars verdur horft til
fétspors eignasafna sjodsins og Utilokunar tiltekinnar starfsemi / fyrirteekja auk pess
sem meira verdur lagt upp ur adhaldi vid nudverandi eignastyrendur sjédsins, innlenda
sem erlenda. Vid ryni tiltekinna fjarfestingakosta er nu pegar lagt mat & umhverfispeetti,
félagslega peetti og stjérnarheetti en markmidid er ad slik ryni ndi til allra fjarfestingar-
kosta og eignasafnsins i heild ad pvi marki sem unnt er.

LV horfir m.a. til eftirfarandi gilda vid métun fjarfestingarstefnu:

o Sjalfbaerni. Fyrirteeki med sjalfbeeran rekstur er liklegra til ad vidhalda godri
rekstrarafkomu.

«  Abyrgd. Fyrirtaeki sem hugar ad umhverfislegum og samfélagslegum pattum sem og
géoum stjérnarhattum er liklegra til ad komast hja aféllum i rekstri.

* Langtimasjonarmid. Langtimafjarfestar sem hluthafar stydja almennt vid langtima-
sjonarmid i rekstri sem gera ma rad fyrir ad skili gédri ardsemi til lengri tima litid.

Néanari upplysingar um aherslur sjédsins hvad vardar viomid um stjérnarheetti i peim
félogum sem sjédurinn a eignarhluti i er m.a. ad finna i hluthafastefnu sjédsins.
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Hvad vardar innri reglur sjédsins eru m.a. i gildi sida- og samskiptareglur og verklagsreglur
um vidskipti stjérnarmanna og starfsmanna sj6dsins med fjarmalagerninga, sem finna ma
a vef sjodsins.

Ahattustyring

Samspil eignastyringar, aheettueftirlits og dhaettustyringaadgerda

Hja sjodnum er starfreekt aheettustyringardeild sem hefur frumkveedi ad métun aheettu-
stefnu og kemur ad gerd fjarfestingarstefnu. Ahaettustyringu er gert vidvart um 61l mikils-
hattar eda dvenjuleg vidskipti lifeyrissjodsins adur en pau eru gerd og eftir pvi sem vid &,
framkveemir dhaettumat & fjarfestingarkostum. Ahzettustyring ber 4byrgd a annars stigs
eftirliti med starfsemi eignastyringar til vidbotar vid adstod vid daglegan rekstur.

i tengslum vid ahzettustefnu sjédsins hefur sjédurinn métad sér dhaettustyringarstefnu.
Stefnan:

a ersettad fengnum tillégum yfirmanns dhaettustyringar.

b lysir helstu dheettupattum sem felast i rekstri lifeyrissjdsins, adferdafreedi sem
lifeyrissjodurinn stydst vid til ad meta aheettupeetti og upplysingar um pa sem sinna
stjérnun einstakra aheettupatta eftir pvi sem vid @ og hlutverk peirra.

c lysir peim adferdum sem lifeyrissjodurinn stydst vid til ad meta ahaettupeetti i rekstri
og hvernig skyrslugjof vegna peirra er hattad.

d inniheldur skilgreiningu & hlutverkum og abyrgd stjérnar, framkveemdastjéra og
annarra sem koma ad framkveemd stefnunnar.

e inniheldur upplysingar um hvernig lifeyrissjédurinn tryggir ad allir starfsmenn séu
medvitadir um mikilveegi eftirlitskerfis og hvernig lifeyrissjédurinn studlar ad
videigandi dheettumenningu medal starfsmanna sjédsins.

f inniheldur skilgreiningu stjérnar 8 dheettumaelikvérdum sem marka ramma um
&haettuvilja og dheettupol sjédsins. Ahzettustyring sér um eftirlit med dhaettuvilja
og upplysingagjof til stjornar, framkvaemdastjora og eignastyringar. Sem daemi
um ahaettumaelikvarda sem koma fram i skilgreindum ahaettuvilja og ahaettupoli
sjodsins eru:

Markmid um veegi eignaflokka og vikmork peirra i samreemi vid fjarfestingar-
stefnu sjodsins

Krofur utgefnar af sama adila

Hlutfall verdtryggdra eigna

Hlutfall eigna i erlendri mynt

Hlutfall stakrar atvinnugreinar af innlendum eignum

Medalliftimi skuldabréfa

Tryggingafraedileg stada

Meelikvardar sem snua ad rekstri 8 upplysingateeknikerfum sjédsins
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Efnahagshorfur og adsteedur & mérkudum

Umfjollun um efnahagshorfurikafla pessum byggir a8 skodun opinberra adila og greiningar-
adila. Hafa ber i huga ad efnahagshorfur eru syn 8 pad efnahagsastand sem varir pegar
beer eru ritadar. Horfur eru hinsvegar breytilegar yfir tima og eins og reynslan synir pa geta
bzer, og munu ad einhverju leyti, taka breytingum i nainni framtid.

Horfur a innlendum morkudum

COVID-19 heimsfaraldurinn og adgerdir stjdrnvalda til ad hemja Utbreidslu farséttarinnar
hafa haft tdluverd ahrif 4 heimsbuskapinn og par er island engin undantekning. b4 hafa
efnahagshorfur versnad midad vid utlit i vor enda hefur faraldurinn vida feerst i aukana a
ny. Samkvaemt Peningamalum Sedlabankans (PM 2020/3) er talid ad landsframleidslan
dragist saman um 7,1% & arinu 2020 og nai 2019 gildi sinu seint & arinu 2023. P4 er auk
pess talid ad atvinnuleysi verdi komid i um 10% undir lok arsins. Horfur eru hins vegar
Ovissar og munu ekki sist radast af framvindunni i barattunni vid farséttina.

Sedlabankinn hefur leekkad vexti i fijdrgang a arinu 2020, ur 3,0% i 1,0%, til ad bregdast vid
haegari efnahagsumsvifum i kjélfar faraldursins. P4 tilkynnti bankinn i seinni hluta mars
ad hann hyggdist hefja kaup a skuldabréfum rikissjods a eftirmarkadi fyrir allt ad 150
ma.kr. Markmid kaupanna veeri ad tryggja midlun peningastefnunnar ut vaxtaréfid til ad
slakarataumhald peningastefnunnar skili sér med edlilegum heetti til heimila og fyrirteekja.
Adrar adgerdir sem Sedlabankinn hefur gripid til vegna faraldursins eru medal annars ad
leekka bindiskyldu & innldnastofnanir, afnema sveiflujofnunarauka a fjarmalafyrirtaeki og
draga ur frambodi bundinna innlana. Allar pessar adgerdir leida til aukins peningamagns i
umferd og eettu pvi ad studla ad auknum efnahagsumsvifum.

Fyrstu niu manudi arsins hefur nafngengi krénunnar veikst um 16% meelt med gengis-
visitolu Sedlabankans, par af er veikingin 14,4% gagnvart dollar og 19,4% gagnvart evru.
Veiking kronunnar stafar ad mestu leyti af miklum samdreetti i Utflutningstekjum tengt
ferdapjonustu auk pess sem utfleedi fjarmagns hefur einnig att sér stad hja erlendum
eigendum hluta- og skuldabréfa. Prystingur & krédnuna vard til pess ad Sedlabankinn
akvad ad hefja reglulega solu gjaldeyris & innlendum gjaldeyrismarkadi i september, en
yfirlyst markmid eru ad auka dypt gjaldeyrismarkadarins og beeta verdmyndun. Bankinn
tilkynnti ad hann myndi selja vidskiptavokum 3 milljénir evra hvern vidskiptadag til
dramota, samtals allt ad 240 milljénir evra. A medan nuverandi astand varir ma buast
vid pvi ad Sedlabankinn haldi afram ad nyta gjaldeyrisvarafordann til ad verjast frekari
veikingu krénunnar.

Eftir hjodnun verdbdlgu & seinni helmingi sidasta ars hefur hun vaxid ad nyju i kjolfar
leekkandi gengis krénunnar. Verdbdlga mzeldist 3,5% i september og hafdi pa aukist ur
1,7% i januar. Verdhaekkun innfluttrar voru hefur par haft mest ahrif og pa einkum verd-
haekkun & matvoru, fatnadi, hisgégnum og heimilisbinadi. Sedlabankinn spair pvi hins
vegar ad verdbdlgan muni fljétt hjadna pegar gengisahrifin dvina og ad verdbdlga verdi ad
medaltali 2,4% & arinu 2021 (PM 2020/3).

Avéxtunarkrafa a skuldabréfamarkadi hefur leekkad nokkud & arinu samhlida styrivaxta-
lsekkunum og hefur avéxtun skuldabréfa pvi verid agaet. Avoxtunarkrafa langra 6verd-
tryggdra rikisbréfa hefur leekkad um 0,5 présentustig pad sem af er ari og krafa langra
verdtryggdra rikisbréfa hefur leekkad um 0,6 présentustig (m.v. 8.10.2020). Mest krofu-
leekkun hefur hins vegar verid a styttri enda vaxtardfsins og leekkudu éverdtryggd rikisbréf
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4 gjalddaga 2021 um 2,1 prdsentustig og verdtryggd rikisbréf & gjalddaga 2021 um 2,9
présentustig.

Vidsnuningur hefur ordid i lansfjarporf rikissjods & arinu vegna heimsfaraldursins, en
sidustu ar hefur rikissjodur gefid ut minna af rikisskuldabréfum en sem nemur afborg-
unum peirra. Samkveemt fjarmaladaetlun rikisstjornarinnar 2021-2025 geeti samanlagdur
halli &rin 2020 og 2021 ordid um 600 ma.kr. og skuldir hins opinbera geetu pvi vaxid ur
28% af vergri landsframleidslu i arslok 2019 i 48% arid 2021. Samkveemt fjarmaladeetlun
til arsins 2025 er pad markmid rikisstjornarinnar ad skuldaséfnun nai hamarki sinu arid
2025 vid um 59% skuldahlutfall af vergri landsframleidslu.

Avoxtun & innlendum hlutabréfamarkadi, meeld med OMXIGI visitélunni, hefur verid afar
sveiflukennd. Pad sem af er ari (m.v. 8.10.2020) hefur visitalan haekkad um 2,7% en nadi
lagpunkti 23. mars og hafdi pa leekkad um 20,3% fra aramétum. Heekkun fra peim tima
hefur pvi verid 28,9%. Arangur einstakra félaga er b6 afar mismunandi enda edli beirra og
umbhverfi 6likt sem gerir pau misvel i stakk buin ad takast & vid ahrif heimsfaraldursins.

Nidurstédur nylegrar Gallup kdnnunar medal stjérnenda 400 steerstu fyrirtaekja landsins
gefa til kynna dokka mynd af atvinnulifinu & naestunni. Visitala efnahagslifsins, sem
endurspeglar mun a fjolda stjdrnenda sem meta adsteedur gédar og sleemar, er nalaegt
nulli og er matid lakast i byggingaridnadinum par sem adstzedur eru taldar einkum
sleemar. Pa veenta 43% stjérnenda ad adsteedur versni eftir 6 manudi en 26% ad peer batni.
Nidurstodur kdnnunarinnar endurspegla auk pess aframhaldandi feekkun starfsmanna og
samdratt i fjarfestingum & neestu 6 manudum.

Horfur a erlendum morkudum

Eftir stodugan hagvoxt 4 heimsvisu undanfarin ar hefur hagvoxtur dregist verulega saman
vegna utbreidslu COVID-19 heimsfaraldursins. Spar Efnahags- og framfarastofnunarinnar
(OECD) og Alpjédagjaldeyrissjodsins (AGS) gera rad fyrir ad heimshagvoxtur arsins 2020
verdi neikveedur um allt ad 4,9%. Evrépuldnd hafa farid illa ut dr faraldrinum og gera badar
stofnanirnar rad fyrir ad hagvoxtur arsins & Evrusveedinu og i Bretlandi verdi verulega
neikveedur eda um allt ad 10,2%. Svipada s6gu ma segja um Bandarikin pé spar geri rad
fyrir tdluvert minni samdreetti par. Kina sker sig tr en par verdur hagvoxtur a bilinu 1-2% &
arinu 2020 gangi sparnar eftir. Gert er rad fyrir kréftugum vidsniningi @ arinu 2021 i 6llum
heimshlutum og ad heimshagvoxtur verdi um eda yfir 5%.

Veiran og stjérnvaldsadgerdir munu hafa lykilahrif 4 préun markada. i vidleitni til ad draga
ur efnahagslegum afleidingum veirunnar hafa stjérnvold vida um heim aukid rikisttgjéld
verulega og hafa skuldir pvi aukist hratt. Adgerdirnar samhlida slokun séttvarnaradgerda
virdast hafa skilad arangri en framleidslu- og pjonustu visitélur (PMI) hafa haekkad fra
sogulegu laggildi & vormanudum. Faraldurinn virdist pé vera ad faerast i aukana & ny,
einkum i Bandarikjunum og vida i Evrépu. Fleiri smit og nyjar bylgjur munu auka likur 8 ad
efnahagssamdratturinn dragist & langinn & medan bedid er eftir bdluefni.

Sedlabankar helstu idnrikja hafa haldid voxtum ébreyttum eftir ad hafa leekkad pa téluvert
i kjolfar heimsfaraldursins. Sedlabanki Bandarikjanna hefur t.a.m. leekkad vexti um 1,5%
présentustig fré byrjun ars. Leekkandi vextir stydja vid aukna skuldsetningu en gert er rdd
fyrir ad heildarvaxtakostnadur Bandarikjanna muni nema 1% af landsframleidslu nzestu
ara sem er pad leegsta sem hefur verid i sex aratugi pratt fyrir téluverda aukningu skulda.
Aherslubreytingar hafa ordid hja Sedlabanka Bandarikjanna en bankinn setlar i auknum
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meeli ad horfa til atvinnustigs fremur en ad styra skammtimahreyfingum verdbdlgunnar.
Markmid bankans er ad langtimaverdbdlga verdi i kringum 2% ad medaltali. Sama hljéd er
i Sedlabanka Evrépu en gera ma rad fyrir ad aherslur hans verdi a svipudum nétum og hins
bandariska.

Ohad COVID-19 virdist vera tdluverd dvissa i kortunum. Bretland og Evrépusambandid
eiga t.a.m. ennpa eftir ad nd samkomulagi um framtidarfyrirkomulag & vidskiptasambandi
a milli peirra dsamt pvi ad téluverd dvissa fylgir forsetakosningunum sem verda i Banda-
rikjunum i névember. Til vidbdtar hefur aukin harka feerst i vidskiptadeilu Bandarikjanna
og Kina.

Fjarfestingarheimildir eignastyringaradila

i reglugerd nr. 591/2017 kemur fram ad tilgreina skuli i fjarfestingarstefnu hvada fjarfest-
ingar séu utan heimilda eignastyringaradila og purfi sampykki stjérnar.

i samreemi vid 16g og sampykktir sjédsins annast framkveemdastjori daglegan rekstur
sjodsins eftir peirri stefnu og fyrirmaelum sem stjorn sjédsins hefur gefid. Radstafanir sem
eru ovenjulegar eda mikils hattar getur framkveemdastjéri adeins gert samkvaemt heimild
fra stjorn. Stjorn hefur med bdkun sett ramma um fjarfestingarheimildir framkveemda-
stjéra. bpar er m.a. fjallad um utvistun verkefna sem lita ad kjarnastarfsemi sjédsins
(s.s. eignastyringu), vidskipti med hlutabréf og skuldabréf, hlutdeildarskirteini, sem og
afleidusamninga. Einnig er fjallad um framsal heimilda framkveemdastjora til forstodu-
manns eignastyringar.

Heimildir til fjarfestingarakvardana

a Hlutabréf og skuldabréf: Fjarfesting i hlutabréfum 6skrads félags sem sjédurinn &
ekki hlut i sem og fjarfesting i 6skradum skuldabréfum skulu had sampykki stjérnar.
Undanskilin eru rikisskuldabréf, fasteignatengd skuldabréf sem og skuldabréf par
sem meelt er fyrir um skraningu i kaupholl innan tiltekins tima.

b Akvardanir sem pola ekki bid: Framkveemdastjori getur i sérstékum tilvikum, pegar
bregdast parf vid, framkveemt vidskipti sem eru utan skilgreindra heimilda hans, eftir
nanari reglum sem stjorn hefur sett.

¢ Framsal: Framkvaemdastjéra er heimilt ad veita forstodumanni og 66rum starfs-
monnum eignastyringar heimild til ad taka akvardanir um vidskipti med fjarmala-
gerninga fyrir hond sjodsins.

Samningar vid pridja adila

a Gerd samnings eda uppsdgn & samningi um eignastyringu sem felur i sér umbod
til handa pridja adila til ad taka fjarfestingardkvardanir fyrir hdnd LV og breytingar
4 samningi um eignastyringu ef akvordunin hefur markteek ahrif ad mati
framkveemdastjéra 8 umbod pridja adila til styringar eigna.
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Sjodir

a Uppsogn rekstrarsamnings vid abyrgdaradila innlends samlagshlutafélags.

b Fjarfesting i sjodum par sem LV er ekki pegar eigandi. Undanpegnir eru verdbréfa- og
fiarfestingasjoadir.

Afleidusamningar

a Akvérdun um gerd afleidusamninga i tengslum vid eignastyringu sjédsins.

12
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Samtryggingardeild (A — deild)

Niiverandi eignasamsetning samtryggingardeildar
asamt stefnu, vikmérkum og avoxtunarvidmioum

Eignasafn LV og ymis vidmid vid styringu pess

Eignasafn samtryggingardeildar skv. flokkun LV

Fjarfestingarstefna 2021

Eignasafni sj6dsins er skipt i 7 eignaflokka eins og fram kemur i toflu hér ad nedan. Hver
eignaflokkur samanstendur af tveimur eda fleiri eignategundum. Nénari lysingu & ein-

stokum eignaflokkum er ad finna i kafla 2.1.4.

Eignaflokkur Veegi 30.9.2020  Stefna 2021
1. Rikisskuldabréf 17,4% 15,4%
2. Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf 18,7% 18,5%
3. Onnur skuldabréf 5,0% 5,0%
4. Innlend hlutabréf 14,2% 15,6%
5. Innlent laust fé 1,9% 0,5%
6. Erlend hlutabréf 38,2% 40,0%
7. Adrar erlendar eignir 4.6% 5,0%
Samtals 100,0% 100,0%

Tafla 1: Eignasafn samkveemt eigin flokkun LV.

Lagmark

10%
10%
0%
75%
0%
20%
0%

Hamark

30%
30%
10%
25%
10%
50%
20%
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Eignasafn samkvaemt 36. gr. a i lifeyrissjodalégunum

Eignasafn sjodsins, sem birt er i kafla 2.1.2, er flokkud med 6drum heetti i toflunni hér
ad nedan. Samkvaemt 16gum skal rddstdfun fjarmagns og eignastyring a verdbréfasafni
sjodsins byggja a tegundaflokkun innlana og verdbréfa sbr. 36. gr. a laga nr. 129/1997,
med sidari breytingum. Vid dkvérdun um markmid eignasamsetningar er horft til langs
tima. Vikmoérkum er zetlad ad taka tillit til 6fyrirsédra markadsadsteedna. Skulu eftirfarandi

viomid notud um skiptingu eigna:

Tolul. Stafl. Eignaflokkur Veegi 30.09.2020  Stefna 2021 Lagmark  Hamark
1 a Rikistryggd skuldabréf 17,4% 15,4% 10% 30%
1 b Fasteignavedtryggd skuldabréf 11,8% 1,7% 5% 22%
2 a Skuldabréf sveitafélaga 2,8% 2,9% 0% 8%
2 b Innlén 1,3% 0,6% 0% 75%
2 c Sértryggd skuldabréf 3,2% 31% 0% 8%
3 a Skuldabréf lanast. og vatr.félaga 0,9% 0,2% 0% 5%
3 b Verdbréfasjodir 271% 28,6% 1% 31%
4 a Fyrirteekjaskuldabréf 47% 47% 0% 10%
4 b Adrir sj6dir - Skuldabréf 0,9% 0,9% 0% 10%
5 a Hlutabréf 24,3% 26,0% 12,5% 40%
5 b Adrir sjodir - Hlutir 5,6% 5,9% 0% 15%
5 c Fasteignir 0,0% 0,0% 0% 5%
6 a Afleidur 0,0% 0,0% 0% 5%
6 b Adrir fjarmalagerningar 0,0% 0,0% 0% 5%

Eignir i erlendum gjaldmidlum 427% 45,0% 20% 50%

Tafla 2: Eignasafn samkveemt 36. gr. a i lifeyrissjédalogunum. Tolu- og staflidir i toflu eru tilvisanir
i grein 36. a i 16gum nr. 129/1997.

Taflan hér ad ofan byggir & flokkun nefndra lagadkveeda.

Gjaldmidlasamsetning samtryggingardeildar

Sjédurinn takmarkar gjaldmidladhaettu sina med pvi ad tryggja ad ad lagmarki 50% af
heildareignum sjédsins séu i sama gjaldmidli og skuldbindingar hans, til samraemis vid
36. gr. d laga nr. 129/1997, med sidari breytingum. bann 30.09.2020 er 42,7% af eignasafni
samtryggingardeildar i erlendum gjaldmidlum og 57,3% i islenskum krénum.

Gjaldmidlasamsetning erlenda hluta eignasafnsins skiptist pannig, 30.09.2020, ad 60%
eri USD, 9% er i EUR, 8% i DKK og 23% i 66rum myntum. Markmid samtryggingardeildar
um erlenda gjaldmidlasamsetningu er ad veegi einstakra gjaldmidla endurspegli sem naest
gjaldmidlasamsetningu heimsvisitélu Morgan Stanley (e. MSCI World Index) i hlutabréfum
a hverjum tima.

Binditimi skuldabréfa samtryggingardeildar

Med tilliti til verdtryggdra langtimaskuldbindinga sjédsins er markmidid ad halda
medalliftima skuldabréfa sjodsins [6ngum, pd eftir markadsadsteedum hverju sinni.
Markmid samtryggingardeildar sj6dsins er ad medalliftimi skuldabréfasafnsins fari ekki
nidur fyrir 6 ar. Ndverandi medalliftimi skuldabréfasafnsins er daetladur um 9,6 ar. Um 55%
skuldabréfa samtryggingardeildar er i innlendum rikistryggdum skuldabréfum, skulda-
bréfum sveitarfélaga og sértryggdum skuldabréfum
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Markmid um hlutfall lausafjar

Sjédurinn geetir pess ad avallt sé til stadar neegt lausafé til ad standa undir lifeyris-
greidslum sem og rekstrarkostnadi. Auk pess er mikilvaegt ad til stadar sé svigrim til ad
nyta moguleg fiarfestingartaekifaeri 4 markadi. | fjarfestingarstefnu 2021 er gert rad fyrir ad
um 0,5% eigna sé innlent laust fé en vikmork eru fra O til 10%.

Atvinnugreinaskipting samtryggingardeildar

Til ad dreifa aheettu hefur sjédurinn sett sér markmid vardandi hamark einstakra atvinnu-
greina sem hlutfall af innlendum eignum. Hvad vardar erlendar eignir sjédsins er vidmid
atvinnugreinaskiptingar ad endurspegla MSCI World vidmidunarvisitolu erlendra hluta-
bréfa.

Atvinnugreinaskipting innlendra eigna

Sjoédurinn hefur sett sér pad markmid ad hver og ein atvinnugrein innlendra eigna fari ekki
yfir15% af innlendum eignum sjédsins. Er pad gert til pess ad dreifa ahaettu i eignasafninu
og ad eignasafnid verdi ekki of had einni atvinnugrein. Markmidssetning pessi takmarkast
edli malsins samkveemt af takmdrkudu frambodi af fjarmalagerningum fra utgefendum i
einstékum atvinnugreinum og pvi ad i sumum atvinnugreinum er um einn eda faa utgef-
endur ad reeda.

Atvinnugreinaskiptingin a vid um innlan, skuldabréf og hlutabréf og tekur beedi til beinnar
og ébeinnar eignar i gegnum sj68i. A myndinni hér ad nedan ma sja hvernig atvinnugreina-
skipting innlendra eigna var m.v. 30.9.2020. Til gléggvunar eru opinberir adilar, einstakl-
ingar og sértryggd skuldabréf hafdir med & myndinni til ad audveldlega megi atta sig a
dhaettuprofil sjédsins hvad vardar innlendar eignir. Pad sama 4 vid um eignir sem snua ad
nyskopun. bPetta eru ekki atvinnugreinar og falla p.a.l. ekki undir 15% markmid um hamark
4 hverja atvinnugrein.

Innlend atvinnugreinaskipting I % af innlendum eignum
Héamark & atvinnugrein

40%
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Fasteignafélog
Flutningar
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Sjavarutvegur
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.
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Sértryggd skuldabréf
Fjarmala- og vatryggingarst.
Flug- og ferdapjonusta
|dnadur og framleidsla
Verslun og pjénusta

Upplysingateekni og fjarskipti

Mynd 1: Atvinnugreinaskipting innlendra eigna
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21.2.6 Atvinnugreinaskipting erlendra eigna
Sjédurinn hefur sett sér pad vidmid ad atvinnugreinaskipting erlendra eigna sjédsins
sé sambeerilegt og atvinnugreinaskipting MSCI Daily Total Return Net World (USD),
heimsvisitolu hlutabréfa. Atvinnugreinaskipting hennar pann 30.09.2020 var eftirfarandi:
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Erlend atvinnugreinaskipting - markmid um skiptingu
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Mynd 2: Atvinnugreinaskipting vidmids erlendra eigna skv. GICS

Fjarmalapjénusta

4,5%
32%  28% 2,6%

Veitur
Fasteignafélog
Orka

Naudsynjavorur
Hréaefnaidnadur

Avéxtunarvidmid samtryggingardeildar

Skuldabréfasafn LV er ad stérum hluta til skrdd & kaupdavoxtunarkréfu. ESli malsins
samkvaemt er ekki um avoxtunarvidomid ad reeda fyrir slik skuldabréf. Nedangreind

4avoxtunarvidmid eiga vid um eignaflokka sem skradir eru & gangvirdi.

Eignaflokkur

1. Rikisskuldabréf

2. Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf
3. Onnur skuldabréf

4. Innlend hlutabréf

5. Innlent laust fé

6. Erlend hlutabréf

7. Adrar erlendar eignir

Tafla 3: Avéxtunarvidmio samtryggingardeildar

Avoxtunarvidmid - opinbert heiti visitalna

NASDAQ OMX Iceland Benchmark Bonds

80% OMX Iceland 10YI / 20% OMX Iceland 5YNI
OMX Iceland 10 YI

OMX Iceland all-share Gl

OMX Iceland 3M NI

MSCI Daily Total Return Net World

Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond Index
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Virk styring eigna og hlutfall eigna i virkri styringu

Eignastyring getur verid hlutlaus (e. passive) eda virk (e. active). Med hlutlausri styringu
er leitast vid ad nd markadsavoxtun en virk styring leitast vid ad skila avoxtun umfram
4avoxtun viomids, i badum tilfellum til lengri tima litid.

e Hlutlausri styringu er beitt pegar fjarfest er til lengri tima og tidni vidskipta er
takmorkud innan eignasafns sem skilar laegri vidskiptakostnadi.

*  Virk styring gefur faeri 4 ad nd davoxtun umfram medalavoxtun markadarins ad teknu
tilliti til kostnadar og dhaettu. Tidni vidskipta i virkri styringu eru breytileg og fara
eftir edli eignaflokks sem fjarfest er i.

bPannig ma segja ad fasteignaverdtryggd skuldabréf séu deemi um eignaflokk par sem
hlutlausri styringu er beitt & medan virkri styringu er frekar beitt & eignaflokka eins og
skrad hlutabréf.

Hvort heldur sem hlutlausri eda virkri styringu er beitt er avallt viomid til stadar sem
endurspeglar fjarfestingarmengi styringarinnar. | sérhverju eignasafni parf ad vega og
meta hlutfall peirra eignaflokka par sem hlutlausri styringu er beitt annars vegar og virkri
styringu hins vegar ad teknu tilliti til veentrar avoxtunar, stadalfraviks (e. standard devia-
tion), samdreifni (e. covariance) og préun skuldbindinga sjodsins. Eins og fram kemur
i kafla 2 er vid métun fjarfestingastefnunnar horft til pess hvernig megi baeta samspil
avoxtunar og ahaettu eignasafnsins. Vid matid er beitt samvalsgreiningu (e. Strategic
Asset Allocation) par sem tekid er tillit til lifeyrisskuldbindinga, lagalegra takmarkanna og
moguleika i fjarfestingum.

Lysing a hverjum eignaflokki er eftirfarandi:

+ Rikisskuldabréf eru skuldabréf med beinni eda ébeinni abyrgd Rikissjéds islands.
Styring rikisskuldabréfa tekur m.a. mid af avoxtunarkréfu dsamt verdbdlguhorfum
og verdbolgualagi. Einnig er horft er til medalbinditima stakra eigna og eignasafns-
ins i heild. Hluti rikisskuldabréfaeigna LV er faerdur & kaupkrofu.

* Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf eru m.a. sjodfélagalan auk sértryggdra
skuldabréfa og annarra vedskuldabréfa. Eignir sj6dsins i fasteignasjédum eda
fasteignaverkefnum teljast lika til eignaflokksins. Ekki er um eiginlega eignastyringu
ad reeda i tilfelli sjoofélagalana en adrar eignategundir [ita somu [6gmalum og i
tilfelli rikisskuldabréfa, p.e. horft er & dvoxtunarkréfu, verdbdlgu, verdbdlgualag
og medalbinditima auk pess sem eignum pessa eignaflokks er eetlad ad skila
umframavoxtun samanborid vid rikisskuldabréf.

«  Onnur skuldabréf eru m.a. skuldabréf Gtgefin af sveitarfélégum og lanastofnunum
(s.s. Lanasjodi sveitarfélaga) auk fyrirtaekjaskuldabréfa. Flestar eignir pessa eigna-
flokks eru skradar a verdbréfamarkad og hér er einnig horft til sému atrida og um
getur i tilfelli vedskuldabréfa og fasteignatengdra verdbréfa.

» Innlend hlutabréf eru hlutabréf hlutafélaga sem skrad eru i Kauphéll islands sem
og hlutabréf skrad a First North (markadstorgi fjarmalagerninga). Til eignaflokks-
ins teljast einnig innlendir framtakssjédir sem og eignarhlutir i stoékum éskradum
hlutafélégum. Eignastyring skradra hlutabréfa tekur mid af ymsum kennitélum, baedi
hvad vardar einstdk hlutafélég sem og eignaflokksins i heild. Eign i framtakssjédum
er setlad ad skila betri avoxtun en avoxtun skradra hlutabréfa til lengri tima litid auk
pbess sem pau kunna ad gefa LV teekifeeri til ad taka patt i steerri innlendum
fiarfestingarverkefnum.
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* Innlent laust fé er m.a. eignir & innlansreikningum og i skammtimasjédum. Styring
lausafjar horfir til peirra vaxtakjara sem sjédnum bydst i innldnum & hverjum tima
auk pess sem fjarfest er i skuldabréfum eda vixlum med stuttan liftima par sem slikt
telst fysilegt.

«  Erlend hlutabréf eru hlutabréf i hlutafélégum sem skrad eru i kauphdll utan islands
auk pess sem erlendir framtakssjédir teljast til eignaflokksins. Styring skradra hluta-
bréfa fer ymist fram i gegnum sérgreind s6fn eda hlutabréfasjdédi og tegund styringar
getur verid hlutlaus (visitélustyring) eda virk. Erlendum framtakssjodum er atlad ad
nad umframavoéxtun samanborid vid skrad hlutabréf til lengri tima litio.

e Adrar erlendar eignir eru m.a. eignir i innvida- og fasteignasjédum sem og eignir
i erlendum skuldabréfum og skuldabréfasjodum. Styring eignaflokksins, einkum
skuldabréfa, fer fram i gegnum sjédi par sem styring getur verid hlutlaus
(visitolustyring) eda virk eda pa i innvida- eda fasteignasjodum med askriftarfyrir-
komulagi og bundinn liftima.

Styring eignaflokka samtryggingardeildar er virk i peim skilning ad mat & forsendum
vidskiptadkvardana tekur medal annars mid af markadsadsteedum hverju sinni, porfum
samtryggingardeildar, vaentrar dvoxtunar, dheaettu og dhrifa & eignasafnid i heild ad teknu
tilliti til skuldbindinga deildarinnar. Um 82% af eignasafni samtryggingardeildar er taekt til
virkrar styringar.

Takmarkanir fjarfestinga i hlutfalli af eignasafni samtryggingardeildar
Hamork eftir eignaflokkum/fjarmalagerningum

Hamarksveegi eignaflokka i eignasafni skv. flokkun 36. gr. b.
a Eignir skv. 3.-6. t6lulid skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
b  Eignir skv. 4.-6. t6lulid skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.

¢ Eignir skv. 6. t6lulid skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.

Um veegi skradra og 6skradra fjarmalagerninga

a Skraning fjarmalagerninga, meginreglan: Fjarmalagerningar skv. 2. til 6. télulid i
toflu i kafla 2.1.2 skulu skradir & skipulegum verdbréfamdrkudum i samraemi vid
36 gr. b i 16gum nr. 129/1997.

b  Oskradir fjarmalagerningar, allt ad 20%: bratt fyrir meginreglu a-lidar er heimilt
ad binda allt ad 20% eigna i fjarmalagerningum sem ekki eru skradir & skipulegum
verdbréfamarkadi.

c Markadstorg fjarmalagerninga, allt ad 5%: Ad vidbaettri heimild skv. b-1id er heimilt
ad binda allt ad 5% heildareigna i fjarmalagerningum sem eru skradir & markadstorg
fjarmalagerninga.

Skilgreiningar og skilyrdi vardandi skrada og skrada fjarmalagerninga skv. kafla 2.2.1.2

a Skradir fjarmalagerningar skulu skradir a skipulegum verdbréfamarkadi innan
adildarrikja OECD eda rikja Evrépska efnahagssveedisins, sem starfar reglulega, er
opinn almenningi og vidurkenndur & pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gildan,
eda markadi utan rikja OECD eda rikja Evrépska efnahagssveedisins, enda hafi
Fjarmalaeftirlitid vidurkennt hann.
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b Oskradir fjarmalagerningar. Fjdarmalagerningar sem ekki eru skradir 4 skipulegum
verdbréfamarkadi skulu gefnir ut af adilum innan adildarrikja OECD eda rikja
Evrépska efnahagssveedisins.

¢ Markadstorg fjarmalagerninga (MTF) eru markadstorg sem starfraekt eru i rikjum
Evrépska efnahagssveedisins, sem starfar reglulega, er opid almenningi og
vidurkennt & pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gilt.

d Eignahlutir i sjédum um sameiginlega fjarfestingu eru ekki skraningarskyldir.
Hlutir og hlutdeildarskirteini sjéda um sameiginlega fjarfestingu purfa hvorki ad vera
skradir/skrad né flokkast peir/pau med dskradum fjarmalagerningum ef kvedid er a
um heimild til innlausnar peirra ad krofu lifeyrissjédsins & hverjum tima.

e Afleidur. Fjallad er um afleidur, m.a. skraningu peirra og skilyrdi fyrir fjarfestingu i
6skradum afleidum i kafla 2.5.

Moétadilaahaetta
Hamark eftir utgefendum

Hamark a einn utgefanda:

a Lifeyrissjddnum er heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 2. og 3. t6lulid 2. mgr. 36. gr. a.

b Lifeyrissjodnum er heimilt ad binda allt ad 7% af heildareignum i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 4. og 5. t6lulid 2. mgr. 36. gr. a.

c Lifeyrissjédnum er heimilt ad binda allt ad 5% af heildareignum i fjdrmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 6. t6lulid 2. mgr. 36. gr. a.

d Samanlogd eign lifeyrissjédsins i fjarmalagerningum skv. a- og b-1id pessa kafla skal
ekki fara umfram 10% & hvern utgefanda.

Hamark vegna sértryggdra skuldabréfa

bratt fyrir takmarkanir skv. kafla 2.3.1.1 er lifeyrissjodnum heimilt ad binda allt ad 10%
heildareigna i sértryggdum skuldabréfum sama utgefanda skv. c-lid 2. télulidar 2. mgr. 36.
gr. a.

Hamark vardandi vidskiptabanka/sparisjédi

Lifeyrissjodnum er heimilt ad binda allt ad 25% heildareigna i innldnum sama vidskipta-
banka eda sparisj6ds. Samtala innlana og annarra fjarmalagerninga skv. kafla 2.3.1.1,
utgefnum af sama vidskiptabanka eda sparisjédi skal poé vera innan vid 25% heildareigna.

Hamark eftir tegundum fjarmalagerninga

Héamark af hlutafé i hlutafélagi
Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutafé i hverju félagi.

Héamark i hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu og einstakri deild peirra

Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum
annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra.
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Hamark i verdbréfasjodum og einstakri deild peirra
Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum
i verdbréfasjodum eda einstakri deild peirra.

Hamark i sjédum innan sama rekstrarfélags

Lifeyrissjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda
hlutum i verdbréfasjodum eda 68rum sjédum um sameiginlega fjarfestingu innan sama
rekstrarfélags.

Félag sem sinnir pjonustuverkefni fyrir sjédinn
bratt fyrir 20% hamark & hlutafé i hverju hlutafélagi er lifeyrissjodnum heimilt ad eiga allt
ad 100% hlutafjar i félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir lifeyrissjédinn.

Tengdir adilar og samlagning métadiladhaettu

Adilar sem teljast til smu samsteedu eda tilheyra hopi tengdra vidskiptavina, sbr. [6g um
fiarmalafyrirtaeki, skulu teljast einn adili vid utreikning samkvaemt pessari grein. Fors-
endur og greining & takmdrkunum skv. pessum télulid byggja 8 peim upplysingum sem
sjodnum eru tilteekar.

Onnur viomio

Fasteignatryggd skuldabréf

Reglur vardandi fasteignatryggd vedlan og adrar reglur

(sbr. b-1id 1. télulidar 2. mgr. gr. 36a i ljsl.)

a Lifeyrissjddnum er heimilt ad kaupa fasteignatryggd skuldabréf, enda fari vedhlut-
fall ekki umfram 75% af markadsvirdi ibudarhusnaedis eda 50% af markadsvirdi
annarra fasteigna vid lanveitingu. Skuldabréf med heerra vedhlutfalli eru ekki
flokkud sem fasteignatryggd skuldabréf.

b  Stjorn sjédsins setur nanari reglur um veitingu vedlana til sjéofélaga i [dnareglum.
bar skal m.a. meelt fyrir um skilyrdi fyrir lanveitingu, vaxtakjor og heimilt er ad
meela fyrir takmarkanir & vedhlutfalli og fjarhaed ldna umfram pad sem fram kemur
i pessum kafla auk annarra takmarkana sem stjérnin telur ad heefi edlilegum hags-
munum sjodsins.

Nyskdpunarverkefni og ahaettufjarmégnun

Patttaka i nyskdpunarverkefnum og aheettufjarmognun fer ad jafnadi fram i gegnum félog
og sjodi sem hafa slikar fjarfestingar a stefnuskra sinni.

Eigendur hlutafélags

Ad jafnadi er ekki fjarfest i hlutafélégum, par sem sjédurinn er ekki hluthafi fyrir, ef einn
adili & meirihluta hlutafjar. Mat & pvi er had akvordun stjérnar. bessi regla 8 pé ekkivid um
einkavaedingu opinberra fyrirtaekja, rikis eda sveitarfélaga pegar fyrir liggja stefnuyfirlys-
ingar um s6lu & meirihluta hlutafjar i peim félogum, pé slik sala fari ekki fram i einu lagi.
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Afleidusamningar

Heimild til ad nyta afleidur

a Heimilt er ad gera afleidusamninga til ad draga ur dhzettu vegna undirliggjandi
eignaflokka og stakra eigna sjodsins, p.m.t. til ad takmarka misveegi & gjaldmidla-
samsetningu erlendrar verdbréfaeignar sjédsins gagnvart gengisvog islensku
kréonunnar og til pess ad minnka gjaldeyrisahaettu sjédsins.

b Vidmid slikra samninga skal vera i samreemi vid a-lid, 6. tolulidar 36. gr. a i [6gum
nr. 129/1997.

Oskrédar afleidur - skilyrdi

a Séu afleidur ekki skradar a skipulegum verdbréfamarkadi skal métadili lifeyris-
sjodsins luta eftirliti sem Fjarmalaeftirlitid metur gilt.
Unnt skal vera ad reikna verdmeeti slikra samninga daglega med areidanlegum heetti.

Tryggja skal ad unnt sé ad selja, gera upp eda loka slikum samningum samdaegurs a
raunvirdi hverju sinni.

Notkun afleidna og mork fjarfestingarstefnu

a Lifeyrissjodurinn skal tryggja ad maétadiladheetta, sem leidir af afleidu, falli undir
takmarkanir vardandi métadiladheettu & hvern adila og vidskiptabanka/sparisjod,
sbr. kafla 2.3.1 og 2.3.2 (sem svarar til 1. og 3. mgr. gr. 36¢ i Isjl.)

Dreifing eigna
Samsetning eignasafns til ad koma i veg fyrir sampjoppun og uppséfnun dheettu
i eignasafninu

Framfallsgreining

Eitt af pvi sem sjédurinn horfir til vid gerd fjarfestingarstefnu er framfallsgreining (e. effi-
cient frontier). Hun byggir & kenningu Harry Markowitz um skilvirkasta eignasafnid pegar
horft er til veentrar avoxtunar, stadalfraviks og fylgni eignaflokka. Framfallid endurspeglar
pbau skilvirku eignasofn sem fysilegt er ad fjarfesta i & hverjum tima ut fra mati & fyrr-
nefndum pattum. Kenningin er st ad eftir pvi sem fjoldi eigna eykst i eignasafni dregur tr
aheettu tengt stakri eign og ef eignir eru valdar Gt fra samdreifni (e. covariance) er heegt ad
auka avoxtun fyrir somu eda minni ahaettu.

A myndinni & naestu sidu ma sja framfallid m.v. vaenta avoxtun eignaflokka og 5 ara séguleg
gdgn um dhaettu auk takmarkana er leida af |6gum og dypt innlendra markada. A 168rétta
asnum ma sja vaenta nafnavoxtun og a larétta dsnum er ahaetta safnsins, hvorutveggija
m.v. uppgjor & markadskrofu. Eins og sést & myndinni er ndverandi eignasafn sjédsins
sem og stefna fyrir 2021 nokkud fra framfalli byggt & lagatakmorkunum. Skyringin felst
einna helst i steerd eignasafns LV sem takmarkar méguleika sjédsins & ad gera storveegi-
legar breytingar 4 innlendum eignaflokkum. Utreikningur 4 bestu samsetningu eignasafns
er p.a.l byggour & itarlegri takmérkunum en peim sem leidir af 16gum. Nidurstadan er pd su
ad veent avoxtun eignasafns & arinu 2021 er hzerri en ndverandi eignasafn myndi skila ad
Obreyttu auk pess sem ahaettustig safnsins eykst litillega.
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Vid mat & framfalli parf ad hafa i huga ymsar forsendur, t.d:

«  Gert errad fyrir ad 6ll skuldabréf séu gerd upp 4 markadskrofu. | reynd er stér hluti
skuldabréfa sjédsins gerd upp a kaupavoxtunarkrofu og haldid til lokagjalddaga.

*  Forsendur um ahaettu, p.e. sveiflur i avoxtun, byggir & sogulegum gégnum. Sama
gildir um utreikning a fylgni eignaflokka.

«  Gert errad fyrir ad verdbreytingar séu normaldreifdar. | reynd hafa verdbreytingar &
fjarmalamdrkudum i gegnum tidina ekki verid normaldreifdar.

e Breytingar & veentri avoxtun og dhaettu hefur mikil ahrif 4 samsetningu eignasafna a

framfallinu.
9,0%
8,5%
8,0%

Stefna2021  ..oowr
7,5% o Mot
n

7.0% Eignasafn 30.9.2020
6,5%
6,0%

7.0% 7,5% 8,0% 8,5% 9,0% 9,5%

Ahaetta (stadalfravik)

Mynd 3: Framfallsgreining eignasafns samtryggingardeildar

Samspil fjarfestingarstefnu og ahaettustefnu

Ahersla er 16gd 4 goda yfirsyn stjornar og stjérnenda yfir helstu dhaettupaetti i rekstri
sjodsins og ad starfsmenn sjédsins hafi pekkingu & hlutverki sinu i ferli aheaettustyringar
og eftirlits og taki virkan patt i pvi. Mikilveegt er ad stjorn, stjérnendur og adrir starfs-
menn meti videigandi dhaettupaetti vid akvardanatoku eftir pvi sem edlilegt er hverju sinni.
Ahaettuvilji stjérnar og ahaettupol sjédsins endurspeglast m.a. i dhaettustefnu, dhaettu-
styringarstefnu og fjarfestingarstefnu pessari.

i aheettustefnunni er dhaetta skilgreind dsamt umfjéllun um &haettuvilja og ahaettupol.
Einnig er vikid ad helstu ahzettupattum i rekstri. | dhzettustyringarstefnu eru lykilmaeli-
kvardar aheettuvilja skilgreindir af stjorn asamt pvi ad utlistad er hvada adferdum sjédurinn
beitirvid ad styra og/eda draga Ur dheettu, hver ber abyrgd & hverjum flokki ahaettu, hvernig
dhaetta er greind, hvernig hin er metin og hvernig skyrslugjof er hattad.

Fjarfestingarstefna sjddsins utlistar hvernig sjédurinn hyggst dvaxta eignir sinar i peim
tilgangi ad standa undir lifeyrisskuldbindingum hans og hdmarka réttindi sjédfélaga med
tilliti til dheettuvilja stjornar og ahaettupols sjodsins & hverjum tima. Vid avoxtun eigna
sjodsins eru fjarfestingakostir metnir Ut fra samspili dvoxtunar og dhaettu, bzedi hvad
vardar staka fjarfestingarkosti sem og eignasafns i heild
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Eins og fyrr segir, pa skilgreinir stjorn lykilmeelikvarda sem markar ramma um ahaettuvilja
hennar. bar er eftir pvi sem vid & skilgreind markmid og vikmérk. Ahaettustyring sjédsins
hefur eftirlit med meelikvérdunum, hefur umsjon med skyrslugjof med peim og gerir
videigandi adilum vidvart ef mzaelikvardarnir nalgast eda fara ut fyrir vikmork.

Um tryggingafraedilega paetti

i kafla 2.7 er fjallad um ahrif aldurssamsetningar sj6dfélaga, lifeyrisbyrdar og ahrif fram-
tidargreidsluflaedis vegna lifeyrisskuldbindinga & fjarfestingarstefnuna.

Um aldurssamsetningu sjodfélaga

Medalaldur greidandi sjodfélaga er 38 ar. 10gjold til sjodsins & fyrstu niu manudum arsins
2020 skiptast pannig ad 19% idgjalda eru vegna sjédfélaga yngri en 30 ara, 41% eru vegna
sjoofélaga yngri en 40 ara og 68% idgjalda eru vegna sjédfélaga yngri en 50 ara.

Fjoldi sjoofélaga og lifeyrisbega - an nylidunar
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Mynd 4: Azetladur fjoldi sjodfélaga og lifeyrispega midad vid tryggingafraedilega Uttekt i lok ars 2019.
Rétt er ad hafa i huga ad ekki er gert rad fyrir nylidun sjodfélaga i tryggingafreedilegri uttekt.

23



27.2

Ma. kr.

Lifeyrissjodur verzlunarmanna
Fjarfestingarstefna 2021

Um ahrif lifeyrisbyrdar

Lifeyrisbyrdi sjodsins, p.e. lifeyrir (elli-, maka-, barna- og Grorkulifeyrir) i hlutfalli af
i0gjoldum, hefur farid heekkandi fra arinu 2009 er hun var 37,1%, samanborid vid 46,8%
4 arinu 2019. Spa um préun lifeyrisbyrdi & neestu arum synir ad hin fer heekkandi og ad
gefnum forsendum er daetlud lifeyrisbyrdi um 72% arid 2025.

Lifeyrisbyrdi samtryggingardeildar
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Mynd 5: Lifeyrisbyrdi sjédsins (deetladar lifeyrisgreidslur 8 maéti deetludum idgjoldum).
Spé um lifeyrisbyrdi byggir 4 almennu mati sjédsins og er dvissu had.

Ef skodad er hreint greidsluflaedi til sjédsins, p.e. idgjold og greidslur af skuldabréfum ad
fradregnum lifeyri sést ad pad er jakveett neestu arin og hlutfall lifeyris af idgjoldum og
greidslum af skuldabréfum er & milli 20 og 30 présent & ari, sbr. mynd 6 hér ad nedan. Rétt
er po ad hafa i huga ad hér er ekki gert rad fyrir nylidun i sjédnum.

Hreint greidsluflzedi - an nylidunar

60 30%
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40 20%
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I Hreint greidslufleedi (v-as)
Hlutfall lifeyris af idgjoldum og greidslum af skuldabréfum (h-as)

Mynd 6: Hreint greidslufleedi, p.e. idgjold og greidslur af skuldabréfum ad fradregnum lifeyrisgreidslum
(blaar sulur), og lifeyrisgreidslur sem hlutfall af idgjoldum og greidslum af skuldabréfum (bleik lina).
Bent er a ad vid utreikning a greidslufleedi er ekki gert rad fyrir nylidun i sjédnum né endurfjarfestingum
i skuldabréfum.
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Pessi fyrirsjdanlega préoun med tilliti til réttindadvinnslu hja lifeyrissjédnum mun leida
til pess ad aaetlad framtidargreidsluflaedi vegna lifeyrisskuldbindinga er vel undir 100%
af idgjoldum og greidslum fra skuldabréfum & komandi arum. Ofangreind préun lifeyris-
byrdar og hreins greidslufleedis, sem og eftirfarandi upplysingar um framtidargreidslu-
flzedi, aldurssamsetningu sjodfélaga og reiknad greidslufledi afallinna- og framtidar-
skuldbindinga, stydur pa nidurstédu ad beitt sé langtimamarkmidum vid akvérdun um
fiarfestingarstefnu lifeyrissjédsins. Nanar er gerd grein fyrir markmidum og vikmorkum vid
akvordun eignasamsetningar i kafla 2.1

Um ahrif framtidargreidslufleedis

A Mynd 7 mé sja framtidargreidsluflaedi midad vid tryggingafraedilegt uppgjor sjédsins vid
lok &rs 2019. Azetladir vextir og idgjold mynda jakvaett greidsluflaedi 4 méti skuldbindingum
sjodsins par sem steersti hluti skuldbindinga er ellilifeyrir.

Framtidargreidsluflaedi - an nylidunar M 16gjsld
B vextir
90.000 B Eliilifeyrisgreiosiur

Ororkulifeyrisgreidslur

70.000 B Barnalifeyrisgreidsiur

Makalifeyrisgreidslur
[0 Kostnadur

50.000

30.000

10.000
-10.000
-30.000
-50.000
-70.000
-90.000

Mynd 7: Azetlad framtidargreidslufaedi sjédsins. Framtidaridgjdld niverandi sjédfélaga (an nylidunar)
eru daetlud og gert er rdd fyrir 3,6% raunévéxtun (jakvaett greidsluflzedi). A méti myndast skuldbindingar
gagnvart sjodfélogum auk kostnadar vid rekstur sjodsins. Til vidbodtar vid idgjold og vexti standa eignir
sjédsins undir skuldbindingum hans.
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Reiknad greidslufleedi afallinna- og framtidarskuldbindinga

A Mynd 8 sést framtidargreidslufleedi afallinna- og framtidarskuldbindinga samkvaemt
forsendum tryggingafreedilegs uppgjors. Medalliftimi afallinna skuldbindinga er um 24 ar
og medalliftimi framtidarskuldbindinga er um 39 ar.

Reiknad greidslufleedi afallinna- og framtidarskuldbindinga - an nylidunar

70.000
60.000
50.000
40.000
30.000
20.000
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0
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| Atalinar skuldbindingar
| Framtidarskuldbindingar

Mynd 8: Azetlad greidslufleedi afallinna- og framtidarskuldbindinga i milljénum kréna.
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Séreignardeild

10gjold sem greidd eru til B-deildar & grundvelli samninga sem gerdir eru fra og med 1. jali
2017 sem og idgjold sem greidd eru til C-deildar skulu avoxtud i séreignarséfnum, sbr.
nanari akveedi kafla 3.1.

16gjo6ld sem greidd eru til B-deildar & grundvelli samninga sem gerdir voru fyrir 1. juli 2017
eru avoxtud i Verdbréfaleid, sbr. nanari akveedi kafla 3.3. Heimilt er ad flytja eign i adrar
avoxtunarleidir skv. kafla 3.3.2, sem og framtidaridgjold.

Samningar sem stofnad er til fra og med 1. jiili 2017 (B- og C deild)

Fjarfestingarstefnur fyrir fjarfestingarleidir séreignarsparnadar i B- og C- deild sem
stofnad er til eftir 1. juli 2017 er lyst i pessum kafla. Val er um prjar fjarfestingarleidir.
Eignasamsetning leidanna byggir & eignaflokkum sem hafa 6likt dhaettusnid sem gera
ma rad fyrir ad skili élikri avoxtun og mis miklum sveiflum i avdxtun. Markmidid med mis-
munandi eignasamsetningu milli leida er ad maeta Slikum porfum sjédfélaga.

Almennt séd er gengid ut fra pvi ad hlutabréf gefi heerri avoxtun en skuldabréf til lengri
tima, hinsvegar eru meiri likur & sveiflum i avéxtun hlutabréfa og pvi er ahaettan meiri.
Ahersla er 16gd 4 ad eignasdfnin séu vel ahaettudreifd.

Nuverandi eignasamsetning Avileida

asamt stefnu og vikmérkum.

Pann 30.9.2020 namu heildareignir i £vileid | um 1.600 milljonum. bar af attu sjodfélagar
yngri en 40 ara 26% af eign, sjodfélagar & aldrinum 40 til 49 ara 40%, sjodfélagar & aldr-
inum 50 til 59 &ra 31% og sj6dfélagar 60 ara og eldri 3% af heildareignum. Séreignaridgjold
i Zvileid | eru dzetlud um 660 milljénir & arinu 2020 og lifeyrisgreidslur eru daetladar um 90
milljénir.

Pann 30.9.2020 namu heildareignir i £vileid [l um 1.404 milljdnum. Par af attu sjéofélagar
yngri en 40 ara 3% af eign, sj6ofélagar a aldrinum 40 til 49 ara 8%, sjodfélagar & aldrinum
50 til 59 ara 41% og sjoofélagar 60 ara og eldri 48% af heildareignum. Séreignaridgjold i
Avileid Il eru deetlud um 420 milljénir 8 arinu 2019 og lifeyrisgreidslur eru dsetladar um 30
milljonir.

bPann 30.9.2020 namu heildareignir i &£vileid 11l um 1.330 milljénum. bar af attu sjéofélagar
yngri en 40 ara 5% af eign, sjodfélagar a aldrinum 40 til 49 ara 13%, sjodfélagar & aldrinum
50 til 59 ara 22% og sjédfélagar 60 ara og eldri 60% af heildareignum. Séreignaridgjold i
Avileid Il eru deetlud um 300 milljénir & arinu 2019 og lifeyrisgreidslur eru dsetladar um
130 milljonir.
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Skipting eignasafna Zvileida samkvaemt eignaflokkun LV

Sjédurinn notast vid eftirfarandi eignaflokkun i fjarfestingarstefnu &vileida til skyringar
umfram pa skiptingu sem leidir af grein 36 a i 16gum 129/1997 og kemur fram & neestu sidu.
Eftirfarandi tafla synir samsetningu Zvileida 30.9.2020, asamt stefnu og vikmdrkum.

Avileid |

Eignaflokkur Veegi 30.09.2020 Lagmark Hamark
1. Rikisskuldabréf 81% 10% 0% 30%
2. Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf 27,6% 25% 0% 50%
3. Onnur skuldabréf 13,5% 15% 0% 30%
4. Innlend hlutabréf 18,9% 20% 10% 40%
5. Innlent laust fé 3,5% 0% 0% 30%
6. Erlend hlutabréf 28,4% 30% 10% 50%
7. Adrar erlendar eignir 0,0% 0% 0% 20%

Tafla 4: Skipting eignasafns £vileidar | samkveemt eignaflokkun LV, dsamt stefnu og vikmorkum.

Avileid Il

Eignaflokkur Veegi 30.09.2020 Stefna Lagmark Héamark
1. Rikisskuldabréf 21,9% 25% 10% 50%
2. Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf 36,6% 35% 15% 70%
3. Onnur skuldabréf 13,9% 15% 0% 30%
4. Innlend hlutabréf 9,3% 10% 0% 20%
5. Innlent laust fé 4,1% 0% 0% 30%
6. Erlend hlutabréf 14,2% 15% 0% 30%
7. Adrar erlendar eignir 0,0% 0% 0% 20%

Tafla 5: Skipting eignasafns Avileidar || samkvaemt eignaflokkun LV, dsamt stefnu og vikmorkum.

Avileid Il

Eignaflokkur Veegi 30.09.2020 Stefna Lagmark Héamark
1. Rikisskuldabréf 48,3% 50% 20% 100%
2. Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf 32,5% 30% 0% 60%
3. Onnur skuldabréf 0,0% 0% 0% 50%
4. Innlend hlutabréf 0,0% 0% 0% 0%
5. Innlent laust fé 19,2% 20% 0% 40%
6. Erlend hlutabréf 0,0% 0% 0% 0%
7. Adrar erlendar eignir 0,0% 0% 0% 0%

Tafla 6: Skipting eignasafns Avileidar |ll samkveemt eignaflokkun LV, dsamt stefnu og vikmorkum.
Eignasamsetning /Avileida samkvaemt. gr. 36a i lifeyrissjédalégunum

Toflur hér ad ofan syna eignasamsetningu midad vid eigin eignaflokkun LV. Til skyringar er
eignasafninu skipt upp i samreemi vid 36. grein laga nr. 129/1997 hér a eftir.

28



Lifeyrissjodur verzlunarmanna
Fjarfestingarstefna 2021

Avileid |

Eignaflokkur Veegi 30.09.2020 Stefna Lagmark Hamark
1a Rikistryggd skuldabréf 8,2% 10,0% 0% 50%
1b Fasteignavedtryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0% 156%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 3,2% 4,0% 0% 15%
2b Innléan 3,4% 1,0% 0% 30%
2¢ Sértryggd skuldabréf 16,6% 10,2% 0% 40%
3a Skuldabréf lanast. og vétr.félaga 0,0% 0,0% 0% 20%
3b Verdbréfasjodir 28,4% 30,0% 0% 80%
4a Fyrirteekjaskuldabréf 5,9% 2,5% 0% 15%
4b Adrir sjédir - Skuldabréf 0,0% 0,0% 0% 40%
5a Hlutabréf 15,6% 20,0% 0% 50%
5b Adrir sjédir - Hlutir 18,7% 22,3% 0% 60%
5c Fasteignir 0,0% 0,0% 0% 5%
6a Afleidur 0,0% 0,0% 0% 5%
par af gengisbundnar eignir 28,4% 30,0% 10% 50%

Tafla 7: Eignasamsetning Zvileidar | skv. gr. 36 a i lifeyrissjédalégunum. Tolu- og staflidir i toflu eru
tilvisanir i 36. gr. a i [6gum nr. 129/1997.

Avileid 1l

Eignaflokkur Veegi 30.09.2020 Stefna Lagmark

1a Rikistryggd skuldabréf 21,9% 25,0% 0% 50%
1b Fasteignavedtryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0% 156%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 3,7% 3,6% 0% 15%
2b Innléan 3,9% 1,0% 0% 30%
2¢ Sértryggd skuldabréf 22,3% 18,5% 0% 40%
3a Skuldabréf lanast. og vatr.félaga 0,0% 0,0% 0% 20%
3b Verdbréfasjodir 14,2% 15,0% 0% 80%
4a Fyrirteekjaskuldabréf 4,9% 2,4% 0% 12,5%
4b Adrir sjédir - Skuldabréf 0,0% 0,0% 0% 40%
5a Hlutabréf 7,8% 10,0% 0% 50%
5b Adrir sjodir - Hlutir 21,3% 24.5% 0% 70%
5c Fasteignir 0,0% 0,0% 0% 5%
6a Afleidur 0,0% 0,0% 0% 5%
par af gengisbundnar eignir 14,2% 15,0% 5% 50%

Tafla 8: Eignasamsetning Zvileidar |l skv. gr. 36 a i lifeyrissjédalogunum. Tolu- og staflidir i toflu eru
tilvisanir i 36. gr. a i [dgum nr. 129/1997.
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Avileio Il

Eignaflokkur Veegi 30.09.2020 Stefna Lagmark Hamark
1a Rikistryggd skuldabréf 48,4% 50,0% 0% 100%
1b Fasteignavedtryggd skuldabréf 0,0% 0,0% 0% 30%
2a Skuldabréf sveitarfélaga 0,0% 0,0% 0% 30%
2b Innlén 3,7% 4,8% 0% 30%
2¢ Sértryggd skuldabréf 20,9% 17,3% 0% 50%
3a Skuldabréf lanast. og vétr.félaga 0,0% 0,0% 0% 50%
3b Verdbréfasjodir 6,4% 7,8% 0% 80%
4a Fyrirteekjaskuldabréf 4,5% 0,0% 0% 25%
4b Adrir sjédir - Skuldabréf 0,0% 0,0% 0% 30%
5a Hlutabréf 0,0% 0,0% 0% 0%
5b Adrir sjodir - Hlutir 16,1% 20,1% 0% 50%
5c Fasteignir 0,0% 0,0% 0% 5%
6a Afleidur 0,0% 0,0% 0% 5%
par af gengisbundnar eignir 0,0% 0,0% 0% 0%

Tafla 9: Eignasamsetning Zvileidar Ill skv. gr. 36 a i lifeyrissjédalogunum. Tolu- og staflidir i toflu eru
tilvisanir i 36. gr. a i [6gum nr. 129/1997.

Lysing & hverjum eignaflokki er eftirfarandi:

»  Rikisskuldabréf eru skuldabréf med beinni eda ébeinni abyrgd Rikissjéds islands
asamt rikisskuldabréfasjédum. Styring rikisskuldabréfa tekur m.a. mid af
avoxtunarkréfu dsamt verdbdlguhorfum, verdbdlgudlagi og medalbinditima.

*  Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf eru m.a. sértryggd skuldabréf og dnnur
vedtengd skuldabréf asamt skuldabréfasjodum. Hér gilda somu 16gmal og i tilfelli
rikisskuldabréfa, p.e. horft er & avoxtunarkréfu, verdbolgu, verdbdlgualag og medal-
binditima auk pess sem eignum pessa eignaflokks er setlad ad skila umframavoxtun
samanborid vid rikisskuldabréf.

+  Onnur skuldabréf eru m.a. skuldabréf utgefin af sveitarfélégum og lanastofnunum
(s.s. Lanasjodi sveitarfélaga), fyrirteekjaskuldabréf og almennir skuldabréfasjédir.
Hér er einnig horft til sému atrida og um getur i tilfelli vedskuldabréfa og fasteigna-
tengdra verdbréfa.

+ Innlend hlutabréf eru hlutabréf hlutafélaga sem skrad eru i Kaupholl islands og
First North (markadstorgi fjarmalagerninga) auk innlendra hlutabréfasjéda.

* Innlent laust fé eru m.a. eignir & innlansreikningum og i lausafjarsjédum.

* Erlend hlutabréf eru hlutabréf i hlutafélégum sem skrad eru i kauphdoll utan
islands. Styring skradra hlutabréfa fer fram i gegnum hlutabréfasjédi og tegund
styringar getur verid hlutlaus (visitélustyring) eda virk.

« Adrar erlendar eignir eru m.a. erlent laust fé dsamt erlendum skuldabréfa og
skammtimasjédum.

30



3.1.1.3

31.2

3.1.2.1

Lifeyrissjodur verzlunarmanna
Fjarfestingarstefna 2021

Avileid | hentar vel peim sem eru ad avaxta séreignarsparnad til lengri tima og er hugsud
fyrir sjodfélaga undir 55 ara aldri. Hlutfall hlutabréfa og erlendra verdbréfa er heest i
/Avileid | af peim leidum sem i bodi eru. Ad jafnadi er um helmingur safnsins fjarfestur
i hlutabréfum og helmingur i skuldabréfum. Markmid safnsins er ad skila gédri langtima
avoxtun med skilvirkri eignadreifingu.

Avileid Il hentar vel peim sem eru ad avaxta sinn séreignarsparnad til midlungs langs tima
og er hugsud fyrir sj6dfélaga eldri en 54 ara. Avileid Il er dhzaettuminna safn en Avileid |
og stefna safnsins er ad hlutfall skuldabréfa sé um 75% af safninu. Hlutabréf nema um
fiordung af safninu ad jafnadi, par sem veegi erlendra verdbréfa er meira en innlendra.
Markmid safnsins er ad skila stodugri avéxtun med takmarkadri dhaettu.

Avileid Il hentar vel peim sem eru ad dvaxta sinn séreignarsparnad til midlungs og
skemmri tima og er hugsud t.d. fyrir sjodfélaga sem hafa hafid utgreidslur. A£vileid Il
inniheldur takmarkada aheettu sem naest med samsetningu skuldabréfa og innlana.
Stefna safnsins er ad hlutfall skuldabréfa sé um 80% af safninu og ad um fimmtungur sé i
innldnum. Hlutabréf eru ekki hluti af fjarfestingamengi Z&vileidar Ill. Markmid safnsins er
ad vardveita dunna eign, en um leid skila jakvaedri raunavoxtun.

Feersla milli eignasafna Avileida eftir aldri

Heimilt er ad bjéda sjodfélogum upp a sjalfvirkt val & milli fjarfestingaleida eftir aldri og
feerist eign viokomandi milli fjarfestingaleida vid eftirfarandi aldursmork:

Avileid I: Yngri 55 ara

Avileid l: Eldri en 54 ara

Avileid Ill: Fra toku lifeyris

Heimilt er ad breyta pessum vidmidum med breytingu a fjarfestingarstefnu.
Ymis vidmid vid eignastyringu

Gjaldmidlasamsetning &vileida
Markmid um gjaldmidlasamsetningu Zvileida:

e Avileid | stefnirad pvi ad 30% eigna séu i erlendri mynt og 70% i islenskum krénum.
e Avileid Il stefnirad pvi ad 15% eigna séu i erlendri mynt og 85% i islenskum krénum.

e Avileid lll fjarfestir eingdngu i eignum i islenskum krénum.

Gjaldmidladheetta Avileida er sett til samraemis vid 36. gr. d laga nr. 129/1997, med sidari
breytingum. Pann 30.09.2020 var 28,4% af eignasafni Zvileidar | i erlendum gjaldmidlum
og 14,2% af eignasafni A&vileidar Il.

Erlendri eignastodu Avileidar | og Avileidar Il er setlad ad endurspegla gjaldmidlasam-
setningu heimsvisitélu hlutabréfa (e. MSCI World Index) & hverjum tima, par sem hun
er viomid peirra fjarfestinga. Gjaldmidlasamsetning erlenda hluta eignasafna Zvileida |
og Il pann 30.9.2020 skiptist pannig ad 71% er i USD, 8% i EUR, 9% i JPY og 12% i 6rum
myntum hja Avileid | og hja Avileid Il er 71% i USD, 9% i EUR, 12% i JPY og 8% i 6drum
myntum.
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Markmid um medalbinditima skuldabréfa

Markmid um medalbinditima skuldabréfa eftir £vileidum endurspeglar dhsettusnid vid-
komandi leidar, p.e. Avileid | er hugsud sem langtimaleid og pvi med lengsta medalbindi-
tima en Avileid Ill sem skammtimaleid er med stysta medalbinditimann. Markmid um
medalbinditima skuldabréfaflokka er um 8 ar hja Zvileid |, 6 ar hja A&vileid Il og um 4 ar
hja Avileid Ill. Pann 30.9.2020 var medalbinditimi skuldabréfaflokka £vileidar | 7,8 ar, 6,4
ar hja Avileid Il og 3,5 ar hja Avileid Ill.

Markmid um atvinnugreinaskiptingu eignasafns

Atvinnugreinaskipting Avileida tekur mid af peim vidmidunarvisitolum sem notadar
eru i sérhverjum eignaflokki. Atvinnugreinaskipting erlenda eignasafns Avileida pann
30.9.2020 var eftirfarandi:

5 ©
AN N

Fjarskipti
Neysluvorur
Naudsynjavérur
Orka
Fjdrmalapjonusta
Heilbrigdisgeiri
Idnadur
Upplysingataekni
Hréefnaidnadur
Fasteignafélog
Veitur

B Avileis |
B sicion

Mynd 9: Atvinnugreinaskipting erlendra eigna 4Avileida.

Vardandi innlend hlutabréf eru pzer fjarfestingar ad meginstefnu til i skradum hlutabréfum
og fylgja pvi i adalatridum atvinnugreinaskiptingu vidmids. Vardandi skuldabréfahluta
Avileidanna er safn skuldabréfa i dreifdu safni innlendra skuldabréfa, utgefnum af riki,
sveitarfélégum og fyrirteekjum.

Markmid um hlutfall lausafjar

Sjédurinn geetir pess ad avallt sé til stadar nsegt lausafé til ad standa undir veentum
utgreidslum. Auk pess er mikilveegt ad til stadar sé svigrim til ad nyta moguleg fjarfesting-
artaekifeeri 4 markadi. | £vileidum er gert rad fyrir ad ekki sé til stadar lausafé ad jafnadi
enda eru allar eignir £vileida audseljanlegar a8 hverjum tima. Vikmork eru pé rim sem
skyrist m.a. af pvi ad Avileidir voru stofnadar arid 2017 og allar inngreidslur sem berast
kunna timabundid ad vera tiltdlulega hatt hlutfall af heildareignum. Vidbuio er ad hlutfallid
fari hratt leekkandi.
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Avéxtunarvidmid eignaflokka Avileida

Eignaflokkur Avéxtunarvidmio - heiti visitalna

1. Rikisskuldabréf NASDAQ OMX Iceland Benchmark Bonds

2. Vedskuldabréf og fasteignatengd verdbréf ~ 25% OMXI 5Y NI / 75% OMXI 5YI

3. Onnur skuldabréf 25% OMXI 5Y NI / 75% OMXI 10YI

4. Innlend hlutabréf OMX Iceland 10 GlI

5. Innlent laust fé OMX Iceland 3M NI

6. Erlend hlutabréf MSCI Daily Total Return Net World

7. Adrar erlendar eignir Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond Index

Tafla 10: Avéxtunarvidmié eignaflokka /£vileida

Virk styring eigna og hlutfall eigna i virkri styringu

Eignastyring getur verid hlutlaus (e. passive) eda virk (e. active). Med hlutlausri styringu
er leitast vid ad nd markadsdavoxtun en virk styring leitast vid ad skila avoxtun umfram
avoxtun vidmids, i badum tilfellum til lengri tima litid.

e Hlutlausri styringu er beitt pegar fjarfest er til lengri tima og tidni vidskipta er
takmorkud innan eignasafns sem skilar leegri vidskiptakostnadi.

e Virk styring gefur feeri & ad néd avoxtun umfram medalavoxtun markadarins ad teknu
tilliti til kostnadar og ahaettu. Tidni vidskipta i virkri styringu eru breytileg og fara
eftir edli eignaflokks sem fjarfest er i.

Styring eignaflokka er virk i peim skilning ad mat & forsendum vidskiptadkvardana taka
medal annars mid af markadsadsteedum hverju sinni, veentrar dvoxtunar, aheettu og ahrifa
a eignasafnid i heild ad teknu tilliti til skuldbindinga deildarinnar. Allar eignir £vileida
teljast teekar til virkrar styringar.

Takmarkanir fjarfestinga Avileida
Hamork eftir eignaflokkum/fjarmalagerningum

Héamarksveegi eignaflokka i eignasafni skv. flokkun 36 gr. b.

d Eignir skv. 3.-6. t6lulid skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
e Eignir skv. 4.-6. t6lulid skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.
f  Eignir skv. 6. télulid skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.

Um veegi skraddra og 6skradra fjarmalagerninga

a Skraning fjarmalagerninga, meginreglan: Fjarmalagerningar skv. 2. til 6. télulidar i
toflu i kafla 3.1.1.1. skulu skradir & skipulegum verdbréfamorkudum i samreemi vid 36
gr. b i l6gum nr. 129/1997.

b Oskradir fjaArmalagerningar, allt ad 20%: bratt fyrir meginreglu a-lidar er heimilt
ad binda allt ad 20% eigna i fjarmalagerningum sem ekki eru skradir & skipulegum
verdbréfamarkadi.

¢ Markadstorg fjarmalagerninga, allt ad 5%: Ad vidbaettri heimild skv. b-1id er
heimilt ad binda allt ad 5% heildareigna i fjarmalagerningum sem eru skradir &
markadstorg fjarmalagerninga.
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3.21.3 Skilgreiningar og skilyrdi vardandi skrada og 6skrada fjarmalagerninga skv. kafla 3.2.1.2

3.2.2

3.2.21

3.2.2.2

3.2.2.3

3.2.3

3.2.31

3.2.3.2

Skradir fjJarmalagerningar skulu skradir a skipulegum verdbréfamarkadi innan
adildarrikja OECD eda rikja Evrépska efnahagssveedisins, sem starfar reglulega, er
opinn almenningi og vidurkenndur & pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gildan,
eda markadi utan rikja OECD eda rikja Evrépska efnahagssveedisins, enda hafi
Fjarmalaeftirlitid vidurkennt hann.

Oskradir fjarmalagerningar. Fjarmalagerningar sem ekki eru skradir 4 skipulegum
verdbréfamarkadi skulu gefnir ut af adilum innan adildarrikja OECD eda rikja
Evrépska efnahagssveedisins.

Markadstorg fjarmalagerninga (MTF) eru markadstorg sem starfraekt eru i rikjum
Evrépska efnahagssveedisins, sem starfar reglulega, er opid almenningi og
vidurkennt & pann hatt sem Fjarmalaeftirlitid metur gilt.

Eignahlutir i sjodum um sameiginlega fjarfestingu ekki skraningarskyldir. Hlutir
og hlutdeildarskirteinum sjéda um sameiginlega fjarfestingu purfa hvorki ad vera
skradir/skrad né flokkast peir/pau med dskradum fjarmalagerningum ef kvedid er a
um heimild til innlausnar peirra ad krofu lifeyrissjédsins & hverjum tima.

Afleidur. Fjallad er um afleidur, m.a. skraningu peirra og skilyrdi fyrir fjarfestingu i
6skradum afleidum i kafla 2.5.

Motadiladahaetta

Héamark eftir utgefendum

Lifeyrissjodnum er heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 2. til 5. télul. 2. mgr. 36. gr. a.

Lifeyrissjodnum er heimilt ad binda allt ad 5% af heildareignum i fjarmalagerningum
sama utgefanda sem falla undir 6. t6lul. 2. mgr. 36. gr. a.

Samanlogd eign lifeyrissjédsins i fjarmalagerningum skv. a- og b-lid pessa kafla skal
ekki fara umfram 10% & hvern utgefanda.

Hamark vegna sértryggdra skuldabréfa

bratt fyrir takmarkanir skv. kafla 3.2.2.1 er hverri /vileid heimilt ad binda allt ad 10%
heildareigna i sértryggdum skuldabréfum sama utgefanda skv. c-1id 2. télulidar 2. mgr. 36.
gr. a.

Hamark vardandi vidskiptabanka/sparisjoodi

bratt fyrir akveedi kafla 3.2.2.1 ma samanlogd eign hverrar £vileidar i fjarmalagerningum

og innldanum sama vidskiptabanka eda sparisjods ekki vera umfram 25% af heildareignum.

Hamark eftir tegundum fjarmalagerninga

Hamark af hlutafé i hlutafélagi
Hverri A&vileid er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutafé i hverju félagi.

Hamark i verdbréfasjodum / einstakri deild peirra

Hverri A&vileid er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum i

verdbréfasjédum eda einstakri deild peirra.
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Hamark i hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu og einstakri deild peirra
Hverri Avileid er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum
annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra.

Hamarksfjarfesting i sjo6dum innan sama rekstrarfélags

Hverri Avileid er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum eda
hlutum i verdbréfasjodum eda 68rum sjédum um sameiginlega fjarfestingu innan sama
rekstrarfélags.

Félag sem sinnir pjonustuverkefni fyrir sjédinn
bratt fyrir 20% hamark a hlutafé i hverju hlutafélagi er £vileidum heimilt ad eiga allt ad
100% hlutafjar i félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir lifeyrissjédinn.

Tengdir adilar og samlagning maétadiladheettu

Adilar sem teljast til somu samsteedu eda tilheyra hépi tengdra vidskiptavina, sbr. [6g um
fjarmalafyrirteeki, skulu teljast einn adili vid Gtreikning samkveemt pessari grein. Fors-
endur og greining & takmdrkunum skv. pessum télulid byggja 8 peim upplysingum sem
sjodnum eru tilteekar.

Onnur vidmiod

Reglur vardandi fasteignatryggd skuldabréf og adrar reglur

sbr. b-1id 1. télulidar 2. mgr. gr. 36a i ljsl.

Hverri Avileid er heimilt ad kaupa fasteignatryggd skuldabréf, enda fari vedhlutfall ekki
umfram 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

Nyskdpunarverkefni og dheettufjarmognun

patttaka i nyskopunarverkefnum og dheaettufjarmognun fer ad jafnadi fram i gegnum félog
og sjodi sem hafa slikar fjarfestingar & stefnuskra sinni og lifeyrissjédurinn hefur gerst
hluthafi i.

Eigendur hlutafélags

Ad jafnadi er ekki fjarfest i félogum ef einn adili & meirihluta hlutafjar. Mat & pvi er had
akvordun stjérnar. bPessi regla @ pd ekki vid um einkavaedingu opinberra fyrirteekja, rikis
eda sveitarfélaga pegar fyrir liggja stefnuyfirlysingar um sélu & meirihluta hlutafjar i peim
félogum, po slik sala fari ekki fram i einu lagi.

Utgreidslur ur B-deild (£vileidir)

Veentar utgreidslur séreignardeildar radast einkum af aldri sjédfélaga en heimilt er ad
taka ut eign i séreignardeild fra 60 ara aldri. Einnig er heimilt ad taka ut eign vid frafall
sjodfélaga sem og vid 6rorku ef orkutap er umfram 50%. P& hefur heimild til inngreidslu
séreignarsparnadar 4 husnaedislan eda sem form til 6flunar hisnaedissparnadar ahrif &
veentar utgreidslur.

Sjodfélogum er heimilt ad flytja eign sina til annars vorsluadila lifeyrissparnadar. Moguleg
dhaetta vegna pessa fyrir £vileidir er fyrir hendi.

Til ad bregdast vid mogulegu utfleedi eru fjarmunir einkum avaxtadir i verdbréfa- og
fjarfestingasjodum, innldnum og 68rum audseljanlegum fjarmalagerningum.
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Utgreidslur ur C-deild (£vileidir)

Veentar ttgreidslur séreignardeildar rddast einkum af aldri sjédfélaga en heimilt er ad taka
eign i séreignardeild fra 62 ara aldri. Einnig er heimilt ad taka eign ut vid frafall sjoofélaga
sem og vid ororku ef orkutap er umfram 50%. P4 kunna heimildir i 16gum til inngreidslu
séreignarsparnadar & hisnzedislan eda sem form til 6flunar hlisnaedissparnadar ad hafa
ahrif 4 veentar utgreidslur.

Sjodfélogum er heimilt ad flytja eign sina til annars vorsluadila lifeyrissparnadar. Moguleg
dhaetta vegna pessa fyrir £vileid |, Il og I er fyrir hendi.

Til ad bregdast vid mogulegu utfleedi eru fjarmunir einkum avaxtadir i verdbréfa- og
fjarfestingasjodum, innldanum og 68rum audseljanlegum fjarmalagerningum.

Samningar sem stofnad er til fyrir 1. juli 2017 (B-deild)

Samningar/greidslur sem héfust fyrir 1. juli 2017 eru avaxtadar i Verdbréfaleid.

Nuverandi eignir verdbréfaleidar, idgjold og samsetning sjodfélaga

Pann 30.09.2020 ndmu heildareignir kr. 15.987 milljonum. bar af attu sjédfélagar yngri en
40 ara 7% af heildareign, sjodfélagar & aldrinum 40 til 49 ara attu 21%, sjodfélagar 4 aldr-
inum 50 til 59 ara 32% og sjoofélagar 60 ara og eldri 40% af heildareignum.

Séreignaridgjold til Verdbréfaleidar namu 750 milljénum arid 2019 en idgjold arsins 2020
eru asetlud um 730 milljdnir.

Samanlagdar lifeyrisgreidslur ndmu 520 milljonum & arinu 2019 en lifeyrisgreidslur arsins
2020 eru azetladar um 770 milljonir.

Utgreidslur ur B-deild (Verdbréfaleio)

Veentar utgreidslur séreignardeildar radast einkum af aldri sjédfélaga en heimilt er ad
taka eign i séreignardeild ut fra 60 dara aldri. Einnig er heimilt ad taka eign ut vid frafall
sjodfélaga sem og vid 6rorku ef orkutap er umfram 50%. Pa hefur heimild samkvaemt 16gum
til inngreidslu séreignarsparnadar & hisnaedislan eda sem form til 6flunar hisnaedissparn-
adar ahrif 4 veentar utgreidslur.

Sjodfélogum er heimilt ad flytja eign sina til annars vorsluadila lifeyrissparnadar. Moguleg
ahaetta vegna pessa fyrirVerdbréfaleid er fyrir hendi en takmarkast af sterkri lausafjarstédu
og takmdrkudu umfangi leidarinnar.
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Vidauki: Fylgiskjal med fjarfestingarstefnum avoxtunarleida

Vidauki pessi inniheldur fylgiskjal med fjarfestingarstefnum, byggt & tegundarflokkun 1.-6. t6lulidar 36. gr. a laga nr. 129/1997 midad vid 30.9.2020.

| Il I \% vV Vi VIl VI
Markmid um Vikmork Nuverandi = Hamark skv. Gengis- Vikmork Oskrad Vikmork
eigna- eigna- Sampykktum bundin verdbréf
samsetningu samsetning verdbréf

Samtryggingardeild Leegri Efri Leegri = Efri Leegri | Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med dbyrgd rikissjods 15,4% 10% 30% 17.4% 100% 0,1% 0% 5%
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 1,7% 5% 22% 11,8% 100% 0,0% 0% 5%
B.a. Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 2,9% 0% 8% 2,8% 80% 0,0% 0% 5% 0,3% 0% 5%
B.b. Innlén 0,6% 0% 75% 1,3% 80% 0,3% 0% 10%
B.c. Sértryggd skuldabréf 3,1% 0% 8% 3,.2% 80% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%
C.a. Skuldabréf og vixlar ldanastofnana og vatr.f., an vikjandi skbr. 0,2% 0% 5% 0,9% 60% 0,0% 0% 5% 0,9% 0% 5%
C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 28,6% 1% 31% 271% 60% 271% 0% 40%
D.a. Skuldabréf og peningam.skjél félaga og vikjandi skbr. fjarmalaft. 4,7% 0% 10% 47% 60% 0,0% 0% 5% 0,6% 0% 5%
D.b. Skuldabréf og peningam.skjol annarra sjéda 0,9% 0% 10% 0,9% 60% 0,0% 0% 5% 0,2% 0% 5%
E.a. Hlutabréf félaga 26,0% 12,5% 40% 24,3% 60% 10,9% 0% 20% 2,6% 0% 10%
E.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda 5,9% 0% 15% 5,6% 60% 4,4% 0% 10% 5,3% 0% 10%
E.c. Fasteignir 0% 0% 5% 0,0% 60% 0,0% 0% 0%
F.a. Afleidur 0% 0% 5% 0,0% 10% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%
F.b. Adrir fjdrmalagerningar, pé ekki afleidur 0% 0% 5% 0,0% 10% 0,0% 0% 5% 0,0% 0% 5%

Eignir i erlendum gjaldmidli 45,0% 20% 50% 42.7% 50%
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Verdbréfadeild

Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjéds
Fasteignavedtryggd skuldabréf

Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga

Innlan

Sértryggd skuldabréf

Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatr.f., an vikjandi skbr.

Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS

Skuldabréf og peningam.skjol félaga og vikjandi skbr. fjarmalaft.

Skuldabréf og peningam.skjol annarra sjéda
Hlutabréf félaga

Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda
Fasteignir

Afleidur

Adrir fjarmalagerningar, pé ekki afleidur

Eignir i erlendum gjaldmidli

Markmid um Vikmork

eigna-
samsetningu

Leegri
15,4% 10%
11,7% 5%
2,9% 0%
0,6% 0%
3,1% 0%
0,2% 0%
28,6% 1%
47% 0%
0,9% 0%
26,0% 12,5%
5,9% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%

45,0% 20%

Efri
30%
22%

8%
7,5%
8%
5%

31%
10%
10%
40%

15%

5%
5%
5%

50%

11
Nudverandi
eigna-
samsetning

17,4%
11,8%
2,8%
1,3%
3,2%
0,9%
271%
47%
0,9%
24,3%
5,6%
0,0%
0,0%
0,0%
42,7%

v

Hamark skv.
Sampykktum

100%
100%
80%
80%
80%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
10%
10%

50%

V

Gengis-
bundin
verdbréf

0,1%
0,0%
0,0%
0,3%
0,0%
0,0%
271%
0,0%
0,0%

10,9%

4,4%
0,0%
0,0%

0,0%

Vikmdrk
Leegri Efri
0% 5%
0% 5%
0% 5%
0% 10%
0% 5%
0% 5%
0% 40%
0% 5%
0% 5%
0% 20%
0% 10%
0% 0%
0% 5%
0% 5%
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Vil

Oskrad
verdbréf

0,3%

0,0%

0,9%

0,6%
0,2%
2,6%

5,3%

0,0%

0,0%

Vikmdrk
Leegri Efri
0% 5%
0% 5%
0% 5%
0% 5%
0% 5%
0% 10%
0% 10%
0% 5%
0% 5%
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Avileio |

Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjéds
Fasteignavedtryggd skuldabréf

Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga

Innlan

Sértryggd skuldabréf

Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatr.f., an vikjandi skbr.

Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS

Skuldabréf og peningam.skjol félaga og vikjandi skbr. fjarmalaft.

Skuldabréf og peningam.skjol annarra sjéda
Hlutabréf félaga

Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda
Fasteignir

Afleidur

Adrir fjarmalagerningar, pé ekki afleidur

Eignir i erlendum gjaldmidli

Markmid um Vikmork

eigna-
samsetningu

Leegri
10,0% 0%
0,0% 0%
4,0% 0%
1,0% 0%
10,2% 0%
0,0% 0%
30,0% 0%
2,5% 0%
0,0% 0%
20,0% 0%
22,3% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%

30,0% 10%

Efri
50%
15%
15%
30%
40%
20%
80%
15%
40%
50%
60%
5%
5%
0%

50%

11
Nudverandi
eigna-
samsetning
8,2%
0,0%
3,2%
3,4%
16,6%
0,0%
28,4%
5,9%
0,0%
15,6%
18,7%
0,0%
0,0%
0,0%

28,4%

v

Hamark skv.
Sampykktum

100%
100%
80%
80%
80%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
10%
10%

50%

V

Gengis-
bundin
verdbréf

0%
0%
0%
0%
0%
0%
28,4%
0%
0%
0%
0%
0%
0%

0%

Vikmdrk
Leegri Efri
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 50%
0% 10%
0% 10%
0% 50%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 50%
0% 0%
0% 10%
0% 10%
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Vil

Oskrad
verdbréf

0%

0%
0%

0%
0%
0%

4,5%

0%
0%

Vikmdrk
Leegri Efri
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 20%
0% 20%
0% 10%
0% 10%
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A.a.

A.b.

F.a.

F.b.

Avileid Il

Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods
Fasteignavedtryggd skuldabréf

Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga

Innlan

Sértryggd skuldabréf

Skuldabréf og vixlar [dnastofnana og vatr.f., an vikjandi skbr.

Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS

Skuldabréf og peningam.skjol félaga og vikjandi skbr. fjarmalaft.

Skuldabréf og peningam.skjol annarra sjéda
Hlutabréf félaga

Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda
Fasteignir

Afleidur

Adrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur

Eignir i erlendum gjaldmidli

Markmid um Vikmork

eigna-
samsetningu

Laegri
25,0% 0%
0,0% 0%
3,6% 0%
1,0% 0%
18,5% 0%
0,0% 0%
15,0% 0%
2,4% 0%
0,0% 0%
10,0% 0%
24.5% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
15,0% 5%

Efri
50%
15%
15%
30%
40%
20%
80%
12,5%
40%
50%
70%
5%
5%
0%

50%

Nuverandi
eigna-
samsetning
21,9%
0,0%
3,7%
3,9%
22,3%
0,0%
14,2%
4,9%
0,0%
7,8%
21,3%
0,0%
0,0%
0,0%

14,2%

v

Hémark skv.
Sampykktum

100%
100%
80%
80%
80%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
10%
10%

50%

V

Gengis-
bundin
verdbréf

0%
0%
0%
0%
0%
0%
14,2%
0%
0%
0%
0%
0%
0%

0%

Vikmork
Leegri Efri
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 30%
0% 10%
0% 10%
0% 30%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 30%
0% 0%
0% 10%
0% 10%
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Vil

Oskrad
verdbréf

0%

0%

0%

0%
0%
0%

4,5%

0%

0%

Vikmork
Leegri Efri
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 20%
0% 20%
0% 10%
0% 10%
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A.a.

A.b.

E.c.

F.a.

F.b.

Avileio I

Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods
Fasteignavedtryggd skuldabréf

Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga

Innlan

Sértryggd skuldabréf

Skuldabréf og vixlar [anastofnana og vatr.f., an vikjandi skbr.

Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS

Skuldabréf og peningam.skjol félaga og vikjandi skbr. fjarmalaft.

Skuldabréf og peningam.skjol annarra sjéda
Hlutabréf félaga

Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda
Fasteignir

Afleidur

Adrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur

Eignir i erlendum gjaldmidli

Markmid um Vikmork

eigna-
samsetningu

Laegri
50,0% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
4,8% 0%
17,3% 0%
0,0% 0%
7,8% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
20,1% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%
0,0% 0%

Efri
100%
30%
30%
30%
50%
50%
80%
25%
30%
0%
50%
5%
5%
10%

0%

Nuverandi
eigna-
samsetning

48,4%
0,0%
0,0%
3,7%

20,9%
0,0%
6,4%
4,5%
0,0%
0,0%
16,1%
0,0%
0,0%
0,0%

0,0%

v

Hémark skv.
Sampykktum

100%
100%
80%
80%
80%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
60%
10%
10%

50%

V

Gengis-
bundin
verdbréf

0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%

0%

Vikmork
Leegri Efri
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
0% 0%
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Vil

Oskrad
verdbréf

0%

0%
0%

0%
0%
0%
0%

0%
0%

Vikmork
Leegri Efri
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
0% 10%
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