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Lifeyrissjédur starfsmanna rikisins, hér eftir nefndur ,LSR”, er starfraektur i fjéorum deildum og er hver
deild med adskilinn fjarhag. Deildir LSR eru: A-deild, B-deild, Séreign LSR og Tilgreind séreign.

B-deild, hér eftir einnig nefnd ,sjédurinn”, er eldra kerfi rikisstarfsmanna og var lokad fyrir nyjum
launagreidendum og sjédféldgum i arslok 1996 med I6gum nr. 141/1996, en med peim voru gerdar
breytingar & lifeyrissjédakerfi rikisstarfsmanna. Sjédurinn er ekki nema ad hluta til fjarmagnadur med
idgjoldum og dvoxtun peirra en ad steerstum hluta med samtimagreidslum fré launagreidendum og
rikissjédi. Lifeyriskerfi B-deildar felur pvi einungis ad litlu leyti i sér sjodsdfnun og byggist
fjarmégnunin adallega 4 gegnumstreymi. Lifeyrisbyrdi sjédsins er ha og fer haekkandi, edli malsins
samkveemt med lokadan sjéd. 18gjald til sjédsins er 12% par sem sjédfélagi greidir 4% og
launagreidandi 8%. Hlutverk sjédsins er:

— A0 taka vi6 i8gjoldum og vardveita upplysingar um réttindi sjodfélaga.

— AQ avaxta fjarmuni sj6dsins med sem bestum haetti med hlidsjén af fjarfestingarstefnu
og ad teknu tilliti til haettu.

— AOQ greida sjodfélogum eftirlaun.

— AOd tryggja sjddfélaga fyrir tekjumissi i kjolfar érorku og studla ad fjarhagslegu 6ryggi
maka og barna vid andlat sjéofélaga.

2.1. ALMENNT

LSR starfar eftir Idgum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da, hér
eftir einnig nefnd ,16g um lifeyrissjddi”, 16gum nr. 1/1997 um Lifeyrissjéd starfsmanna rikisins,
sampykktum sjédsins og 6drum reglum sem finna ma m.a. & vef sj6dsins'. Fjarfestingarstefna
sjodsins er unnin samkvaemt VIl kafla laga um lifeyrissjédi og samkvaemt reglugerd nr. 916/2009 med
doronum breytingum. ba tekur fjarfestingarstefnan mid af eigendastefnu sjédsins, dhaettustefnu,
sjalfbaernistefnu og reglugerd nr. 590/2017 um eftirlitskerfi med dhaettu lifeyrissjéda.

Fjarfestingarstefnan er send til Fjarmalaeftirlits Sedlabanka islands fyrir 1. desember 2023 &r hvert
og er birt & vef LSR, www.lsr.is, sbr. 4. gr. reglugerdar nr. 916/2009.

Fjarfestingarstefna sjédsins er sett arlega til fimm é&ra i senn. Engu ad sidur tekur stjérn LSR
fjarfestingarstefnu sjddsins til athugunar a.m.k. einu sinni & ari og gerir & henni breytingar telji hin
bess porf. Vio pa endurskodun er tekid tillit til fjidlmargra patta m.a. préun & efnahagsumhverfi og
verdbréfamérkudum, aheettuvilla og &dhasettupoli  sjédsins sem og préun & veaentu
framtidargreiosluflaedi og aldurssamsetningu sjédfélaga. Jafnframt er tekio tillit til breytinga sem
kunna ad hafa ordid & rekstrar- og starfsumhverfi sjédsins.

Fyrir upphaf hvers ars gerir stjérn LSR daetlun um fjarfestingar arsins. Fjarfestingardaetlunin byggir &
gildandi fjarfestingarstefnu, tekur mid af eignasamsetningu, stédu sjédsins, horfum og
fjarfestingartaekifeerum & verdbréfamorkudum. Vid gerd aaetlunarinnar er tekid tillit til dsetladra
idgjalda, lifeyrisgreidslna, fjarmagnstekna og endurgreidslna af verdbréfaeign sjddsins.

L https://www.lsr.is/um-Isr/log-og-samthykktir/
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Medalfjoldi greidandi sjoofélaga i B-deild LSR var 1.034 & arinu 2022 og medalaldur peirra var 61 ar.
Greidandi sjodfélégum mun faekka hratt 4 komandi 4rum og pannig dregur Ur greiddum idgjéldum
til sjodsins. Alls attu 35.352 sjédfélagar réttindi hja sjodnum i desember 2022 og var medalaldur
beirra 69 ar. Medalfjoldi lifeyrispega & arinu 2022 var 18.204 en gert er rad fyrir pvi ad fjoldi
lifeyrisbega nai hamarki & arunum 2032 og 2033 en fari pa aftur laeekkandi. Lifeyrisgreidslur hafa
haekkad mikid 4 undanférnum arum og gert er rad fyrir framhaldi par 4. A sama tima dregur verulega
ur innflaedi i sjodinn & milli ara og er innfleedi i sjédinn langt fré pvi ad standa undir greidslu lifeyris
til sjoofélaga. Sjodurinn parf pvi ad selja eignir og nota afborganir af skuldabréfum til ad standa undir
greidslu lifeyris 4 hverjum tima. An aukinna innborgana vegna skuldbindinga mun pessi halli 4

2.2. ALDURSSAMSETNING, LIFEYRISBYRDPI OG FRAMTIDARGREIDSLUFLADI

innflaedi i sj6dinn aukast &4 komandi drum.

Lifeyrisbyrdi B-deildar var 175,4% & arinu 2022, ad teknu tilliti til endurgreidsina launagreidenda
vegna lifeyrishaekkana, vidbdtaridgjalda, framlags rikisins til jofnunar & 6rorkubyrdi og arlegs
uppgjoérs skuldbindinga. Lifeyrisbyrdi kemur til med ad fara haekkandi i framtidinni par sem B-deild
er lokadur sjédur og tekur ekki vid idgjoldum fra nyjum sjédfélégum. Rikissjédur hefur fré arinu 1999
greitt aukalega inn & skuldbindingar sinar vid B-deild en &n aukagreidslna hefdu eignir sjodsins
klarast i ndvember 2015. Aukagreidslur rikissjods hafa styrkt fjarhagsstéou B-deildar verulega.
Samkvaemt fjarmaladaetlun sem rikisstjérn Islands hefur sett fram vegna komandi ara er 4formad ad
greida &tta milljarda kr. 4 ari til B-deildar. [ fjarfestingaraaetlun B-deildar er gert rad fyrir 4tta milljarda
kr. greidslu fré rikissjédi inn & skuldbindingar vegna aranna 2024 til 2028. | stad pess ad B-deild hefdi
klarad sinar eignir & arinu 2015 hefur tekist ad fresta pvi til 4rsins 2030 midad vid tryggingafraedilega
Uttekt i arslok 2022. Til pess ad tryggja ad sjédurinn geti stadid vid skuldbindingar sinar & hverjum
tima med eignum sinum pyrftu arlegar aukagreidslur fra rikissjédi ad vera ad medaltali 15 milljardar
kr. & &ri naestu 20 arin, midad vid verdlag i arslok 2022. Vid mat 4 framtidargreidsluflaedi er gert rdd
fyrir ad jafnadi 6% arlegri nafnavoxtun & spatimabilinu. Mat & framtidargreidslufleedi naestu ara er
neikvaett sem verdur til pess ad daetlud hrein eign sjdédsins fer laekkandi & ari hverju eins og sjd ma &
mynd 1.

Aazetlun um hreina eign til greidslu lifeyris (ma.kr.)
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Ahaettustefna LSR? er stefnumarkandi yfirlysing par sem m.a. kemur fram vilji stjérnar LSR til
dhaettutdku fyrir lifeyrissjodinn. Stjérn LSR ber dbyrgd & ad fjarfestingarstefnan sé i samraemi vid

2.3. AHEATTUSTYRING

dhaettuvilja.

Ahaettustefna og fjarfestingarstefna studla ad pvi ad lifeyrissjédurinn néi settum markmidum med
dseettanlegri dhaettu i starfsemi sinni med kerfisbundnum og 6gudum vinnubrégdum.

Samspil fidrfestingarstefnu og dhaettustefnu

Fjarfestingarstefna LSR midar ad pvi ad nd sem hagkveemastri &voxtun eignasafnsins i peim tilgangi
ad standa undir lifeyrisskuldbindingum sjédsins og hamarka réttindi sjédsfélaga i samraemi vid
dhaettuvilja stjérnar. Fjarfestingarstefnan skilgreinir akvedin fjarfestingarmarkmid fyrir hvern
eignaflokk i safni sj6dsins dsamt leyfilegum vikmérkum par sem tekid er mid af lykilmaelikvéroum i
dhaettustefnu sem marka ramma um &heettuvilja stjérnar. Fjarfestingarstefna sjédsins gegnir pvi
mikilvaegu hlutverki i dhaettustyringu sjédsins.

Ahazettustyring LSR hefur eftirlit med framfylgni fjarfestingarstefnu m.a. med pvi ad reikna daglega ut
stédu eignasafnsins samanborid vid skilgreind vikmérk i stefnu sjédsins. Oll fravik fra sampykktri
fiarfestingarstefnu eru tilkynnt til framkvaemdastjéra og svidsstjora eignastyringar.

Ahaettuvilji (e. Risk appetite) er st dhaetta sem stjorn er reidubdin ad taka i pvi skyni ad né settum
markmidum. Ahzettupol (e. Risk tolerance) er st ahaetta sem lifeyrissjédur polir 4n pess ad gripa purfi
til sérstakra adgerda.

Ahaettupattum er snda ad rekstri sjédsins er skipt upp i sex yfirflokka: fjarfestingar, lausafjarstyringu,
lifeyrisskuldbindingar, upplysingataekni, rekstur og loftslagsdhaettu sem saman mynda dhzettusnid
sjédsins (e. Risk profile). Pessum flokkum er skipt upp i dhaettupeetti sem allir eru dhaettumetnir auk
bess sem akvardadur er dhaettuvilji og dhaettupol fyrir pa eftir pvi sem vid a.

Helstu dhaettupaettir sj6dsins sem hafa dhrif & verdmaeti eigna hans eru:

Fjarfestingar Lausafjarstyring
. Métadila- og Vaxta- og Bl A f
Markadsaheetta S R - Utldnadheetta Lausafjardheetta
Gjaldeyrir Logadilar
Verdbdlga Sjodfélagar
Hlutabréf
Tafla 1

Vid mat & dheettuvilja og dhaettupoli er fyrst og fremst horft til peirra laga og reglna sem gilda um
starfsemina, t.d. hvad vardar avoxtunarkrofu og lifeyrisskuldbindingar. Fjarfestingastefna sjédsins,
sem endurskodud er arlega, endurspeglar dhaettuvilja stjérnar og dhaettupol sjédsins.

Ahzettuvilji stjiérnar endurspeglast fyrst og fremst i fjarfestingastefnu m.a. sem:

— Samsetning eignasafns m.a. pad hlutfall sem stefnt er ad i hverjum eignaflokki.

2 https://www.lIsr.is/media/log-og-samthykktir/Ahaettustefna-LSR-2022-11.pdf
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— Hémarkshlutdeild i hlutabréfum einstakra félaga, eda hlutdeildarskirteinum einstakra
sérhaefdra sjéda sem endurspeglar pa maétadiladhaettu sem sjédurinn er tilbdinn ad
taka gagnvart einstékum utgefendum.

— Hémark fjarfestinga i erlendum gjaldmidlum sem endurspeglar pa gjaldeyrisdhaettu
sem sjodurinn er reidubuinn ad taka.

— Hlutfall innldna borid saman vid hreina eign sem endurspeglar pé lausafjaréhaettu
sem sjédurinn er reidubuinn ad taka.

Ahzettupol fjarfestinga markast af efri vikmérkum 1 vidkomandi eignaflokki skv. fjarfestingastefnu,
b.e. hamarkshlutfall eignaflokksins. Vid hreyfingu ut fyrir sett vikmork ber ad gripa til videigandi
adgerda, m.a. med breytingum & eignasafni.

Ahaettupol lausafjar tekur m.a. mid af manadarlegum lifeyrisgreidslum mismunandi deilda sjédsins
dsamt 60rum skuldbindingum er tengjast fjarfestingum.

2.4. MARKADIR OG EFNAHAGSHORFUR

A &rinu 2023 hefur heimurinn tekist 4 vid laekkandi en pralata verdbélgu og haekkandi vaxtastig.
Umraedan um lagvaxtaumhverfid hefur pagnad og standa vaentingar nu til pess ad & naesta aratug
verdi fjarfestingaumhverfid dlikt reyndinni & sidustu 10-15 arum. Ad baki eru é&rin pegar
alpjodavidskipti blémstrudu i umhverfi heimsfridar, vaxandi netverslunar, lagrar verobdélgu og lagra
vaxta. Fridurinn rofnadi i Ukrainu og & Gasa strondinni, Kinverjar égna Taiwan og umhverfi
alpjédavidskipta hefur 1atid & sjd vegna vaxandi verndarstefnu og innvistunar framleidslupatta i
adfangakedjum. A sidustu arum hefur heimurinn rankad vid sér vardandi loftlagsvana, gridarlegra
fjarfestinga er porf vegna orkuskipta og innvidauppbyggingar. bréadri hagkerfi standa frammi fyrir
oldrun pjéda, hlutfall vinnandi af mannafla fer laekkandi og skuldsetning pjéda hefur aukist mikio &
undanférnum arum. A méti vegur ad taeknipréun heldur afram ad veita taekifeeri til hagraedingar og
verOmaetaskdpunar og vegur & maéti fyrrgreindum pattum sem eru i edli sinu verobdlguhvetjandi.
Eins dempar veik vidspyrna kinverska hagkerfisins eftir faraldurinn verdbdlguhaettuna fyrir naestu
misseri.

Meginvextir sedlabanka Bandarikjanna stédu i 5,5% i oktéber 2023 og hoéfou péa haekkad um 1
présentustig frd upphafi ars. Sedlabanki Evrépu var seinni til ad hefja vaxtahaekkunarferlio en 4 sama
timabili haekkudu meginvextir bankans um 2 présentustig og stédu i 4,5% i lok oktéber. Sala
sedlabankanna & eignum til ad draga Ur steerd efnahagsreikninga sinna hefur 4 sama tima aukid
adhald & fjarmélamdrkudum. bratt fyrir pessar dskoranir hefur atvinnuleysi i Bandarikjunum og 4
Evrusvaedinu haldist mjog lagt og dgaetur gangur verid i einkaneyslu. Skyrist pad helst af pvi ad morg
heimili attu uppsafnadan sparnad eftir faraldur kérénuveirunnar og ad stér hluti fyrirteekja og heimila
hafdi fest fjarmégnunarkjor & lagum voxtum og hefur, til dagsins i dag, ekki purft ad takast beint & vid
haerra vaxtastig. Ymsir hagspekingar tala ni um ad hagsveiflan hafa fengid framlengdan tima og
reikna heldur med pvi ad hagkerfi heimsins nai & naestu misserum mjikri lendingu med veegum
samdraetti. Alpjédagjaldeyrissjédurinn spair pvi ad verobdlga laekki frekar en verdi &fram prélét og
ad hagvoxtur 4 arinu 2023 og 2024 verdi jadkvaedur en langt undir medalvexti sidustu 15 ara sem er
3,8% hja préudum rikjum og i kringum 6% hja nymarkadsrikjum. Hréd haekkun vaxtastigs hefur valdid
titringi 8 mérkudum og komid misjafnlega fram i dvdxtun eignaflokka. Medan adlégunin gengur yfir
ma vaenta pess ad sveiflur verdi & eignavirdi en ad dbreyttu ma reikna med haerri vaentri dvéxtun en
horfdi til i lagvaxtaumhverfinu.
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Avéxtun & heimsmarkadi hlutabréfa hefur verid géd a arinu 2023 en hefur verid misskipt par sem
stéru teeknifyrirtaekin i Bandarikjunum hafa drifid dvoxtun afram, byggt 8 vaentingum um gervigreind.
Hlutabréfaverd i Evropu hefur haekkad nokkru minna og heimsvisitala nymarkadsrikja hefur laekkad.
Heimsvisitolur skuldabréfa hafa laekkad litillega ad nafnvirdi & arinu.

Sé litid til efnahagshorfa 4 islandi b4 virdast allar helstu Gtflutningsstodir standa styrkum fétum og
litil 4staeda til ad buast vid 60ru en ad svo verdi &fram. Ferdapjénustan reis hratt upp eftir ad faraldri
korénuveirunnar lauk og hefur ferdamannafjoldi arsins 2023 nd pegar farid yfir tveggja milljéna
murinn en takmarkad gistiplass og innvidir geetu haegt & vexti naestu arin. Sjadvardtvegurinn heldur ad
venju stddu sinni sem lykilatvinnugrein, pratt fyrir sveiflukenndan lodnustofn, en auk pess eru
vaentingar um ad laxeldi og nyskdpunar- og lyfjaidnadur muni stydja vid &framhaldandi raunvoxt
atflutnings. Alverd hefur verid sveiflukennt sidustu &r en virdist vera ad na nyju jafnvaegi yfir
langtimamedaltali.

Verdbdlgan hefur haldist haerri & islandi en i samanburdarldndum sem er m.a. afleiding af meiri
hagvexti og spennu i hagkerfinu undanfarin ar. Lagt atvinnuleysi hefur ytt undir launaskrid sidustu ar
sem kemur baedi fram i haekkandi verdlagi auk pess sem innflutningur vinnuafls eykur spurn eftir
hasnaedi sem ytir upp fasteignaverd og pannig verdbdlgu. [ upphafi &rs maeldist verdbdlgan 9,6% en
stéd 1 7,9% i lok oktdber. A sama timabili haekkudu meginvextir Sedlabankans ar 6% i 9,25% og
avoxtunarkrafa verdtryggdra rikisbréfa hefur haekkad um 0,85% til 1,6% eftir medalliftima bréfa.
Raunvaxtahaekkun Sedlabankans skilar sér haegt yfir i markadskjor Gtlana en ahrifin eru ekki enn ekki
komin fram ad fullu m.v. oktéber. begar &verdtryggd fést lanakjor sidustu &ra koma til
vaxtaendurskodunar gaeti stadan breyst hratt og kaupmattur ryrnad hja stérum hoépi lantaka.
Haekkandi lanakjor munu ad ébreyttu draga Ur efnahagsumsvifum naestu méanudina. SU préun helst
i hendur vid veentingar opinberra greiningaradila sem telja ad vaxtahaekkunarferlid nai hamarkii 9,25
til 9,75 présentustigum og ad i kjolfarid hjadni verdbdlgan & komandi misserum.

Jardhraeringar & Reykjanesi hoéfust seint & arinu og settu efnahagshorfur i enn meira uppnam med
tilheyrandi veikingu & krénu og oévissu um afleidingar eldgoss i nand vio mikilveega innvidi og
baejarfélag. Slikt geeti ordid kostnadarsamt fyrir pjédarblid & sama tima og dregid geeti ur
Gtflutningstekjum vegna ferdapjénustu.

bratt fyrir erfidar ytri adstaedur hafa innlend rekstrarfélog skilad agaetis rekstri 8 medan alpjédlegu
félégin Marel hf. og Alvotech hf. hafa ekki stadid undir veentingum markadsadila. Mikil verdlaekkun &
bessum steerstu félégum kauphallarinnar og framangreind dvissa um verdbdlgu og afleidingar
jardhreeringa hafa valdio miklum laekkunum & innlendum hlutabréfamarkadi.

Sé litid fram & veginn eru undirstddur islenska hagkerfisins afram hlutfallslega sterkar p6 ad smaed
verdbréfamarkadarins valdi meiri sveiflum en almennt gerist & steerri mérkudum. Vaenta mé pess ad
skarpar laekkanir sidustu missera skapi géd teekifaeri fyrir langtimafjarfesta og auki likur & gddri
&voxtun til lengri tima litio.

2.5.SAMFELAGSLEG ABYRGD

A &rinu 2023 setti LSR sér sjalfbaernistefnu’ sem ték vid af eldri stefnu sjédsins um &byrgar
fjarfestingar. Tilgangur sjalfbaernistefnunnar er ad lysa megindherslum sjédsins vardandi sjalfbaerni
og hvernig sjodurinn tileinkar sér paer dherslur i starfsemi sinni. Stefnan tekur beedi til innri starfsemi

3 https://www.lIsr.is/media/log-og-samthykktir/Sjalfbaernistefna-LSR-2023.pdf



¢

sj6dsins og sjalfbaerni i fjarfestingum. [ stefnunni er greint fra adferdafraedi sj¢dsins vardandi dbyrgar
fiarfestingar og skilgreind pau grunnvidmid sem sjédurinn leggur til grundvallar vid mat &
fjarfestingum:

LSR er langtimafjarfestir sem hefur pad ad markmidi ad na sem bestri dvoxtun & eignum sjédsins.
LSR leitast einnig vid ad vera dbyrgur fjarfestir sem studlar ad gédum starfshattum 4 fjarmalamarkadi
og synir pad i verki med pvi ad huga ad gadum samfélagsins, stédugleika og fjdlbreytni vid
fjarfestingadkvardanir sinar.

Fjarfestingar eru gerdar med hagsmuni sjédfélaga ad leidarljési. Tekid er tilliti til videigandi dhaettu
tengdri sjalfbaerni, par med talid langtimadhaettu sem getur falist i umhverfisdhaettu, félagslegri
dhaettu og &heettu tengdri stjérnarhdttum. Mat & &heettu tengdri sjélfbaerni er pvi hluti af
fjarfestingarakvéroun sjédsins sem og eftirfylgni vid fjarfestingar til lengri tima litid.

AQd mati LSR hafa umhverfislegir paettir, félagslegir paettir og stjérnarhaettir (UFS) &hrif & rekstur og
samkeppnishafni fyrirtaekja. LSR leitast vio ad pau félég sem fjarfest er i séu sjalfbaer i rekstri og
studli ad sjalfbaerri nytingu audlinda sem samraemist langtimahagsmunum sjé3sins, sjoofélaga og
samfélagsins i heild.

Til ad stydja vid dbyrgar fjarfestingar sjodsins hefur LSR métad adferdafraedi sem byggir & leidarvisi
fréa PRI (Principles for Responsible Investment) pbar sem abyrgar fjarfestingar eru skilgreindar sem
styring & eignasafni Ut frd UFS-péattum og framkvaemd virkrar eigendastefnu.

LSR ték patt i sameiginlegri viljayfirlysingu rikisstjérnarinnar, lifeyrissj¢éda, fjarmalastofnana um
fiarfestingar i pagu sjalfbaerrar uppbyggingar. Par ma nefna markmid um kolefnislaust Island eigi
sidar en arid 2040, markmid Parisarsattmalans um ad dregid verdi Ur losun grédurhisalofttegunda
bannig ad hlynun jardar fari ekki yfir 1,5 gradur sem og heimsmarkmid Sameinudu pjédanna um
sjalfbaera préun 2030. Sjédurinn hefur dkvedio ad stydja sérstaklega vid prjd peirra markmida i
fjarfestingum sinum, pau heimsmarkmid eru nr. 5 jafnrétti kynjanna, nr. 7 sjalfbzer orka og nr. 9

nyskdépun og uppbygging.

5 KYNJANNA

¢

16fn teekifeeri kynja  Studla ad orkuskiptum Studla ad sjalfbaerri
4 Ollum svidum med auknu frambodi ionvaedingu og hlua
samfélagsins sjalfbaerra orkugjafa ad nysképun
Mynd 2

LSR er einn prettédn islenskra lifeyrissjoda sem hefur skrifad undir viljayfirlysingu & vegum CIC
(Climate Investment Coalition) , en tilgangur samtakanna er ad studla ad auknum fjarfestingum i
hreinum orkugjéfum og umhverfisvaenum lausnum. LSR hefur sett sér pad markmid ad fjarfesta fyrir
100 milljarda kréna i hreinum orkugjéfum og umhverfisvaenum lausnum til arsins 2030. Med patttoku
sinni leggur LSR sitt & vogarskalarnar til ad markmidoum Parisarsattmélans um adgerdir gegn
loftslagsbreytingum verdi nad. LSR er medal stofnadila IcelandSIF (Iceland Sustainable Investment
Forum) og einnig adili ad Festu — midstod um sjélfbaerni.
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3.1. EIGNASAMSETNING, MARKMID OG VIKMORK

Samkvaemt ldgum um lifeyrissjodi er sjodnum heimilt ad &vaxta fé, sem &tlad er ad veita
lagmarkstryggingavernd, i innldnum vidskiptabanka og sparisjoda, fjarmalagerningum og
fasteignum ad uppfylitum dkvednum skilyréum. Jafnframt skal flokka eignir sjédsins i eignaflokka A-
F, sbr. 36. gr. a i ldgum nr. 129/1997, sjé nanar i vidauka B. [ t&flu 2 hér ad nedan ma sja fimm &ra
stefnu sj6dsins um eignasamsetningu og vikmérk sem og eignasamsetningu pann 30. september
2023 par sem eignir eru flokkadar i sjo yfirflokka og 15 undirflokka, eftir edli og tegund
fjarmalagerninga. Gert er rad fyrir ad markmidi um eignasamsetningu verdi nad eigi sidar en 2028.
Stefnan tekur m.a. mid af &setludu framtidargreidslufleedi, framboodi fjarfestingakosta,
efnahagshorfum, dhaettupoli og dhaettuvilja sjédsins eins og pad er skilgreint i dhaettustefnu hans.
Horfa skal til umhverfislegra patta, félagslegra patta og stjérnarhétta vid mat og akvardanir &
fjarfestingum sjédsins.

Eignaflokkar Flokkar skv. 36.gr.  Eign 30.09.23 Stefna 2024-28 Vikmork
Skuldabref - riki og sveitarfélog B B 23,9% 25%

Rikisbréf Aa 21,7% 20% 10% 30%

Sveitarfélagabréf B.a 2,2% 5% 0% 10%
Fasteignavedtryggd verdbréf 11,8% 13%

Sjoofélagalan Ab 8,9% 8% 0% 15%

Vedskuldabréf og -sjodir A.b,D.b, Eb 0,7% 1% 0% 5%

Sértryggd bréf B.c 2,2% 4% 0% 10%
Erlend skuldabréf 0,7% 2%

Erlend skuldabréf C.b,Eb 0,7% 2% 0% 10%
Skuldabréf - 6nnur 6,0% 10%

Fyrirteekjabréf D.a, D.b. 4,9% 5% 0% 10%

Lanastofnanabréf C.a 1,0% 2% 0% 5%

Skuldabréfasjodir C.b,Eb 0,0% 3% 0% 5%
Laust fé 5,2% 5%

Innlan B.b 52% 5% 0% 10%

Lausafjarsjodir E.b 0,0% 0% 0% 5%
Innlend hlutabréf 13,8% 12%

Innlend hlutabréf E.a,E.b,C.b,F.a 13,3% 12% 0% 25%

Innlendir sérhaefdir sjédir E.a, Eb 0,5% 0% 0% 5%
Erlend hlutabréf 38,6% 33%

Erlend hlutabréf Cb, Ea 38,0% 33% 10% 50%

Erlendir sérhaefdir sjodir E.b 0,6% 0% 0% 5%
Samtals 100,0% 100,0%

Tafla 2

Lifeyrisbyrdi B-deildar var riflega 175% & arinu 2022 og stendur innfleedi i sjédinn ekki undir
utgreidslum. Sjédurinn er ekki nema ad hluta til fjarmagnadur med idgjéldum og &voxtun peirra en
er ad steerstum hluta fjarmagnadur med samtimagreidslum fré launagreidendum og fra rikissjéai.
Selja parf verobréf i B-deild til ad standa undir pessu neikvaeda streymi en sjédurinn faer pé afborganir
af skuldabréfum og sjédfélagaldnum sem draga ur peirri sélu. [ ljési stddu sjédsins péa eru pad
seljanlegar eignir og eignir med stuttan liftima sem henta vel inn i eignasafn B-deildar.

Fjarfestingarstefna B-deildar tekur litltum breytingum fra fyrra ari. Hlutfall skuldabréfa og lausafjar i
eignasafni B-deildar er datlad 55% og hlutabréfa 45% til lengri tima litid, samanborid vid hlutféllin
53% og 47% &dur. Vagi fasteignavedtryggora skuldabréfa haekkar fra fyrra 4 éri og vaegi innlendra
hlutabréfa laekkar. Pessi adlogun er gerd & stefnu i 1jési daetladrar sélu eigna Ur 63rum eignaflokkum.
Til a0 na pessu markmidi er gert rad fyrir sélu i flestum flokkum skuldabréfa. Ekki er gert rad fyrir
fiarfestingum i Idngum skradum skuldabréfum par sem seljanleiki er takmarkadur. Afram er gert rad
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fyrir sélu i safni innlendra og erlendra hlutabréfa sem mun pé taka mid af markadsadstaedum. Ekki er
gert rdd fyrir ad B-deild fjarfesti frekar i innlendum og erlendum sérhaefdum sjédum eda 6drum
Oskradum eignum med takmarkadan seljanleika. Sjédurinn getur aftur & méti stutt vid ndverandi
fiarfestingar sinar med aukinni patttdku i fjarfestingunni ad undangengnu mati & ar@semi & dhaettu.

Gert er rad fyrir ad hlutfall gengisbundinna eigna verdi 35% arid 2028 og til lengri tima litid er stefnt
ad pvi ad hlutfall gengisbundinna eigna verdi 30%, sja nanar kafla 3.5.

Leitast er vid ad hafa dhaettudreifingu i eignasafni sjédsins sem mesta, med hagkvaemasta samvali
verdbréfa og med hlidsjén af landsvaedum, atvinnugreinum, utgefendum og gjaldmidlum. Jafnframt
er tekid tillit til umhverfislegra pétta, félagslegra patta og stjérnarhétta vid mat & fjarhagslegri dhaettu
fiarfestingakosta i samraemi vid stefnu sjédsins um dbyrgar fjarfestingar.

3.1.1. EFTIRFYLGNI FJARFESTINGASTEFNU

i innri reglum sjédsins eru tilgreindir peir starfsmenn sem hafa heimild til fjarfestinga fyrir hond
sj0dsins. Svidsstjori eignastyringar sem og adrir starfsmenn eignastyringar sem til pess eru nefndir,
taka daglegar akvardanir um verdbréfavidskipti, med adkomu framkveemdastjéra eftir atvikum.
Fjallad er um hvada fjarfestingar purfa sampykki fjarfestinganefndar eda stjérnar sjédsins i kafla 3.1.2.

Fjarfestingaskyrsla er unnin arsfjérdungslega og 16gd fyrir stjérn. [ skyrslunni er gerd grein fyrir
framkvaemd fjarfestingarstefnu og 60rum pattum er varda fjarfestingastarfsemi sjédsins.

Ahzettustyring sjédsins hefur eftirlit med framfylgni fjarfestingarstefnunnar en i pvi eftirliti er
eignasafnid borid saman vid fjarfestingarstefnu og kannad hversu nélaegt efri og nedri vikmérkum
eignasamsetning sjodsins er midad vid stefnu. Eru pessir Gtreikningar framkvaemdir fyrir 6l skilgreind
vikmork og vidmid stefnunnar sem og lagaleg mérk. Vikmérkin eru peir dhaettumaelikvardar sem
notadir eru i reglulegri véktun sjédsins og endurspegla ahaettuvilja stjérnar. Adrir dhaettupaettir
geta verid notadir i sérstokum greiningum eda skyrslum um eignasafn og einstakar fjarfestingar
sjédsins. og er pvi eftirliti nanar lyst i dhaettustefnu sjédsins. Ahaettustefnan skilgreinir sérstaklega
hvernig brugdist skuli vid fravikum og brotum & skilgreindum vikmérkum i fjarfestingarstefnu sem og
lagalegum mérkum.

Vid gerd og eftirfylgni & fjarfestingastefnu er geett ad sampjéppun i eignasafni og hin lagmérkud
sem kostur er. Hugad er ad métadiladhaettu vid fjarfestingadkvardanir, sjd nénar i kafla 3.4.
Utreikningar & eignasafni eru framkvaemdir med reglubundnum haetti par sem safni® er greint 4
margvislega vegu, ta.m. eru innlend og erlend verdbréf greind nidur & einstaka Gtgefendur
verdbréfa og rekstrarfélég og erlend verobréf eru greind nidur & landsvadi og atvinnugreinar. Vio
mat & innlendri sampjoppun er horft & beinan og dbeinan eignarhlut i féldgum. Pessir dtreikningar,
dsamt fleirum, eru birtir i arsfjérdungslegri fjarfestingarskyrslu en jafnframt er studst vid pessa
Gtreikninga i greiningu vid mat 4 fjarfestingakostum.

3.1.2. FJARFESTINGAHEIMILDIR

Fjarfestingaheimildir starfsmanna og framkveemdastjéra i einstokum flokkum verdbréfa eru
tilgreindar i innri reglum sjé3dsins. Jafnframt er greint fré hvada fjarfestingar eru einungis heimilar ad
fengnu sampykki fré fjarfestinganefnd eda stjérn. Leita skal eftir fyrirfram sampykki stjérnar LSR
begar fjarfest er i sjédum sem falla undir [6g um rekstraradila sérhaefdra sjéda nr. 45/2020 (og erlenda
sambaerilega sj60i), 68rum en sérhaefoum sjédum fyrir almenna fjarfesta, i peim tilfellum par sem LSR
hefur ekki fjarfest hja vidkomandi rekstrarfélagi 4dur. Einnig skal leita eftir fyrirfram sampykki stjérnar
LSR pegar fjarfesta skal i fyrsta sinn i féldgum sem ekki eru skrad a skipulegum verdbréfamarkadi eda
markadstorgi fjarmalagerninga en po teljast til undantekninga pau félég par sem stefnt er ad
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skréningu i addraganda Utbods. Jafnframt skal leita fyrirfram eftir sampykki stjérnar pegar fjarfesta
skal i dskradum skuldabréfum dtgefnum af I6gadila sem er ekki ni pegar i eignasafni LSR (p&6 ekki ef
utgefandi er skrad félag), sé vedsetningarhlutfall haerra en 70% af virdi vedandlags eda skuldabréfid
évedtryggt. [ fjarfestinganefnd eru teknar dkvardanir um paer fiarfestingar sem ekki purfa sampykki
stjornar en falla pé ekki innan fjarfestingaheimilda starfsmanna. Radstafanir sem eru 6venjulegar eda
mikilshattar eru einungis heimilar ad fengnu sampykki stjérnar LSR.

3.2. NANARI UMFJOLLUN UM EIGNAFLOKKA

i kafla 3.1 er greint frd eignasamsetningu, markmidum og vikmoérkum einstakra eignaflokka i
fjarfestingarstefnu. Hér eru skilgreindar nanar hvada fjarfestingar falla par undir:

Rikisbréf: Skuldabréf med beinni eda dbeinni abyrgd Rikissjéds Islands. Hluti rikisskuldabréfa er
feerdur & kaupkrofu.

Sveitarfélagabréf: Skuldabréf sem sveitarfélég eda Lanasjodur sveitarfélaga ohf. gefa Ut eda

dbyrgjast, beint eda dbeint. Hluti sveitarfélagabréfa er faerdur 4 kaupkréfu.

Sjoofélagalan: Skuldabréf veitt til sjoofélaga med undirliggjandi fasteignavedi. Sjédfélagalén eru
feerd & kaupkrofu.

Vedskuldabréf og -sj6dir: Skuldabréf med vedi i atvinnuhlsnaedi eda hlutir og hlutdeildarskirteini i

vedskuldabréfasjodum. Hluti vedskuldabréfa er faerdur & kaupkrofu.
Sértryggd bréf: Skuldabréf samkvaemt [6gum um sértryggd skuldabréf.

Erlend skuldabréf: Erlend skuldabréf og hlutdeildarskirteini i skradum skuldabréfasjédum og

sérhaeféum lanasjédum.

Fyrirtaekjabréf: Skuldabréf og peningamarkadsskjol, dtgefin af félogum. Hluti fyrirtaekjaskuldabréfa
er faerour & kaupkrofu.

Lanastofnanabréf: Skuldabréf og peningamarkadsskjél (einnig vikjandi bréf) uGtgefin af

lanastofnunum og vatryggingaféldgum.

Skuldabréfasjédir: Hlutir og hlutdeildarskirteini i innlendum bléndudum skuldabréfasjédum, po ekki

vedskuldabréfasjédum.
Innlén: Bundin og ébundin innldn hja vidskiptabdnkum i krénum og erlendri mynt.

Lausafjarsjédir: Hlutir og hlutdeildarskirteini peirra sjéda sem hafa ad meginstefnu ad fjarfesta i
innlanum, vixlum, skuldabréfum og 6drum stuttum fjarméalagerningum

Innlend hlutabréf: Hlutabréf i islenskum félégum skréd & skipulegum verdbréfamarkadi eda
markadstorgi fjarmalagerninga, &skrdd hlutabréf og samlagshlutafélog sem flokkast ekki medal
sérhafdra sjoda skv. lgum um rekstraradila sérhaefora sjéda nr. 45/2020. Einnig hlutdeildarskirteini
i innlendum hlutabréfasjooum, skrédum og éskradoum.
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Innlendir sérheefdir sj6dir: Innlendir hlutir eda hlutdeildarskirteini sérhaefdra sjoda & innkdllunarformi

(adrir en lanasjodir) sem falla undir 16g um rekstraradila sérhaefdra sjéda nr. 45/2020 svo sem
framtakssjédir, nyskdpunarsjédir, fasteignasjédir og innvidasjddir.

Erlend hlutabréf: Erlendir hlutir og hlutdeildarskirteini hlutabréfasjéda og sérgreind séfn

Erlendir sérheefdir sjédir: Erlendir hlutir eda hlutdeildarskirteini sérhaefdra sjéda & innkdllunarformi

(adrir en lanasjédir) sambeerilegir peim innlendu sjédum sem falla undir 16g um rekstraradila
sérhaefdra sjéda skv. I6gum nr. 45/2020 svo sem framtakssjodir, fasteignasjodir og innvidasjddir.

3.3.VAGI EIGNAFLOKKA, SKRANING OG UTGAFA

3.3.1. VAGI EIGNAFLOKKA

Veegi eignaflokka skal vera innan eftirtalinna marka:
1. Eignir skv. 3.-6. t6lulid i vidauka B skulu samanlagt vera innan vid 80% heildareigna.
2. Eignir skv. 4.-6. t6lulid i vidauka B skulu samanlagt vera innan vid 60% heildareigna.

3. Eignir skv. 6. t6lulio i vidauka B skulu samanlagt vera innan vid 10% heildareigna.

3.3.2. SKRANING FJARMALAGERNINGA

Fjarméalagerningar skv. 2.-6. t8lulid i vidauka B skulu skradir & skipulegum verdbréfamérkudum i
samraemi vid 2. mgr. 36. gr. b i [dgum nr.129/1997. bratt fyrir 1. malsl. er lifeyrissjédnum heimilt ad
fjarfesta i hlutum og hlutdeildarskirteinum sjéda um sameiginlega fjarfestingu ef kvedio er & um
heimild til innlausnar peirra ad kroéfu lifeyrissjodsins & hverjum tima.

3.3.3. OSKRADIR FJARMALAGERNINGAR

bratt fyrir adkveedi i kafla 3.3.2 er sjédnum heimilt ad binda allt ad 20% heildareigna i
fjarmalagerningum sem ekki eru skradir & skipulegum verdbréfamarkadi. beir skulu pé gefnir Gt af
adilum innan adildarrikja OECD eda rikja Evrépska efnahagssvaedisins.

3.3.4. MARKADSTORG FJARMALAGERNINGA

AJ vidbaettum kafla 3.3.3 er sjodnum heimilt ad binda allt ad 5% heildareigna i fjarmélagerningum
sem eru skrddir & markadstorg fjadrmalagerninga (MTF) i rikjum Evrépska efnahagssvaedisins, sem
starfar reglulega, er opid almenningi og vidurkennt & pann hatt sem Fjarmalaeftirlit Sedlabanka
islands metur gildan.

3.4. MOTADILAAHATTA

3.4.1. SAMI UTGEFANDI

Sjodnum er heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna i fjarmélagerningum sama Gtgefanda sem falla
undir 2.-6. t6lulid i vidauka B. Par af er sjédnum Sheimilt ad binda meira en 5% af heildareignum i
fjarmalagerningum sama Utgefanda sem falla undir 6. t6lulid i vidauka B.

12



¢

pratt fyrir hdmark i kafla 3.4.1 er sjodnum heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna i sértryggdum

3.4.2. SERTRYGGD SKULDABREF

skuldabréfum sama Utgefanda skv. c-1id 2. télulidar i vidauka B.

3.4.3. INNLAN / VIDSKIPTABANKI

Samanldgo eign sjédsins i fjarmalagerningum skv. dkvaedum i kéflum 3.4.1 og 3.4.2 dsamt innlanum
sama vidskiptabanka eda sparisjéds skal vera innan vio 25% heildareigna.

3.4.4. AFLEIDUR

Sjodurinn skal tryggja ad métadiladheetta, sem leidir af afleidu, falli undir takmarkanir i koflum 3.4.1
og 3.4.3 hér ad framan. Séu afleidur ekki skréddar & skipulegum verdbréfamarkadi skal motadili
sj6dsins luta eftirliti sem Fjarmalaeftirlit Sedlabanka fslands metur gilt. b4 skal vera unnt ad reikna
verdmeeti slikra samninga daglega med areidanlegum heetti og skal tryggt ad unnt sé ad selja, gera
upp eda loka slikum samningum samdaegurs & raunvirdi hverju sinni. Heimilt er ad gera
afleidusamninga i peim tilgangi ad draga Ur dhaettu sjédsins eda ef peir fela adeins i sér kauprétt eda
askriftarréttindi enda sé viomid peirra fjarfestingarheimildir skv. vidauka B, neysluverdsvisitolur,
verdbréfavisitdlur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla. Slikir samningar skulu vera i samraemi vid
skilgreiningu i lid F.a i vidauka B. Ekki er gert rad fyrir ad stofna til afleidusamninga & timabilinu.

3.4.5. TENGDIR ADILAR / ADILAR SOMU SAMSTADU

Adilar sem teljast til sdmu samsteedu eda tilheyra hoépi tengdra vidskiptavina, sbr. 16g um
fijarmalafyrirtaeki, skulu teljast einn adili vid Gtreikning.

3.4.6. VERDBREFASJODUR

Sjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 25% af hlutdeildarskirteinum i hverjum verdbréfasj6di eda
einstakri deild hans.

3.4.7. HLUTAFELAG

Sjoodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutafé i hverju félagi.

3.4.8. APRIR SJOBPIR UM SAMEIGINLEGA FJARFESTINGU

Sjodnum er ekki heimilt ad eiga meira en 20% af hlutdeildarskirteinum eda hlutum  hverjum sjédi um
sameiginlega fjarfestingu eda einstakri deild hans.

3.4.9. PJONUSTUVERKEFNI

Sjodnum er heimilt ad eiga steerri hluta en 20% i félagi sem eingdngu sinnir pjénustuverkefnum fyrir
lifeyrissjodi. Sjdédurinn & ekki eignahlut i sliku félagi.

3.5. GJALDMIDLAAHATTA

Hlutfall gengisbundinna eigna i B-deild var 40,6% pann 30. september 2023. A naestu fimm arum er
stefnt ad pvi ad minnka veaegi gengisbundinna eigna i 35% med vikm&rkum 10-51,5%. Til lengri tima
litid er stefnt ad pvi ad hlutfall gengisbundinna eigna verdi 30% i B-deild.
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Lifeyrissjodum er heimilt ad hafa allt ad 51,5% eigna i erlendum gjaldmidlum & arinu 2024 og mun
bad hdmark haekka um 1,5 présentustig 1. jandar ar hvert til 1. jantar 2027. Eftir pad haekkar hdmarkid
um eitt présentustig 1. januar ar hvert par til pad naer 65% 1. jantar 2036. bratt fyrir petta dkvaedi skal
sjodurinn eiga eignir i sama gjaldmidli og skuldbindingar sem jafngilda veentum lifeyrisgreidslum
sameignarhluta hans til naestu priggja éra.

Ekki er i stefnu sjodsins daetlun um ad verja gjaldeyrisdhaettu vegna eigna i erlendum gjaldmidlum.

3.6. TAKMARKANIR OG VIDMID

Eftirfarandi eru takmarkanir og vidmid i eignasafni sem stjérn hefur sett sjodnum i samraemi vid pau
atridi sem fjallad er um i reglugerd nr. 916/2009 med dordnum breytingum:

3.6.1. HAMARKSFJARFESTING | FASTEIGNAVEDTRYGGBUM SKULDABREFUM,
REGLUR UM VEBSETNINGARHLUTFOLL OG VEDANDLOG

Samkvaemt flokkun 36. gr. I. nr. 129/1997 falla sjédfélagaldan og &nnur vedskuldabréf undir
fasteignavedtryggd skuldabréf. bau skulu ad héamarki vera 20% af heildareign sjédsins.
Hamarksvedsetning sjodfélagalana skal taka mid af gildandi lanareglum sjédsins hverju sinni.
Fijarhaed sjodfélagaléna getur pd aldrei verido heerri en samtala brunabdtamats og |68armats.
Vedsetningarhlutfall vegna annarra fasteigna ma ad hamarki vera 50% af markadsvirdi. bann 30.
september 2023 var hlutfall fasteignavedtryggdra skuldabréfa 9,3% af heildareign sjédsins.

3.6.2. HAMARKSFJARFESTING | SUODUM INNAN SAMA REKSTRARFELAGS

Sjédurinn ma ad hamarki eiga 10% i verdbréfasjooum og fjarfestingarsjédum innan sama
rekstrarfélags.

3.6.3. HLUTFALL EIGNA | VIRKRI STYRINGU

Ad lagmarki skal 51% af eignum sjédsins vera i virkri styringu. Til eigna i virkri styringu teljast allar
eignir nema visitdlusjédir og fasteignavedtryggd atléan til sjédfélaga. Pann 30. september 2023 var
hlutfall eigna i virkri styringu 86,4% af heildareign sjédsins.

3.6.4. MARKMID UM MEBALLIFTIMA SKULDABREFAFLOKKA

Med tilliti  til verdtryggdra langtimaskuldbindinga sjédsins  er leitast vid ad halda
medalliftimaskuldabréfasafns medalldngum og skal medalliftimi safnsins ekki vera skemmri en 4 ar.
Vid sérstakar adstaedur er heimilt ad hafa medalliftima safnsins skemmri.

3.6.5. MARKMID UM HLUTFALL LAUSAFJAR

Mida skal vid ad vaegi innlana sé 5% af heildareign en pé ad hamarki 10%. Ad jafnadi skal ekki binda
innlan til lengri tima.

3.6.6. MARKMID UM GJALDMIDLASAMSETNINGU EFTIR TEGUNDAFLOKKUM OG |
HEILD

Gengisbundnar eignir mega ad hamarkivera 51,5% af heildareign sj6dsins ario 2024, sbr. 1. mgr. 36.
gr.dilégum nr. 129/1997.
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Gjaldmidlasamsetning eigna skal taka sem mest mid af samsetningu vidmidunarvisitdlu hvers
eignaflokks, sja nanar i kafla 3.6.8.

3.6.7. MARKMID UM ATVINNUGREINASKIPTINGU EIGNASAFNS

Midad skal vid ad veegi hlutabréfa i innlendum fyrirtaekjum, i einni atvinnugrein eda i tengdum
atvinnugreinum, verdi ekki meira en 50% af verOmeeti hlutabréfa i hlutabréfasafni sjédsins. Heimilt er
ad vikja fré pessari reglu ef ein atvinnugrein er steerri hluti af OMX Iceland All-Share Gl visitdlunni
(audkenni: OMXIGI).

i safni innlendra fyrirtaekjaskuldabréfa skal leitast vid ad dreifa fjarfestingum 4 Slikar atvinnugreinar.

Atvinnugreinaskipting erlendra fjarfestinga sjodsins skal taka mid af atvinnugreinaskiptingu MSCI
World visitélunnar (audkenni: NDDUWI).

3.6.8. MARKMID OG VIBMID UM AVOXTUN OG AHATTU

Skipting eigna er akvedin med hlidsjon af dheettu, dvoxtun og veentingum um avéxtun mismunandi
eignaflokka. Avoxtun eigna sjédsins er reiknud med reglubundnum haetti og eigi sjaldnar en
arsfijordungslega og er avoxtun peirra eigna sem gerdar eru upp & markadsvirdi borin saman vid
avoxtun samkvaemt settum vidmidum hvers eignaflokks. | kafla 2.3 er jafnframt greint fra helstu
dhaettupattum fjarfestinga. Vidmidunarvisitdlur eru valdar med hlidsjén af edli hvers eignaflokks fyrir
sig, sja toflu 3.

Eignaflokkar Vaent avoxtun  Vaent flokt Heiti vidmidunarvisitolu Audkenni
Rikisbref 7,5% 6,2% KVIKAI: Verdtryggt KVIKAI
Sveitarfélagabréf 7,5% 6,2% KVIKAI: Verdtryggt KVIKAI
Sértryggd skuldabréf 8,1% 6,5% KVIKAcb: Sértryggd skuldabréf KVIKAcb
Vedskuldabréf og sjodir 8,5% 6,0% OMX Iceland 10 Year Indexed OMXI10Y!I
Erlend skuldabréf 6,0% 5,8% Barclays Global-Aggregate Total Return Index ISK LEGATRUU
Fyrirteekjabréf 7,5% 6,2% KVIKAI: Verdtryggt KVIKAI
Lanastofnanabréf 7,5% 6,2% KVIKAI: Verdtryggt KVIKAI
Skuldabréfasjéair 7,5% 6,2% KVIKAI: Verdtryggt KVIKA
Laust fé 6,0% 2,3% OMX Iceland 1Y Non-Indexed OMXITYNI
Innlend hlutabréf 12,5% 17,7% OMX Iceland All-Share Gl OMXIGI
Innlendir sérhaefdir sjédir 12,5% 17,7% OMX Iceland All-Share Gl OMXIGI
Erlend hlutabréf 11,0% 14,3% MSCI World Index ISK NDDUWI
Erlendir sérhaefdir sjodir 11,0% 14,3% MSCI World Index ISK NDDUWI

Tafla 3

Vid mat & veentri nafndvoxtun er midad vid fimm &ra dvoxtun vidmidunarvisitdlu. Vio mat & veentri
nafndvoxtun sem og veaentu flokti er m.a. tekid mid af sdgulegri préun undirliggjandi
vidmidunarvisitalna og mati eignastyringar LSR & framtidarhorfum og markadsadstaedum. Avoxtun
og flokt fyrir allar vidmidunarvisitdlur er i kronum talid.

4.1.  ALMENNT

Akvardanir um fjarfestingar i B-deild LSR markast af 16gum um fjarfestingarheimildir lifeyrissjéda,
sampykktum sjédsins, fjarfestingarstefnu, fjarfestingardaetlun, ahaettustefnu og eigendastefnu.
Avaxta skal fé sjédsins i samraemi vid eftirtaldar reglur sbr. 1. mgr. 36. gr. |. nr. 129/1997:
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b) Lifeyrissjodur skal horfa til aldurssamsetningar sjé6félaga og annarra
tryggingafreedilegra patta sem ahrif hafa a skuldbindingar.

a) Lifeyrissjédur skal hafa hagsmuni sjodfélaga ad leidarljdsi.

c) Allar fjarfestingar skulu byggdar & videigandi greiningu & upplysingum med oryggi,
gae0i, lausafjarst6du og ardsemi safnsins i heild i huga.

d) Lifeyrissjédur skal gaeta pess ad eignir sjddsins séu naegilega fjolbreyttar til ad komid
sé i veg fyrir sampjoppun og uppséfnun dhaettu i eignasafninu, m.a. med pvi ad
geeta ao fylgni dhaettu einstakra eigna og eignaflokka.

e) Lifeyrissjédur skal setja sér sidferdisleg viomid i fjarfestingum.

Reglurnar eru ad meginstefnu i samraemi vid reglur OECD um hinar bestu venjur vid fjarfestingu
lifeyrissjoda, sem felast i svokalladri skynsemisreglu.

Til ad na pessum markmidum er vandad til allra dkvardana um fjarfestingar og vid vérslu eigna. |
bessum kafla er nanar greint fré pvi hvernig sjédurinn tryggir ad fjarfestingar hans séu i samraemi vid
framangreindar reglur, sbr. 2. mélslidur 2. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997 en par kemur fram ad
fiarfestingarstefnu  lifeyrissj¢éds skuli fylgja greinargerd um pad hvernig sjédurinn fylgir
framangreindum reglum. P& verdur ad vekja athygli & ad umfjéllun um hvernig sjédurinn er ad fylgja
framangreindum reglum er einnig ad finna vidar i fjarfestingarstefnu pessari, m.a. i umfjéllun um
einstaka fjarmalagerninga sbr. t.d. i k&flum 3.3 - 3.5.

4.2. HAGSMUNIR SIODFELAGA

LSR skal hafa hagsmuni sj6dfélaga ad leidarljési vid dvoxtun & eignum sjédsins. [ pvi tilliti verdur ad
lita til pess ad hlutverk sjédsins er ad tryggja sjédfélégum, eftirlifandi mékum peirra og bérnum lifeyri.
Starfsemi sjodsins skal luta ad mottdku, vardveislu og dvoxtun idgjalda og greidslu lifeyris. Starfsemi
sjodsins er I6gbundin, en LSR starfar eftir [Idgum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjéda, l6gum nr. 1/1997 um Lifeyrissjéd starfsmanna rikisins, dsamt sampykktum
sjodsins, sjalfbaernistefnu, eigendastefnu og 68rum reglum sem m.a. ma finna & vef sjé3sins.

LSR skal ekki hafa med héndum adra starfsemi en pa sem naudsynleg er til pess ad taka vid og avaxta
idgjold og greida lifeyri. LSR hefur sett sér pa reglu ad stjérnarmenn og framkvaemdastjoéri LSR skulu
ekki taka seeti i stjornum fyrirtaekja i umbodi sjédsins. Stjornarménnum og framkveemdastjéra er
jafnframt dheimilt ad sitja i stjébrnum fyrirtaekja sem sjédurinn fjarfestir i. Pad sama & vid um starfsmenn
sjodsins. Starfsmenn sjédsins geta pd tekid seeti i stjérnum, fjarfestingarrddum og rédgjafarradum
fyrirtaekja sem stofnud eru til ad sinna sérstékum pattum 1 starfsemi sjédsins eda fyrirtaekjum, sem
sjodurinn & hlut i, og hafa eingéngu fjarvérslu og fjarmalaumsyslu ad markmioi.

| starfsreglum stjornar LSR er fjallad um haefi stjdérnarmanna og framkvaemdastjéra til ad taka patt
medferd mala sem varda sjédinn og pa persénulega. bar er jafnframt kvedid & um ad stjéornarmenn
megi ekki gera radstafanir sem eru til pess fallnar ad afla dkvednum sjédfélogum, fyrirtaekjum eda
80rum hagsmuna umfram adra adila eda & kostnad sjédsins.

Stjorn LSR hefur sett sér og starfsfélki sida- og samskiptareglur sem birtar eru 4 heimasidu sjédsins.
Med reglunum er [6g0 er dhersla & ad samskipti starfsfélks sjédsins vid adila & fjarmalamarkadi og
Gtgefendur verdbréfa byggi 4 almennum grunnreglum sem studli ad gédu vidskiptasidferdi & sama
tima og hafi hagsmuni sjédfélaga ad leidarljési. | reglunum er aréttad ad stjérnarménnum og
starfsménnum beri ad fordast hvers konar hagsmunaérekstra og vera vakandi fyrir pvi sem getur leitt
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til slikra tengsla, pa mega peir ekki taka patt i medferd mals ef adstaedur eru til pess fallnar ad draga
Ohlutdreegni peirra i efa.

Vid avoxtun fjar skal gaeta ad jafnvaegis milli eigna og lifeyrisskuldbindinga sjédsins. LSR leitast vid
ad na godri avoxtun & fjarfestingar sinar med tilliti til ardsemi og &dheettu. Vid fjarfestingarakvardanir
barf ad huga ad geedum samfélagsins, stédugleika og fjdlbreytni til langs tima. Settar eru reglur og
vidmid er kemur ad eignasamsetningu og fjarfestingum sbr. kafla 3.1 i fjarfestingarstefnu. Markmid
um eignasamsetningu tekur m.a. mio af aldursamsetningu sjoofélaga og &aetludu
framtidargreiosluflaedi. Préun & fjarfestingastefnu sjédsins undanfarin ar er aetlad ad draga ur
seljanleikadhasttu einstakra eigna sem og ad draga Ur lausafjarahaettu sjédsins. bad er medal annars
gert med pvi ad fjarfesta i auknum meeli i seljanlegum eignum, baedi hlutabréfum og skuldabréfum,
skuldabréfum med styttri liftima og fordast langtimaskuldbindingar i sj68i sem eru & innkdllunarformi.

A vef LSR mé finna stefnuyfirlysingu sj6dsins, en par kemur fram: ,LSR tileinki sér dbyrga starfsheetti,
med vondud vinnubroégd, fagmennsku og frumkvaedi ad leidarljdsi. Sjédurinn leggi aherslu &
fyrirmyndarpjénustu og &fluga upplysingataekni. Pannig verdi LSR traustur lifeyrissjédur og
sjooféldgunum 6rugg samfylgd.” Stefnuyfirlysing sjédsins gildir fyrir fjarfestingar hans sem og adra
starfsemi sjddsins. Stefnuyfirlysingu sjédsins er fylgt eftir m.a. med itarlegum greiningum &
fjarfestingakostum, eftirfylgni fjarfestinga og &dheettueftirliti.

A sj6dnum hvilir rik umbodsskylda gagnvart sj6dfélégum og 1 sjalfbaernistefnu sjédsinsr er m.a.
fiallad um pa umbodsskyldu sem eitt af grundvallarvidmidum stefnunnar. | &llum fjarfestingum
sjodsins skal taka mid af sjdlfbaernistefnu sjédsins. Hafa skal hagsmuni sjédfélaga ad leidarljosi vid
fiarfestingadkvardanir ad teknu tilliti til videigandi dhaettu, pbar med talid peirri langtimaahaettu sem
getur falist i umhverfisdhaettu, félagslegri dhaettu og dhaettu tengdri stjdrnarhattum vid mat, akvordun
og eftirfylgni allra fjarfestinga sjédsins.

Sjoonum hefur verid sett eigendastefna. Stefnan tekur til LSR i heild og gildir um ékvardanatéku
vegna allra eignaflokka. Stefnan lysir sjodnum sem abyrgum og virkum fjarfesti 4 markadi og Utskyrir
hvers Gtgefendur mega veenta af sjodnum vid fjarfestingu og hvada krofur sjédurinn gerir sem
eigandi. Med stefnunni er mérkud umgjoérd um akvardanatdku sjédsins og beitingu eigendaréttinda,
t.d. & hluthafafundum, og til hvada meginsjénarmida er litid vid hagsmunagaeslu & grundvelli
eignarhalds sj6dsins.

4.3. ALDURSSAMSETNING OG TRYGGINGAFRADILEGIR PATTIR

LSR skal horfa til aldurssamsetningar sjédfélaga og annarra tryggingafraedilegra patta sem ahrif
hafa & skuldbindingar. Naudsynlegt er ad gaeta ad samraemi & milli eigna og skuldbindinga sjédsins.
LSR horfir sérstaklega til aldurssamsetningar sjéofélaga pegar kemur ad fjarfestingarstefnu sjédsins.

Markmid um eignarsamsetningu sjédsins tekur mid af hdum medalaldri sjédfélaga sem er um 61 ar.
Lifeyrisbyrdi B-deildar var riflega 175% & &rinu 2022 og stendur innfleedi i sjédinn ekki undir
atgreidslum. Sjédurinn er ekki nema ad hluta til fjarmagnadur med idgjdldum og &vdxtun peirra en
er ad steerstum hluta fjarmagnadur med samtimagreidslum frd launagreidendum og fra rikissjooi.
Rikissjédur hefur fra arinu 1999 greitt aukalega inn & skuldbindingar sinar vid B-deild en &n
aukagreidslna hefdu eignir sjédsins klarast i névember 2015. Aukagreidslur rikissjods hafa styrkt
fiarhagsstddu B-deildar verulega. Samkvaemt fiarmaladaetlun sem rikistjérn Islands hefur sett fram
vegna komandi ara er 4formad ad greida atta milljarda kr. & ari til B-deildar. | stad pess ad B-deild
hefdi klarad sinar eignir & arinu 2015 hefur tekist ad fresta pvi til arsins 2030 midad vid
tryggingafraedilega uttekt i arslok 2022. Til pess ad tryggja ad sjédurinn geti stadid vid skuldbindingar
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sinar & hverjum tima med eignum sinum pyrftu arlegar aukagreidslur fra rikissj6oi ad vera ad medaltali
15 milljardar kr. & ari naestu 20 arin, midad vid verdlag i arslok 2022.

Selja parf verobréf i B-deild til ad standa undir neikvaedu streymi sjédsins en sjédurinn feer pd
ardgreidslur af hlutabréfaeign og afborganir af skuldabréfum og sjéafélagalanum sem draga ar peirri
s6lu. [ ljési stodu sjédsins pa eru pad seljanlegar eignir og eignir med stuttan liftima sem henta vel
inn i eignasafn B-deildar.

Er kemur ad tryggingafraedilegum pattum pa taka lifeyrisréttindi sjédfélaga i B-deild mid af préun
dagvinnulaun opinberra starfsmanna. Umtalsverdur halli er 4 sjédnum og var tryggingafraedileg stada
sjodsins -77,9% i arslok 2022 og -73,2% arid 4dur. Eignum sjodsins hefur aldrei verid aetlad ad standa
undir lifeyrisgreidslum nema ad hluta en rikisdbyrgd er & skuldbindingum sjddsins.

4.4. GREINING UPPLYSINGA FYRIR FJARFESTINGAAKVARDANIR

Fjarfestingar sjédsins skulu byggdar & videigandi greiningu & upplysingum med d6ryggi, gaedi,
lausafjarstddu og ardsemi safnsins i heild i huga.. Avéxtunarméguleikar fijarfestingakosta eru metnir
til mots vid dhaettu peirra sem og fario er yfir samfélagslega peetti peirra.

Fjarfestingaradkvardanir eru teknar pannig ad unnt sé ad gera grein fyrir forsendum peirra med
greinargédum haetti og rékstydja hvernig peer falla annars vegar ad gildandi I6gum og reglum sem
sjédurinn starfar eftir og hins vegar peim verklagsreglum sem sjédurinn hefur sett sér vid fjarfestingar
og medferd fjarmalagerninga. Vid greiningu og mat a fjarfestingakostum er farid eftir verkferlum,
verklysingum og innri reglum sjédsins og paer greiningar sem videigandi pykja hverju sinni eru
framkveaemdar. Studst er vid upplysingar sem liggja fyrir & hverjum tima, m.a. Ur upplysingaveitum og
fyrirliggjandi greiningum. Greiningar & fjarfestingakostum taka mid af ymsum pattum til ad tryggja
sem best 8ryggi og gaedi fjarfestinga og par med safnsins i heild. Jafnframt er leitast vid ad lagmarka
sveiflur i dvoxtun sjodsins sem kunna ad verda vegna verdsveiflna & mérkudum ad pvi marki sem
kostur er. | pvi samhengi er hluti skuldabréfasafns gerdur upp & kaupkréfu og pannig dregid ar
sveiflum i dvdxtun sjédsins og fylgni dvdxtunar vid adra eignaflokka.

[ innri reglum sjédsins er tilgreint hvada fjarfestingatilldgur purfa sampykki stjérnar eda
fjarfestinganefndar sjédsins og par eru jafnframt skilgreindar fjarfestingaheimildir starfsmanna
eignastyringar og framkvaemdastjéra i einstokum flokkum. [ fjarfestinganefnd eru teknar akvardanir
um peer fjarfestingar sem ekki purfa sampykki stjérnar en falla pé ekki innan fjarfestingaheimilda
einstakra starfsmanna. Fulltrdi dhaettustyringar situr fundi fjarfestinganefndar sem aheyrnarfulltrdi.
Einréma sambpykki fjarfestinganefndar parf fyrir fjarfestingu, annars fer fjarfestingatillagan til stjérnar
sem tekur hana til skodunar. Radstafanir sem eru évenjulegar eda mikils hattar eru einungis heimilar
ad fengnu sampykki stjérnar LSR.
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Fjarfestingadkvardanir

Mynd 3

Vid mat & skuldabréfum er horft til ymissa patta & bord vid tegundar og skilmaéla skuldabréfs,
verdlagningar og seljanleika skuldabréfsins, rekstrarsdgu Utgefanda og fjarhagslegs styrkleika hans.
Einnig er horft til pess hvort veitt verdi ved til trygginga & greidslum. Tekin er dkvérdun um hvort
skuldabréfio skuli feert i baekur sjédsins midad vid kaupkrofu skuldabréfs eda markadskréfu og byggir
bad mat & pvi hvort eetlunin sé ad eiga vidkomandi skuldabréf til lokagjalddaga bréfsins eda ekki, sbr.
innri reglur sjédsins um verdmat eigna. Greining og skuldabréfastyring er framkveemd af starfsfélki
LSR og er henni m.a. atlad ad tryggja stédugt framtidargreidslufleedi i formi vaxtagreidsina og
afborgana af skuldabréfum i framtidinni sem dregur péa Ur lausafjarahaettu eftir pvi sem lifeyrisbyroi
sjédsins eykst.

Er kemur ad fjarfestingum i skrddum innlendum hlutabréfum er m.a. horft til verdlagningar,
fijarhagslegs styrkleika og markadsstodu, ardsemi og hvort ad framtidarhorfur félags séu alitnar
g6dar. Horft er til rekstrarumhverfis félags, teekifeera til vaxtar og hvernig hluthafahépurinn er
samansettur, t.d. hvort kjolfestufjarfestar séu til stadar i félaginu. Einnig er horft til ordspors félaga og
samfélagsdbyrgdar peirra m.a. med UFS greiningum fré Reitun. Fjarfestingar i éskrddum innlendum
hlutabréfum fara baedi fram med beinum fjarfestingum og i gegnum sérhaefda sj6di. Sé um béskrad
hlutabréf ad reeda skal til vidbotar vid greiningu & skrddum hlutabréfum horfa til seljanleika bréfanna,
hluthafasamkomulags og hvada utgdngumaoguleikar séu til stadar. Sé um sérheefdan sj6d ad reeda er
Gtgefandi sjédsins ryndur, m.a. med tilliti til ordspors, &rangurs fyrri sjéda, pdknana,
advoxtunarmoguleika og dhaettu. Jafnframt er horft til ymissa patta & bord vid stjérnenda- og
lykilstarfsmannadkveeda, medfjarfesta, mogulegra hagsmunaérekstra, dtgreidslureglna og
framsalstakmarkana. Styring & innlendu hlutabréfasafni er framkvaemd af starfsfélki LSR.

Eignastyring LSR hefur umsjon med daglegri styringu 4 erlendum verdbréfum og vid mat & skradum
erlendum verdbréfasjédum er m.a. horft til fjarfestingastefnu, staerdar sj6ds, dhaettudreifingar,
adferdafraedi, reynslu, drangurs, poknana og samfélagsdbyrgdar sjédsins. Jafnframt er rekstraradili
sj6ds metinn m.a. med tilliti til dreidanleika, ordspors, drangurs og samfélagsabyrgdar. Horft er til
drangurs i UFS pattum med greiningum frd Morningstar par sem sjédir eru metnir & grundvelli
undirliggjandi eigna i sjédunum. Vid mat & erlendum sérhaefdum sjodum er til vidbotar horft til ymissa
batta sem tilgreindir eru hér ad ofan fyrir innlenda sérhaefda sjédi m.a. ordspor og areidanleiki
rekstraradila, poknanir og dvéxtunarmoguleikar og dhaetta sem felst i fjarfestingunni. Mat og greining
& erlendum sjédum og rekstrarféldgum er framkvaemd af starfsfélki LSR.

Vid greiningu og mat & fjarfestingakostum er studst vid upplysingar sem liggja fyrir & hverjum tima,
m.a. Ur upplysingaveitum, grunnskjdlum og reglum fyrir fjarfestingakostinn og ur fyrirliggjandi
greiningum. Til lengri tima hefur sjédurinn dreift dhaettu i eignasafni sinu med fjarfestingum & élik
markadssvaedi og mismunandi eignaflokka sem kemur einnig til med auka seljanleika eigna. Pad mun
gera sjédnum pegar fram i saekir audveldara um vik ad tryggja vidunandi lausafjarstédu.
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Lausafjarstada B-deildar er voktud med reglubundnum haetti. Lifeyrisbyrdi sjédsins var um 175% a
arinu 2022, a0 teknu tilliti til endurgreidslna vegna lifeyrishaekkana, vidbotaridgjalda, framlags rikisins
til jdfnunar & érorkubyrdi og arlegs uppgjors skuldbindinga. I hverjum manudi parf ad ganga 4 laust
fé sjodsins fyrir um 2,7 milljarda kr. til ad standa undir lifeyrisgreidslum. A méti faer sjédurinn inn
arogreidslur af hlutabréfaeign og afborganir af skuldabréfum og sjéofélagalanum sem dreifast ad
einhverju leyti éreglulega yfir arid en ad teknu tilliti til peirra greidsina parf sjédurinn ad selja eignir
fyrir um 1,9 milljard kr. ménadarlega.

Midad er vio ad 1% af eign sjédsins sé i innlanum & hverjum tima en pé ad hamarki 10%. Vegna stéou
sj60sins skulu innlan vera laus & hverjum tima og ekki bundin til lengri tima.

4.5. SAMPJOPPUN EIGNA

LSR skal geeta pess ad eignir sjédsins séu naegilega fjdlbreyttar til ad komid sé i veg fyrir sampjéppun
og uppsofnun dhaettu i eignasafninu, m.a. med pvi ad geeta ad fylgni dhaettu einstakra eigna og
eignaflokka.

i fjarfestingarstefnunni eru skilgreind vidmid um dreifingu eigna & einstaka eignaflokka og
sampjoppun eigna, m.a. med dreifingu fjarmélagerninga & dlika eignaflokka, med
hamarksfjarfestingu 4 einstaka Utgefendur, med hamarksfjarfestingu & rekstrarfélag og
gjaldmidladreifingu fjarmalagerninga. | kéflum 3.3 - 3.6 i fijarfestingarstefnu er greint fra peim
takmérkunum sem sjédnum ber ad fara eftir vegna métadiladhaettu, gjaldmidladhaettu og annarra
takmarkana sem settar eru i 36. gr. |. nr. 129/1997 og reglugerd nr. 916/2009. Lagalegur rammi
fjarfestingarstefnunnar maétar grunninn ad dreifingu eigna & milli mismunandi hagkerfa, gjaldmidla,
atvinnugreina og einstakra uUtgefenda. Sjédurinn beitir virkri styringu til ad maeta peim kréfum og
skilyrdum sem sett eru fram i fjarfestingastefnu. A pann hatt er unni® ad pvi ad koma i veg fyrir
Saeskilega sampjoppun i eignasafni.

Geett er ad sampjoppun i eignasafni og hin lagmérkud sem kostur er. Hugad er ad moétadiladhaettu
vid fjarfestingaadkvardanir og greiningar framkveemdar vid mat & fjarfestingum. Utreikningar &
eignasafni eru framkvaemdir med reglubundnum haetti par sem safnid er greint 4 margvislega vegu,
t.a.m. eru innlend og erlend verdbréf greind nidur a einstaka Utgefendur verdbréfa og rekstrarfélog
og erlend verdbréf eru greind nidur 4 landsvadi og atvinnugreinar. Vid mat & innlendri sampjéppun
er horft & beinan og dbeinan eignarhlut i féldgum. pPessir Utreikningar, dsamt fleirum, eru birtir
fjarfestingarskyrslu en jafnframt er studst vid pessa Uutreikninga i greiningu vid mat &
fjarfestingakostum.

Steerd LSR & innlendum verdbréfamarkadi geeti leitt til sampjoppunar fjarfestinga & einstaka
Utgefendur, tengda adila eda atvinnugreinar og pvi er mikilvaegt fyrir sjédinn ad fylgjast naid med pvi
hvernig dreifing innan eignasafnsins er & hverjum tima. Sjédurinn leggur sig fram um ad tryggja
dreifingu fjarfestinga & dlika eignaflokka, atvinnugreinar og utgefendur, baedi i hlutabréfum og
skuldabréfum, eins og best verdur & kosid.

Fjarfestingar LSR & erlendum verdbréfamorkudum eru vel dreifdar & landsvaedi og atvinnugreinar.
Meginuppistada erlenda safnsins eru hlutabréfasjédir sem fjarfesta 4 heimsvisu og par af er riflega
bridjungur safnsins i visitélusjédum. Til ad auka vid dheettudreifingu & erlendum mérkudum hefur
sjédurinn fjarfest i skuldabréfasjédum & skrdadum skuldabréfamarkadi og geetu peer fjarfestingar
aukist, verdi teekifeeri & mérkudum. Ségulega hefur hlutfall B-deildar i gengisbundnum eignum verid
hatt sem hefur gert sjédnum audveldara um vik ad tryggja vidunandi lausafjarstdou par sem
seljanleiki erlendra eigna er almennt talinn meiri en innlendra eigna. Pad er pé stefna B-deildar ad
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draga litillega Ur hlutfalli erlendra eigna i eignasafninu og auka vid hlutfall innlendra skrédra
skuldabréfa, samhlida pvi sem Utflaedi Gr sjodnum eykst og sjédurinn minnkar.

Ahaettustyring LSR hefur eftirlit med framfylgni fjarfestingarstefnu m.a. med pvi ad reikna daglega Ut
stédu eignasafnsins samanborid vid skilgreind vikmérk i stefnu sjédsins og par med mégulega
sampjoppunardhaettu  sjédsins. Jafnframt er itarleg greining & eignasafninu framkvaemd
arsfjéroungslega og birt stjorn sjédsins. Ad auki vinnur dhaettustyring arlega eigid dhaettumat & helstu
dhaettupattum sjédsins. Ahaettustefnu er beitt samhlida fjarfestingastefnu sem i sameiningu studla ad
bvi ad lifeyrissjodurinn nai settum markmidum med é&saettanlegri dhaettu i starfsemi sinni med
kerfisbundnum og 6gudum vinnubrégdum.

4.6. SIDFERDILEG VIDMID

Ein af peim skyldum sem hvila & LSR er ad setja sér sidferdileg vidmid i fjarfestingum, sbr. 36. gr. laga
nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda. | sjalfbaernistefnu LSR,
eigendastefnu sj6dsins sem og i kafla 2.5 i fjarfestingastefnu pessari er greint fré peim vidmidum sem
h&fd skulu til grundvallar vid mat & fjarfestingum og eftirfylgni vio paer. LSR sem dbyrgur fjarfestir, skal
tileinka sér dbyrga starfsheetti og leggja dherslu & vondud vinnubrégd, fagmennsku og frumkvaedi.

s =1 (9

1 3 5
A @ UN FRI
Abyrgir starfshattir

Lisg & reglur UFS mat

T

[ARN
(]
5

Mynd 4

Med reglubundnum heetti eru yfirfarin mét & innlendum félégum og utgefendum skuldabréfa sem
skrad eru i kauphéllinni & [slandi med hlidsjén af umhverfiséhaettu, félagslegri dhaettu og dhaettu
tengdri stjérnarhattum. Métin eru framkvaem af halfu pridja adila, Reitunar, sem sérhaefir sig m.a. i ad
gera UFS ahaettumét 4 innlendum markadi. LSR hvetur pau fyrirtaeki sem sjédurinn fjarfestir i ad syna
gagnsai pegar kemur ad UFS-malefnum og skyra fra pvi, i arsskyrslu eda samfélagsskyrslu, hvernig
fyrirtaekid fylgi almennt vidurkenndum vidmidum & pessu svidi svo sem heimsmarkmidum Sameinudu
bjédanna, UFS-vidmioum kauphallarinnar eda leidbeiningum um stjérnarhaetti fyrirtaekja.
Framangreint & jafnframt vid um rekstrarfélég fyrir hond peirra sjéda sem bpau starfraekja,
verdbréfasjddi og sérhaefda sj6di sem og Utgefendur annarra fjarmalagerninga.

Vio UFS-mat & erlendu eignasafni er studst vid dhaettumat frd Morningstar. Sliku mati er Gthlutad éllum
skrddum verdbréfasjodum sem eru med maelanlegan dhaettustyringarramma utan um meirihluta
eigna i eignasafni hvers sjé3s. Vid mat & fjarfestingakostum er jafnframt er studst vid skyrslur fra
rekstraradilunum sjalfum & bord vid sjalfbaerniskyrslur og skyrslur um framkvaemd eigendastefnu.

Vid fyrstu fjarfestingu i félagi eda sjédi er sendur spurningalisti & métadila par sem m.a. er spurt um
med hvada haetti sé hugad ad umhverfislegum og samfélagslegum pattum sem og stjérnarhattum i
starfseminni og hvort pad séu til stadar vidmid og stefna um samfélagslega dbyrgd. A petta baedi vid
innlendar og erlendar fjarfestingar. Vid mat a starfshattum fyrirtaekja horfir sjédurinn m.a. til adstaedna
& markadi, laga og almennt vidurkenndra reglna og gilda. Sjédurinn & i margvislegum samskiptum
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vid pa utgefendur sem hann hefur fjarfest i, & grundvelli eigendastefnu sinnar. Telji sjédurinn ad
upplysingar um pau atridi sem hann leggur dherslu & hverju sinni eigi erindi i almenna umraedu, mun
hann birta sérstaklega upplysingar par ad lGtandi. Fra pessu er ndnar greint i eigendastefnu sjédsins.

LSR leitast vid ad fjarfestingar sjédsins hafi jakvaed dhrif & umhverfismal og félagslega peetti og stydji
& sama tima vid pau heimsmarkmid sem sjédurinn hefur lagt sérstaka dherslu & eins og greint er fra i
kafla 2.5. Sjédurinn telur mikilvaegt ad stydja vid jofn teekifaeri kynja sem felur m.a. i sér studning vid
patttoku kvenna og takifeeri peirra til ad verda leidandi & 6llum svidum samfélags, par med talid i
efstu starfsmannaldgum peirra félaga sem fjarfest er i. Sem stér langtimafjarfestir telur LSR jafnframt
mikilveegt ad stydja vid nysképun og stydja vid féldg & dllum proskastigum. Fyrir langtimafjarfesta &
bord vid LSR er mikilvaegt ad stydja vid sjalfbaera nytingu audlinda og studla ad traustri uppbyggingu
innvida hér & landi. Litid er jakveedum augum til fjarfestinga i félégum og sjédum sem studla ad
orkuskiptum yfir i endurnyjanlega orkugjafa sem og til fjarfestinga i skuldabréfum sem gefin eru Ut
undir greenum eda félagslegslegum fjarmégnunaramma. Einnig er litid til fjarfestinga i verkefnum
sem studla ad jadkveedum &hrifum & loftslagsméal sem og verkefni sem falla undir ad stydja vid
hringrasarhagkerfi  heimsins auk annarra gjaldgengra verkefna undir flokkunarkerfi
Evrépusambandsins. Med pessu stydur sjodurinn vid pau markmid sem hann hefur sett sér um
fjarfestingu i sjélfbaerum verkefnum.
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Pannig sampykkt fjarfestingarstefna fyrir B-deild LSR & stjérnarfundi 22. névember 2023, undirritad af
stjérn Lifeyrissjods starfsmanna rikisins og framkveemdastjéra sjédsins.

Arni Stefan Jénsson, formadur Gudrin Ogmundsdéttir, varaformadur
Georg Brynjarsson Jokull Heiddal Ulfsson

Magnus bér Jénsson Vidar Helgason

pérdis Steinsdottir Pérveig Pormédsdottir

Harpa Jénsdottir,

framkvaemdastjéri
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Il. Vikmork** Hamark 1. Vikmérk VL. Vikmérk
I. Markmid Nuaverandi Il. Gengis- V.
I hlutfalli af heildareignum lifeyrissj6ds* um eignasam{  Laegri Efri eignasam- skv. sam- bundin Legri  Efri Oskrad | Leegri  Efri
setningu setning bykktum verdbréf verdbréf
*kk
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissj6ds 20,0% 10,0% 30,0% 21,7% 100,0% 0,0% 0,0% 5,0%
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 9,0% 0,0% 20,0% 9,3% 100,0% 0,0% 0,0% | 50%
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitartélaga 5,0% 0,0% 10,0% 2,2% 100,0% 0,0% 0,0% 5,0% 1,0% 0,0% | 10,0%
B.b. Innlén 5,0% 0,0% 10,0% 5,0% 100,0% 0,0% 0,0% | 10,0%
B.c. Sértryggd skuldabréf 4,0% 0,0% 10,0% 2,2% 100,0% 0,0% 0,0% | 50% 0,0% 0,0% | 50%
Ca. Sku/fjabrefog vixlar ldnastofnana og vatrygginga- félaga, ad undanskildum vikjandi 2.0% 0,0% 5,0% 0,8% 80,0% 0,0% 0,0% | 50% 0,0% 0,0% | 5,0%
skuldabréfum
C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 37,0% 10,0% 50,0% 35,7% 80,0% 34,0% 10,0% | 50,0%
D:aA SkL{/dabrléfog peningamarkadsskjél félaga, og vikjandi skuldabréf lénastofnana og 5,0% 0,0% 10,0% 5,2% 60,0% 0,0% 0,0% | 5.0% 10% 0,0% | 5,0%
vétryqqgingafélaga
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjoda um sameiginlega fidrfestingu 1,0% 0,0% 5,0% 0,3% 60,0% 0,0% 0,0% | 50% 1,0% 0,0% | 5,0%
E.a. Hlutabréftélaga 12,0% 0,0% 25,0% 15,8% 60,0% 1,0% 0,0% | 10,0% 3,0% 0,0% ] 10,0%
E.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjérfestingu 0,0% 0,0% 15,0% 1,7% 60,0% 0,0% 0,0% | 10,0% 0,0% 0,0% | 10,0%
E.c. Fasteignir 0,0% 0,0% 1,0% 0,0% 60,0% 0,0% 0,0% | 1,0%
F.a. Afleidur 0,0% 0,0% 1,0% 0,0% 10,0% 0,0% 0,0% | 1,0% 0,0% 0,0% | 1,0%
F.b. Adrir fiarméalagerningar, b6 ekki afleidur 0,0% 0,0% 1,0% 0,0% 10,0% 0,0% 0,0% | 1,0% 0,0% 0,0% | 1,0%
Eignir i erlendum gjaldmidli 35,0% 10,0% 51,5% 40,6% 51,5%

* Eda annarra vorsluadila.
**Vikmérk pyda hémarks- og ldgmarksfiarfestingu i vidkomandi flokki fiarfestinga.

*** Hamark samkvaemt I6gum fyrir vérsluadila vidbotartryggingaverndar annarra en lifeyrissjéda.




Flokka skal eignir sj6dsins i eignaflokka A-F, skv. 36. gr. a laga nr.129/1997.

1. Eignaflokkur A.

a.

b.

Fjarmalagerningar sem adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda
adildarriki Evrépska efnahagssvaedisins eda Faereyjar gefa Ut eda dbyrgjast.
Skuldabréf tryggd med vedi i fasteign, enda fari vedhlutfall ekki umfram 75% af
markadsvirdi ibudarhisnaedis eda 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid
lanveitingu.

2. Eignaflokkur B.

a.

b.

C.

Fjarmalagerningar sem sveitarfélog eda Lanasjédur sveitarfélaga ohf. gefa Ut eda
abyrgjast.

Innlan vidskiptabanka og sparisjéda.

Skuldabréf samkvaemt 16gum um sértryggd skuldabréf og samsvarandi skuldabréf
atgefin i riki innan Evrépska efnahagssveedisins, i adildarriki stofnsamnings
Friverslunarsamtaka Evrépu eda i Feereyjum.

3. Eignaflokkur C.

a.

Skuldabréf og  peningamarkadsskjdl  datgefin  af  lanastofnunum  og
vatryggingafélégum, ad undanskildum kréfum sem um hefur verid samid ad viki fyrir
Sllum 68rum kréfum.

Hlutir eda hlutdeildarskirteini verobréfasjoda samkvaemt Idgum um verdbréfasjéai
eda tilskipun 2009/65/EB um samramingu a 16gum og stjérnsyslufyrirmaelum ad pvi
er vardar verobréfasjédi (UCITS).

4. Eignaflokkur D.

a.
b.

Skuldabréf og peningamarkadsskjoél félaga.
Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu.

5. Eignaflokkur E.

a.
b.

C.

Hlutabréf félaga.

Hlutir eda hlutdeildarskirteini annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu.
Fasteignir i adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarriki
Evrépska efnahagssvaedisins eda Faereyjum.

6. Eignaflokkur F.

a.

Afleidur sem draga Ur &heettu sjddsins, eda fela adeins i sér kauprétt eda
askriftarréttindi enda sé vidmio peirra fjarfestingarheimildir samkvaemt pessari grein,
neysluverdsvisitolur, verdbréfavisitdlur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla.

Adrir fjarmalagerningar, pé ekki afleidur.
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