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Fiarfestingarstefna Hlutfallsdeildar Lifeyrissjods bankamanna

[ samraemi vid reglugerd nr. 916/2009 og nr. 591/2017 um fjdrfestingarstefnu og uttekt ¢ dvoxtun
lifeyrissjéda.

Lifeyrissjodur bankamanna, Hlutfallsdeild

Lifeyrissjodur bankamanna hét adur Eftirlaunasjédur starfsmanna Landsbankans og Sedlabankans en
starfsemi hans ma rekja aftur til arsins 1929. Hinn 1. jandar 1998 breyttist nafn sjodsins og starfsemi var
skipt i tveer deildir, Hlutfallsdeild og Stigadeild sem nu er Aldursdeild. Adildarfyrirteeki Hlutfallsdeildar
eru Landsbankinn hf., Sedlabanki [slands, Reiknistofa bankanna, Valitor hf., og Lifeyrissjédur
bankamanna. Hlutfallsdeild er lokud fyrir nyjum sjédfélogum en vardveitir hluta af réttindum sjédfélaga

sem aunnin eru fyrir lok ars 1997.

Réttindaakvaedi

Réttindi sjédfélaga til lifeyris og skylda peirra til greidslu idgjalda til sjédsins fara eftir dkveedum

sampykkta sem sidast voru stadfestar af fijarmalaraduneytinu 20. september 2024.

Lifeyrisréttindi sem Hlutfallsdeild veitir eru avilong og geta greidslur & halfum eda fullum lifeyri hafist
fré 60 dra og allt til 80 ara aldurs. Auk pess a sjodfélagi rétt a ororkulifeyri ef hann verdur 6feer um ad
gegna starfi pvi er veitt hefur honum adild ad sjédnum og o6rorka er metin amk. 10%, avilangur
makalifeyrir til maka sem sjédfélagi laetur eftir sig vid andlat, og barnalifeyrir vegna frafalls sjo6félaga
eda toku ororkulifeyris. Sjodfélagar sem nad hafa samanlogdum aldri og starfsaldri sem er 95 ar geta

1atid af storfum fyrir 65 dra aldur, en po ekki fyrir 60 ara aldur.

Lifeyrisréttindi eru reiknud sem hlutfall vidmidunarlauna, sem fyrir pa sem [3tid hafa af storfum eftir
arslok 1997 eru medaltal launa sidustu fimm dara fyrir starfslok, verdtryggd med visitélu neysluverds til

toku lifeyris eda medaltal launa til starfsloka fra arslokum 1997 ef sa timi er skemmri en fimm 4ar.

Vidmidunarlaun peirra sem létu af storfum fyrir arslok 1997 og ekki hofdu byrjad toku lifeyris i lok ars
1997 eru midud vid laun eftirmanns i lok ars 1997 verdtryggd med visitolu neysluverds til verdtryggingar

fra peim tima.

Sjéafélagar sem ekki hafa nad tilteknum lagmarksstarfstima 6dlast rétt til endurgreidslu eigin idgjalda

med vidmidunarvoxtum sem stjorn sjodsins dkvedur en eiga ekki lifeyrisrétt.

Framangreind samantekt um reglugerdarakvaedi er ekki teemandi og er um fyllri upplysingar visad til 3.
og 4. greina sampykkta um adild ad sjodnum, 10 - 16. greinar vardandi skilyrdi fyrir rétti til toku lifeyris,

réttindadkvaedi og réttindadflun, og til 9. greinar um idgjaldagreidslur.
e

FJARFESTINGARSTEFNA HLUTFALLSDEILD 2025 2



R

u.:gy#
",

Tryggingafraedileg stada

Nidurstada tryggingarfraedilegrar athugunnar i lok ars 2024 synir ad verdmeeti eigna sjodsins ad
medtoldum idgjoldum reiknast 41.901,4 milljonir og skuldbindingar vegna lifeyris og rekstrarkostnadar
42.910,8 milljénir. Mismunur eigna og skuldbindinga reiknast pvi -1.009,4 milljonir, eda -2,4% af
skuldbindingum.

Stada deildarinnar var pvi innan peirra marka sem almennt eru askilin i . 129/1997 en par eru hamark
vikmarka milli eigna og skuldbindinga 10% a einstoku ari og 5% fyrir stodu samfellt { fimm ar. Sampykktir
Lifeyrissjods bankamanna tiltaka ekki akvedin vikmork fyrir mun eigna og skuldbindinga en i 5. grein

sampykkta er ad finna almennt dkvaedi um ad jéfnudur skuli vera milli eigna og skuldbindinga.

Markmid og forsendur avéxtunar

Hofudmarkmid Lifeyrissjd0s bankamanna er ad davaxta eignir sjodsins til ad standa undir
lifeyrisskuldbindingum hans og hamarka réttindi sj6dfélaga. Avoxtun fjarmuna Hlutfallsdeildar
Lifeyrissjods bankamanna skal vera i samraemi vid 16g nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda
og starfssemi lifeyrissjd0a. Fjarfestingar taka mid af varkarni og meginpungi peirra skal vera 4 skipulegum
morkudum. Haga skal avoxtun eigna deildarinnar med peim haetti ad samspil dvoxtunar og dhaettu sé
sem hagkvaemast. Tapspol deildarinnar er litid par sem lifeyrisbyrdi er ha, p.e. lifeyrisgreidslur i hlutfalli

af i6gjéldum, og mun aukast enn frekar a naestu arum.
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Mynd 1: 18gjold og lifeyrir
A mynd 1 sést ad lifeyrisgreidslur eru mun haerri en idgjold og samkvaemt Gtreikningum byggdum 3
tryggingarfraedilegri athugun ma gera rad fyrir ad i6gjéld muni vera ordin éveruleg um arié 2039 en ad

lifeyrisgreidslur geti nad allt fram til arsins 2077.
e
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Mynd 2: Vant greidsluflaedi
A mynd 2 ma sja Gtfleedi deildarinnar vegna lifeyris og innflaedi vegna verdbréfa med fastar tekjur og
idgjalda. Ekki er tekid tillit til fjdrstreymis vegna annara eigna s.s. hlutabréfa og hlutdeildarskirteina med
oreglulegar tekjur. Deildin er lokud fyrir nyjum sjodfélogum og idgjaldagreidslur hafa farid laekkandi og
lifeyrisbyrdi aukist. Vegna harrar lifeyrisbyrdi er dhersla & eignir sem hafa pekkt greidslufleedi og/eda

mikinn seljanleika til ad standa straum af utgreidslum.
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Mynd 3: Vaent lifeyrisbyrdi
Eins og sja md & mynd 3 er lifeyrisbyrdi hd og fer haekkandi, betta orsakast af pvi ad deildin er lokud fyrir
nylidun og fara pvi idgjold laekkandi eftir pvi sem lidur 4. A arinu 2025 er lifeyrisbyrdi dzetlud 5.577% og

fer haekkandi @ komandi arum.
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Sidferdisleg viomid

Lifeyrissjodur bankamanna hefur sett sér stefnu um abyrgar fjarfestingar. Stefnunni er =tlad ad
skilgreina vidmid sem gera sjodnum kleift ad sampaetta samfélagslega dbyrgd vid fjarfestingarakvardanir
hans eftir pvi sem kostur er og stydja pannig vid greiningu, samanburd og mat a fjarfestingakostum. Er {
pvi sambandi horft til umhverfismala, mannréttinda, samfélagsmala og stjérnarhatta og tillit tekid til
bessara patta eftir pvi sem faert er og ad pvi marki sem rimast innan fyrrgreinds h6fudmarkmids sjodsins

um hamorkun réttinda sjédfélaga.

Sem fjarfestir mun Lifeyrissjodur bankamanna beita sér eftir pvi sem kostur er i peim tilgangi ad hafa
uppbyggileg ahrif & hattsemi fyrirtaekja og studla ad langtimahagsmunum og sjalfbaerni peirra félaga sem
sjédurinn fjarfestir i enda telur hann slikt samrymast hagsmunum sjédfélaga. Lifeyrisjodur bankamanna
getur akvedid ad stydja adgerdir annarra fjarfesta pegar atvik koma upp er snda ad pessum svidum
asamt pvi ad beita sér sjalfur ef eignarhald sjodsins i vibkomandi fyrirtaeki gefur tilefni til, med pad ad

markmidi ad hafa ahrif 4 vidhorf og stefnu peirra félaga sem sjédurinn fjarfestir i.

begar um er ad raxeda fjarfestingar i sjodum um sameiginlega fjarfestingu hefur Lifeyrissjédur
bankamanna vaentingar til pess ad eignastyringaradilar sem sjédurinn er i vidskiptum vid beiti sér eftir
bvi sem vid 4 med sambeerilegum haetti gagnvart fjarfestingum sinum. Er kannad hvort
eignastyringaradilar sj6da hafi sett sér stefnu vardandi dbyrgar fjarfestingar adur en fjarfest er i
viokomandi sjédum. Slik stefna er ekki skilyrdi fjarfestingar i vidkomandi sjédi og fram fer mat 4

grundvelli heildarmarkmida sjédsins.

bpegar um er ad raeda beinar fjarfestingar i félogum er m.a. horft til upplysingagjafar fyrirtaekja vardandi
stjérnarhaetti og atrida sem ad peim snua a svidi umhverfismala og samfélagslegra malefna med aherslu
a pau svid sem eru videigandi vidkomandi rekstri. Er par einkum horft til upplysingaskyldu skradra

fyrirtaekja sbr. 66. gr. d. i Il6gum nr. 3/2006 um arsreikninga.

Tengist fyrirtaeki broti & svidi umhverfismala og samfélagslegra malefna ad aliti I6gbaerra yfirvalda er pad
markmid sjédsins ad beita sér sem eigandi pannig ad gripid sé til videigandi radstafana i pvi skyni ad
tryggja ad 1atid sé af vidkomandi hattsemi. Ef slikar adgerdir bera ekki fullnaegjandi drangur mun
sjédurinn taka til skodunar sélu vidkomandi eignarhlutar i heild eda ad hluta og getur vid vidvarandi eda

itrekud brot utilokad einstakar fjarfestingar par til fullnaegjandi urbzetur hafa verid gerdar.

bPad er mat stjornar Lifeyrissjods bankamanna ad sampaetting samfélagslegrar abyrgdar vid
fjarfestingardkvardanir leidi jafnan til betri akvordunartoku og samrymist pvi vel héfudmarkmidi
sjédsins.

_______________________________________________________________________________________________|
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gagnvart alpjédlegu samtokunum Climate Investment Coalition (CIC) um stdérauknar fjarfestingar i
verkefnum sem tengjast hreinni orku og umhverfisveenum lausnum fram til arsins 2030. Med
yfirlysingunni, sem var formlega kynnt & lofslagsrddstefnu Sameinudu pjédanna i Glasgow, baetast
lifeyrisjéBirnir 13 i hép fjolda norreenna og breskra lifeyrisjoda sem gefid hafa Gt sambeerilegar
yfirlysingar. Einkum verdur horft til sjalfbaerrar orkuframleidslu og tengdra verkefna s.s. aukinnar

notkunar hreinnar orku i samgéngum og atvinnustarfsemi.

Med patttoku i CIC vill Lifeyrissjodur bankamanna stydja vid markmid um ad draga ur losun
grédurhusalofttegunda @ heimsvisu og er patttakan lidur i stefnu sjédsins um abyrgar og sjalfbaerar
fjarfestingar. Graenar fjarfestingar beggja deilda nema nu pegar um 7,5 milljordum kréna samanlagt eda
um 6,2% af eignaséfnum sjédsins, par af er bein eign Hlutfallsdeildar 3,7 milljardar kréna eda 9,0% af
eignum deildarinnar liggur i greenum eignum. Gert er rad fyrir pvi ad graenar fjarfestingar sjédsins aukist
um rima 10 milljarda kréna a timabilinu og stefnt ad pvi ad hlutfall graenna fjarfestinga ndi a.m.k. 10%

af eignum arid 2030.

Samsetning deildarinnar
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® Aunnin skuldbinding Framtidar skuldbingin

Mynd 4: Aldursdreifing afallin og framtidarskuldbinding m.v. tryggingafreedilega tttekt i arslok 2023
i arslok 2024 greiddu 41 sjodfélagar idgjold i Hlutfallsdeild sjédsins en 878 sjédfélagar eiga geymd
lifeyrisréttindi i deildinni. Alls fengu 972 lifeyrispegar greidd eftirlaun, 63 fengu greiddan 6rorkulifeyri, og 166
fengu greiddan makalifeyri. Medalaldur sjédfélaga er har og kemur til med ad hakka enn frekar par sem
deildin er lokud en medalaldur virkra sj6dfélaga er 62,0 ar og medalaldur dvirkra sj6dfélaga er 58,3 ar. bPa er

medalliftimi skuldbindinga deildarinnar 9,5 ar.
- ]
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Ahattugreining eigna og skuldbindinga

Lifeyrissjodur bankamanna hefur innleitt ahaettustefnu og dheaettustyringarstefnu sem byggir 4 akveedum
laga, reglugerda og tilmaelum FME um virka ahaettustyringu lifeyrissjéda. Meginmarkmid stefnu sjédsins
er ad auka Oryggi i rekstri med pvi ad greina og styra ahaettu i fjdrfestingum, dsamt pvi ad studla ad pvi
ad logum, reglum og sampykktum sjédsins sé fylgt. Fjarfestingastefna sjodsins er hluti af aheettustefnu

hans.

[ ahaettustefnu og ahaettustyringarstefnu er skilgreint hvernig dhaetta er metin og hun voktud i reglulegri

starfsemi sjédsins, en auk pess ber stjorn abyrgd 4 arlegu eigin ahaettumati sjédsins.

Mat 4 aheaettu eignasafns er byggt 8 mati @ dhaettu einstakra eignaflokka og fylgni par @ milli, par sem
einnig er tekid tillit til ytri dhaettupatta i hagkerfinu p.m.t. vardandi verébdlgu og gengi. Vid mat 4
einstokum fjarfestingum er aheetta fjarfestingarinnar metin med hlidsjén af peim eignaflokki sem hdn
tilheyrir, m.a. hvad vardar g0i, oryggi, lausafjarstodu og ardsemi. Vid mat 4 hlutabréfum er m.a. horft
til sjodstreymis, fjdrhagslegrar stodu, rekstrarafkomu og videigandi kennitalna eftir pvi sem vid 4 hverju
sinni m.t.t. edli starfsemi og rekstrarumhverfis. Vid mat a skuldabréfum er lagt mat a skilmala hvers bréfs
fyrir sig m.a. tryggingaved, fjarhagslega stodu utgefanda, greidslugetu, lansheaefismat, rekstraraftkomu
eftir pvi sem vid a hverju sinni m.t.t. edli starfsemi og rekstrarumhverfis. ba hefur sjédurinn sett mork

um heildardhaettu 8 hvern utgefanda.

Skerdingarahaetta
Haettan a ad skuldbindingar vaxi meira en eignir og ad skerda purfi réttindi. Samkvaemt 39. gr. laga um

lifeyrissjodi skal hrein eign lifeyrissjods til greidslu lifeyris dsamt nuvirdi framtidaridgjalda vera jafnha
navirdi vaentanlegs lifeyris vegna pegar greiddra idgjalda og framtidaridgjalda. Leidi tryggingafreedileg
athuguniljos ad meira en 10% munur sé 4 milli eignarlida og lifeyrisskuldbindinga skv. 1. mgr. er sj6dnum
skylt ad gera naudsynlegar breytingar @ sampykktum hans. Sama gildir ef munur samkvaemt
tryggingafraedilegum athugunum & milli eignalida og lifeyrisskuldbindinga hefur haldist meiri en 5%

samfellt { fimm ar.

Nidurstada tryggingarfraedilegrar athugunnar i lok ars 2024 synir ad verdmaeti eigna sjodsins ad
medtéldum idgjoldum reiknast 41.901,4 milljénir og skuldbindingar vegna lifeyris og rekstrarkostnadar
42.910,8 milljonir. Mismunur eigna og skuldbindinga reiknast pvi -1.009,4 milljonir, eda -2,4% af
skuldbindingum.

Stada deildarinnar var pvi innan peirra marka sem almennt eru askilin i . 129/1997 en par eru hamark

vikmarka milli eigna og skuldbindinga 10% 4 einstoku ari og 5% fyrir st6du samfellt i fimm ar. Sampykktir
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FJARFESTINGARSTEFNA HLUTFALLSDEILD 2025 7



QDUR &
30 Sl

Lifeyrissjods bankamanna tiltaka ekki akvedin vikmork fyrir mun eigna og skuldbindinga en i 5. grein

N
e

sampykkta er ad finna almennt dkvaedi um ad jéfnudur skuli vera milli eigna og skuldbindinga.

Idgjaldaahaetta

[ lj6si réttindadkvaeda deildarinnar myndi laekkun idgjalda ekki hafa neikvaed ahrif a tryggingafraedilega

sto6du deildarinnar og pvi er idgjaldadhaetta ekki dhaettupattur.

Umbhverfisaheetta
Greiningaradilar benda 4 ad verdbdlga hafi reynst pralat og haldist naleegt 4% pad sem af er ari og spad

er ad han verdi a bilinu 4,3 — 4,5% naestu manudi adur en hun fer haegt laekkandi undir 4% & fyrri hluta
naesta ars. Husnaedislidurinn, einkum reiknud husaleiga, vegur enn pungt til haekkunar og dvissa um
pbréun hans er afram mikil. ba hefur haekkun a pjénustulidum aukid undirliggjandi verdbdlgu, pd leekkun
a flugfargjoldum og eldsneytisverdi hafi dregid timabundid ar verdbdlguprystingi. Greiningaradilar telja
ad verdbdlga muni ekki nd markmidi Sedlabanka islands 4 spatimanum og ad vaxtalaekkunarferlid muni

bvi ganga haegar en 4dur var vonast til.

Undanfarna manudi hefur rekstrarumhverfi fyrirtaekja ordid éstédugra vegna pdlitiskrar évissu. Heekkun
t.d. veidigjalda, kolefnisgjalda og vorugjalda hafa aukid kostnadarbyrdi fyrirtaekja og torveldad
aeetlanagerd til lengri tima. bessar breytingar hafa kedjuverkandi ahrif i atvinnulifinu. Fer8apjénusta og
tengdar greinar, einkum a landsbyggdinni, finna fyrir auknum kostnadi og samdreetti i tekjum. Talid er
ad aformad kildémetragjald geti eitt og sér heekkad verd & bilaleigubilum um 12-17% sem veikir
samkeppnisstodu ferdapjonustunnar og bitnar helst & sveedum fjarri péttbyli. Petta mun hafa neikvaed

ahrif 4 uppgjor innlendra fyrirteekja.

pa hafa tolladeilur vid helstu vidskiptalond skapad évissu en nyleg aform um tolla ESB & idnadarvoru fra
islandi kunna ad 6gna utflutningsgreinum og samkeppnishaefni peirra. Samspil pessara patta hefur leitt
til pess ad fyrirtaeki syna af sér aukna varkarni i akvérdunum og meta ny verkefni Ut fra heerri ytri dhaettu

med pvi ad draga ur framkvaemdum eda radningum.

Greiningaradilar benda & ad horfur hafi versnad i islenskum Utflutningsgreinum bpar sem
framleidsluskerdingar i 4al- og kisilmalmverksmidjum, minni uppsjavarafli og veikari horfur i
ferdapjonustu hafi dregid ur utflutningsvexti. Ovissa rikir um &framhaldandi starfsemi sumra
stéridjuvera og ahrif pess gaetu ordid umtalsverd a gjaldeyristekjur pjédarbusins. ba eru merki um ad
eftirspurn i helstu Utflutningsgreinum hafi kélnad og ad ytri adstaedur, svo sem haegari hagvoxtur a helstu
morkudum, prysti 4 afkomu atflutningsfyrirtaekja. Greiningaradilar gera rad fyrir ad utflutningur véru og

bjonustu geeti dregist saman um 2—-3% a naesta ari. bessi préun undirstrikar mikilvaegi pess a0 fylgjast vel
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atflutningsdrifnum atvinnugreinum.

Lyodfredileg aheetta

Mikilvaegasta lydfraedilega breytan hvad vardar préun skuldbindinga er vaentur lifaldur eftir 65 ar. Auk

bess hefur lifeyrisaldur i tengslum vid nytingahlutfall vegna 95 dra reglu, einnig ahrif i Hlutfallsdeild.

Ef 6rorkulikur haekka um 10% hefur pad neikvaed ahrif 4 afallna tryggingafraedilega stodu um sem nemur
-0,01% og 0,38% a framtidastodu. Heildar tryggingafraedileg stada myndi haldast dbreytt og stafar pad

vegna pess hve fair sjédfélagar eru enn ad greida idgjold til deildarinnar.

Auknar lifslikur hafa meiri ahrif a tryggingafraedilega stodu Hlutfalldeildar og laekkar afallin stada um -
5,22%, framtidarstada um -2,97% og heildarstada um -5,20% ef danartidni laekkar um 20% ad 6dru

Obreyttu.

Réttindaflutningsahaetta
Lifeyrissjodur bankamanna rekur eingéngu samtryggingardeild og par sem oAheimilt er ad flytja

samtryggingarréttindi sj6dfélaga a milli lifeyrissjéda er pessi ahaetta ekki til stadar.

Seljanleikadhzetta
Litlar likur eru & pvi ad deildin neydist til ad selja eignir til ad maeta Utstreymi a naestu arum, en ef til pess

kaemi er staerstur hluti eigna deildarinnar i skrdédum, audseljanlegum verdbréfum sem audvelt veeri ad

losa innan farra daga eda vikna.

Utstreymisahaetta
Lifeyrisbyrdi er ha enda er Utstreymi vegna lifeyrisgreidsina talsvert umfram innstreymi vegna idgjalda

eins og sést & mynd 3. Deildin er lokud og fjarstreymi af eignum og solu peirra parf ad standa undir

stérum hluta lifeyrisgreidsina eins og sést 4 mynd 2.

Motadiladhaetta
Su ahaetta ad matadilar standi ekki skil & greidslum af fjarmalagerningum eda vegna samninga sem fela

i sér utlanaigildi (e. credit exposure). begar litid er til undirliggjandi eigna maelast staerstu maotadilar i

eignasafni Hlutfallsdeildar:

e Islenska Rikid: (A+)*
e Buseti: (A)?

e Heimar: (A+)?

e islandsbanki: (BBB+)!
e Landsbankinn: (A-)*

_______________________________________________________________________________________________|
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e Reykjavikurborg: (A+)?

e Greidslumidlunin hringur ehf: N/A
e Reitir: (A)?

e ALMA ibudafélag: (A)*

e Arion banki: (A3)3

e Orkuveita Reykjavikur: (A+)?

islenska rikid er metid med A+ hja S&P og Aaa hja Moody’s. [slandsbanki er metinn med BBB+ hja S&P
en Arion banki er med A3 hja Moody’s. Greidslumidlunin hringur ehf. er hluti af samstadunni Harpa
tonlistar- og radstefnuhus ohf., en Utgefin skuldabréf eru med ved i samningsbundnum greidslum fra riki
og Reykjavikurborg. Ath. Skuldabréf med abyrgd rikissjods, t.d. skuldabréf ibidaldnasjéds, flokkast undir

islenska rikid.

Sampjoppunarahzetta
Sampjoppunarahatta er skilgreind sem heildardhatta eignasafns af tilteknum métadila og adilum

tengdum honum. Sampjoppunarahatta felur pannig i sér samanlagda dhaettu eigna og samninga sem
annadhvort eru utgefnir af motadila eda fela i sér Gtldnaigildi @ hann, p.m.t. hlutabréf, skuldabréf,
afleidur og adrir fjarmalagerningar. | pessu sambandi er litid 4 tengda adila sem sama adilann, en tengdir
adilar teljast vera peir adilar sem eru hluti af smu samstadu, tengdir vegna sterkra eigna- stjérnunar

eda fjolskyldutengsla eda tengdir vegna mikillar innbyrdis fylgni t.d. vegna sterkra vidskiptatengsla.

Samanlogd dheaetta vegna innlendu bankanna maelist um 8% pegar horft er til undirliggjandi eigna

Hlutfallsdeildar. b4 eru um 1% af eignasafni i formi sértryggdra skuldabréfa.

Landsahaetta

Haettan & ad fjarfestingar sjédsins séu of tengdar einu landi eda landsvaedi. Landsahaetta er vidtaekari
en politisk dhaetta og neer til fjiolmargra patta sem einkenna einstok landsvaedi, t.d. gjaldeyrisstefnu,
hagvaxtar, rikisfjarmala, haettu 4 4tékum a vinnumaorkudum, borgarastyrjalda eda styrjalda milli
nzerliggjandi landa. Skattalegt umhverfi og samkeppnisloggjof eru einnig peettir sem horft er til, asamt

almennu lagaumhverfi og verndun eignarréttar.

1 s&P 500
L ALM lanshafismat

3 Moody’s
I
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Langsteersta dhaettan 4 einstakt landsvaedi er 4 island, en um 96,5% eignasafnsins eru islensk verdbréf.

é‘y*/

LiF,

Erlendar eignir deildarinnar eru vardveittar a gjaldeyrisreikningum fremur en i erlendum verébréfum og
telst landsaheaetta pvi éveruleg og fyrst og fremst dbein. Um er ad raeda gjaldeyri sem kom sem
endurgjald vegna uppgjoérs & skuldabréfum [L-sj6ds. Ekki er stefnt ad pvi ad deildin eigi erlendar eignir til

framtidar.

Afhendingar- og uppgjorsaheetta

Afhendingarahatta er su dhzetta ad uppgjor vidskipta sé ekki i samraemi vid fyrirmeeli, t.d. vegna pess
ad maétadili afhendir ekki verdbréf eda greidslu. Afhendingardhaetta er einnig skilgreind sem su dhaetta
ad eignir tapist vegna gjaldprots (eda greidslufalls) vorsluadila, p.e. pegar eignir sjddsins eru i vorslu
pridja adila. bvi er mikilveegt ad tryggt hefur verid ad ad eignir i vorslu eru fjarhagslega 6haddar vorsluadila

verdbréfa. Innri eftirlitsferlar sjédsins vardandi uppgjor vidskipta eru virkir.

Vaxta- og endurfjarfestingaaheetta
Haettan a ad breytingar a voxtum og l6gun vaxtaferils leidi til leekkunar & virdi skuldabréfa. Ef vextir

hakka getur sjédurinn purft ad innleysa gengistap vid solu a skuldabréfum sem keypt voru & laegri
voxtum. Ef vextir laekka getur pad leitt til laegri kaupkrofu nyrra skuldabréfa pegar ndverandi skuldabréf
eru a gjalddaga (endurfjarfestingarahaetta). bessari ahaettu er haegt ad styra med hlutfalli fastra vaxta og
breytilegra, uppgreidanlegra skuldabréfa og O&uppgreidanlegra, liftima skuldabréfa og hlutfalli

skuldabréfa i safni sjédsins.

Uppgjor deildarinnar midast ad verulegu leyti vid kaupkrofu skuldabréfa og pvi hafa breytingar a

markadsvoxtum litil ahrif 8 uppgjorsvirdi eigna hennar.

Skuldabréfaeign sjodsins er ad stofni til l1ong verdtryggd skuldabréf og sé midad vid uppgjor a
markadsvirdi er neemni eignasafns gagnvart breytingum a verdtryggdum markadsvoxtum eins og a

myndinni hér ad nedan.

Vertryggd krafa Namni eignasafns - Verdtryggdir vextir
8,0 g Varkadskrafa 5,0% -
7,0 +== Kaupkrafa eignasafns 4,0% _'_Ve’“{r ”.pp um 100bp .
0\ ®==Skuldabréf med rikisabyrgd #===\/extir nidur um 100bp
6,0 \ 3,0%
=50 w 2,0% .
s \ 5 1,0% &4
©4,0 -~ ©w ,U%
E 2 g N - g . pe
) {7 PS
30 N————t B 0,0% | s ——
n‘E‘ 1.0% im 3m 6m 1y 2y Sy 7y 10y

2,0 Liftimi
-2,0% \
1,0 \
-3,0%
0,0 . . . . . . 4 oo AN
0,00 2,00 4,00 6,00 8,00 10,00 12,00 e
Liftimi (ar) -5,0%
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Uppgreidsludhaetta
Steerstur hluti skuldabréfa Hlutfallsdeildar er an uppgreidsluheimildar. Uppgreidsluheimild skuldabréfa

felur i sér uppgreidsludheettu fyrir sjédinn. Hezettan er su ad skuldabréf verdi greidd upp fyrir
lokagjalddaga og ad sjodurinn fai ekki pa avoxtun sem gert var rad fyrir. Sjédfélagalan eru um 1,5% af
eignasafni og eru almennt uppgreidanleg an uppgreidslugjalds. b4 eru 6nnur uppgreidanleg skuldabréf

eru um 12% af eignasafni og bera pau naer 6ll uppgreidslugjald.

Verdbreytingarahaetta
Hlutfallsdeild Lifeyrissj6ds bankamanna hefur pad markmid ad na 3,5% medalraunavoxtun til lengri tima

med ad hamarki 1,5% fravik & VaR eignasafns fra VaR fjarfestingastefnu m.v. uppgjor a kaupkrofu. Vaent
nafnavoxtun nuverandi eignasafns reiknast 7,8% m.v. uppgjor skuldabréfa & kaupkrofu og arlegt
stadalfravik 1,9% a drinu. Sé midad vid markadskrofu reiknast veent nafndvoxtun 10,3% og stadalfravik

avoxtunar 3,7%.

Ars VaR eignasafns (m.v. markadsuppgjor)
12% -
5
S 10% -
=
8%
6% -
Vaent avoxt\\n
4 Versta ndurstgffa
’ (likur <5% 1,65 *
2%
0 2,33 *
'I 'I e o H . o] l—l‘ = N l\l) N
3 B Nafndvoxtun

Mynd 5: Dreifing vantrar nafnavéxtunar
Mynd 5 ad ofan synir likindadreifingu nafnavoxtunar eignasafns ad gefinni peirri forsendu ad avoxtun

sé normaldreifd med stadalfravik byggt 4 sdgulegum gognum um flokt og fylgni.

Gjaldmidlaaheetta
Hazettan & ad breytingar a gengi gjaldmidla (t.d. styrking ISK) ryri verdmaeti eigna deildarinnar meaelt i

islenskum krénum. Erlend verdbréf eru um 3,5% af eignasafni. 10% styrking islensku krénunnar @ méti
erlendum myntum, ad 68ru ébreyttu, myndi hafa i for med sér um -0,3% laekkun tryggingafraedilegrar

stodu.

Osamraemisahaetta
Haettan 4 6samraemi i breytingum 8 markadsverdi eigna annars vegar og skuldbindinga hins vegar. Daemi

um ahaettupatt er verdtrygging. Lifeyrisréttindi eru verdtryggdar skuldbindingar, en eignasafn er

sjaldnast verdtryggt ad fullu. Ymsar eignir hafa p6 eiginleika 6beinnar verdtryggingar. Haetta 4 6samraemi

_______________________________________________________________________________________________|
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eigna og skuldbindinga Hlutfallsdeildar felst fyrst og fremst i markadsahaettu éverdtryggdra eigna og
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motadiladhaettu, en verdtryggingarhlutfall deildarinnar er um 68%.

Verdbodlguaheetta

Verdbodlguahaetta er su haetta ad verdbdlga valdi hakkun 3 lifeyrisskuldbindingum umfram raunavoxtun
Overdtryggdra eigna. bessari ahaettu er t.d. haegt ad styra med verdtryggingarhlutfalli eignasafns og
verdbolguafleidum. Verdtryggingahlutfall er um 68% en dzetlad er ad 10% haekkun visitdlu neysluverds,

ad 6dru obreyttu, myndi pyda leekkun tryggingafraedilegrar stodu um u.p.b. -2,8%.

Ahzetta vegna eigna utan efnahags
Ahaetta utan efnahags takmarkast vid skuldbindingar i sj6di en dinnkalladar skuldbindingar eru samtals

um 520 m.kr. og koma til greidslu @ naestu 3-4 arum. Ndnar er fjallad skuldbindingar deildarinnar i

skyringu 18 i arsreikningi sjédsins.

Eignasamsetning 1.oktober 2024 og veent avoxtun 2026

{ toflu ad nedan m4 sja eignasamsetningu Hlutfallsdeildar midad vid 1. oktdber 2025. Frekari sundurlidun

a eignum er ad finna i fylgiskjali I.

Stada

A Rikisvixlar og skuldabréf (A.a) 33,2%
Fasteignavedtryggd skuldabréf (A.b) 1,5%
Skuldabréf sveitarfélaga (B.a) 7,0%
B|Innlan (B.b) 5,5%
Sértryggd skuldabréf (B.c) 7,1%

c Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga (C.a) 2,7%
Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS (C.b) 0,0%

D Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga (D.a) 25,1%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu (D.b) 7,9%
Hlutabréf félaga (E.a) 3,8%

E |HIutdeildarskirteini og hlutir annarra sjé6da um sameiginlega fjarfestingu (E.b) 6,3%
Fasteignir i adildarriki OECD eda EES eda Faereyjum (E.c) 0,0%
100%

Eignir i erlendum gjaldmidli 3,5%

_______________________________________________________________________________________________|
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Heildareign sjodsins i eignaflokkunum ,Hlutabréf félaga” og ,Hlutdeildarskirteini og hlutir um sameiginlega
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fjarfestingu E.b.” skiptsst skv. kokuritinu hér ad nedan.

6% 4%
0

m Skrad hlutabréf
m Lana- og lausafjarsjodir
45%
= Fasteignasjodir
Framtaksfjaarfestingar

Oskrad hlutabréf

Veaent avoxtun og markadshorfur
Verdbdlga hefur verid umfram vidmid Sedlabankans ad undanférnu en ad mati Sedlabankans og annarra

greiningaradila mun hun fara laekkandi @ arinu og eru nylegar verdbdlguspar nokkud samhljoda og liggja

a bilinu 3,2% - 3,9% fyrir naesta ar.

Gengi islensku krénunnar hefur mikil ahrif @ verdbdlgu, en undanfarid ar hefur gengi hennar a moéti
gengisvisitdlu styrkst um u.p.b. 4% sem skyrist ad miklu leyti af veikingu dollars en gengi 8 méti evru
hefur styrkst um u.p.b. 1,5% & arinu. Markadsadilar eru almennt frekar jakvaedir 4 stodu pjédarbusins
og a0 Sedlabankinn muni afram vera virkur @ markadi i pvi skyni ad draga ur skammtimasveiflum a gengi

krénu og vonir eru um ad gengi krénu muni haldast frekar st6dugt & naesta ari.

Avoxtunarkrafa éverdtryggdra rikisskuldabréfa hefur flokt nokkud & arinu en er almennt ekki fjarri peim
gildum sem voru vid upphaf arsins. Markadsadilar eru nokkud sammala um ad vaxtalaekkunarferlid muni
halda afram pétt liklega muni pad vera haegt. Verdtryggd krafa hakkadi almennt arinu sem og
verdbdlgudlag hefur sigid & lengri enda vaxtardfsins samhlida pvi. Verdtryggdur vaxtaferill er
nidurhallandi fra u.p.b. 3,4% 4 styttri enda4 nidur i taeplega 3% & lengri enda. Overdtryggdur vaxtaferill

er nidurhallandi fra u.p.b. 7,5% nidur i um 6,7% 4 lengri enda.

Arid sem er ad lida hefur verid vidburdarikt 4 hlutabréfamarkadi sem hefur endurspeglast i miklu flokti
heildarvisitdlunnar. Markadurinn ték vel vid sér vid upphaf arsins en seinni hluti arsins hefur einkennst
af ovissu og afollum sem leiddi til snarpra laekkana og mikils flokts. Avéxtun heildarvisitlu
kauphallarinnar undanfarin 5 ar svarar til rimlega 10% arlegrar avoxtunar. Liklegt er ad laekkanir a
hlutabréfamarkadi séu ad mestu afstadnar og ad horfur fyrir islensk hlutabréf séu frekar jakvaedar pratt
fyrir hatt, og haegt leekkandi, vaxtastig. ba eru veentingar til ad avoxtun islenskra hlutabréfa ad teknu

tilliti til ardgreidsina verdi um 12%, sem pydir rimlega 5% ahattualag hlutabréfa 4 dhaettulausa vexti.
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Haegt hefur verulega 4 haekkunum 4 markadsverdi innlendra fasteigna sem hafa verid ad jafnadi um 10%

e

a ari sidustu 5 arin, mealt med heildarvisitolu FMR. Hatt vaxtastig er pd farid ad bita &
fasteignamarkadinum og poétt likur séu @ ad vaxtalaekkunarferli sé hafid mun pad liklega taka
fasteignamarkadinn nokkurn tima ad taka vid sér aftur af fullum krafti. A naesta ari telja greiningaradilar
liklegt ad nafnverdsheaekkun & fasteignamarkadi verdi um 4%, sem myndi jafngilda um 0,5% raunhaekkun

midad vid verdbdlguveentingar.

Vidmid fyrir erlend hlutabréf er heimsvisitala Morgan Stanley, en Bloomberg safnar saman vaentingum
greiningaradila & vaentri dvoxtun eftir landsveedum og birtir medaltalsspa peirra. Veent dvoxtun erlendra
hlutabréfa byggir annars vegar 4 medaltalsspam greiningaradila og hins vegar a veegi landsveeda i

heimsvisitélu Morgan Stanley.

Mat & vaentri dvoxtun eignaflokka til lengri tima byggir @ sdgulegri dvoxtun og mati greiningaradila.
Skradar visitolur eru notadar til ad endurspegla helstu verdbréfaflokka. bpegar vaent markadsavoxtun
eignasafns er aztlud er jafnframt tekid tillit til samsetningar safnsins t.d. til hlutfalls 6skradra hlutabréfa

i hlutabréfasafni og medallanshaefis skuldabréfasafns i samanburdi vid lansheefi rikisbréfa.

Vant nafnavoxtun m.v. Vant nafnavoxtun m.v.

islenskar eignir Viomid uppgjor a kaupkrofu markadsuppgjoér Soguleg dhaetta Vegin dheetta®
Innlan OMXI3MNI 8,00% 7,40% 6,81% 3,19%
Stutt dverdtryggd bréf OMXI1YNI 5,70% 7,50% 1,43% 1,74%
Long 6verdtryggd bréf OMXISYNI 7,00% 8,00% 4,46% 4,24%
Stutt verdtryggd bréf  OMXI5YI 7,60% 7,50% 3,32% 2,93%
Long verdtryggd bréf  OMXI10vI 7,20% 8,50% 5,40% 4,30%
Hlutabréf OMXI10GI 12,00% 12,00% 18,80% 19,24%
Fasteignir FMRTOT 7,00% 4,00% 3,06% 1,95%

Erlendar eignir Viomid
Lanshaef skuldabréf LBUSTRUU 6,0% 4,2% 7,81% 7,57%
Havaxta skuldabréf IBOXHY 8,0% 5,5% 8,40% 8,17%
Hlutabréf MSCI 10,5% 10,0% 13,60% 13,37%
Fasteignir DWGRST 1,0% 5,0% 16,22% 15,16%
Hravoérur ROGRTR 5,0% 5,0% 13,92% 12,44%

1V|'sisvegin gildi, par sem nyjar maelingar vega harra en eldri maelingar.

Fjarfestingarstefna 2025

Ahaettupol og aheettuvilji

Vid akvordun stjérnar a ahaettupoli og aheaettuvilja Hlutfallsdeildar er pad vilji stjérnar ad samsetningu
eignasafns sé pannig hattad ad litlar likur séu 4 pvi ad skerda purfi réttindi til skamms tima og ad deildin

muni geta stadid vid skuldbindingar sinar til framtidar.

_______________________________________________________________________________________________|
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Ahaettuvilji stjérnar er vardar fjarhagslega dhaettu, métadiladhaettu og lausafjarahaettu birtist { vidmidum

N
e

hennar um samsetningu eignasafns en af samsetningu pess rddast ahattueiginleikar pess, p.m.t. flokt,

fjarhaed i hufi (VaR) og tapslikur vegna vidskipta og métadila.

Ahaettupol stjérnar er vardar fjarhagslega dhaettu, métadiladhaettu og lausafjarahaettu birtist i peim
vikmoérkum og skordum sem stjérn setur einstokum ahesettupattum og rada pvi m.a. hversu mikid

eignastyring getur vikid fra vidmidum stjérnar um eignasamsetningu.

Vidmio er varda einstaka ahaettupaetti
Sjédurinn setur sér vidmid um einstaka dhaettupeetti er varda fjarhagslega dheettu og métadiladhaettu
sem hér segir:

e bar sem nar oll skuldabréf Hlutfallsdeildar eru utgefin af riki eda sveitarfélogum,
fjarmalastofnunum eda eru med vedi i fasteign eru ekki sett sérstok vidmid vardandi

atvinnugreinaskiptingu innlendra skuldabréfa.

e Midad vid 30.9.2025 eru 89% deildarinnar skuldabréf sem feerd eru a bokfaerdri kréfu sem
aformad er ad vardveita til lokagjalddaga. Af pvi leidir ad um 11% eigna deildarinnar telst pvi

vera i virkri styringu.

e Vidmid vardandi atvinnugreinaskiptingu innlendra hlutabréfa er atvinnugreinaskipting OMX

Iceland All-Share visitélunnar sem inniheldur 20 skrad félog.

e Vidmid vardandi atvinnugreinaskiptingu erlendra hlutabréfa er atvinnugreinaskipting

heimsvisitélu Morgan Stanley (MSCI World Index).

e Ahaetta utan efnahags takmarkast almennt vid skuldbindingar vegna fjarfestingaloforda,

undantekningar fra pvi parfnast stadfestingar stjérnar.

e Vidmid fyrir VaR (fjarhaed i hufi) er VaR fjarfestingastefnu.

Viomio um vaegi eignaflokka
Vidmid um vaegi eignflokka akvarda heildar fjarhagslega dheettu vidmidunareignasafns (flokt og VaR

eignasafnsins) og eru pau valin med hlidsjén af ahaettuvilja sjédsins.

Til ad skoda eignasamsetningu fjarfestingarstefnu 2026 m.t.t. vaentrar nafndvoxtunar og ahaettu er
reiknad svokallad framfall (e. efficient frontier), par sem vaent avoxtun er 4 160réttum as og aheetta
(flokt) er & laréttum as. Pess ber ad geta ad vid vinnslu framfalls er ekki gerdur greinamunur a
skuldabréfum sem haldid er til lokagjalddaga eda peirra sem gerd eru upp a markadskrofu. Utreikningar
framfalls midast vid vaent markadsvirdi sem pydir ad ahaetta (flokt) skv. framfalli er haerri en dhaettan

(floktid) i uppgjori m.v. kaupkrofu en deildin faerir meirihluta skuldabréfa a kaupkréfu par sem aetlunin
e
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er ad eiga bréfin til lokagjalddaga. Framfallid hefur pann eiginleika ad i jadri pess faest su

&
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eignasamsetning sem gefur haestu avoxtun fyrir gefna aheettu (flokt). Einnig ma sja hvar ndverandi

eignasafn lendir & myndinni m.t.t. dhaettu og veentrar nafnavoxtunar.

10,50%

10,00% /
9,50%

[= /
5

-l

5 9,00%

] Fjarfestingastefna 2026

Vant

8,50% / Eignasafn
8,00% /
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1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00% . 6,00% 7,00% 8,00% 9,00%
Flokt (% af virdi eignasafns)

Mynd 6: Framfall avoxtunar og ahaettu

i toflunni er tilgreint vidmid um vaegi einstakra eignaflokka fjarfestingastefnu 2026.

Viomid

A Rikisvixlar og skuldabréf (A.a) 25,0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf (A.b) 2,0%
Skuldabréf sveitarfélaga (B.a) 11,0%
B|Innlan (B.b) 1,0%
Sértryggd skuldabréf (B.c) 11,0%
C Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga (C.a) 5,0%
Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS (C.b) 0,0%

b Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga (D.a) 27,0%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu (D.b) 8,0%
Hlutabréf félaga (E.a) 4,0%
E |Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu (E.b) 6,0%
Fasteignir i adildarriki OECD eda EES eda Faereyjum (E.c) 0,0%

100,0%

Eignirierlendum gjaldmidli 0,0%
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Vikmork og skordur

Sjédurinn hefur sett sér skordur hvad vardar fjarfestingadakvardanir og vikmork og skordur um einstaka
ahaettupeetti er varda lifeyristryggingadhaettu, fijarhagslega ahaettu, métadiladhaettu og lausafjarahaettu

sem nanar er fjallad um hér ad nedan.

Vikmork og skordur

e AJd tryggingafraedileg stada fari aldrei undir -10% né undir -5% samfellt i fimm ar.

e Samanlogo eign deildarinnar i fjarmalagerningum 66rum en innldnum, atgefnum af sama adila,
tengdum adilum eda adilum sem tilheyra somu samstaedunni skal ekki vera meiri en 10% af
hreinni eign sjédsins. bessi takmorkun skal vera 5% fyrir afleidur og adra fjdrmalagerninga undir
eignaflokki F. bratt fyrir framangreindar takmarkanir er heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna
i sértryggdum skuldabréfum undir eignaflokki B.c. sama utgefanda. Engar slikar takmarkanir
skulu vera & verdbréfum med rikisabyrgd undir flokki A.a.

e Afleidur skulu eingbngu notadar til ad draga ur ahaettu eignarsafnsins og skal heildarstada peirra
ekki vera umfram 10% af hreinni eign til greidslu lifeyris. b3 skal heildarstada afleida 4 mdéti sama

motadila ekki vera umfram 5% af hreinni eign til greidslu lifeyris.

e Samanlogd eign deildarinnar i fjarmalagerningum og innldnum sama vidskiptabanka eda

sparisjods skal vera innan vid 25% heildareigna.

e Ekki er heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum i verdbréfasjodum (UCITS) eda

einstakri deild peirra. Pessi takmorkun gildir um Aldursdeild og Hlutfallsdeild sameiginlega.

e Ekki er heimilt ad eiga meira en 20% af hlutafé i hverju félagi eda hlutdeildarskirteinum eda
hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild peirra. bessi takmorkun

gildir um Aldursdeild og Hlutfallsdeild sameiginlega.

e Samanlogd eign deildarinnar i hlutdeildarskirteinum og hlutum i UCITS (C.b.), hlutabréfum félaga
(E.a.) eda hlutdeildarskirteinum og hlutum annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu (E.b) skal
vera innan vid 20% af hreinni eigna deildarinnar. bratt fyrir framangreinda takmaorkun er heimilt
ad binda ad auki allt ad 10% heildareigna i innlendum skammtimasjodum sem fjarfesta fyrst og
fremst i innldanum og i peningamarkadsskjolum utgefnum af riki, sveitafélogum og

fjarmalafyrirtaekjum.

o Hlutfallsdeild a ekki hlut i félogum sem eingdngu sinna pjonustuverkefnum fyrir sjédinn.
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e Eign deildarinnar i verdbréfasjodum og fjarfestingasjodum eda hlutum annarra sjéda um

u.:gy*
",

sameiginlega fjarfestingu innan sama rekstrarfélags skal ekki vera haerri en 25% af hreinni eign
til greidslu lifeyris.

e Hlutdeild éskrddra verdbréfa skal ekki fara yfir 20%, ad undanskildum skuldabréfum tryggdum
med vedi i fasteign.

e Hamarks fasteignavedlan til einstaklinga samkvaemt utlanareglum er 70 m.kr. og takmarkast vid
70% vedhlutfall i ibudarhusnaedi.

e Nedrivikmork fyrir VaR eignasafns er ad pad fari ekki meira en 1,5% undir VaR fjarfestingastefnu.

e Ad lagmarki skal 20% af deildinni vera bundid i eignum sem eru audseljanlegar og haegt ad selja
med skommum fyrirvara ef porf krefur.

e Ad lagmarki skal lausafé vera jafnt vaentu atflaedi deildarinnar naestu 2 manudi. Vid styringu
lausafjar skal horfa til ébundinna innlansreikninga, lausafjarsjéda, vixla og afborgana
skuldabréfa.

o Medalliftimi skuldabréfa og innlana skal ekki fara undir 6 ar.

e Verdtryggingahlutfall deildarinnar skal ekki fara undir 55% af heildareign deildarinnar.

_______________________________________________________________________________________________|
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Fjarfestingarakvardanir
{ 3. t6lulid 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjédalaga kemur fram ad fjarfestingar sjodsins skulu byggdar & videigandi

greiningu a upplysingum med Oryggi, gee0i, lausafjarstodu og ardsemi hvers eignasafns i heild i huga.
Vidmid og reglur vardandi slika greiningu eru sett i verkferlum sjodsins og fjarfestingaheimildum

framkvaemdastjoéra.

i pvi sambandi er skilgreint innan hvada marka heimilt er ad eiga vidskipti med fjarmalagerninga og hvers
konar greining og/eda upplysingadflun skal fara fram. pa er eftir atvikum m.a. miéad vid fjarhaed
viokomandi vidskipta, hlutfall peirra af eignum sem og edli fjdrmalagerninga auk pess sem sidferdisleg

vidmio sjodsins eru hofo til hlidsjonar.

Stjorn sjodsins hefur skilgreint fjarfestingarheimildir framkveemdastjora og teljast fjarfestingar sem ekki
rimast innan peirra heimilda sem meirihattar eda évenjulegar. Akvardanir um fjarfestingar sem falla
utan heimilda framkvaemdastjora skulu sampykktar af stjérn. ba krefjast fjarfestingar pridja adila, sem

falla utan eignastyringarsamnings, sampykkis framkvaemdastjora sem saekir heimild stjornar ef vid &.

Vid mat a einstokum fjarfestingum er dhaetta fjarfestingarinnar metin med hlidsjén af peim eignaflokki
sem hun tilheyrir, m.a. hvad vardar geedi, 6ryggi, lausafjarstodu og ardsemi. Vid mat a hlutabréfum er
m.a. horft til sjédstreymis, fjarhagslegrar st6du, rekstrarafkomu og videigandi kennitalna eftir pvi sem
vi@ 4 hverju sinni m.t.t. edli starfsemi og rekstrarumhverfis. Vid mat a skuldabréfum er lagt mat a skilmala
hvers bréfs fyrir sig m.a. tryggingaved, fjarhagslega st6du utgefanda, greidslugetu, lanshafismat,
rekstrarafkomu eftir pvi sem vid a hverju sinni m.t.t. edli starfsemi og rekstrarumhverfis. P4 hefur

sjédurinn sett mork um heildardhattu 4 hvern utgefanda.

[ sérhaefdar fjarfestingar er almennt farid i gegnum sjédi i styringu ytri styringaradila sem uppfylla krofur
Lifeyrissjods bankamanna um pekkingu og reynslu styringaradila og 6ryggi og gaedi fjarfestinga.
Framkvaeemdastjori ber abyrgd 4 undirbuningi, 6flun gagna og greiningu en stjérn sjédsins tekur
endanlega akvordun um fjarfestingu medal annars med hlidsjén af Oryggi, geedi fjarfestingar,

lausafjarstodu og ardsemi safnsins i heild.

_______________________________________________________________________________________________|
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Vikmork a veegi eignaflokka
Vikmork a vaegi einstakra eignaflokka akvarda hversu mikid eignastyring getur vikid fra vidmidi um

samsetningu viomidunareignasafns og par med hversu mikid haegt er ad auka fjarhagslega aheettu (flokt

og VaR) umfram vidmidunareignasafn.

Vikmork 2026
Lagmark | Hamark
A Rikisvixlar og skuldabréf (A.a) 15,0% 60,0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf (A.b) 0,0% 10,0%
Skuldabréf sveitarfélaga (B.a) 0,0% 10,0%
B{Innlan (B.b) 0,0% 15,0%
Sértryggd skuldabréf (B.c) 0,0% 15,0%
C Skuldabréf og vixlar Ianastofnana og vatryggingafélaga (C.a) 0,0% 10,0%
Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS (C.b) 0,0% 5,0%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga (D.a) 5,0% 30,0%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu (D.b) 0,0% 15,0%

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

_______________________________________________________________________________________________|
FJARFESTINGARSTEFNA HLUTFALLSDEILD 2025 21



S
e

Lirey,
",

Skyringar
Eignaflokkar skv. logum nr. 129/1997:
Fjarmalagerningar sem adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarriki Evropska

efnahagssvaedisins eda Faereyjar gefa Ut eda dbyrgjast.

A.a.
A.b.  Skuldabréf tryggd med vedi i fasteign, enda fari vedhlutfall ekki umfram 75% af markadsvirdi
ibudarhidsnadis eda 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.
B.a. Fjarmalagerningar sem sveitarfélog eda Lanasjodur sveitarfélaga ohf. gefa Ut eda abyrgjast.
B.b. Innlan vidskiptabanka og sparisjéda.
B.c.  Skuldabréf samkvaemt [dgum um sértryggd skuldabréf og samsvarandi skuldabréf Gtgefin i riki innan

Evrépska efnahagssvaedisins, i adildarrikjum stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evrépu eda i Fereyjum.

Skuldabréf og peningamarkadsskjol utgefin af lanastofnunum og vatryggingafélégum, ad undanskildum

krofum sem um hefur verid samid ad viki fyrir 6llum 68rum kréfum.
Hlutir eda hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda samkvaeemt [6gum um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjodi og

C.a.
C.b.

fagfjarfestasjodi eda tilskipun 2009/65/EB um samraemingu a l6gum og stjornsyslufyrirmaelum ad pvi er
vardar verdbréfasjédi (UCITS).

D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga.

D.b.  Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu.

E.a.  Hlutabréf félaga.
Hlutir eda hlutdeildarskirteini annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu. Um getur verid ad raeda
fjarfestingarsjodi, fagfjarfestasjodi eda adra sjodi par sem undirliggjandi eignir geta verid mismunandi

E.b.
b.m.t. innlan, skuldabréf og hlutabréf baedi skrad og éskrad.
Fasteignir i adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarriki Evrépska

E.c.
efnahagssvaedisins eda Faereyjum.

Afleidur sem draga Ur ahaettu sjédsins, enda sé viomid peirra fjarfestingarheimildir samkvaemt pessari
grein, neysluverdsvisitolur, verébréfavisitolur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla.

F.a.

Adrir fjarmalagerningar, po ekki afleidur.
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Endurskodun fjarfestingarstefnu

Fjarfestingarstefna pessi skal tekin til endurskodunar eftir pvi sem astaeda er til ad teknu tilliti til
framangreindra markmida um avoxtun og dhaettu og markadsadstaedna hverju sinni. Arsfjérdungsleg
skodun eignasafnsins samkvaemt dhaettustefnu er lidur i pvi ad kanna hvort astaeda er til ad endurmeta

gildandi fjarfestingarstefnu & hverjum tima. Breytingar a fjarfestingarstefnu skulu gerdar skriflega.

Reykjavik, 25. ndvember 2025

Framkvaemdastjori Lifeyrissjods bankamanna

Stjérn Lifeyrissj6ds bankamanna

_______________________________________________________________________________________________|
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Vikmork Hamark skv samp. Gengisbundid Vikmork Oskrad Vikmork
Stada Vidmid | Lagmark | Hamark Lagmark | Hamark Lagmark | Hamark
A Rikisvixlar og skuldabréf (A.a) 33,2% 25,0% 15,0% 60,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 10,0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf (A.b) 1,5% 2,0% 0,0% 10,0% 0,0% 0,0% 5,0% 1,5% 0,0% 10,0%
Skuldabréf sveitarfélaga (B.a) 7,0% 11,0% 0,0% 10,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 5,0%
B(Innlan (B.b) 5,5% 1,0% 0,0% 15,0% 3,5% 0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 25,0%
Sértryggd skuldabréf (B.c) 7,1% 11,0% 0,0% 15,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 5,0%
C Skuldabréf og vixlar [anastofnana og vatryggingafélaga (C.a) 2,7% 5,0% 0,0% 10,0% 80,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 2,0%
Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS (C.b) 0,0% 0,0% 0,0% 5,0% 80,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 0,0%
D Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga (D.a) 25,1% 27,0% 5,0% 30,0% 60,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 5,0%
Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu (D.b) 7,9% 8,0% 0,0% 15,0% 60,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,5% 0,0% 5,0%
Hlutabréf félaga (E.a) 3,8% 4,0% 0,0% 15,0% 60,0% 0,0% 0,0% 5,0% 1,6% 0,0% 5,0%
E [Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjé8a um sameiginlega fjarfestingu (E.b) 6,3% 6,0% 0,0% 20,0% 60,0% 0,0% 0,0% 5,0% 0,8% 0,0% 5,0%
Fasteignir i adildarriki OECD eda EES eda Faereyjum (E.c) 0,0% 0,0% 2,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 5,0%

100% 100,0% 3,5%

Eignir i erlendum gjaldmidli 35% | 00% | 00% | 50% Lidur2-6
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Astridur Hjordisar Gisladottir

Undirritad af:
Astridur Hjordisar
Gisladéttir
1109713389

Dags: 27.11.2025
Timi: 19:32:35
Asteeda: Sampykkt
Signet ID: 9ba9651a-
0210-4ae9-b76f-
9f1912fc3alf

©

Jon Fannar Gudmundsson

Undirritad af:

0412804179

Dags: 28.11.2025
Timi: 11:08:41
Asteeda: Sampykkt
Signet ID: 9ba9651a-
0210-4ae9-b76f-
9f1912fc3alf

Sindri Reynisson

Undirritad af:

Sindri Reynisson
1305783659

Dags: 27.11.2025
Timi: 19:59:00
Asteeda: Sampykkt
Signet ID: 9ba9651a-
0210-4ae9-b76f-
9f1912fc3alf

Framkveemdastjori
Tryggvi Tryggvason

Undirritad af:

Tryggvi Tryggvason
0301716089

Dags: 27.11.2025
Timi: 18:12:04
Asteeda: Sampykkt
Signet ID: 9ba9651a-
0210-4ae9-b76f-
9f1912fc3alf

©

Joén Fannar Gudmundsson

Undirritunarsioa

Varaformadur stjérnar
Erla Hronn Adalgeirsdottir

Undirritad af:

Erla Hronn Adalgeirsdottir

2301642749

Dags: 28.11.2025
Timi: 10:57:42
Asteeda: Sampykkt
Signet ID: 9ba9651a-
0210-4ae9-b76f-
9f1912fc3alf

Formadur stjérnar
Sigurdur Kari Tryggvason

Undirritad af:

Sigurdur Kari Tryggvason

1210842369

Dags: 28.11.2025
Timi: 11:35:55
Asteeda: Sampykkt
Signet ID: 9ba9651a-
0210-4ae9-b76f-
9f1912fc3alf

Steinunn Anna Hannesdottir

Undirritad af:
Steinunn Anna
Hannesdottir
1509892139

Dags: 27.11.2025
Timi: 18:21:42
Asteeda: Sampykkt
Signet ID: 9ba9651a-
0210-4ae9-b76f-
9f1912fc3alf
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