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1. Hlutverk og markmid skv. sampykktum sjodsins

Hlutverk sjodsins er ad tryggja sjodfélogum, eftirlifandi mékum peirra og bérnum lifeyri samkvaemt
akveedum sampykkta sjédsins.

2. Tegund sjods

Mikid skortir @ ad eignir sjodsins standi undir skuldbindingum og nytur sjédurinn bakabyrgdar
launagreidanda, vegna peirra skuldbindinga sem eru umfram eignir. Ef tekid er tillit til vidbotarframlaga
sem launagreidendum ber ad greida sjodnum samhlida lifeyrisgreidslum, er stada sjédsins god.
Sjédnum hefur verid lokad fyrir nyjum sjédfélégum.

3. Skipulag og dkvardanir um fjarfestingu

Stapi lifeyrissjddur annast rekstur Lifeyrissjéds starfsmanna Akureyrarbaejar i samreemi vid samning
milli sjddanna par um. Framkvaemdastjéri Stapa skal jafnframt vera framkvaemdastjori LSA. Stjorn LSA
skal gefa honum eda 6drum peim starfsmanni Stapa sem hann visar til, fullt og 6takmarkad umbod til
vidskipta med verdbréf i nafni LSA i samraemi vid fjarfestingastefnu LSA a hverjum tima. Samningurinn
innifelur ad skipurit Stapa og allt skipulag gildir einnig fyrir starfsemi LSA, eftir pvi sem vid getur att,
pb.m.t. verkefni og valdheimildir framkveemdastjora, ahaettustjora, fjarfestingarads og lifeyrisnefndar.
pa gilda starfslysingar, verkferlar, reglur og eftirlitsadgerdir i starfsemi Stapa einnig um starfsemi LSA
eftir pvi sem vid getur att.

Stjorn Stapa hefur sampykkt skipurit fyrir sjédinn. Skipuritid veitir yfirsyn yfir starfsemina, skyrir starfs-
og abyrgdarsvid einstakra eininga og er grunnur ad skipulagi reglna og verkferla um starfsemina.
Samkvaemt skipuritinu er starfandi deild eignastyringar sem sér um eignastyringu sjédsins, en deildin
heyrir undir forstéduman eignastyringar. Aheettustjéri sjédsins hefur yfirumsjén med allri
aheettustyringu og eftirliti. Hann heyrir beint undir framkveemdastjora, starfar naid med
endurskodunarnefnd og situr stjérnarfundi sjédsins. pa hefur sjodurinn regluvord sem hefur eftirlit med
eigin fjarfestingum starfs- og stjérnarmanna og gaetir pess ad paer séu i samraemi vid verklagsreglur
sjé0sins. Logfraedingur sjodsins sinnir hlutverki regluvardar.

Settar hafa verid sérstakar starfsreglur fyrir eignastyringu sjédsins. Eignum sjodsins er skipt i eignasofn
og er sérstakur sjodstjori yfir hverju safni. Sjédstjérar hafa skilgreindar heimildir til vidskipta en purfa
eftir atvikum ad leita sampykkis fjarfestingardads (skipad starfsmonnum eignastyringar),
framkveemdastjora og stjornar adur en vidskipti eru framkvaemd.

Eignastyringadeild sjodsins skal fylgja fjarfestinga- og aheettustefnu sem stjérn setur sjédnum.
Starfsmenn skulu fylgjast med fjarmdlamoérkudum, fjarfestingamoguleikum og ahaettu |
fjarmalaumhverfi, framkvaema kostgaefniathuganir og taka akvardanir um vidskipti. Eignastyringardeild
sinnir einnig eftirfylgni med fjarfestingum i eignasafni sjédsins a hverjum tima og skal fylgjast med
arangri fjarfestingastarfseminnar og gefa framkvaemdastjéra og stjérn reglubundnar skyrslur par um.

Stjorn hefur sampykkt fjarfestingaheimildir eignastyringar, nidur & eignasofn, heimild vidkomandi
sjédsstjora, hvenaer sampykki fjarfestingarads parf til, hvenaer sampykki framkveemdastjéra parf til og
hvenaer akvordun er had sampykki stjérnar. Heimildirnar eru mismunandi eftir eignas6fnum og taka
mid af éliku edli og ahaettu undirliggjandi eigna.

Eignastyringadeild sjédsins skal fjalla um allar tilldgur um fjarfestingar i 6skradum eignum. Tillogur ad
slikum fjarfestingum skal leggja fyrir stjérn sjodsins til endanlegrar dkvérdunar. Stefnt skal ad pvi ad
fjarfestingarad hafi fjallad um tillégur ad slikum fjarfestingum a a.m.k. tveimur fundum og skal leggja
rokstudning fyrir stjorn sjodsins. betta gildir po ekki ef um er ad reeda innkallanir & skuldbindingum sem
sjédurinn hefur gengist i og pegar hafa verid sampykktar vegna fjarfestinga i sjodum um sameiginlegar
fjarfestingar.

Fjarfestingar i nyjum eignaflokkum eda hja nyjum eignastyrendum skal ad jafnadi fjalla um & a.m.k.
tveimur fundum fjarfestingarads og purfa paer sampykki framkveemdastjéra. Kynna skal nidurstodur
kostgaefniathugana og kannana a fjarfestingakostum i radinu, adur en akvordun um fjarfestingu er
tekin. Allar akvardanir sem teljast évenjulegar eda mikilshattar skal radié bera undir framkvaemdastjora
og skulu paer fa stadfestingu hans. Hvad telst évenjulegt eda mikilshattar i pessu sambandi kann ad vera
mismunandi eftir pvi hvada eignaflokkur eda eignasafn & i hlut.



Daglega eru utbunar skyrslur eignastyringar sem fjalla um hlitingu eignasafnsins og vidskipta vid akvaedi
laga og innri reglna sjodsins. Eignastyring sjodsins ber abyrgd a ad starfa innan peirra heimilda eda eftir
atvikum oska fyrirfram eftir heimild fjarfestingarads, framkveemdastjéra eda stjornar fyrir fravikum fra
innri reglum par sem slikt getur att vid. Skyrslurnar eru yfirfarnar af starfsménnum eignastyringar og
ahaettustjora og skyrsla um hlitingu birt stjérn a.m.k. arsfjérdungslega.

4. Mobtun fjarfestingastefnu og vidhorf til fjarfestinga og ahaettu

Samkvaemt 36. gr. laga nr. 129/1997 skal stjorn lifeyrissjods madta fjarfestingastefnu fyrir sjédinn.
Fjarfestingastefnu fyrir komandi ar skal skilad inn til Fjarmalaeftirlitsins fyrir 1. desember ar hvert. Ad
baki fjarfestingastefnu sjodsins liggur markviss greiningarvinna par sem farid er itarlega yfir horfur a
fidarmalamarkadi og spér greiningaradila. Fjarfestingastefnan er svo reedd og métud & vinnufundi
stjornar sem haldinn er i oktdber eda névember.

Tryggingafraedileg stada, samsetning skuldbindinga sjédsins og nidurstada eigin ahaettumats madtar
ahaettupol og -vilja sjédsins. Avoxtunarmarkmid tekur mid af spa um avoxtun, dhaettu og fylgni
eignaflokka og peim ahaettuvilja sem stjorn akvardar vid hafi hverju sinni. Framangreindir paettir mota
fjarfestingastefnu sjodsins. Uppbygging 4 eignasafni sjédsins tekur mid af pessum dhaettumarkmidum
auk dkvaeda laga.

Tryggingafraedileg Samsetning

Figid ahazttumat stada skuldbindinga

Ahattupol

Ahzettuvilji

Mdtun

Fjarfestingamarkmid

Fjarfestingastefna

Fjarfestingar

Eftirfylgni og ahaettustyring

Fjarfestingastefna hefur pad ad markmidi ad avoxtun sjédsins, til lengri tima litid, sé ad jafnadi
nagjanleg til ad standa undir dvoxtunarmarkmidum, midad vid pa ahesettu sem skilgreind er sem
asaettanleg fyrir sjédinn. Fjarfestingastefnan er gerd arlega, en i meginpattum stefnunnar er horft til
lengri tima, par sem sjédurinn er langtimafjarfestir med langtimaskuldbindingar.

Framkvaemd

bad er grundvallarstefna sjodsins ad avallt skuli hafa hagsmuni sjédfélaga ad leidarljosi vid fjarfestingar.
Sjédurinn telur mikilveegt ad beitt sé aga, varkarni og raddeildarsemi vid fjarfestingar. i fjarfestingum
reynir sjodurinn ad stjorna ahaettu i starfsemi sinni med peim haetti ad takmarka tapsahaettu og miklar
sveiflur i avoxtun og fordast pannig stor top sem langan tima tekur ad vinna upp. Sjédurinn beitir virkri
styringu med pad ad markmidi ad hamarka uppsoéfnunarahrif dvoxtunar til lengri tima litid. Toluleg
vidmid eru skilgreind i fjarfestingastefnu sjoédsins, en jafnframt er |6gd ahersla a ad starfsmenn sjodsins
séu medvitadir um alla helstu ahaettupeaetti i rekstri hans.

i fjarfestingum tekur sjédurinn mid af breytingum sem verda & peim mérkudum sem hann fjarfestir.
Breytingar i fjarfestingaumhverfi eru, ad mati sjddsins, megin uppspretta ahaettu um leid og pezer gefa
gdda moguleika til avéxtunar. Mikilveegt er ad meta hvernig pessar breytingar hafa ahrif 4 eignaverd og
afkomu einstakra eignaflokka, hvad veldur breytingunum og hvernig megi nyta peer til ad na gédri
avoxtun til lengri tima litid og um leid verjast dparfa dheettu. Adlogun ad breyttum adstaedum og



skilningur 4 breyttum veentingum um avoxtun og mat 4 adhaettu er mikilveegur til ad nd gédum
langtimaarangri.

5. Sidferdisleg viomid i fjarfestingum

Stjorn og starfsmenn sjodsins eru vorsluadilar lifeyrissparnadar sjodfélaga og ber sem slikum ad standa
voérd um hagsmuni peirra og hafa ba ad leidarljési i stérfum sinum. [ pvi er m.a. félgin su krafa ad
sjédurinn studli ad pvi ad bestu faglegu vidmid um stjornarhaetti fyrirtaekja séu i heidri h6fd hja peim
fyrirtaekjum par sem sjédurinn fjarfestir eda felur eignastyringu fyrir hénd sjédsins. Sjédurinn trair pvi
ad gddir stjornarhaettir studli ad gédum og hagfelldum rekstri og pjoni pannig hagsmunum eigenda og
annarra hagsmunaadila til lengri tima litid.

Stjorn Stapa hefur sampykkt hluthafastefnu og stefnu um abyrgar fjarfestingar sjédsins sem gildir einnig
um framkvaemd fjarfestingastefnu LSA. Sjédurinn kynnir innlendum adilum sem sinna eignastyringu
fyrir hond sjédsins skjolin og vaentir pess ad peim verdi hlitt. Grunnstefna i hluthafastefnu sjédsins er
eftirfarandi:

e Vid leitumst vid ad sinna eigendaskyldum okkar med virkum haetti m.t.t. vaegis okkar sem
eiganda og pegar adstaedur gefa tilefni til og ad pvi marki sem nanar er lyst i stefnunni.

o Vid leitumst vid ad auka verdmaeti fjarfestinga okkar til lengri tima litid med pvi ad beita okkur,
med uppbyggilegum haetti, fyrir pvi ad fyrirtaeki vidhafi gdda stjérnarhaetti.

e Vid notum atkveaedisrétt okkar a hluthafafundum og 6drum sameiginlegum fundum fjarfesta
med hagsmuni sjodfélaga okkar ad leidarljosi. Sama leidarljos er haft i 6llum samskiptum okkar
vid fyrirtaeki

e Vid reynum ad hafa jakvaed ahrif a proun godra stjornarhatta.

o Vid komum skodunum okkar @ gédum stjérnarhattum & framfeeri vid pau fyrirtaeki sem vid
fjdrfestum i og til annarra sem ahuga hafa.

e Vid erum abyrg gagnvart sjodfélogum okkar og komum a framfaeri samskiptum okkar vid
fyrirtaeki um stjornarhaetti innan peirra heimilda, sem 16g og reglur leyfa.

e Vid leitumst vid ad syna frumkvaedi i 6flun upplysinga um stjérnarhzetti og félagslega abyrgd
félaga i eignasafni okkar.

e Vid erum fylgjandi pvi ad innlend fyrirtaeki fylgi peim leidbeiningum sem Vidskiptarads islands,
NASDAQ OMX & islandi og Samtok atvinnulifsins hafa gefid Gt um stjérnarhaetti fyrirtaekja.

Vid eftirfylgni eignastyranda og val 4 nyjum eignastyrendum i safn sjodsins er kallad eftir upplysingum
um stefnu vidkomandi adila vardandi stjérnarhaetti, umhverfis- og félagsmal i fjarfestingum og hvort
vidkomandi fylgi t.a.m. vidmidum Sameinudu pjédanna um abyrgar fjarfestingar (UN PRI). Slikar stefnur
eda viomid eru ekki skilyrdi fyrir fjarfestingu en verdur hluti af heildarmati Stapa a vidkomandi
eignastyranda.

Sjodurinn byggir vidmid sin um abyrgar fjarfestingar a peim grunngildum islenskra laga a svidi
umhverfipatta og félagslegra patta. ba byggir sjodurinn einnig &4 peim alpjodlegu sattmalum og
samningum sem (sland er adili ad, 6had pvi hvort ad heimaland vidkomandi félags hafi fullgilt
viokomandi viomid. Sjédurinn kann einnig ad taka patt i samstarfi 4 svidi umhverfispatta eda félagslegra
patta sem samrymist fjarfestingastefnu sjédsins og heildarmarkmidum sjédsins um hamdrkun
lifeyrisréttinda sjédfélaga.

[ fjarfestingaferli sjédsins leitast sjédurinn vid ad greina dheettupeetti 4 svidi umhverfispatta og
félagslegra patta. Oskad er eftir upplysingum um stefnu vidkomandi adila i malaflokkunum og
frammistada peirra er metin.

Sjodurinn kann ad beita jakvaedri eda neikvaedri skimun m.t.t. umhverfispatta og félagslegra patta vid
mat & fjarfestingarkostum. Jakvaed skimun felur i sér ad fjarfest er i Utgefanda eda hja eignastyranda
byggt a tilteknum vidmidum en neikvaed skimun felur i sér ad fjarfestingar byggdar a tilteknum
vidmidunum eru utilokadar.

Sjodurinn mun koma a framfaeri abendingum telji hann ad stefna eda akvardanir félags eda
eignastyranda fari i baga vid vidmid sjodsins i abyrgum fjarfestingum. Slikar dbendingar kunna ad vera



skriflegar eda a vettvangi formlegra funda eftir atvikum. Bregdist félag ekki vid slikum abendingum kann
sjédurinn ad gera grein fyrir afstédu sinni & hluthafafundum eda eftir atvikum med 6drum haetti. Stapi
kann ad selja verdbréf félags sem ekki standast vidmid sjédsins um abyrgar fjarfestingar ef vidbrogd
vidkomandi félags vid abendingum sjédsins samramast ekki vidmidum okkar.

6. Tryggingafreedileg stada

Skv. nidurstddu sidasta tryggingafraedilega mats i arslok 2019 var tryggingafraedileg stada sjodsins |
heild neikvaed um 44%. Afallin stada var neikvaed um 44% og framtidarstada um 60%, en framtidarstada
er nu adeins teplega 4% af heildarstodu og fer minnkandi. bessi stada er midud vid hefdbundnar
adferdir vid tryggingafraedileg uppgjor. Uppgjorid bendir til pess ad sjédurinn verdi uppurinn arid 2033.
Akureyrarbaer er dbyrgdaradili sjédsins og munu pvi allar greidslur lenda & dbyrgdaradilanum eftir pann
tima par til allur lifeyrir hefur verid greiddur, sem aztlad er arid 2079. Uppsafnadar greidslur a pessu
timabil, eftir ad sjédurinn taemist, eru taldar nema hatt i 70 milljordum kréna (uppsafnadur halli med
voxtum)?.

Azetlad greidsluflaedi LSA
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Fjarfestingastefna sjodsins tekur mid af pessari neikvaedu stédu og er allri ahaettutdku stillt i hof af
pessum sékum. Er i pvi efni tekid mid af dherslum abyrgdaradilans i pessum efnum.

i hefdbundnu uppgjcri er ekki tekid tillit til vidbdtarframlaga stofnana skv. 24. gr. sampykkta sjédsins. |
peirri grein, sem er dundanpaeg, er kvedid & um ad eftir ad lifeyrir hefur verid Urskurdadur til sjédfélaga,
greidir viokomandi launagreidandi allar haekkanir sem verda a lifeyrinum eftir pann tima, en lifeyrir
haekkar i samraemi vid launahaekkanir. Azetlad er ad vidbotargreidslur pessar nemi allt ad 75% af heildar
lifeyrisgreidslum. Ef tekid er mid af pessum greidslum er stada sjodsins 6nnur og mun betri en midad
vid hefdbundna uttekt. Sjodurinn mun pa ekki purfa frekara fé og haegt verdur ad fella vidbdtarframlog
nidur eftir 2041. Eftirfarandi mynd synir petta.

1 Ekki er po gert rad fyrir ad til pessa muni koma sbr. umfjollun um vidbotarframlég hér ad nedan.



Azetlad greidsluflaedi LSA
Endurgreidslur lifeyris fra dbyrgdaradila haetta 2042
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i stad pess ad fella vidbotarframlog alveg nidur arid 2042, eins og hér er synt, veeri haegt ad draga smém
saman Ur peim og laekka pau mun fyrr en parna er synt, en pé pannig ad pau naedu ut liftima sjédsins.

Hafa verdur i huga ad vidbdtarframlogin eru veruleg & pessu timabili og pvi ipyngjandi fyrir
launagreidendur sjodsins. Stefna abyrgdaradilans hefur pvi verid ad fa sem flesta launagreidendur til
ad gera upp vid sjédinn pannig ad vidboétarframlog minnki til framtidar litid i stad pess ad vaxa. Slikt
mun draga verulega Ur ahaettu dbyrgdaradilans.

Tryggingafraedileg stada
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7.  Aheettupol

Stjorn sjédsins telur ad vid mat a aheettupoli beri fyrst og fremst ad lita til ndverandi
tryggingafreedilegrar stodu, an framreiknings a vidbotarframlégum. Med visan til neikveedrar
tryggingafreedilegrar st6du, midad vid pessar forsendur, og verulegra skuldbindinga dbyrgdaradila
vegna bessa er pad mat sjodstjornar ad dhaettupol sjodsins sé litid og fjarfestingastefna skuli taka mid
af pvi. Er pad i samraemi vid sjénarmid abyrgdaradilans.

Markmid sjédsins er pvi ad na sem bestri avoxtun midad vid hoflega dhaettu. Utgjold sjédsins vaxa hratt
og gert er rad fyrir ad dragi ur frjalsu fjarstreymi (fjarstreymi an solu eigna) til sjédsins a naestu arum.
Hversu hratt petta gerist mun po velta ad nokkru leyti 4 uppgjoéri skuldbindinga launagreidenda vid
sjédinn.

Med petta i huga vill sjédurinn takmarka seljanleikadhaettu og skuldaradhaettu i safni sinu, pannig ad
Overulegar likur séu 3 stérum tépum ef til afalla kemur og sjédurinn eigi dvallt naegjanlegt laust fé til ad
maeta utgreidslum.

Stjorn sjodsins telur pvi ekki rétt ad auka ahaettu i eignasafni sjodsins og leggur upp fjarfestingastefnu
fyrir arid 2022 med svipudum haetti og fyrir arid 2021 hvad vardar dhaettu. Tryggingaeignir sjédsins |
fjarfestingastefnu 2022 eru svipad hlutfall i eignasafni sjodsins i dag, eda um 70% heildareigna.

8. Skilgreining og styring a ahaettu
Sjodurinn hefur sett sér sérstaka ahaettustefnu, par sem ahaettustyringu sjddsins er itarlega lyst og med
hvada heetti fylgst er med og brugdist vid mismunandi ahaettu i starfsemi sjodsins.

[ dheettustyringarstefnunni er dhaettu sjédsins skipt nidur i ahaettuflokka, gerd er grein fyrir skipulagi
sj60sins og ahaettustyringar, hlutverki og abyrgd stjornar, endurskodunarnefndar, endurskodenda og
starfsfdlks. Fjallad er um hvernig heildardhzettu og hverjum og einum ahaettuflokki er styrt, gerd grein
fyrir helstu adgerdum, hvenzer paer skulu framkvaemdar og af hverjum, mat er lagt 4 alvarleika helstu
ahaettuflokka og gerd grein fyrir peim skyrslum sem skila parf um dhattustyringu og eftirlit.

Hvad markadsahaettu vardar stefnir sjodurinn ad pvi ad takmarka hana pannig ad han sé almennt ekki
meiri i eignasafni sjodsins en er i peim tegundum eigna sem sjédurinn fjarfestir i (vidmidunarvisitolu)
og fari ekki yfir 1,3 x stadalfravik vidmidunarvisitolu (vikmork).

Undanfarin ar hefur pad gengid eftir eins og sja ma a nedangreindri mynd.
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Nokkur hluti af eignum sjodsins er i skuldabréfum, sem til eru komin vegna uppgjors launagreidenda
vid hann. bessi skuldabréf eru metin sem traustar eignir, en eru ekki markadshaef med sama haetti og
markflokkar rikistryggdra skuldabréfa. bvi er gert rad fyrir ad nokkud fravik geti verid fra stadalfraviki
vidmidunarvisitolu.

9. Markmid og veentingar um avoxtun og dhaettu

Fjarfestingamarkmid eru pau markmid sem sjédurinn velur sér i einstokum eignaflokkum innan peirra
vikmarka sem fjarfestingastefnan afmarkar. bau vidmid sem notud eru, t.d. visitolur einstakra
eignaflokka sem notadar eru til ad maela arangur, purfa ad vera i samraemi vid markmid sjodsins og
ahaettupol. Pau purfa einnig ad vera skyr og audutreiknanleg pannig ad pau nytist vid styringu fjarmuna.



Almenn fjarfestingarmarkmid sjodsins eru (midad vid markadsavoxtun eigna):
e Ad avoxtun sjodsins nai reiknivoxtum skuldbindinga.

e Ad na a.m.k. sambeerilegri avéxtun og almennt gerist i peim eignaflokkum sem sjédurinn
fjarfestir i (vidmidunarvisitolu).

Breyting skuldbindinga fra ari til ars er sveiflukennd og vikur talsvert fra reiknivéxtum einstaka ar. bratt
fyrir ad sjédurinn hafi ndd ad avaxta sig vel & ofangreindu timabili, eda umfram reiknivexti hefur
tryggingafraedileg stada sjodsins ekki batnad, par sem verulegur halli hefur verid a sjddnum, sérstaklega
a fyrri hluta timabilsins. Undanfarin ar hefur sjodnum po tekist ad halda nokkud i horfinu, pannig ad
stadan hefur verid svipud sidan Akureyrarbaer greiddi verulegar vidbdtarfjarhadir til sjodsins arid 2007.
A &rinu 2016 versnadi stada sj6dsins b6 nokkud vegna mikillar haekkunar vidmidunarlauna lifeyris,
umfram avoxtun eigna.

Raundvoxtun sl. 10 ar hefur verid 3,9% ad medaltali, en sja ma préun hennar hér ad nedan:

Raundvoxtun sl. 10 ar
9,0%

7,2% 7,4%
6,7%

4,7%

3,4%
3,0% 3,0%
2,3%
III 0,7%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fjarfestingunum er styrt med skipulogdum heetti i samreemi vid stefnu, fjarfestingamarkmid og
markadspréun hverju sinni. Stefna og markmid eru 16gud ad breytingum, sem verda i fjarmalaumhverfi
a hverjum tima.

Safni sjodsins er skipt i nokkra eignaflokka. Markmid sjodsins er ad na sambaerilegum arangri i hverjum
eignaflokki og markadurinn (vidmidunarvisitalan) gefur og ad dhaetta sé svipud.

10. Efnahagslegar forsendur

Margt bendir til pess ad efnahagsbatinn hér a landi sé hafinn af fullum krafti og horfur eru 4 kréftugum
hagvexti & naestu drum. Ferdapjénustan er ad vakna ur dvala, sem fylgdi faraldrinum, en svo virdist sem
ferdavilji sé ad aukast og island hefur verid alitlegur kostur i augum ferdamanna. Utlit er fyrir g68a
lodnuvertid en pad parf ad fara nokkur ar aftur i timann til ad finna alika uthlutun og nu.

i kj6lfar aukinna smita 4 landinu, i upphafi faraldurs, brast Sedlabankinn vid med laekkun vaxta til pess
ad stydja vid hagkerfid og laekkudu styrivextir i sdgulegt lagmark 0,75%. Med laeekkandi voxtum ték
fasteignamarkadurinn hressilega vid sér og hafa ver8haekkanir par sidustu misseri verid einn helsti
drifkraftur aukinnar verdbdlgu. Verdbdlga hefur pvi haekkad og er nu vel yfir verdbdlgumarkmidi
Sedlabankans. Markads- og greiningaradila telja ad verdbdlga, sem nu er um 4,5% muni toppa a naestu
manudum adur en hdn tekur ad leekka. Til pess ad draga ur verdbdlgu hefur Sedlabankinn nu hafid ad
haekka styrivexti og gera markadsadilar rad fyrir pvi ad styrivextir muni haekka verulega @ naestu
manudum.

Gifurlega miklar studningsadgerdir rikisstjorna og sedlabanka erlendis asamt bélusetningu gegn Covid-
19 hefur komid fram i sterkum efnahagsbata 4 arinu 2021. Sedlabankar um allan heim hoféu laekkad
vexti i soguleg lagmork a sidasta ari og hafa haldid peim par sidan til ad stydja vid hagkerfin.



Efnahagsbatinn er p6 misjafn, hann hefur verid sérstaklega sterkur i préudum rikjum 4@ medan batinn
hefur verid haegari i pounarrikjum. bar hefur ahrif hversu vidtaekar studningsadgerdir hafa verid dsamt
pvi hversu misjafnlega gengur ad bdlusetja pjédir. Verdbdlga hefur verid ad aukast hratt i kjolfar
fyrrgreindra laekkana a véxtum og studningsadgerda sedlabanka og rikisstjorna vida um heim. bar spilar
einnig inn i myndina verdhaekkanir sem eru ad koma til vegna erfidleika vid ad manna storf asamt hokti
i adfangakedjum i kjolfar endurraesingar hagkerfa. A eignamorkudum hafa hlutabréf gefid mjog géda
avoxtun a drinu til pessa en skuldabréf hafa aftur 3 moéti gefid neikvaeda avoxtun. Hvad skuldabréfin
vardar, pa spila par inn i veentingar um vaxtahakkanir & arinu @ naestu misserum. Heimsvisitala
hlutabréfa hefur haekkad um 19% i erlendri mynt en erlend skuldabréfavisitala hefur leekkad um 6%. Til
marks um hversu misjafn efnahagsbatinn hefur verid pa hafa bandarisk hlutabréf haekkad um 27% &
arinu & medan hlutabréfavisitala nymarkadsrikja (prounarrikja) hefur einungis haekkad um 1% a sama
tima. Afram er gert rad fyrir ad hagkerfin haldi 4fram gédum efnahagsbata & arinu 2022. Horft er til
pess ad bolusetning er nd ordinn almennari auk pess sem ny lyf eru a leidinni sem vonast er til ad dragi
enn frekar Ur neikveedum efnahagslegum ahrifum Covid-19.

Hlutfall erlendra fjarfestinga flestra islenskra lifeyrissjoda er nd komid yfir 35% og er pad er leyfilegt
50% hamarkshlutfall eigna lifeyrissjéda i erlendri mynt pvi farid ad setja moérgum sjédum skordur sem
mogulega takmarkar ahaettudreifingu eignasafna.

Spa um vaenta avoxtun eignaflokka & arinu 2022 er midud vid vaenta langtimadvoxtun vidkomandi
eignaflokks. I tilviki skuldabréfa er midad vid dvoxtunarkrofu skuldabréfa i eignaflokknum & peim tima
er spain var unnin. [ tilviki hlutabréfa er gert rad fyrir ad avoxtun verdi i takti vid pa avoéxtunarkréfu sem
verdlagning vidkomandi hlutabréf midar vid 4 peim tima sem spdin er framkvaemd. Gert er rad fyrir pvi
ad hlutfallslegt verdlag haldist 6breytt milli myntsvaeda til lengri tima og ad verdbdlga verdi i takti vid
langtimamarkmid Sedlabanka islands.

Avoxtun og ahaetta eignaflokka 2022

Eignaflokkur Avoxtun Ahatta
RIKSKB — Fljétandi vextir? 3,2% 1,1%
Rikisskuldabréf 3,2% 3,5%
Onnur markadsskuldabréf 3,8% 2,5%
Vedskuldabréf og fasteignir 5,3% 1,3%
Innlend hlutabréf 8,4% 13,9%
Erlend skuldabréf 3,1% 11,2%
Erlend hlutabréf 7,4% 14,8%
Skammtimabréf og innlan 0,0% 0,4%

11. Utreikningur framfalls og eignaséfn

Hugtakid framfall verdbréfa hefur verid notad til ad lysa sambandinu milli dvoxtunar og ahzettu.
Framfall synir akvedinn feril sem er reiknar samband bestu moégulegu avoxtunar midad vid tiltekna
ahaettu, samfylgni og fjarfestingaskordur. Ferillinn synir pvi pad samval eigna sem gefur haestu dvoxtun
vid tiltekna dhaettu.

Reiknadar voru margar utgafur af framfalli midad vid mismunandi forsendur. Sett var skilyrdi ad hlutfall
erlendra eigna skuli vera um 10% a naesta ari (10% m.v. 30.9.2021). Skodud voru sérstaklega tvo sofn a

2 Verdtryggt skuldabréf Utgefid af Rikissjodi islands sem ber vexti sem nema medalavoxtunarkrofu
HFF150434 sidustu sex almanaksmanuda fyrir vickomandi gjalddaga.



framfallinu. Eignasofn sem gefa sému avoxtun med minni ahaettu (Safn 1) og eigna safn med meiri
avoxtun fyrir somu ahaettu (Safn 2)

5.50%
Safn 2
/
5.00% Safn/.
Eignasafn nina
c 4.50% /
=]
x
2
< 4.00%
3.50%
3.00%

1.50% 2.00% 2.50% 3.00% 3.50% 4.00%

i ljési ahaettupols sjédsins og dhaettuvilja stjérnar liggur ekki fyrir vilji til pess ad auka ahaettu sjédsins
midad vid naverandi eignasafn. Ad sama skapi liggur fyrir ad vaent dvoxtun naverandi eignasafns naer
ekki langtimaavoxtunarmarkmidum sjédsins um 3,5% raunavoxtun. bvi er midad vid ad feera eignasafn
a framfallid hér ad ofan med pvi ad nalgast Safn 2. Stada tryggingaeigna er svipud og nu er eda um 72%,
vaent nafndvoxtun er 5,1% og veent dhaetta (stadalfravik dvoxtunar) er 3,2%.

Eignaflokkur ‘ Eignasafn 30.9.2021 Safn 2
17%
Rikisskuldabréf 10% 5%
Onnur markadsskuldabréf 36% 41%
Vedskuldabréf og fasteignir 5% 9%
Innlend hlutabréf 19% 18%
Erlend skuldabréf 1% 0%
Erlend hlutabréf 9% 10%
Skammtimabréf og innlan 1% 0%
Frekari flokkun eigna ‘ Eignasafn 30.9.2021 Safn 2
Tryggingaeignir 77% 72%
Erlendar eignir 10% 10%
Avoxtun og dheetta ‘ Eignasafn 30.9.2021 Safn 2
Avéxtun 4,9% 5,1%
Ahzetta 3,2% 3,2%

3 Verdtryggt skuldabréf utgefid af Rikissjodi islands sem ber vexti sem nema medalavoxtunarkrofu
HFF150434 sidustu sex almanaksmanada fyrir vickomandi gjalddaga.



Dreifni avoxtunar gefur visbendingu um a hvada bili @tla ma ad avoxtun verdi midad vid gefna
samsetningu. Midad er vid dzetlada avoxtun eignaflokka, asetlada medalsamsetningu sjddsins, sogulega
(5 ara) fylgni og samdreifni eignaflokka. Likindadreifingu vaentrar arsavoxtunar ma sja a myndinni hér
ad nedan. M.v. hana eru um 5% likur & ad nafnavoxtun verdi neikvaed og um 21% likur a ad raundvoxtun
verdi neikvaed. Likur @ ad 3,5% raundvoxtun naist eru metnar 38%.

M Likur 4 >3.5 raunavéxtun 38%
Likur & <3.5 raunavoxtun 62%
Likur & neikvaed raunavéxtun 21%

™ Likur & neikveed nafnavéxtun 5%

-10.0% -5.0% 0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0%
Avdxtun

Ahaettudreifing safnsins
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Med pvi ad reikna Ut framlag hvers eignaflokks til ahaettu eignasafnsins. Innlend hlutabréf leggja mest
af morkum i maelda ahaettu safnsins pratt fyrir ad vega adeins 19% af eignasafninu. Vegna takmarkadrar
samfylgni eignaflokka ma sja ad abati dhaettudreifingar laekkar maelda (vaenta) ahaettu eignasafnsins
um riflega 2%.



Fjarfestingastefna 2022

Vaegi Markmid um vaegi

Eignaflokkur 30.9.2021 i arslok 2022

Rikisskuldabréf 29% 22% 15-60%
Onnur markadsskuldabréf 36% 41% 10-65%
Vedskuldabréf 5% 9% 0-15%
Innlend hlutabréf 19% 18% 5-25%
Erlend skuldabréf 1% 0% 0-15%
Erlend hlutabréf 9% 10% 0-15%
Skammtimabréf og innlan 1% 0% 0-30%
Samtals 100% 100%
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Vaegi undirvisitalna i vidmidunarvisitdlu er sem hér segir:

Viodmidunarvisitala

Eignaflokkur Skyring

Rikisskuldabréf Nasdaq OMX Iceland Benchmark Bonds — Skuldabréfavisitala Nasdag OMX
Total Amount (NOMXIBTA) 22% Iceland

Onnur Skuldabréfavisitala Kviku eignastyringar Skuldabréfavisitala Kviku

markadsskuldabréf | (KVIKAXGOVI) 41% | eignastyringar

Vedskuldabréf og e Avoxtunarmarkmid

fasteignir LR SRSl S 9% eignaflokksins

Hlutabréfavisitala Nasdag OMX

Innlend hlutabréf OMKX Iceland All-Share GI (OMXIGI) 18% el
0

Bloomberg Barclays Global: Majors Total
Erlend skuldabréf Return Index Value Unhedged USD
(100826US Index) 0%

Alpjédleg skuldabréfavisitala
Bloomberg

Morgan Stanley heimsvisitala

Erlend hlutabréf MSCI-ACWI 10% hlutabréfa

Skammtimabréf og

innlan Samsett visitala skammtimaeigna 75% OMXI3NMI, 25% an vaxta

0%

12. Takmarkanir 4 eignasafni

12.1.  Hlutfall eigna i virkri styringu

Litid er til markadar vid styringu eigna (viodmidunarvisitélu) en fravik fra markadi i einstékum
eignaflokkum geta pd verid nokkur. Hve mikil fravik eru fer eftir markadsadstaeedum, en sjédurinn litur
til virdissjonarmida vid fjarfestingar og vill fordast eignir sem eru dyrar @ hefdbundna maelikvarda.
Vikmork eru nokkud vid, sem gefa sjédnum fzeri a@ ad bregdast vid markadsadsteedum a hverjum tima.
Einkum eru heimildir ramar i dhzaettulitlum eignaflokkum.

12.2.  Hamarksfjarfestingar utgefnum af sama adila

Sjédurinn hefur ekki sett sér dnnur markmid en leida af 16gum ef frd er talid skuldabréf abyrgdaradila
sjédsins.

12.3.  Notkun afleida

Sjédurinn er ekki ad nota neinar afleidur og ekki er gert rad fyrir notkun afleida.

12.4.  Fasteignatrygg0 bréf

Verulegur samdrattur hefur verid i sjddfélagalanum og eru pau éverulegur hluti eignasafns.

Sjédurinn hefur ekki énnur vidmid vardandi vedsetningarhlutfoll en tiltekin eru i l16gum. Vardandi
vedandlog pda er askilinn réttur til ad krefjast sérstaks mats l6ggilds fasteignasala um verdmat
fasteignar, séu ekki til nylegar eda naegjanlega traustar upplysingar um liklegt verdmaeti fasteignar.
Einnig eru gerdar itarlegar kannanir a greidslugetu greidanda og liklegu markadsvirdi eigna.

12.5.  Hamark fjarfestinga

Almennt stefnir sjédurinn ad pvi ad eiga ekki meira en 3,0% af heildareignum i dhaettuvegnum kréfum
a einn adila, ad rikissjodi og Nordurorku undanskildum, pé eru vikmoérk upp ad 3,5% af heildareignum.
Einnig er midad vid ad fimm staerstu eignirnar ad rikissjodi og Nordurorku undanskildum, verdi ekki
haerri en 12% af heildareignum, pé eru vikmérk upp ad 15%. Sé farid yfir ofangreind vikmork parf pad
sérstakrar athugunar vid og er pa dkvedid i hverju tilviki hvort pad sé dssettanlegt eda ekki.



Hamarkshlutdeild i heildarhlutafé einstaks félags eda hlutdeildarskirteinum annarra sjéda um
sameiginlega fjarfestingu er 20% skv. stefnu sjédsins. Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum
verdbréfasjoda er 25%. bratt fyrir framangreint er hamarkshlutdeild sjédsins 35% i sjodum um
sameiginlega fjarfestingu sem eingdngu fjarfesta i litlum eda medalstérum fyrirtaekjum skv. 1. og 2.
tolul. 3. gr. laga um studning vid nysképunarfyrirtaeki.

Sjodir i rekstri sama rekstrarfélags skulu ekki nema haerra hlutfalli en 50% af heildareignum sjédsins.

12.6.  Hlutfall eigna i fyrirtaekjum sem eingdngu sinna pjonustuverkefnum fyrir sjédinn

Sjédurinn a ekki i neinu fyrirtaeki sem fellur undir pessa skilgreiningu.

12.7.  Markmid um liftima einstakra flokka fjarfestinga

Sjédurinn skilgreinir sig sem langtimafjarfesti og hagar sér samkvaemt pvi & markadi. Fjarfestingar
sj6dsins taka po mid af stodu hans og datlunum um vaentanlegt fjarstreymi. Vegna vaxandi lifeyrisbyrdi
er 16g0d ahersla a ad fjarfesta i vel seljanlegum eignaflokkum.

12.8.  Skipting gjaldmidlaahaettu eftir gjaldmidlum

Sjédurinn a dverulegar eignir i erlendum gjaldmidlum sem hafa pvi ekki ahrif 48 ahaettu sjodsins, 8 medan
svo hattar til. Fjarfestingastefna sjodsins fyrir arid 2022 gerir rad fyrir ad erlend hlutabréf verdi i
eignasafni sjodsins. Markmid sjodsins um samsetningu gjaldmidla i erlendum eignum sinum er a0
undirliggjandi eignir endurspegli ad jafnadi samsetningu vidmidunarvisitdlu vidkomandi safns.

12.9.  Skipting fjarfestinga eftir atvinnugreinum

{ innlendum eignas6fnum er litid til atvinnugreinaskiptingar eftir pvi sem haegt er, en fataeklegt frambod
verdbréfa takmarkar mjog méguleikana i pessum efnum. | erlendum verdbréfasjédum sem sjédurinn
fjarfestir i er ad jafnadi tekid mid baedi af svaeda- og atvinnugreinaskiptingu og viomid skilgreind ut fra
samsetningu markadarins.

12.10. Markmid um lausafé

Sjédurinn er lokadur sjédur, pannig ad greidandi sjédféldgum faekkar mjog ort. Utgjold (lifeyrir og
kostnadur) fer ort vaxandi en er p6 enn nokkud undir tekjum (idgjold og fjarmagnstekjur). Par sem
utgjold eru talsvert umfram idgjaldatekjur parf ad huga vel ad lausafjarstyringu. Sjédurinn hefur sett
sér markmid ad eiga aldrei minna lausafé en nemur 2ja manada utgjéldum, auk pess ad hafa stéran hlut
af eignum sjddsins i vel seljanlegum verdbréfum. Vegna pess hve fjarmagnstekjur eru sveiflukenndar
fra einu ari til annars telur sjédurinn mikilveegt ad lausafjarstada hans sér sterk a hverjum tima.

12.11. Fjarfestingar i ibudarhidsnadi

Sjédurinn hefur ekki sett sér markmid um fjarfestingar i ibadarhisnaedi og hyggur ekki a slikar
fjarfestingar.

12.12. Aaetlun um hvenaer markmidi um eignasamsetningu skuli nad

Sjédurinn er innan marka laga og fjarfestingastefnu hvad vardar eignasamsetningu.

Stjorn og framkvaemdastjori Lifeyrissjods starfsmanna Akureyrarbajar stadfesta hér med
fjarfestingastefnu sjodsins fyrir arid 2022.

Akureyri, 23. névember 2021



