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Inngangur

Lifeyrissjodurinn heitir S6fnunarsjédur lifeyrisréttinda og starfar med pvi skipulagi og markmidi sem
segir i légum um hann nr. 155/1998, l6gum um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjéda nr. 129/1997, svo og sampykktum sjodsins. Starfsheiti sj6dsins er SL lifeyrissjodur.

SL lifeyrissjodur er fagfjarfestir sem hefur pad ad meginmarkmidi ad avaxta eignir sjédsins i peim tilgangi
ad standa undir lifeyrisskuldbindingum hans og hamarka réttindi sjodfélaga. Vid eignastyringu eru
fjarfestingarkostir metnir med tilliti til ardsemi og dhattu. Fjarmagn sjédsins skal avaxtad med hlidsjon
af peim kjorum sem best eru bodin a hverjum tima, ad teknu tilliti til varddarsjonarmida, ahattu og
verdtryggdra langtimaskuldbindinga sjédsins.

SL lifeyrissjodur er atladur 6llum launpegum og sjalfstett starfandi einstaklingum sem eiga ekki
kjarasamningsbundna adild ad 6drum lifeyrissjédum. Hann er pvi goédur kostur fyrir pa adila sem purfa
ad velja sér lifeyrissjod. Sjodurinn byggir a samtryggingu og séreign. Hann er sjalfstadur lifeyrissjodur
sem ekki starfar i tengslum vid stéttarfélog.

Samtryggingardeild

Logbundid er ad greida 15,5% idgjald til lifeyrissjéds af 6llum launum og reiknudu endurgjaldi fra 16 til
70 ara aldurs. Skiptist hlutfallid pannig ad launpegi greidir 4% en launagreidandi greidir 11,5%. Haegt er
ad radstafa motframlagi sem er umfram 12% i svokallada tilgreinda séreign. Med 6drum ordum getur
sjoodfélagi valid ad setja 3,5% af logbundna idgjaldinu i tilgreinda séreign i stad samtryggingar. Sjédurinn
tekur vid 6llu métframlaginu og er haegt ad radstafa pvi annad hvort i samtryggingu eda i tilgreinda
séreign hja sjédnum. Sjodfélagi parf ad taka pa akvordun sjalfur og sampykkja radstofun motframlagsins
i tilgreinda séreign. Ad 68rum kosti rennur umframgjaldid til réttindadflunar i samtryggingu.

Séreignardeild

Heimilt er ad greida allt ad 6% idgjald til séreignar i lifeyrissjéd af 6llum launum og reiknudu endurgjaldi.
Skiptist hlutfallid pannig ad launpegi getur greitt allt ad 4% en launagreidandi greidir 2%. Einnig er heimilt
ad greida tilgreinda séreign i séreignardeildina. Haegt er ad velja milli priggja leida i séreignardeild
sjoosins.

Sofnunarleid | (Lagmarkssveiflur i avéxtun)

Sofnunarleid | fjarfestir i innldnum, skuldabréfum og vixlum utgefnum af riki og sértryggdum
skuldabréfutgafum bankanna. i skuldabréfasafni er horft til skuldabréfa og vixla med stuttan liftima til
ad lagmarka sveiflur i avoxtun. Leidin hefur heimild til ad fjarfesta i hlutdeildaskirteinum og hlutum sj6da
um sameiginlega fjarfestingu en takmarkast hian vid skammtimasjooi.

Sofnunarleid Il (Minni sveiflur i &voxtun)

Samkvaemt fjarfestingarstefnu leidar Il er vaegi skuldabréfa haerra en vaegi hlutabréfa sem pydir ad sveiflur
i avoxtun verda minni en i leid Il og ahaettan par af leidandi minni. Markmid leidarinnar er ad hlutfall
skuldabréfa verdi um 62% af eignum safnsins og hlutfall hlutabréfa um 38%. ba er stefnt ad pvi ad hlutfall
erlendra eigna sé um pridjungur af eignum safnsins.

Sofnunarleid lll (Meiri sveiflur i avoxtun)

Hlutfall hlutabréfa og erlendra eigna er hast i Sofnunarleid Ill af peim leidum sem i bodi eru. Stefnt er ad
pvi ad hlutfall hlutabréfa verdi um 56% og hlutfall skuldabréf verdi um 44%. bar ad auki er stefnt ad pvi
ad vagi erlendra eigna verdi um helmingur af eignum safnsins.
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Fjarfestingarumhverfi og avéxtun eigna 2025

Efnahagshorfur

Ny stjérnartid Trumps Bandarikjaforseta hefur valdid miklum sveiflum & morkudum pad sem af er ari.
Tollaadgerdir og hétanir peim tengdum hafa verid sérstaklega aberandi en fra sidustu dramétum hafa
Bandarikin haekkad tolla & nanast 6ll sin helstu vidskiptalond. Ad 60ru 6breyttu attu haerri tollar ad leida
til haarra voruverds sem a endanum aetti ad leida til haarri verdbdlgu og/eda samdrattar. bar ad auki 6ttast
markadsadilar ad slikt umhverfi muni koma illa nidur a rekstrarumhverfi fyrirtekja. Enn er 6vist hversu
mikil ahrifin hafa verid a efnahagslif Bandarikjanna og peirra helstu vidskiptalanda en hingad til hafa
ahrifin fyrst og fremst komid fram i hristingi & eignamoérkudum og i veikingu Bandarikjadals (i lok
september hafdi evran styrkst um 15% a moti Bandrikjadal). Trump forseti er édtreiknanlegur og pvi
Oliklegt ad dvissan i kringum tollamal minnki & medan hann situr vid stjornvolinn. Pélitiska 6vissu ma
einnig finna vidar i heiminum en sem dami pba er Rassland enn { stridi vid Ukrainu, enn rikir spenna i
Mid-Austurlondum og Kinverjar hafa haldid 4fram ad hnykla vodvana.

Ovissan tengd alpjédavidskiptum hefur einnig verid i umradunni a islandi en likt og svo oft adur hefur
verdbdélgupréun att fyrirsagnirnar. A pessu ari hefur verdbélgan sveiflast i kringum 4% lengst af en i lok
september maldist hun 4,1%. bratt fyrir ad verdbdlgan sé enn nokkud fra 2,5% verdbolgumarkmidi
Sedlabankans pa tokst Sedlabankanum ad laekka styrivexti um samtals 1% a fyrri hluta arsins. Sidan pa
hefur Sedlabankinn ekki viljad draga ur taumhaldi fyrr en verdbdlgan hreyfist naer verdbdlgumarkmidi.
A arinu 2025 hefur islenska krénan styrkst verulega gagnvart helstu gjaldmidlum, einkum Bandarikjadal
(15%) og bresku pundi (6,2%), og ndd haestu raungengisstigum fra aldamoétum. Sterkt gengi krénunnar
hefur verid og mun eflaust halda afram ad vera askorun fyrir helstu utflutningsgreinar landsins. Ekki er
utilokad ad uppsodgnum fjolgi & naestu misserum i peim greinum og pa geaeti atvinnuleysi leitad upp.

Skuldabréfamarkadir

Til ad bregdast vid minnkandi umsvifum i bandarisku efnahagslifi var Sedlabanki Bandarikjanna i
styrivaxtalaekkunarferli & sidustu manudum arsins 2024. Med innkomu nys forseta i upphafi pessa ars
taldi Sedlabankinn réttast ad stodva ferlid enda Ovissa i kringum adgerdir Trumps miklar. Pad var svo
ekki fyrr en i september sem bankinn treysti sér til ad hefja styrivaxtalekkunarferlid ad nyju.
Markadsadilar og greinendur vanta pess ad styrivextir i Bandarikjunum muni laeekka afram i skrefum at
arid 2025 og a arinu 2026.

Avoxtun & innlendum skuldabréfamorkudum hefur verid ageaet pad sem af er ari en sem dami pa hafdi
Rikisskuldabréfavisitala Kviku hakkad um 4,6% midad vid lok september. Vaxtaferill verdtryggdra
skuldabréfa hefur haekkad pad sem af er ari & medan overdtryggdi vaxtaferillinn hefur flast Gt eftir ad
hafa verid nidurhallandi i upphafi ars. b.e. hreyfing ferilsins gefur visbendingu um ad vextir eigi eftir ad
lekka til skemmri tima litid. Verdbolgudlag til 5 og 10 ara hefur haldist heldur st6dugt a arinu 2025 eda
i kringum 3,8%. Aframhaldandi sterk kréna, aukinn slaki & fasteignamarkadi og vaxandi atvinnuleysi er
sviosmynd sem gaeti skapad adstaedur par sem verdbdlgan myndi leita nidur & vid og audvelda
Sedlabankanum ad laekka styrivexti. Lagri styrivextir gaetu dregid avoxtunarkrofur & markadi nidur a vid.
Breyting 4 avoxtunarkrofu skuldabréfa hefur takmorkud ahrif & eignasafn SL par sem starstur hluti af
skuldabréfaeign sj6dsins er bokud a kaupgengi en ekki markadsgengi.

Heildarvelta & skuldabréfamarkadi jokst umtalsvert a seinni helmingi arsins midad vid arid 2024 og

skiptir par skopum lausn pattstodu iL-sjods malsins svokallada sem endadi med uUtgafu niu nyrra
rikisskuldabréfaflokka. Uppgjorid atti ad auka veltu og dypt 4 innlendum skuldabréfamarkadi.
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Hlutabréfamarkadir

Fra upphafi ars til 15. april lekkadi heimsvisitala hlutabréfa alls um 4,5% (maeld i Bandarikjadal) en sidan
ték vid sterkt hakkunartimabil. | lok september hafdi heimsvisitala haekkad frd aramétum um 17,4%
(mald i Bandarikjadal). Helstu astaeduna fyrir flokti markada ma, eins og adur hefur komid fram, rekja til
adgerda og hotana Trump forseta. bar ad auki hafa haar neikvaednisraddir ndd fyrirségnunum sem hafa
gagnrynt haa verdlagningu hlutabréfa og pa helst bandariskra hlutabréfa sem tengjast taeknigeiranum.

Vegna neikvadra fyrirsagna hefur komid nokkud a évart hversu sterkir erlendir hlutabréfamarkadir hafa
verid a arinu. Taeknifyrirtaekin hafa haldid afram ad hakka i virdi og virdist gervigreindarbyltingin og
framleidnivoxturinn sem henni fylgir hafa nad ad sigra dvissu og neikvaeda umradu. Mogulega hefur
gervigreindarframproéunin sem nua stendur yfir strax nad dkvedinni fétfestu og fyrirtaekjum strax kleift ad
na fram rekstrarhagraedi. Pa telst jakvaett ad hakkun hlutabréfa a pessu ari hefur ekki einungis verid i
Bandarikjunum, likt og a sidasta ari, heldur hafa hakkanir breitt Gr sér inn 4 fleiri landsvadi og fleiri
atvinnugeira. Sem dami pa hafa fjarfestar faert sig i auknum maeli yfir 4 evrépska eignamarkadi en par
vaenta fjarfestar pess ad hagvoxtur sé a uppleid (m.a. vegna aukinna dtgjalda til varnarmala). Vaenta ma
aframhaldandi 6vissu 4 erlendum hlutabréfamorkudum en takniframfarir og vaentingar um laekkandi
styrivexti hja staerstu sedlabonkum heims kunna ad halda afram ad stydja vid hlutabréfamarkadi.

Innlendur hlutabréfamarkadur hefur ekki ndd ad fylgja eftir h&kkunum erlendis en a fyrstu niu manudum
arsins laeekkadi heildarvisitala kauphallarinnar (OMXIGI) um 9,6%. A pessu timabili hefur meirihluti félaga
i kauphollinni skilad neikvaedri avoxtun en vaentanlega hefur neikvaed avoxtun Alvotech og JBT Marel haft
nokkud ad segja um stemminguna 4 markadnum enda tv6 staerstu félogin i islensku kauphdéllinni. bad
hefur verid litil stemmning hja sjavarutvegsfélogunum en pau hafa purft ad glima vid haekkandi veidigjold
og sterka kronu. Somuleidis hefur verid stemmingsleysi i kringum bankana enda hefur rekstur peirra
verid trufladur af domsmalum tengdum fasteignaldanum. ba hefur gengid erfidlega ad kveda nidur
verdbdlguna innanlands og pvi hafa hlutabréfakaupendur lengi vel ekki getad leyft sér ad vonast eftir
hagstadara vaxtaumhverfi hérlendis.

Avoxtun eigna 2025

Samtryggingardeild SL lifeyrissj6ds skiladi & fyrstu niu manudum arsins 2025 um -0,6% raunavoxtun a
arsgrundvelli. Séfnunarleid | skiladi 1,9% raunavoxtun a arsgrundvelli, S6fnunarleid Il skiladi 0,2%
raunavoxtun 4 arsgrundvelli og S6fnunarleid Il skiladi -1,9% raunavoxtun a arsgrundvelli.
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Tryggingarfraedileg athugun

i mars 2025 var gerd tryggingafradileg uttekt a sjé6dnum midad vid arslok 2024. Uttektin sem midast vid
nyjar lifslikutoflur sem birtar voru i arslok 2021 og uppfaerdar arid 2024 syna ad stada sjodsins er
neikvaed er nemur 1,1% og batnadi milli ara. A pad skal minnt ad réttindi hafa verid aukin fra arinu 1999
um 56,8% umfram verdlag. Heildarskuldbindingar umfram eignir i arslok 2024 voru 4.233 m.kr. en i
arslok 2023 voru eignir 13.770 m.kr. umfram heildarskuldbindingar.

Lifeyrisbyrdi sj6dsins i arslok 2024 var 156,9% og vex hin um 2,8% milli ara. Vegna samruna nokkurra
sjoda vid SL lifeyrissjod, einkum & arunum 2010 og 2012 jukust lifeyrisgreidslur meira en arin par a
undan. bessi préun hefur svo haldid afram undanfarin ar sem skyrir ad akvednu leyti haa lifeyrisbyrdi
sjodsins. ba hafdi pad einhver ahrif pegar hagt var ordid ad hefja toku lifeyris ur samtryggingu fra 60
ara aldri frd og med 1. jantar 2023. 18gjold hvers ars sem og reglulegar afborganir verdbréfa munu skila
naegjanlegum inngreidslum nastu arin pannig ad engin vandamal munu verda vegna greidslu lifeyris an
s6lu eigna.

Greidsluflaedisgreining

bpann 31.12.2024 voru 134.731 sj6dfélagar med réttindi hja samtryggingardeild sj6dsins, par af 48,6%
karlar og 51,4% konur. Medalaldur sj6dfélaga var 53 ar samanborid vid 53,3 ar arid a undan. Langmesta
réttindaavinnslan er hja einstaklingum a aldursbilinu 53-61 ara en ad 60ru leyti er réttindaavinnsla hja
sjodnum nokkud jofn. Gerd var greidslufledisgreining sem félst i pvi ad meta hvort eignir sjédsins vaeru
nogu adgengilegar til ad borga sjédfélogum lifeyri horft fram i timann.

Ef gert er rad fyrir ad engir nyir sjédfélagar baetist vid og ad raunavoxtun eignasafnsins verdi 3,5% a ari,
sem er sU sama og réttindainnvinnsla sj6dfélaga byggir 4, ma sja 4 mynd 1 hvernig
framtidargreidsluflaedi sj6dsins préast midad vid pessar forsendur. i pessari svidsmynd myndu eignir
sjodsins teemast arid 2077.

Framtidargreidsluflazdi an nylidunar
1,500
—— ldgjold og vextir

1,000 —— Lifeyrir og kostnadur

500

=500

Manadargreidsla i milljonum

-1,000

-1,500
2020 2040 2060 2080 2100 2120

Timi

Mynd 1
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begar pessar tolur eru settar i samhengi vid préun eignasafnsins a sama timabili fast grofin hér ad
nedan.

Préun eignasafnsins an nylidunar og umframavoxtunar
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Af mynd 2 ma sja ad ef eignasafnid, eins og pad var i arslok 2024, skilar 3,5% medalraunavoxtun Ut
spatimann pa munu eignirnar duga til ad greida naverandi sjédfélogum lifeyri til 2077. Sjédurinn parf ad
medaltali ad avaxta eignir sinar um 3,676% til ad geta stadid undir skuldbindingum nuverandi sj6dfélaga
og kostnadi.

Pad er ahugavert ad skoda hvernig pessar myndir lita Gt pegar gert er rad fyrir ad 20 ara
medalraunavoxtun sjédsins 4,1% haldist Ut spatimann. ba fast myndir 5 og 6.
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Af pessari umfjollun er ljost hve miklu mali skiptir ad langtimaraunavoxtun eignasafnsins sé umfram
3,5%. Einnig er rétt ad benda a ad umframavoxtun likt og 4,1% raunavoxtun sjédsins sidustu 20 arin
skilar sér oftast i auknum réttindum en SL hefur aukid réttindi til sjodfélaga um samtals 46,5% umfram
verdlag sidastlidin 24 ar.
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Mat a dhattu

Stjorn sjodsins raedir reglulega vidhorf sitt til ahattu og ventingar um avoxtun. Vidhorf til ahattu gerir
bad ad verkum ad fjarfestingarstefna sjédsins hefur varfaerni ad leidarljosi. Sjédurinn hefur til demis haft
legri markmid vardandi hlutabréfafjarfestingar innanlands en margir sambarilegir samtryggingarsjooir.
A méti hefur verid 16gd ahersla & hatt vaegi erlendra eigna og géda dreifingu dhaettu.

Markmid sjédsins med ahattustyringu er ad setja malanleg vidomid um ahaettutoku, ad hafa eftirlit med
bvi ad ahaettan sé innan settra vidmida og bregdast vid ef han fer Gt fyrir pau. bessi malanlegu vidmid
eru pvi grundvollur ahaettustyringarinnar og eru pau sett fram baedi i ahattustefnu og fjarfestingarstefnu
sjoosins.

Stjorn sjodsins hefur motad og skilgreint ahaettustefnu fyrir sjédinn sem er yfirfarin og uppfaerd arlega
eftir porfum. Stefnan grundvallast & lagafyrirmalum, leidbeinandi tilmalum Fjarmalaeftirlits Sedlabanka
fslands og stefnumoétun sjédsins. Ahattustefnan er hluti af innra skipulagi sjédsins og inniheldur
sundurlidada greiningu dhattupatta og mat stjornenda a mikilvaegi hvers ahattupattar i rekstri sj6dsins.
i dhaettustefnunni eru sett fram vidmid fyrir hverja skilgreinda dhaettu sem lysa pvi hvad stjérnendur meta
sem asattanlega ahattu og hvernig eftirliti er hattad til sannpréfunar a hlitingu vidmidanna. Eftirlitid
felur i sér framkvaemd timasettra eftirlitsadgerda sem hver og ein hefur tilgreindan umsjonaradila.

[ 16gum um starfsemi lifeyrissjéda eru skilgreindar heimildir sjédsins til fjarfestinga og hamark
fjarfestinga i einstokum eignaflokkum. Fjarfestingarstefna sjédsins verdur alltaf ad lagmarki ad vera
innan pessara marka laganna en svo er pad stjérnenda sj6dsins ad setja frekari skordur a fjarfestingar
sem mida ad pvi ad finna asattanlegt jafnvaegi milli avéxtunar og ahaettu. Fjarfestingarstefnan er yfirfarin
arlega og ny utgafa gefin ut fyrir hvert rekstrarar.

Allir ahaettupattir sjédsins eru skilgreindir i ahattuskra og eru peir sem stendur um 164 talsins. Hvert
svid yfirfer, metur og greinir sina ahattupaetti og moétvaegisadgerdir & sex manada fresti i samvinnu vid
ahattustyringu og er su vinna grundvoéllur ymissa greininga og umboétaverkefna innan sj6dsins. Med
pessu méti koma eigendur ahattunnar med beinum hatti ad voktun og eftirfylgni med ahattupattum
sem tryggir ad allir starfsmenn séu medvitadir um mikilvagi eftirlitskerfis og hjalpar til vid ad innleida
videigandi ahattumenningu medal starfsmanna sjodsins.

i vidauka er fjallad um nokkrar helstu tegundir dhattu sem sjédurinn stendur frammi fyrir i daglegri
starfsemi sinni.
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Mat a vaentri avoxtun eignasafnsins

Langalgengast er ad ahatta sé reiknud at fra sveiflum i avoxtun sidustu ara, p.e. hve breytileg avoxtun
var a sidustu arum. Byggt er a pvi ad safn af verdbréfum sem reynst hefur dhattusamt a lidnum arum
eda aratugum vegna sveiflukenndrar avoxtunar verdi einnig dhaettusamt & nastu arum par sem avoxtun
hafi verid breytileg og muni verda pad afram.

Vid mat a ahattu af markadsverdbréfum er 6haett ad segja ad almennt vegi breytileiki avoxtunar eda
sveiflur fra medaltali langpyngst og er pa oftast studst vid stadalfravik avoxtunarinnar. Avéxtun
hlutabréfa er mun sveiflukenndari en avoxtun skuldabréfa og pess vegna er ahatta af hlutabréfum meiri
en af skuldabréfum. i verdbréfavidskiptum er st ahatta sem fylgir hverjum flokki verdbréfa oftast metin
med ofangreindum haetti pegar ekki er talin hatta a4 ad komi til greidsluprots hja itgefanda eda greidanda
verdbréfsins.

Til ad geta myndad sér einhverja skodun a pvi hver markadsahatta eignasafns SL er pa eru valdar nokkrar
vidmidunarvisitolur sem samsvara eignaflokkum SL vel. Skodud voru sdguleg gogn yfir daglega avoxtun
og sveiflur avoxtunar hverrar visitélu & timabilinu 30.3.2012 til 31.10.2025. i t6flu 1 ma sja nidurstodur
utreikninga a vaentri arlegri avoxtun og vaentri arlegri ahaettu fyrir hvern eignaflokk i safni SL dsamt peim
vidmidunarvisitélum sem notast var vid til ad spa fyrir um framtidarpréun eignasafnsins.

Talsvert floknara mal er svo ad spa fyrir um hvernig samspil milli eignaflokka hefur ahrif 4 spa um vanta
ahaettu fyrir heildareignasafn SL. Til ad geta spad fyrir um pad var fylgnifylki reiknad og notad asamt
hlutféllum hvers eignaflokks til ad reikna Gt vaenta ahattu fyrir heildareignasafn SL.

Verdbréfaflokkar visitolu Vant nafnavoxtun Vant aheetta Heiti visitolu Skammstofun visitolu
Innlend hlutabréf 13,7% 19,1% OMX all shares OMXIGI
Erlend hlutabréf 17,7% 22,5% MSCI World* NDDUWI*
Erlend skuldabréf 0,6% 14,9% Bloomberg Global-Aggregate* LEGATRUU*
Innlan 2,9% 0,4% 3mvaxta visitala OMXI3MNI
Rikistryggd overdtryggd skuldabreéf 5,6% 5,0% Rikisskuldabréfavisitala Kviku KVIKAxi
Rikistryggd verdtryggd skuldabréf 4,2% 6,3% OMX Iceland 10Y Indexed OMXI10Y1
Sjoofélagalan 4,2% 6,3% OMX Iceland 10Y Indexed* OMXI10Y1 + alag
Skuldabréf banka og sparisjoda 5,9% 1,6% Sértryggd visitala Kvika KVIKACB
Skuldabréf fyrirtaekja 8,0% 4,0% Fyrirtaekjask.br. visitala Kvika KVIKAC
Skuldabréf sveitarfélaga 4,2% 6,3% OMX Iceland 10Y Indexed* OMXI10YI + alag
Samtrygging SL 11,8% 11,2%

* visitala hefur verid yfirfaerd i ISK

Tafla 1

Soguleg gogn lysa fortidinni dgeaetlega en virka misvel til ad spa fyrir um nanustu framtid einkum ef miklar
haekkanir eda leekkanir hafa ordid a morkudum a timabilinu sem horft er til.

Vantingar markadarins til skamms tima um avoxtun innlendra hlutabréfa eru toéluvert frabrugdnar
sogulegum gégnum pé svo ad til langs tima muni vaentingar markadsadila snuast naer pessum gildum.
Eins hafa avoxtunarkrofur skuldabréfa haekkad undanfarin ar eins og sést a harri vaentri ahattu pessara
eigna, sem er évenjulega ha.

i pessu ljési var Gtbudin 6nnur spa um vaenta avoxtun og ahaettu SL sem tekur tillit til pess ad steersti hluti
skuldabréfasafns SL er gerdur upp a kaupkrofu med stefnu um ad halda bréfunum Gt liftima peirra. betta
verdur til pess ad bréfin hafa pekkta avoxtun og eru alveg laus vid markadsahattu. bad verdur ad
sjalfsogou til pess ad vant dhatta eignasafnsins minnkar. Ad auki hefur spain um vanta avoxtun
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akvedinna eignaflokka adeins verid adlogud ad reynslu sjédsins af pessum eignaflokkum undanfarin tiu
ar sem pykir lysandi fyrir markadsadstaedur peirra i dag og i nainni framtid.

Verdbréfaflokkar visitolu Vant nafndvoxtun Vant dhaetta Heiti visitolu Skammstofun visitolu
Innlend hlutabréf 13,7% 19,1% OMX all shares OMXIGI
Erlend hlutabréf 17,7% 22,5% MSCI World* NDDUWI*
Erlend skuldabréf 0,6% 14,9% Bloomberg Global-Aggregate* LEGATRUU*
Innlan 2,9% 0,4% 3m vaxta visitala OMXI3MNI
Rikistryggd overdtryggd skuldabref 5,5% 0,0% Spa byggir a kaupkrofu

Rikistryggd verdtryggd skuldabréf 4,2% 0,0% Spa byggir a kaupkrofu

Sjodfélagalan 4,9% 0,0% Spa byggir a kaupkrofu

Skuldabréf banka og sparisjoda 5,9% 1,6% Sértryggd visitala Kvika KVIKACB
Skuldabreéf fyrirtaekja 7,4% 0,0% Spa byggir a kaupkrofu

Skuldabréf sveitarfélaga 7,5% 0,0% Spa byggir a kaupkrofu

Samtrygging SL 11,9% 10,9%

* visitala hefur verid yfirfaerd i ISK

Tafla 2

bessi adlagada spa synir ad eignasafn SL stendur vel med tilliti til markadsahaettu heildareignasafns
sjodsins.

Fjarfestingarstefna

Stjorn lifeyrissjodsins skal moéta fjarfestingarstefnu og avaxta fé sjédsins med hlidsjon af peim kjorum
sem best eru bodin & hverjum tima me® tilliti til avoxtunar og ahattu. Stjérn lifeyrissjédsins er heimilt
ad mota sérstaka fjarfestingarstefnu fyrir hverja deild i deildarskiptum sjodi. Lifeyrissjodnum er heimilt
ad avaxta fé sitt samkvaemt 36. gr. VII. kafla laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjoda sem og 7. gr. sampykkta sjédsins.

Fyrir hvert ar sampykkir stjorn sjédsins akvedna fjarfestingarstefnu sem endurspeglar pann ahattuvilja
og ahattupol sem stjornin telur dsattanlega asamt vaentingum um avoxtun eignasafnsins. Sogulega
hefur fjarfestingarstefna SL lifeyrissjods verid varfaerin og sem daemi pa hefur sjédurinn ségulega haft
legri markmid er vardar fjarfestingar i innlendum hlutabréfum en sambarilegir opnir
samtryggingarsjodir. Sjédurinn hefur einnig leitast vid ad hafa vaegi erlendra eigna hatt og ad avoxtun
erlendra eigna komi ar vel dreifdu eignsafni. Sjédurinn hefur pvi tid stefnt ad traustri avoxtun med
haefilegri ahattutoku sem hefur skilad sér i einni bestu 20 4ara og 30 4ra medalraunavoxtun islensks
lifeyrissj60s.
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Markmid og vikmork eignaflokka fyrir arid 2026

Fjarfestingarstefna sj6dsins fyrir arid 2026 endurspeglar afram pessi grunngildi sjédsins og ma segja ad
han sé rokrétt framhald af stefnu sj6dsins fyrir arid 2025. i téflunni hér ad nedan ma sja stodu eignasafns
sjodsins i lok september 2025 og pau markmid og vikmork sem sjédurinn setur sér fyrir hvern eignaflokk

ario 2026.

30.9.2025 Vikmoérk stefnu
Eignaflokkar Stada Stada % Stefna 2026 | Lagmark Hamark
Innlendar eignir
Skuldabréf med abyrgo rikissjods 49.849 17,2% 18,5% 12,0% 30,0%
Skuldabréf 68.125 23,5% 23,0% 11,0% 42,0%
Sértryggd skuldabréf banka 4.329 1,5% 2,0% 0,0% 5,0%
Skuldabréf banka og fjarmalafyrirtaekja 1.221 0,4% 0,5% 0,0% 2,0%
Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 16.274 5,6% 5,5% 3,0% 9,0%
Skuldabréf fyrirteekja 16.244 5,6% 5,0% 3,0% 9,0%
Sj6ofélagalan 30.055 10,4% 10,0% 5,0  15,0%
Skuldabréfasjéoir 0 0,0% 0,0% 0,0% 2,0%
Hlutabréf 27.607 9,5% 8,0% 4,0%  20,0%
Skrdd hlutabréf* 20.290 7,0% 7,0% 4,0%  15,0%
Oskrad hlutabréf 7.318 2,5% 1,0% 0,0% 5,0%
Sérhaefdir sjodir 9.299 3,2% 3,0% 0,0%  10,0%
Framtakssjodir 2.112 0,7% 1,0% 0,0% 3,0%
Lanasjooir 3.973 1,4% 1,5% 0,0% 3,0%
Fasteignasjdoir 1.102 0,4% 0,0% 0,0% 1,0%
Nyskopunarsjédir 2.112 0,7% 0,5% 0,0% 3,0%
Innlan, vixlar og skammtimasjodir 713 0,2% 0,5% 0,0% 5,0%
Innlendar eignir samtals 155.593 53,6% 53,0% 45,5%  75,0%
Erlendar eignir
Hlutabréfasjddir og skrdd hlutabréf 95.503 32,9% 33,5% 20,0%  40,0%
Skuldabréfasjédir og skrad skuldabréf 1.876 0,6% 1,5% 0,0% 5,0%
Sérhafdir sjoodir 34.218 11,8% 12,0% 0,0%  20,0%
Framtakssjodir 19.258 6,6% 7,0% 0,00 12,0%
Lanasjodir 4.553 1,6% 2,0% 0,0% 5,0%
Fasteignasjooir 2.888 1,0% 0,5% 0,0% 2,0%
Innvidasjodir 7.519 2,6% 2,5% 0,0% 5,0%
Innlan og skammtimasjodir 3.142 1,1% 0,0% 0,0% 7,0%
Erlendar eignir samtals 134.738 46,4% 47,0% 25,0% 54,5%
Samtryggingardeild samtals 290.331 100,0% 100,0%
*Skv. fjarfestingarstefnu SL flokkast hlutabréf sem skrad eru i Kauphéll islands sem innlend skrad hlutabréf.

Tafla 3
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Bokstafaflokkun eignaflokka

Samkvaemt logum er lifeyrissjodum heimilt ad avaxta fé, sem atlad er til ad veita lagmarks-
tryggingavernd, i innlanum vidskiptabanka og sparisjoda, fjarmalagerningum og fasteignum, ad
uppfylltum eftirtoldum skilyrdum:

Lifeyrissjodur skal flokka fjarmalagerninga og innlan einstakra fjarfestingarleida sjoédsins i eignaflokka
A-F, sem hér segir:

1. Eignaflokkur A.
a. Fjarmalagerningar sem adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarriki
Evropska efnahagssvaedisins eda Fareyjar gefa Ut eda abyrgjast.
b. Skuldabréf tryggd med vedi i fasteign, enda fari vedhlutfall ekki umfram 75% af markadsvirdi
ibGdarhisnaedis eda 50% af markadsvirdi annarra fasteigna vid lanveitingu.

2. Eignaflokkur B.
a. Fjarmalagerningar sem sveitarfélog eda Lanasjodur sveitarfélaga ohf. gefa Ut eda abyrgjast.
b. Innlan vidskiptabanka og sparisjéda.
c. Skuldabréf samkvaemt [6gum um sértryggd skuldabréf og samsvarandi skuldabréf Gtgefin i
riki innan Evropska efnahagssvadisins, i adildarriki stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evropu
eda i Faereyjum.

3. Eignaflokkur C.
a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol ttgefin af lanastofnunum og vatryggingafélogum, ad
undanskildum kr6fum sem um hefur verid samid ad viki fyrir 6llum 6drum krofum.
b. Hlutir eda hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda samkvaemt |l6gum um verdbréfasjodi,
... eda tilskipun 2009/65/EB um samramingu 4 logum og
stjornsyslufyrirmalum ad pvi er vardar verdbréfasjodi (UCITS).

4. Eignaflokkur D.
a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga.
b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu.

5. Eignaflokkur E.
a. Hlutabréf félaga.
b. Hlutir eda hlutdeildarskirteini annarra sjé6da um sameiginlega fjarfestingu.
c. Fasteignir i adildarriki Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD) eda adildarriki Evrépska
efnahagssvaedisins eda i Faereyjum.

6. Eignaflokkur F.
a. Afleidur sem draga Ur ahaettu sjédsins (eda fela adeins i sér kauprétt eda askriftarréttindi),
enda sé vidmid peirra fjarfestingarheimildir samkvaemt pessari grein, neysluverdsvisitolur,
verdbréfavisitolur, vextir eda gengi erlendra gjaldmidla.
b. Adrir fjdarmalagerningar, p6 ekki afleidur.

1"
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Samkvaemt l6gum skal samanlagt vagi eignaflokka lifeyrissjoda vera innan eftirfarandi marka:

e Eignir skv. tolulid 3-6, p.e. eignaflokkar C, D, E og F, skulu samanlagt vera innan 80%

heildareigna.
e  Eignir skv. t6lulid 4-6, p.e. eignaflokkar D, E og F, skulu samanlagt vera innan 60% heildareigna.
e Eignir skv. t6lulid 6, eignaflokkur F, skulu samanlagt vera innan 10% heildareigna.

Eignasafns SL lifeyrissjods flokkad eftir adurnefndri békstafaflokkun pann 30.09.2025 ma sja i toflunni
hér ad nedan.

Bokstafaflokkun Stada eigna %

A 82.504 28,3%

B 17.370 6,0%

C 98.420 33,8%

D 24.771 8,5%

E 67.996 23,4%
Samtals allar eignir 291.062 1
Bokstafaflokkun Stada eigna %

A 82.504 28,3%

B 17.370 6,0%

C 1.249 0,4%

D 24.771 8,5%

E 33.818 11,6%
Samtals innlendar eignir 159.713  0,5487252
Bokstafaflokkun Stada eigna %

A 0 0,0%

B 0 0,0%

C 97.170 33,4%

D 0 0,0%

E 34.178 11,7%
Samtals erlendar eignir 131.349  0,4512748
Skordur a samsetningu eignaflokka % Vikmork

C+D+E+F 65,7% <80%

D+E+F 31,9% <60%

F 0,0% <10%

Tafla 4

Almenn viomid fjarfestinga

Akvordun um fjarfestingu i verdbréfum byggir & pvi ad dvaxta fé sj6dfélaga 4 hagkvaeman hatt og tryggja
peim bestu avoxtun midad vid ahaettu. Lykilatridi vid mat a fjarfestingarkostum er ad meta tapsahattu i
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hverjum vidskiptum fyrir sig. Sjédurinn hefur pvi skilgreint vidmidanir sem eru hafdar til hlidsjonar vid
val a fjarfestingarkostum til ad draga Ur tapsahattu eins og hagt er.

Fjarfestingarvidomio

Staersti hluti innlendra skuldabréfa eru verdtryggd skuldabréf sem eru gerd upp & kaupkréfu og med
stefnu um ad halda at liftima peirra. bPad er pvi erfitt ad draga fram sanngjarnan samanburdarmaelikvarda.
AD pvi s6gdu pa horfir sjodurinn til rikisskuldabréfavisitolu Kviku fyrir verdtryggd skuldabréf (KVIKAI) er
vardar samanburd verdtryggdra skuldabréfa sem eru gerd upp a kaupkrofu. Overdtryggd skuldabréf eru
gerd upp a markadskrofu og er vidmidunarvisitala peirra rikisskuldabréfavisitala Kviku fyrir 6verdtryggd
skuldabréf (KVIKAxi). Verdtryggd sértryggd bréf bankanna eru gerd a markadskrofu og er
vidmidunarvisitala peirra sértryggd visitala Kviku (KVIKAcb).

Heimsvisitala hlutabréfa (MSCI World Index) er vidmidsvisitala fyrir erlend hlutabréf, erlenda
framtakssj6di, erlenda fasteignasjodi og erlenda innvidasjodi. Heildarvisitala kauphallarinnar (OMXIGI) er
vidmidunarvisitala innlendra hlutabréfa, innlendra framtakssjoda, innlendra fasteignasjéda innlendra
nyskopunarsjéda og innlendra 6skradra hlutabréfa

Bloomberg Global Aggregate Index er vidmidunarvisitala fyrir erlend skuldabréf, erlenda skuldabréfasjodi
og erlenda lanasjooi.

Medalliftimi skuldabréfaflokka og verdtryggingarhlutfall

Medalliftimi innlends skuldabréfasafns i lok september var um 11 ar. Markmid sj6dsins er ad medalliftimi
heildarsafnsins sé um 8-12 ar. Midad vid fjarfestingarstefnu darsins 2026 pa er markmid ad vagi
innlendra skuldabréfa verdi 41,5% og par af vaegi rikisskuldabréfa 18,5% og vaegi sjodfélagalana 10%.
Staersti hluti skuldabréfasafnsins er pvi rikisskuldabréf og sjodfélagalan. bessir tveir flokkar eru ad jafnadi
ad mestu fjarfestir i verdtryggdum bréfum og par sem pau eru annad hvort med rikisabyrgd eda tryggd
med vedum i fasteignum er horft til pess ad pessi bréf geti haft lengri medalliftima en til ad mynda
overdtryggd skuldabréf og/eda skuldabréf med harri moétadiladhaettu.

bar sem skuldbindingar sj6dsins hafa mjog langan liftima er almennt leitast vid ad fjarfesta i
skuldabréfum med langan liftima til ad minnka ahattu og jafna greidslufledi.

Meadalliftimi Stefnaum

Meadalliftimi skuldabréfasafns 30.09.2025 medalliftima
Rikistryggd verdtryggd skuldabref 9,48 > bar
Rikistryggd overdtryggd skuldabreéf 5,22 <7ar
Skuldabref fyrirtaekja 7,23 3-9ar
Skuldabreéf sveitarfélaga 7.9 5-10 ar
Sjodfélagalan 19,24 >10 ar
Skuldabréf banka og fjarmalafyrirtaekja 2,96 <7ar
Heildarsafn SL 10,8 8-12 ar

Tafla 5

Hlutfall verdtryggdra skuldabréfa (verdtryggingarhlutfall)
Markmidid er ad halda verdtryggingarhlutfalli yfir 35%. Verdtryggingarhlutfall SL er 38,0%

Hamarksfjarfesting i verdbréfum utgefnum af sama adila
Almennt vidmid er ad hamarksfjarfesting (krafa) & sama adila sé 5% af eignum SL hverju sinni. Er pa att
vid sama adila, tengda adila og adila sem tilheyra s6mu samstaedunni. Med hamarksfjarfestingu eda krofu
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er att vid allar tegundir verdbréfa sem sjédnum er heimilt ad fjarfesta i. Undanskilinn er Rikissjédur
islands med beinum eda ébeinum haetti og sértryggd skuldabréf banka sem geta verid allt ad 10%.

Hamarksfjarfesting i hlutafé einstakra fyrirtaekja
Sjédurinn gaetir pess sérstaklega ad eignarhlutur hans i einstoku hlutafélagi sem og i samlagshlutafélagi
fari ekki yfir pau mork sem 16g um lifeyrissj6di kveda 4 um 4 hverjum tima.

Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum

Log heimila ad haegt sé ad eiga allt ad 25% hlutdeildarskirteina sem atgefin eru af sama verdbréfasjooi
0g 20% i sérhaefdum sjodi fyrir almenna fjarfesta (fjarfestingarsjodi). Vidomid SL lifeyrissjéds er hins vegar
10%, byggt & dhaettusjonarmidum. Heildarfjarfesting innan sama rekstrarfélags ma ad hamarki vera 10%
af hreinni eign sj6dsins.

Vardandi adra sérhaefda sjodi (fagfjarfestasjodi) pa er vidomid SL lifeyrissjéds 20%. Logd er dhersla a ad
sjodirnir lati eftirliti t.a.m. Fjarmalaeftirliti Sedlabanka islands. Ekki er skylt ad fjarfestingar i 6drum
sérhaefdum sjédum (fagfjarfestasjodum) séu skradar a markadi.

Hlutfall eigna i virkri styringu

Staersti hluti innlends skuldabréfasafns er gerdur upp a kaupkroéfu og stefnt er ad halda peim bréfum til
lokagjalda. bar ad auki er raimlega 10% eigna m.v. lok september 2025 i sjédfélagalanum. Virk styring
innlendra skuldabréfahlutans felst pvi fyrst og fremst i pvi ad fjarfesta idgjoldum, afborgunum og
uppgreidslum i takt vid fjarfestingarstefnu og markadsadstaedur. Overdtryggd skuldabréf og sértryggd
skuldabréf bankanna eru gerd upp a markadskroéfu og eru keypt og seld i takt vid fjarfestingarstefnu og
markadsadstaedur. Innlent skrad hlutabréfsafn er allt i virkri styringu og pa er midad vid ad um 40 til 60%
af erlenda skrada hlutabréfasafninu sé i hlutlausri (e. passiver) styringu. i lok september 2025 pa voru
skuldabréf gerd upp a kaupkrofu, sjodfélagalan og hlutlausir erlendir skradir hlutabréfasjédir, um 53%
af heildarsafni Samtryggingardeildar SL.

Notkun afleidna
Afleidur eru eingdngu notadar til ad draga ur ahattu sj6dsins. Vandlega er hugad ad notkun peirra og
ahaettu sem peim fylgir. Ekki er heimilt ad nota paer nema med sampykki stjérnar.

Gjaldmidlasamsetning

Buast ma vid ad til lengri tima litid verdi breytingar a erlendum myntum apekkar, enda nokkur fylgni milli
hreyfinga a fjarmagnsmorkudum i Bandarikjunum og l6ndum i Evrépu, par sem evran er notud sem
gjaldmidill. Engin stefna er i gangi hvort erlendar eignir eigi ad hafa evru eda dollar sem vidmid. Erlendar
eignir eru ekki vardar gegn sveiflum a islensku krénunni.

Atvinnugreinaskipting

Sjédurinn hefur sett sér pad markmid ad hver og ein atvinnugrein innlendra eigna fari ekki yfir 15% af
innlendum eignum sj6dsins. Atvinnugreinaskiptingin a vid um innlan, skuldabréf og hlutabréf og tekur
badi til beinnar og Obeinnar eignar i gegnum sjodi. Hvad erlend hlutabréf vardar, pa tekur
landfradilegskipting og atvinnugreinaskipting fyrirtaekja mid af MSCI heimsvisitolu hlutabréfa, p6 pannig
ad einstok atvinnugrein sé ad hamarki 30% af erlendum eigum sj6dsins. A myndunum hér ad nedan ma
sja hvernig atvinnugreinaskipting innlendra og erlendra eigna var m.v. 30.09.2025. Til gléggvunar eru
opinberir adilar, sjodsfélagalan og sveitarfélog h6fd med en pad eru ekki atvinnugreinar og falla p.a.l.
ekki undir 15% markmid um hamark a hverja atvinnugrein. bad sama a vid um eignir sem snla ad
nyskopun.

14
Fjarfestingarstefna SL lifeyrissjods fyrir 2026



Innlend atvinnugreinaskipting

2
P
B
£
e
L
>
&
o
&
=
E
o o}
r
(5)
;DQ
3
Mynd 6
Erlend atvinnugreinaskipting
20.0% 1
g
‘ﬁ 15.0% 1
£
<]
w
>
T 10.0%
z
S
z
5.0% A
0.0% -
& > 2
& ® ¢
.q("o
y <&
R @
Mynd 7
15

Fjarfestingarstefna SL lifeyrissjods fyrir 2026



Fjarfestingarakvardanir

Akvardanir um fjarfestingar skulu rimast innan ramma fjarfestingarstefnunnar og vera i samrami vid
16g og reglu, sampykktir, stefnu sjédsins um abyrgar fjarfestingar og sidareglur sjédsins.

Fjarfestingarstefna pessi lysir markmidum sj6dsins i fjarfestingum. A bak vid hverja
fjarfestingarakvordun er pvi leitast vid ad atta sig a eiginleika fjarfestingarkostsins og ad skilja hver ahrif
hennar verda a heildarsafn sjédsins. Allar fjarfestingar skulu pvi byggdar a videigandi greiningu a
upplysingum um 6ryggi, gadi, lausafjarstodu og ardsemi safnsins i heild i huga.

Pad er hluti af daglegum storfum eignastyringar ad fylgjast med eignasafni sjodsins, efnahagsadstadum
sem og med préun a4 morkudum. Eignastyring reynir eftir bestu getu, og pa i nanu samstarfi vid
fjarfestingarrad, ad mynda sér skodun & pvi hvert eignamarkadir stefna og hver méguleg ahrif verda 4
vanta avoxtun og ahattu fyrir eignir og skuldbindingar sjédsins. Daglega er fylgst med pvi hvort
fjarfestingar og eignasamsetning sé innan heimilda og i samrami vid fjarfestingarstefnu sjédsins.

Allar daglegar fjarfestingarakvardanir med skrad verdbréf utgefanda sem sjédurinn hefur pegar fjarfest
i eru teknar hja eignastyringu svo lengi sem heildarvidskipti innan dagsins er undir 0,5% af
heildareignum. Med skradum verdbréfum er att vid verdbréf skrdd i kauphollum auk peirra sem eru i
skraningarferli. Komi upp adstaedur sem kalla & vidskipti med haerri fjarhaed en getid er ad ofan er
eignastyringu heimilt ad vikja fra fjarhedatakmoérkunum svo lengi sem eignastyring og/eda
fjarfestingarrad hefur sampykki fra meirihluta stjornar. Sampykki stjéornar getur ymist verid veitt 4
stjérnarfundi eda med toélvupdstssamskiptum.

Akvardanir med adra fjarfestingarkosti parf ad taka fyrir & fundum fjarfestingarrads sjédsins og fer pad
eftir tegund fjarfestingar hvort bera purfi akvordun undir stjorn til sampykktar. Fjarfestingarrad sjédsins
er skipad svidsstjora eignastyringar, starfsmonnum eignastyringar, svidsstjora ahaettustyringar og
framkvamdastjora sjodsins. Fundargerdir skulu skradar a peim fundum.

Fjarfestingarrad tekur akvardanir, an sampykkis stjérnar, um kaup og sélu & sjédum og sérgreindum
s6fnum sem almennt fjarfesta i skradum verdbréfum, 6had fjarhaedatatakmorkunum. begar sjodur eda
sérgreint safn er selt ad fullu eda fjarfest er i nyjum sj6di eda sérgreindu safni skal stjorn sjodsins upplyst
um pad a stjornarfundi eda med tolvupdstsamskiptum. Fjarfestingarrdd tekur einnig akvardanir, an
sampykkis stjérnar, um kaup og so6lu a skradum verdbréfum lGtgefanda sem og bréfum i skraningarferli
sem sjoourinn hefur ekki fjarfest i adur.

Tillogur fjarfestingarrdds um fjarfestingar utan heimilda radsins skulu lagdar fyrir og dkvardanir um
paer teknar af stjorn sjédsins. Almennt skal slik heimild fengin & stjérnarfundi sj6dsins en sé akvordun
mjog adkallandi getur meirihluti stjérnarmanna veitt heimild til fjarfestingar med formlegri
stadfestingu pess efnis skv. starfsreglum stjérnar nr. 9,7. Fjarfestingar i 6skrddum verdbréfum og
sérhaefdum sjodum sem fjarfesta ad mestu i dskradum eignum (t.d. framtakssjédum) eru deemi um
fjarfestingarakvardanir sem eru teknar af stjérn sjodsins.
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Fjarfestingarakvardanir - nanar um innlendar eignir

Innlan, vixlar og skammtimasj6dir

Sj6dnum er heimilt ad fjarfesta allt ad 12% af eignum sjodsins i innldanum, vixlum eda skammtimasjédum
sem hagt er ad innleysa innan tveggja daga. bad er ekki markmid sj6dsins ad halda uppi harri
innlanastodu til langs tima.

Skuldabréf

Skuldabréf skulu almennt vera skrad i kaupholl eda vera i skraningarferli. | peim tilfellum sem keypt eru
skuldabréf med takmarkad markadshaefi (takmarkadan seljanleika) skal leitast vido ad bréfin hafi
seljanleikaalag.

bad fer eftir tegund skuldabréfa og umfangi vidskipta hversu itarleg greining liggur a bakvid hverja
fjarfestingarakvordun. Sem daemi pa leitast sjéodurinn vid ad greina fjarhagslegan styrk fyrirtaeekja med
itarlegri heetti en skuldabréf med rikisabyrgd. | pvi sambandi eru paettir eins og liftima, rekstur,
efnahagur, skilmalar, tryggingar og videigandi kennitélur med tilliti til starfsemi og rekstrarumhverfis
gjarnan skodabdir.

Stjorn sjodsins hefur einnig sett skilyrdi a akvednar tegundir skuldabréfa. Sjédurinn kaupir ekki i
skuldabréfum sveitarfélaga par sem ibuaafjoldi pess er undir 2000 manns. ba er horft til pess ad hlutfall
skulda & méti reglulegum tekjum sé undir 150% pegar fjarfest er i skuldabréfum sveitarfélaga. Vid kaup
a skuldabréfum fjarmalafyrirteekja skal eiginfjarhlutfall ekki vera undir peim lagmarks CAD vidmidum
sem Fjarmalaeftirlit Sedlabanka islands setur & hverjum tima.

Sjédnum er heimilt ad veita sjédfélogum lan i formi skuldabréfa. Lanareglur sj6dsins, eins og stjorn hefur
sampykkt & hverjum tima, gilda um veitingu sjodfélagalana. Auk veitingar sjédfélagalana er sjodnum
heimilt ad kaupa fasteignatryggd skuldabréf. Heimilt er ad taka ved i ibudarhGsnadi og/eda
atvinnuhlsnadi. bad eru ymsar takmarkanir sem sjédurinn setur sér vid kaup & skuldabréfum pessa
flokks. Til ad mynda parf utgefandi ad skila gildu lanshaefismati, vedhlutfall ma ad hamarki vera 75% af
metnu markadsvirdi hisnaedis og 50% ef um er ad raeda sérhaeft atvinnuhlsnadi.

Sj6édnum er heimilt ad fjarfesta i skuldabréfasjodum sem heyra undir [6g um verdbréfasj6di, sérhafdum
sjodum fyrir almenna fjarfesta (fjarfestingarsjédum) og 6drum sérhaefdum sjédum (fagfjarfestasjodum).
Gert er rad fyrir ad fjarfesting i slikum sjodum sé ad hamarki 2% af heildareignum. Ef fjarfest er i
skuldabréfasjodum skal almennt midad vid hlutdeildarskirteini eda ad verdbréf vidkomandi sjoda séu
skrad a skipulogdum morkudum. Zskilegt er ad skuldabréfasjodir hafi daglegt gengi (NAV) og haegt sé
a0 leita upplysinga um pad i upplysingaveitum, t.d. Bloomberg. Vid val a skuldabréfasjédum skal lita til
arangurs ad teknu tilliti til ahaettu, fjarfestingaradferda og fjarfestingarteymis, staerdar og aldurs sj6ds,
sjodstjora, poknana og pjonustu.

Hlutabréf

Markmid sj6dsins er ad meirihluti innlendra hlutabréfa séu skrad a adallista Kauphallar islands. Likt og i
tilviki skuldabréfa pa fer pad eftir umfangi vidskipta hversu itarleg greining liggur ad baki hverrar
fjarfestingarakvordunar. Sem dami pa leitast sjodurinn vid ad greina rekstur, efnahag og videigandi
kennitolur med tilliti til starfsemi og rekstraumhverfis.

Hluthafastefna

Sjédurinn er langtimafjarfestir sem hefur pad ad markmidi, asamt g6dri ardsemi af hlutabréfaeign sinni,
ad studla ad vexti og vidgangi peirra fyrirtaekja sem sjédurinn fjarfestir i (sja nanar itarlega hluthafastefnu
a vef sjodsins, www.sl.is).
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Innlendar sérhaefdar fjarfestingar og 6skrad innlend hlutabréf

Undir flokkinn falla ymiss konar ardbeerar fjarfestingar sem geta komid til. Ma par nefna hlutabréf i
O6skradum félogum sem eru i gédum rekstri. Einnig fellur undir petta fjarfesting (loford) i sérhafdum
sjodi p.e. framtakssjédi, nyskopunarsjodi, lanasjodi og fasteignasjodi.

Vio val & sérhaefdum sjoédi skal m.a. taka tillit til sogulegs darangurs, fjarfestingaradferda,
fjarfestingarteymis, staerdar sj6ds, pdknana og pjénustu. bad er markmid en ekki skilyrdi ad eignarhlutur
lifeyrissjodsins i einstokum framtakssjédi fari ekki yfir 10% af heildarstard hans. Likt og i tilviki skradra
hlutabréfa pa er leitast vid ad greina rekstur, efnahag og videigandi kennitélur adur en fjarfest er i
6skradum hlutabréfum.

bjonustufyrirtzeki fyrir lifeyrissjodi

bad er ekki hluti af stefnu sjodsins ad eiga eda fjarfesta i fyrirtekjum sem hafa pad ad markmidi ad
pbjonusta eingdngu lifeyrissjédi. Stjérn sjédsins tok hins vegar pa akvordun arid 2003 ad eignast hlut i
Reiknistofu lifeyrissjodanna sem Fjarmalaeftirlitid hefur skilgreint sem pjonustufyrirtaki. Tilgangur
peirra vidskipta var ad njota afslattar af reikningum a rafreikni- og hugbuinadarpjénustu. bad var pvi med
fjarhagsleg sjonarmid i huga ad radist var i fjarfestinguna. Ad 6dru leyti kaupir sjéodurinn pa pjénustu
sem sott er utan sjodsins af fyrirtekjum par sem hagstaedust kjor fast hverju sinni.

Fjarfestingardkvardanir - nanar um erlendar eignir

Verdbréfasjodir med skrad hlutabréf
Gert er rad fyrir pvi ad um 40% til 60% safnsins sé i virkri styringu (active management). Markmid hennar
er ad skila betri avoxtun en vidmidunarvisitolur.

Lifeyrissjodurinn vill takmarka eign sina i einstokum sjédi pannig ad hann verdi aldrei med hzrra en 10%
hlutfall af heildarstaerd hvers sjéds. Vegna markadsadstaedna getur eign lifeyrissjédsins farid upp fyrir
10% i einstokum sjédi. i slikum tilfellum skal bregdast vid sem fyrst eftir pvi sem adstadur leyfa. Stefnt
er ad pvi ad fjarfestingar i erlendum hlutabréfasjodum skuli vera i gegnum UCITS sj6di.

Vid val 4 verdbréfasjodum skal skoda paetti eins og arangur, sterd, seljanleika, aldur sjéds,
fjarfestingaradferd, fjarfestingarteymi, pdknanir, pjoénustu o.fl. Einnig mun sjédurinn horfa til
hlutabréfasj6da sem leggja sérstaka aherslu & umhverfis- og sidoferdisleg viomid i sinum fjarfestingum.

Stok erlend hlutabréf

Sjédurinn hefur heimild til pess ad kaupa stok erlend hlutabréf og hlutabréf kauphallarsjéda (ETF‘s). bad
fer eftir umfangi hlutabréf hversu itarleg greining liggur ad baki fjarfestingardkvordunar. Sem dami pa
leitast sjodurinn vid ad greina rekstur, efnahag og videigandi kennitolur med tilliti til starfsemi og
rekstraumhverfis.

Erlendir sérhzefdir sjodir

Erlendum sérhafdum fjarfestingum er skipt upp i fjora flokka, 1) fjarfestingar i framtakssjodum (e.
private equity funds), 2) fjarfestingar i fasteignasjédum (e. real estate funds), 3) fjarfestingar i
innvidasjodum (e. infrastructure funds) og 4) fjarfestingar i sérhaefdum lanasjédum (e. private debt/credit
funds)

Markmid sjodsins med fjarfestingum i sérhafdum sjédum er ad auka avoxtun sjédsins med tilliti til
ahattu og ahattudreifa erlendum eignum i safni sjédsins.
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Fjarfestingar i erlendum sérhaefdum sjédum skulu vera i gegnum ahaettudreifda sj6dasjodi og/eda i
sjodum sem fjarfesta beint i fyrirtekjum eda i medfjarfestingum. Vid val & sérhaefdum sjodi skal m.a.
taka tillit til sogulegs arangurs, fjarfestingaradferda, fjarfestingarteymis, staerdar sjéds, poknana og
bjonustu. bad er markmid en ekki skilyrdi ad eignarhlutur lifeyrissjédsins i einstokum framtakssjodi fari
ekki yfir 10% af heildarstard hans.

Erlend skrad skuldabréf og skuldabréfasjodir

Sjédurinn hefur heimild til fjarfestinga i skradum skuldabréfum og skradum skuldabréfasjédum i erlendri
mynt. Fjarfestingar sjédsins i stokum erlendum skuldabréfum, p.e. par sem ttgefandinn er erlendur adili,
skulu vera sampykktar af fjarfestingarrddi og almennt vera i rikisskuldabréfum og/eda skradum
skuldabréfum fyrirteekja med lanshafismat fra vidurkenndu matsfyrirteki. Midad skal vid ad
lanshafiseinkunn slikra bréfa sé i fjarfestingarflokki (e. Investment Grade) med einkunnagjof BBB eda
betri.

Fjarfestingar i erlendum skuldabréfasjédum skulu almennt vera i UCITS sjédum. Fjarfesting i 6drum
erlendum skuldabréfasjodum skal had sampykki stjornar. Ef fjarfest er i skuldabréfasjodum skal almennt
midad vid hlutdeildarskirteini eda ad verdbréf vibkomandi sjéda séu skrad a skipulogdum morkudum.
Askilegt er ad skuldabréfasjodir hafi daglegt gengi (NAV) og hagt sé ad leita upplysinga um pad i
upplysingaveitum, t.d. Bloomberg. Vid val & skuldabréfasjodum skal lita til arangurs ad teknu tilliti til
ahattu, fjarfestingaradferda og fjarfestingarteymis, staerdar og aldurs sjods, sjodstjora, poknana og
pjénustu.

Erlendir skammtimasjodir

Sjédurinn notar m.a. erlenda skammtimasjodi vid lausafjarstyringu sina i erlendri mynt. L6gd er ahersla
a ad fjarfesta i dhaettulitlum sjédum med stuttan liftima og mikinn seljanleika. Sjédnum berast fjarmunir
einkum vegna endurgreidslu erlendra sérhafdra sjéda. Jafnframt getur verid um timabundna innlausn
verdbréfasjoda ad reda. Ofangreindum fjarmunum er eignastyringu heimilt ad radstafa annad hvort med
endurfjarfestingu i peim framtakssjédum sem eru ad kalla eftir loforbum, med fjarfestingu i
skammtimaavoxtun eda med pvi ad fjarfesta i verdbréfasjéodum sem sjoédurinn er i samtarfi vid.
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Abyrgar fjarfestingar og sidferdileg vidmid i
fjarfestingum

Markmi® SL lifeyrissjods er ad hamarka langtimaavoxtun eignasafna sjédsins ad teknu tilliti til ahaettu
med hagsmuni sjédfélaga ad leidarljosi og er stefnu um abyrgar fjarfestingar atlad ad stydja vid slik
markmio.

SL lifeyrissjodur vill sja frampréun i vidmidum um umhverfi, félagslega paetti og stjérnarhatti (UFS) i
sinum fjarfestingum. Sjédurinn er langtimafjarfestir sem leitast vid ad na godri avoxtun a fjarfestingum
sinum, ad teknu tilliti til dhaettu. Sampaetting UFS vidmida i dhaettumati 4 fjarfestingum 4, ad mati
sjodsins, ad studla ad sjalfbaerni fyrirtaekja og betri langtimaavoxtun fyrir sjodfélaga.

Stefnan skilgreinir adferdafraedi sjodsins vid ahattumat og dkvardanatoku i fjarfestingarferli at fra UFS
vidmidum og byggir a eftirfarandi premur meginpattum:

- UFS greining 4 fjarfestingarkostum.
- Vidbragd og eftirlit med fjarfestingum ut fra UFS pattum.
- Upplysingagjof og samstarf.

Framkvaemdastjori ber abyrgd & stefnunni sem er sampykkt af stjorn. Eignastyringarsvid og
ahattustyringarsvid bera abyrgd a framkvaemd hennar.

Frekari utfaersla & abyrgum fjarfestingum SL lifeyrissjéds er ad finna i innri verklagsreglum og ferlum
sjodsins.

UFS greining a fjarfestingarkostum

Greining a helstu UFS 4hattum og mogulegum takifeerum & svidi sjalfbarni og loftslagsmala er
mikilvaeegur pattur i mati nyrra fjarfestinga hja SL lifeyrissjédi. Sjodurinn hefur pr6ad UFS ahattumat pess
efnis sem er jafnframt hluti af almennu fjarfestingarferli sj6dsins. Ferlid verdur i stédugri préun og mun
taka breytingum i samrami vid helstu markads- og lagakrofur.

Sjédurinn framkvaemir innra UFS ahaettumat asamt pvi ad stydjast vid ytra ahaettumat fyrir nyja
fjarfestingarkosti sem tekur mid af edli fjarfestingarinnar hverju sinni. UFS ahattumat er lagt til
grundvallar akvardanatoku fjarfestingarrads asamt annarri skjalagerd og er tekid fyrir & peim vettvangi.

Sjédurinn greinir enn fremur fjarfestingar sinar Ut fra pvi hvort par flokkist sem ahrifa fjarfestingar (e.
impact investments). Sem lid i pvi, pa leggur sjodurinn sérstaka aherslu a ad fjarfesta i innlendum
gra&num skuldabréfum sem vidurkennd eru af Nasdaq Iceland, sé avoxtun peirra sambarileg eda betri
ad teknu tilliti til ahaettu umfram 6nnur sambeaerileg skuldabréf.

Vidbragd og eftirlit med fjarfestingum it fra UFS pattum

Til ad lagmarka ahattu og tryggja hagsmuni sjédfélaga SL lifeyrissjods er mikilvagt ad tryggja markvisst
vidbragd og eftirlit i peim fjarmalagerningum sem sjédurinn hefur undirgengist at fra UFS vidmidum.

Pad er markmid sj6dsins ad framkvama arlega ahaettumat a fjarfestingum sjoédsins at fra UFS pattum
sem byggir 4 adferdafraedi sj6dsins Ut fra nyjum fjarfestingum og adgengi ad tiltakum upplysingum
hverju sinni.

Sjédurinn beitir mismunandi adferdum vid eftirfylgni fjarfestinga Gt fra UFS pattum, en sem dami pa
hefur sjédurinn sett sér hluthafastefnu fyrir fjarfestingar i innlendum hlutafélogum sem m.a. skilgreinir
hvernig sjédurinn hefur samskipti vid hagadila ut fra UFS pattum.
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Upplysingagjof og samvinna

SL lifeyrissjodur leitast vid ad taka virkan patt i samradsvettvongum um abyrgar fjarfestingar, svo sem
med patttoku i IcelandSIF sem sjodurinn er stofnadili ad. Auk pess horfir sjédurinn til UN PRI
vidmidunarreglnanna og er hluti af alpjédlegu samstarfi milli einka- og opinbera geirans (Climate
Investment Coalition) sem er med pad ad leidarljosi ad auka granar fjarfestingar.

SL lifeyrissjédur horfir til heimsmarkmida Sameinudu pjédanna i abyrgum fjarfestingum sinum og horfir
m.a. til peirra markmida sem sjodurinn leggur sérstaka aherslu a Gtfra starfsemi og rekstri sjédsins i par
tilgreindri stefnu. Frekari Gtfaersla um hvernig sjédurinn metur fjarfestingar Gt fra heimsmarkmidunum
er ad finna i verklagsreglum sjédsins.

SL lifeyrissjodur hefur adgang ad upplysingaveitum par sem framkvaemdar eru UFS dhattugreiningar fyrir
innlendan og erlendan skradan hluta- og skuldabréfamarkad. Slikur adgangur gerir sjédnum kleift ad
fylgjast nanar med og bata sjalfbaernistédu eignasafns sins.

Sjédurinn birtir arlega upplysingar um framvindu og arangur af stefnu um abyrgar fjarfestingar og er pad
gert samhlida framlagningu arsreiknings fyrir sj6dinn.

Innra eftirlit sjédsins

o [Joéakim (sem er idgjalda-, lifeyrisgreidslu-, félaga- og verdbréfakerfi) er haldid utan um flokkun
allra verdbréfa og er han sidan borin saman vid fjarfestingarstefnu sjédsins.

e A hverjum arsfjérdungi eru hreyfingar i eignaflokkum (kaup og sala) kynntar fyrir stjérn. Daglega er
gerdur stodulisti sem er borinn saman vid fjarfestingarstefnu sjédsins. bar er fylgst med ad
eignarhlutfoll séu innan ramma fjarfestingarstefnu og laga. Gerdur er eignalisti i hverjum manudi
pbar sem stada hvers skuldabréfs er listud upp og hlutfall pess skodad i samhengi vid heildareignir.

o Haldid er sérstaklega utan um framtaksfjarfestingar sjoédsins (e. Private Equity). Arsfjérdungslega eru
gerd yfirlit sem syna hversu mikid hefur verid greitt inn og hversu mikid er buid ad greida til baka
baedi i mynt og i ISK. Einnig koma fram aztladar eftirstodvar.

o Ad lagmarki arsfjéordungslega eru gerd yfirlit yfir eignir sjédsins par sem haldid er utan um
stardarhlutfoll peirra af staerd sj6dsins.

¢ Haldid er daglega utan um gjaldmidlasamsetningu sjédsins fyrir erlenda safnid hans. bar kemur fram
hversu stor hluti er i hvada mynt.

o Arsfjordungslega er fylgst sérstaklega med og haldid utan um hlutabréfaeign sj6dsins i skradum
innlendum félogum. bar koma fram helstu kennitolur skradra félaga og hversu stéran hlut SL & i
hverju félagi.

o Arlega framkvaemir ahaettustyring eigid ahaettumat sjédsins par sem farid er skipulega yfir allar
ahaettur sem snda ad sjodnum og paer greindar, métvaegisadgerdir Gtlistadar og hve arangursrikar
bar eru metnar. Eigid ahaettumat er starsta einstaka yfirferd sjédsins a dhaettupattum arlega og er
bessu mati skilad inn til Fjarmalaeftirlits Sedlabanka islands fyrir 30. jani ar hvert.

o Ahattuskyrslur eru kynntar stjérn a.m.k. arsfjérdungslega og oftar ef porf krefur. bar faer stjérn géda
yfirsyn yfir st6du ahaettumaelikvarda, mikilvaegra verkefna i vinnslu og annarra patta sem skipta mali
fyrir rekstur sj6dsins.

e AD minnsta kosti arlega er skuldbinding sjé8sins metin og borin saman vid eignir hans. Jafnframt er
greidsluflaedi sjodsins greint til ad meta breytingar og préun hans.
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Lanareglur sjédsins

Lanareglur sjédsins eru adgengilegar a heimasidu sjédsins www.sl.is.

Fjarfestingarstefna SL lifeyrissjods fyrir 2026
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Séreignardeild

Forsendur fjarfestingarstefnu séreignardeilda eru af 6drum toga en fyrir samtryggingardeild sj6dsins.
Hér er um ad raeda vidbotarlifeyrissparnad par sem 6ll inneign er eign rétthafans, hvort sem um er ad
reda hefdbundna séreign eda tilgreinda séreign. Inneignin byggist 4 innborgudum hoéfudstdl og dunninni
avoxtun. Tilgreind séreign kemur til vegna innleidingar & 4kvaedum kjarasamnings milli ASi o.fl. annars
vegar og SA hins vegar i jantar 2016 um hakkun & métframlagi og heimild til radstofunar idgjalds i
tilgreinda séreign.

Sjédurinn bydur upp a prjar fjarfestingarleidir; S6fnunarleid 1, S6fnunarleid Il og Séfnunarleid 11l

Deildin fjarfestir ad mestu i verdbréfum, sjédum og innlanum sem hagt er ad innleysa innan fjégurra
daga. Ahatta af beidni um flutning inneignar rétthafa til annars vérsluadila, greidslu lifeyris manadarlega
eda sértakum reglum um uatgreidslu séreignar er pvi takmoérkud.

Heimildir

Stjorn sjédsins akvedur fjarfestingarstefnu séreignarleida SL lifeyrissj6ds. Eignastyring SL lifeyrissjods
tekur dkvardanir um allar innlendar fjarfestingar leidanna sem og fjarfestingar (kaup og so6lu) i erlendum
verdbréfasjodum sem SL lifeyrissjodur hefur adur fjarfest i. Adrar erlendar fjarfestingar séreignarleida SL
lifeyrissjods eru akvardadar af fjarfestingarradi sjodsins og eignastyring framkvamir vidskipti i samraemi
vid pad. Avéxtun og uppgjor midast vid markadsvirdi eigna hverju sinni.

Fjarfestingarheimildir eignastyringar og fjarfestingarrads midast vid pa eignaflokka og verdbréf sem
heimilt er ad fjarfesta i samkvaemt fjarfestingarstefnu leidanna hverju sinni. Fjarfestingar skulu vera i
samrami vid 16g og reglur, fjarfestingarstefnu, sampykktir, stefnu um abyrgar fjarfestingar og sidareglur
sjoosins.

Vidmidunarvisitolur séreignarleida

Verdbreéfaflokkar visitolu Heiti visitolu Skammstofun visitolu
Innlend hlutabréf OMX all shares OMXIGI
Erlend hlutabréf MSCI World NDDUWI
Erlend skuldabref Bloomberg Global-Aggregate LEGATRUU
Innlan 3m vaxta visitala OMXI3MNI
Rikistryggd overdtryggd skuldabréf Rikisskuldabréfavisitala Kviku KVIKAXxi
Rikistryggd verdtryggd skuldabreéf OMX Iceland 10Y Indexed OMXI110YI1
Skuldabréf banka og sparisjoda Sértryggd visitala Kvika KVIKACB
Skuldabref fyrirtaekja Fyrirtaeekjask.br. visitala Kvika KVIKAC
Skuldabréf sveitarfélaga OMX Iceland 10Y Indexed* OMXI10Y1 + alag
Séreignadeildir SL

Tafla 6
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Radstofun fjarmuna og eignasamsetning - Sofnunarleid |

Sofnunarleid | fjarfestir i innlanum, skuldabréfum og vixlum utgefnum af riki og sértryggdum
skuldabréfum lanastofnana. | skuldabréfasafni er horft til skuldabréfa og vixla med stuttan og

medallangan liftima til ad lagmarka sveiflur i avoxtun. Leidin hefur heimild til ad fjarfesta i
hlutdeildarskirteinum sem takmarkast vid skammtimasjodi.

Fjarfestingarstefna fyrir arid 2026

30.9.2025

Vikmork stefnu

Eignaflokkar

Stada % Stefna 2026

Lagmark Hamark

Innlendar eignir

Skuldabréf med abyrgd rikissjods 1.540.840.809 58,9% 60,0% 30,0%  90,0%
Sértryggd skuldabréf banka 537.436.229 20,5% 20,0% 0,0%  30,0%
Innlan og skammtimasjodir 537.060.482 20,5% 20,0% 10,0%  40,0%
Innlendar eignir samtals 2.615.337.520 100% 100%
Tafla 7
Markmid um medalliftima og verdtryggingarhlutfall
Medalliftimi  Stefnaum
Meadalliftimi Sofnunarleid | 30.09.2025 medalliftima
Overdtryggd skuldabréf 0,00 < bar
Verdtryggd Skuldabréf 5,44 <10 ar
Heildarsafn SL
Verdtryggingarhlutfall Sofnunarleid | Stefna
80,4% > 70%
Tafla 8
Békstafaflokkun eignaflokka
Bokstafaflokkun Stada eigna %
Rikisvixlar og skuldabréf (A.a) 1.575 59,9%
Innlan (B.b) 484 18,4%
Sértryggd skuldabréf (B.c) 543 20,7%
Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjoda um % 1.0%
sameiginlega fjarfestingu (E.b) '
Samtals allar eignir 2.627 100%
Tafla 9
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Radstofun fjarmuna og eignasamsetning - S6fnunarleid Il

Stefnt er ad pvi ad hlutfall skuldabréfa sé a bilinu 60%-80% og hlutabréfa 20%-40% af safninu par sem

vagi erlendra hlutabréfa er meira en innlendra hlutabréfa.

Fjarfestingarstefna fyrir arid 2026

30.9.2025 Vikmork stefnu
Eignaflokkar Stada Stada % Stefna 2026] Lagmark Hamark
Innlendar eignir
Skuldabréf med abyrgo rikissjods 805.433.724 34,6% 35,0% 25,0% 50,0%
Skuldabréf 615.968.745 26,5% 25,0% 15,0% 35,0%
Sértryggd skuldabréf banka 347.924.004 14,9% 14,0% 5,0%  25,0%
Skuldabréf banka og fjarmalafyrirtaekja 21.935.532 0,9% 1,0% 0,0% 3,0%
Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 148.749.591 6,4% 6,0% 2,0% 10,0%
Skuldabréf fyrirteekja 97.359.618 4,2% 4,0% 2,0%  10,0%
Skuldabréfasjodir 0 0,0% 0,0% 0,0% 5,0%
Hlutabréf 113.187.987 4,9% 6,0% 0,0%  20,0%
Hlutabréfasjodir og skrad hlutabréf 113.187.987 4,9% 6,0% 0,0%  20,0%
Innlan, vixlar og skammtimasjodir 36.567.619 1,6% 1,0% 0,0%  15,0%
Innlendar eignir samtals 1.571.158.075 67,5% 67,0% 55,0% 85,0%
Erlendar eignir
Hlutabréfasjodir og skrad hlutabréf 695.314.153 29,9% 32,0% 15,0%  40,0%
Skuldabréfasjodir og skrad skuldabréf 47.082.223 2,0% 1,0% 0,0%  10,0%
Innlan og skammtimasjodir 14.762.253 0,6% 0,0% 0,0% 5,0%
Erlendar eignir samtals 757.158.629 32,5% 33,0% 15,0% 45,0%
Eignir S6fnunarleidar Il samtals 2.328.316.704 100,0% 100,0%
Tafla 10
Markmid um medalliftima og verdtryggingarhlutfall
Meadalliftimi Stefnaum

Medalliftimi Sofnunarleid Il 30.09.2025 medalliftima

Overdtryggd skuldabréf 0,00 < 5ar

Verdtryggd Skuldabréf 6,03 <12 ar

Heildarsafn SL
Verdtryggingarhlutfall Sofnunarleid | Stefna
61,0% > 40%
Tafla 11
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Békstafaflokkun eignaflokka

Bokstafaflokkun Stada eigna %
Rikisvixlar og skuldabréf (A.a) 834 31,8%
Skuldabréf sveitarfélaga (B.a) 128 4,9%
Innlan (B.b) 0 0,0%
Seértryggd skuldabréf (B.c) 350 13,3%
Slfuldal.aref o‘g vixlar lanastofnana og 2 0.8%
vatryggingafélaga (C.a)
Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS (C.b) 792 30,1%
Skuldabreéf og peningamarkadsskjol félaga (D.a) 115 4,4%
Hlutabreéf félaga (E.a) 115 4,4%
Hlutdt.ell‘darsklr.tt.elnl og hlutir annarra sjoda um 43 1.7%
sameiginlega fjarfestingu (E.b)
Samtals allar eignir 2.400 100%
Tafla 12

Skordur a samsetningu eignaflokka

Stada eigna Vikmork

C+D+E+F 33,9% < 80%

D+E+F 11,4% <60%

F 0,0% < 10%
Tafla 13
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Radstofun fjarmuna og eignasamsetning - Sofnunarleid lll

Hlutfall hlutabréfa og erlendra eigna er haest i S6fnunarleid Il af peim leidum sem i bodi eru.

Fjarfestingarstefna fyrir arid 2026

30.9.2025 Vikmork stefnu
Eignaflokkar Stada Stada % Stefna 2026 Lagmark Hamark
Innlendar eignir
Skuldabréf med abyrgo rikissjods 45.551.777  25,0% 24,0% 10,0% 40,0%
Skuldabréf 40.099.497 22,0% 17,0% 10,0% 45,0%
Sértryggd skuldabréf banka 0,0% 0,0% 0,0% 20,0%
Skuldabréf banka og fjarmalafyrirtaekja 0,0% 0,0% 0,0% 10,0%
Skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 0,0% 0,0% 0,0% 10,0%
Skuldabréf fyrirtaekja 0,0% 0,0% 0,0% 10,0%
Skuldabréfasjodir 40.099.497 22,0% 17,0% 0,0% 30,0%
Hlutabréf 15.519.766 8,5% 10,0% 5,0% 20,0%
Hlutabréfasj6dir og skrad hlutabréf 15.519.766 8,5% 10,0% 5,0% 20,0%
Innlan, vixlar og skammtimasjodir 5.405.720 3,0% 1,0% 0,0% 30,0%
Innlendar eignir samtals 106.576.760  58,5% 52,0% 45,5% 75,0%
Erlendar eignir
Hlutabréfasjédir og skrad hlutabréf 74.554.332 40,9% 46,0% 25,0% 52,0%
Skuldabréfasjédir og skrad skuldabréf 1.025.665 0,6% 2,0% 0,0% 10,0%
Innlan og skammtimasjodir 831 0,0% 0,0% 0,0% 5,0%
Erlendar eignir samtals 75.580.828  41,5% 48,0% 25,0% 54,5%
Eignir Sofnunarleidar Il samtals 182.157.588 100,0% 100,0%
Tafla 14
Markmid um medalliftima og verdtryggingarhlutfall
Medalliftimi Stefnaum

Medalliftimi Sofnunarleid Il 30.09.2025 medalliftima

Overdtryggd skuldabréf 0,00

Verdtryggd Skuldabréf 3,26 <10 ar

Heildarsafn SL

Verdtryggingarhlutfall Sofnunarleid | Stefna
25,7% > 15%
Tafla 15
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Békstafaflokkun eignaflokka

Bokstafaflokkun Stada eigna %
Rikisvixlar og skuldabréf (A.a) 49 1,9%
Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS (C.b) 88 3,4%
Hlutabref félaga (E.a) 6 0,2%
Hlutd(.ell.darsklr.tfzml og hlutir annarra sjoda um 45 1.7%
sameiginlega fjarfestingu (E.b)

Samtals allar eignir 188 100%
Skordur a samsetningu eignaflokka Stada eigna Vikmork
C+D+E+F 46,9% < 80%
D+E+F 26,9% <60%
F 0,0% <10%
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Tafla 16

Tafla 17
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Ahattukafli séreignarleida

Ahattustyring SL lifeyrissjods gefur ut dhaettuskyrslu ad lagmarki arsfjérdungslega. i ahattuskyrslunni
er m.a. fjallad um préun markadsadhaettu, métadiladhaettu, svidsmyndagreiningu og hlitingu vid
fjarfestingarstefnu.

Almenn vidmid séreignardeilda:

e Sofnunarleid | er heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna leidarinnar i fjarmalagerningum sama

utgefanda eda tengdra adila.

e Sofnunarleid II:

o Heimilt er ad binda allt ad 5% heildareigna leidarinnar i fjarmalagerningum sama
utgefanda eda tengdra adila, en pé 10% heildareigna i sértryggdum skuldabréfum sama
utgefanda.

o Heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna leidarinnar i sama verdbréfasjédnum eda sama

sérhaefda sjodnum fyrir almenna fjarfesta (fjarfestingarsjédnum).

e Sofnunarleid IlI:

o Heimilt er ad binda allt ad 5% heildareigna leidarinnar i fjarmalagerningum sama
utgefanda eda tengdra adila, en pé 10% heildareigna i sértryggdum skuldabréfum sama
utgefanda.

o Heimilt ad binda allt ad 10% heildareigna leidarinnar i sama verdbréfasjédnum eda sama

sérhefda sjodnum fyrir almenna fjarfesta (fjarfestingarsjodnum).

e Innlan og skuldabréf atgefin af somu fjarmélastofnun geta ad hamarki farid i 25% af

heildareignum i hverri séreignarleid.
e Hamarkshlutdeild séreignardeilda i hlutafé einstakra félaga er 20%.

e Hamarkshlutdeild i hlutdeildarskirteinum UCITS sjoda eda sjoda um sameiginlega fjarfestingu
eda deild hans er 10%.

e Hamarksfjarfesting séreignardeildar i sj6dum innan sama rekstrarfélags er 25%.

e Stefna um gjaldmidlasamsetningu erlendra eigna séreignaleidanna snyr ad pvi ad fjarfest er ad

mestu leyti i USD og EUR eignum.

e Ekki er gerd nein atvinnugreinaskipting vegna innlendra hlutabréfa vegna smadar markadarins.
Hvad erlend hlutabréf vardar, pa tekur landfraedileg skipting og atvinnugreinaskipting fyrirtaekja
mid af MSCI heimsvisitélu hlutabréfa.

e Séreignarleidir sjodsins mega einungis fjarfesta i innlanum, verdbréfasjédum, sérhafdum
sjodum  fyrir almenna fjarfesta  (fjarfestingarsjodum) med innlausnarskyldu og
fjarmalagerningum sem eru skradir eda i skraningarferli a skipulogdum verdbréfamarkadi eda

markadstorgi fjarmalagerninga. b6 er einungis heimilt ad fjarfesta fyrir allt ad 5% af
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heildareignum i fjarmalagerningum sem skradir eru a markadstorg fjarmalagerninga.
e Heimilt er ad eiga O&skradar eignir sem sjodurinn eignast vegna uppgjors (eda
endurskipulagningar) eigna sem voru skradar. betta felur einnig i sér heimild til ad eiga eignir

sem voru skradar en eru afskradar.

e Allar eignir deildarinnar eru i virkri styringu. Fjarfestingar eru pvi mjog virkar og paer reglulega

metnar med tilliti til avoxtunar i samrami vid fjarfestingarstefnu.

e Deildin veitir ekki lan til rétthafa.

o Séreignarleidum er éheimilt ad eiga vidskipti med afleidur.
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Fjarfestingarstefna
SL lifeyrissjoos
fyrir arid 2026
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Vidauki - Nanar um ahattu

Hér a eftir verdur fjallad um nokkrar helstu tegundir dhaettu sem sjédurinn stendur frammi fyrir i daglegri
starfsemi sinni.

Fjarhagsleg dhaetta (markadsahatta)

Breytingar a voxtum, gengi hlutabréfa og gjaldmidla geta haft ahrif & afkomu og virdi eigna sj6dsins.
Markmid med styringu markadsahaettu er ad halda ahattu innan skilgreindra marka og hamarka avoxtun
midad vid ahattu. Ahzttunni er styrt med fjarfestingarstefnu, heimildum, vidmidum og dreifingu
eignasafnsins.

Fjarhagsleg ahatta skiptist i sjo paetti sem hér verdur fjallad nanar um.

Vaxta- og endurfjarfestingarahatta (markadsahaetta)

Vaxtadahaetta er hattan 4 ad breytingar a voxtum og légun vaxtaferils leidi til laekkunar a virdi skuldabréfa.
Naemi skuldabréfaverds fyrir breytingum a markadsvoxtum er jafnan malt i medaltima skuldabréfs; i pvi
samhengi leekkar skuldabréf med langan medaltima meira i verdi pegar markadsvextir hakka heldur en
skuldabréf med styttri medaltima.

bvi er ljést ad ef vextir haekka getur sjédurinn purft ad innleysa gengistap vid solu a skuldabréfum sem
keypt voru a lagri voxtum. Eins getur leekkandi vaxtaumhverfi leitt til laegri avoxtunarkrofu vid kaup
nyrra skuldabréfa pegar nuverandi skuldabréf eru a gjalddaga og pegar fjarfest er fyrir innflaedi
(endurfjarfestingarahaetta).

Samkvaemt reglum Fjarmalaeftirlitsin, nr. 335/2015 um arsreikninga lifeyrissjéda skal almennt meta
fjarmalagerninga 4 gangvirdi peirra. Hins vegar er heimilt ad mida verdmat skuldabréfs vid
kaupavoxtunarkrofu ef pad er markmid sj6dsins ad halda skuldabréfi til gjalddaga. Sjédurinn hefur
moétad sér pa stefnu um matsadferd skuldabréfa ad doverdtryggd skuldabréf med abyrgd rikisins og
sértryggd skuldabréf bankanna eru metin a gangvirdi/markadsavoxtunarkrofu en 61l 6nnur skuldabréf
eru metin & kaupavoxtunarkréfu. Sjédurinn er pvi litillega naemari fyrir vaxtabreytingum en ef skuldabréf
sjodsins vaeru alfarid gerd upp a kaupavoxtunarkrofu. bad skal po tekid fram hér er adeins um afar litlar
fjarhaedir ad raeda enda er stada Overdtryggdra rikisskuldabréfa og sértryggdra skuldabréfa adeins um
1.76% af eignum sjé0dsins.

bessu til vidbotar hefur verid aukning a Gtlanum til sjédfélaga arido 2025. Lan til sjédofélaga eru
uppgreidanleg fra hendi lantaka en ef sjédurinn bydur hagstada vexti verdur ad teljast frekar éliklegt ad
bau verdi greidd upp fyrir lokagjalddaga. Greidslur af sjédfélagalanum eru mjog reglulegar og pvi dreifist
endurfjarfestingardhatta sjodsins yfir langt timabil. Jafnframt tryggir greidslufledi af sjodfélagalanum
jafnt og pétt innstreymi fjar til pess ad maeta greidslu lifeyris pegar idgjold duga ekki til pess.

Medalliftimi skuldabréfasafnsins hefur heldur farid hakkandi en helstu astaedur pess eru afborganir
ibtdabréfa og kaup a bréfum med lengri liftima t.a.m. sjédfélagalan. bar ad auki lengdist medalliftimi
skuldabréfasafnsins & arinu 2025 vegna uppgjors sjédsins vid iL sj6d.
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Meadalliftimi skuldabréfasafns SL*
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 10M

Medalliftimi skuldabréfa alls 10,2 9,9 9,6 o7 10,0 9,8 10,9
Medalliftimi verdtryggdra skuldabréfa 9,8 9.7 94 9.1 9,3 94 10,7
Medalliftimi overdtryggdra skuldabréfa 13,8 114 12,1 16,0 17,4 15,3 134
Medalliftimi rikisbréfa 8,0 79 78 ¥ 75 7,5 71 9,2
Medalliftimi Fasteignasjoda 7,0 6,3 5,6 49 41 3,3 2,6
Medalliftimi Lanasjoda 6,2 58 51 54 53 5,8 6,3
Medalliftimi Sjodfélagalana 18,4 18,1 17,8 18,6 194 19,2 19,2
Medalliftimi banka- og fjarmalafyrirteekja 4,0 3,2 2,8 2,6 3,2 34 29
Medalliftimi fyrirtaekja 713 7,5 8,4 8,2 8,0 7,6 72
Medalliftimi baejar- og sveitarfélaga 8,6 8,9 8,8 8,6 8,4 8,3 8,0

* liftiminn er maeldur i arum
Tafla 1

Uppgreidsluahaetta (markadsahatta)

Uppgreidanleg skuldabréf eru um pad bil 13,2% af eignasafninu og medalliftimi peirra er um 17,1 ar.
Staersti einstaki lidurinn sem skapar uppgreidsluahattu eru sjédfélagalan en pau eru um 10,4% af eignum
sjo0sins. Naeststaersti lidurinn eru uppgreidanleg skuldabréf fyrirtaekja med um 3,0% af eignum sjédsins.
Loks eru hisbréf med um 0,1% af eignum sjédsins en Gtdrattur hasbréfa tekur mid af umframgreidslum
lantakenda huasbréfa. Er petta ahaetta sem sjédurinn getur ekki styrt. Med pvi ad bjoda sjodfélogum
hagsted og samkeppnishaef lanakjor getur sjédurinn ad einhverju leyti styrt uppgreidsluahattu
sjodfélagalana. Rétt er ad taka fram ad undir uppgreidanleg skuldabréf i pessari greiningu flokkast 6ll
skuldabréf med uppgreidsluheimild 6had pvi hvort hin hafi virkjast i dag eda ekki.

Uppgreidanleg skuldabréf i eignasafninu sem hlutfall af heildareign

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Sjodfélagalan 3,40% 9,50% 11,67% 13,27% 10,45%  8,10% 8,69% 9,28% 9,31% 10,43%
Onnur skuldabréf 2,50% 1,46% 1,54% 2,03% 1,75% 2,52% 2,77% 2,94% 2,87% 2,80%
Samtals uppgreidanlegt 5,90% 10,96% 13,22% 15,30% 12,20% 10,62% 11,46% 12,22% 12,18% 13,23%

Tafla 2
Gengisahatta (markadsahatta)

Til ad meta haettu 4 laekkun markadsvirdis verdbréfa, svo sem skuldabréfa, hlutabréfa og
hlutdeildarskirteina var reiknad VaR (Value at Risk) safnsins. | kaflanum um vanta avéxtun eignasafnsins
er fjallad ytarlega um VaR utreikninga og ahrif peirra nidurstadna 4 eignasafn sjodsins. FlIoktid i
eignasafninu gefur til kynna ad a einu ari af tuttugu gaeti nafnavoxtun laekkad um 10.6% og a einu ari af
100 geeti nafnavoxtunin farid nidur i -25.13%.

betta aetti pd ekki ad hafa mikil ahrif & medalraunavoxtun yfir lengra timabil eins og ségulegt yfirlit yfir
raunavoxtun sjoosins synir.

Soguleg raunavoxtun sjodsins

10M 202 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Hrein raunavoxtun 18% 66% 25% -80% 11,7% 97% 10,7% 22% 53% -02% 66% 67% 62% 7,3%
Fimm ara medalraunavoxtur  2,7% 4,3% 51% 50% 79% 55% 49% 41% 49% 53% 59% 53% 47% 04%
Tiu ara medalraunavoxtun 41% 46% 46% 49% 66% 57% 51% 44% 26% 21% 32% 38% 4,1% 4,5%
Tuttugu ara medalraunavoxtt  3,6% 42% 44% 47% 52% 47% 43% 40% 43% 44% 48% 48% 49% 49%
brjatiu ara medalraunavoxtu 4,6% 47% 48% 49% 54% 53%
Medalraunavoxtun fra 1991 49% 50% 49% 50% 55% 53%

Tafla 3

Gengisahaetta (sveiflur i markadsgengi) sjodsins er fyrst og fremst i hlutabréfaeign sjédsins.
Hlutabréfaeign sj6dsins ma skipta i tvennt. Innlend hlutabréf auk innlendra framtakssjéda eru um 12,1%
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af safni sjodsins. Erlend eign er ad aukast en erlend hlutabréf eru 45,9% af heildareignum. Samtals eru
bvi hlutabréf og framtakssjodir 58,0% af eignum sjédsins pann 31.10.2025.

Gjaldmidlaahatta (markadsahaetta)
Gjaldeyriseign sjodsins er 46.8% samanborid vid 45,6% a sidasta ari. Erlendar eignir sj6dsins hafa
haekkad i upprunalegri mynt en styrking krénunnar hefur pé dregid ar jakvedum ahrifum gddrar
avoxtunar erlendra eigna 4 arinu 2025,

Samsetning eignasafnsins eftir myntum hefur hreyfst litillega & arinu og er vagi GBP ordid nanast ekkert
a medan hlutfall dollars hefur leekkad orlitid og hlutfall EUR hefur haekkad & kostnad USD sbr. toflu 4.
bess ber ad geta ad margir staerstu verdbréfasjédir heims eru skradir i dollar, sem veldur harri st6du i
dollar. Verdbréfasjodir sem gerdir eru upp med dollar sem vidmidunarmynt fjarfesta langoftast i félogum
at um allan heim, pannig ad pad ma segja ad pad séu margar myntir undir i peim sjédum.

Mynt 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 10M 2025

EUR 12% 13% 14% 0.144 14% 17% 22% 21% 22%

GBO 3% 3% 2% 2% 2% 0% 0% 0% 0%

uUsD 84% 84% 84% 84% 85% 83% 78% 79% 78%
Tafla 4

Gjaldeyrisahatta sjodsins liggur i hugsanlegri styrkingu (tap) / veikingu (hagnadur) kronunnar gagnvart
erlendum gjaldmidlum. Obein ahrif af gjaldeyrishreyfingum eru m.a. pau ad vid veikingu krénunnar leita
ahrifin oftast Gt i verdlag sem leidir til haekkunar a skuldbindingum. Til métvagis vid pad hakka erlendar
eignir i verdi i kronum talid vid veikingu krénunnar. Pad ma faera rok fyrir pvi ad erlendar eignir séu ad
hluta til verdtryggdar, en talsverd fylgni hefur verid milli gengisvisitélu og neysluverdsvisitolu til langs
tima p6 svo ad undanfarin 10 ar hafi heldur dregid i milli.

Gjaldeyrisvarnir i formi afleidusamninga eru ekki hluti af fjarfestingarstefnu sj6dsins og pvi hefur
sjédurinn um tvennt ad velja til ad minnka gjaldeyrisahattuna. | fyrsta lagi er hagt ad selja eignir i
erlendri mynt og kaupa eignir fyrir islenskar krénur. | 6dru lagi kemur til greina ad reyna ad lata
myntsamsetningu erlenda eignasafns sj6dsins likja eftir myntsamsetningu proéngrar vidskiptavogar eda
innflutningsvogar med pad ad markmidi ad dreifa ahattu og verja kaupmatt sjodfélaga gagnvart innfluttri
voru og pjénustu. Vardandi pa spurningu hvort skynsamlegt sé ad draga ur gjaldmidladhaettu med pvi
ad selja erlendar eignir fyrir innlendar pa er pad mat sj6dsins ad ahattudreifing auk adgangs ad dypri,
dreifdari og fjolbreyttari eignamorkudum vegi mun pyngra en flokt 4 gengi gjaldmidla og st ahatta sem
bad getur haft i for med sér.

Vardandi vangaveltur um ad styra pvi i hvada erlendu eignum er fjarfest Gt fra pvi i hvada myntum voru-
og pjénustuvidskipti islands eru hverju sinni pa gati pad reynst i besta falli mjog fl6kid ef ekki Gtilokad
i framkvaemd og i versta falli gaeti pad aukid ahattu sjodsins verulega par sem takmarkanir & mégulegum
fjarfestingartakifeerum vid akvednar myntir geta verulega minnkad mengi mogulegra fjarfestinga
sjodsins. bessu til vidbdtar er rétt ad benda a ad langstarstur hluti erlendra fjarfestinga sjoédsins er i
verdbréfasjodum sem fjarfesta um allan heim i ymsum myntum og verjast svo mogulegum ahrifum
gjaldmidladhaettu med afleidusamningum.
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Osamraeemisdhatta (markadsihatta)

Alagsprof, svidsmyndir og neemnigreiningar eru daemigerd prof fyrir 6samraemi eigna og skuldbindinga
pbar sem leitast er vid ad meta namni eigna og skuldbindinga fyrir breytingum & véxtum, verdbdlgu og
00rum pattum sem eru sameiginlegir eignum og skuldbindingum.

Haetta a 6samraemi eigna og skuldbindinga felst fyrst og fremst i verdbdlgudahattu og vaxtadhaettu.
Nanar er fjallad um pessa paetti undir videigandi ahattuflokkum, en jafnframt eru settar fram ymsar
svidsmyndir i kaflanum um skerdingardhattu sem draga fram helstu ahaettupaetti.

Verdbolguahaetta (markadsahaetta)

Verdtryggingarhlutfall eigna sj6dsins er 38,0% og er hann pvi adeins meira vidkvaemur fyrir mikilli
verdbolgu en hann var fyrir ari ef eingéngu er horft til pessa hlutfalls en pa var hlutfallid 40,1%.
Skuldbindingar sj6dsins eru ad fullu verdtryggdar sem pydir ad sjodurinn ber verdboélguahaettu sem
nemur mun a verdtryggingarhlutfalli eigna og skuldbindinga. Aukin verdbdlga myndi pvi auka afallnar
skuldbindingar og par med lekka tryggingafraedilega st6du. Hagt er ad minnka pessa ahattu med pvi
ad auka verdtryggingarhlutfall eignasafnsins.

Pad er pd haegt ad auka likur & ad eignasafnid standi af sér aukna verdbdlgu med fleiri adferdum en
kaupum & verdtryggdum skuldabréfum. Innlend hlutabréf i rekstrarfélogum sem eiga audvelt med ad
velta haekkunum Gt i voruverd sitt geta verid alitlegur kostur. Einnig eru erlendar eignir ad einhverju leyti
vardar fyrir verdbdlgu (sja umfjollun um gjaldeyrisahaettu).

Ahatta vegna eigna utan efnahags (markadsahatta)

Ahatta vegna eigna utan efnahags felst i skuldbindingum sj6dsins gagnvart erlendum og innlendum
framtakssjodum. Oinnkalladar skuldbindingar sjédsins i framtakssjodum jafngilda 6,2% af hreinni eign
sjodsins.

Moétadiladhaetta

Heetta a fjarhagslegu tapi sj6dsins ef métadili eda vidskiptamadur i fjarmalagerningi getur ekki stadid vid
umsamdar skuldbindingar sinar. Helsta métadiladhatta sjodsins verdur til vid kaup a verdbréfum og med
veitingu vedlana. Starsta einstaka métadiladhaetta sj6dsins er a Rikissjéd islands en 20,0% af eignum
sjodsins eru skuldabréf med rikisabyrgd. Ef horft er fram hja Rikissjodi pa hefur sjédurinn sett sér pa
stefnu ad enginn stakur métadili/sjodur vegi meira en 5% af hreinni eign sjodsins. Sjédurinn gengur par
lengra en lagaramminn um fjarfestingar lifeyrissj6da segir til um. Eftirlit med motadilaahattu er i stodugri
préun hja sjédnum en undir hana falla m.a. Gtlanadhaetta, sampjoppunarahaetta, landsahatta og
afhendingar-/uppgjorsahatta.

Utldna- og sampjoppunardhatta

Steersta einstaka Utlana- og sampjoppunarahatta er & Rikissj6d islands en 16.8% af eignum sjédsins eru
skuldabréf med rikisabyrgd sem er laekkun ar 20.0% fyrir ari og leekkun Gr 48,6% arid 2016. Adrir helstu
innlendu moétadilarnir eru Reitir fasteignafélag med 1,9% og Reykjavikurborg med 1,8%. Starsti erlendi
motadilinn er BlackRock med 9,45% af eignasafni SL en st upphad dreifist & 9 sj6di i styringu sem ymist
eru skradir hlutabréfasjodir, 6skradir framtakssjodir, 6skradir lanasjodir eda 6skrddir innvidasjooir.
Naestur er Morgan Stanley med 7,9% og 6 sjodi. Loks er rétt ad nefna Vanguard med 7.1% en um er ad
reda skuldabréfasjod og tvo visitolusjodi. Adrir adilar vega minna i moétadiladhaettu SL.

Sjédurinn vill eiga milligongu med vidskipti vid adila sem njota trausts & markadnum. Gagnvart erlendum
vidskiptum er notast vid stéra og pekkta erlenda adila sem njéta trausts.
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Landsdhatta

Steersta landsihaetta islenskra lifeyrissjéda er a islandi og eignasafn SL er engin undantekning fra pvi
enda eru 53.2% af eignasafni sjodsins a islandi. bad er stefna sj6dsins & nastu arum ad draga enn frekar
ar landsahattu islands med pvi ad auka jafnt og pétt hlut erlendra fjarfestinga i safninu.

Afhendingar- og uppgjérsahatta
Ad mati sj6dsins er pessi dhaetta hverfandi par sem eingongu eru att vidskipti vid adila sem hafa leyfi fra
og eru undir eftirliti Fjarmalaeftirlits Sedlabanka islands.

Lifeyristryggingarahaetta

Heetta & pvi ad sjodurinn geti ekki stadid vid skuldbindingar sinar pegar paer gjaldfalla. Lifeyrissjéodurinn
fylgist med lausafjarstodu sinni med greiningu a gjalddégum fjareigna til ad geta stadid vid
skuldbindingar sinar a réttum tima. Sjédurinn parf alltaf ad eiga nagjanlegt laust fé til ad geta maett
badi fyrirsjdanlegum og ofyrirsédum greidsluskuldbindingum. Greiddur lifeyrir sem hlutfall af inn
greiddum idgjoldum nam um sidustu aramot 152,1%. Sjédurinn hefur avallt inni & lausum reikningi u.p.b.
ba upph®d sem parf ad greida Gt i lifeyri um hver manadamoét. Gerdar eru greiningar til langs tima par
sem innfladi er borid saman vid Gtfledi til ad tryggja ad avallt sé ndg laust fé til greidslu lifeyris.

Verdtryggingarhlutfall eigna sjédsins er 38,0% en skuldbindingar sj6dsins eru ad fullu verdtryggdar. betta
bydir ad sjédurinn ber verdbdlgudhaettu sem nemur mun a verdtryggingarhlutfalli eigna og
skuldbindinga. Verdbolguskot myndi pvi auka afallnar skuldbindingar og par med lekka
tryggingafradilega stodu. Haegt er ad minnka pessa ahaettu med pvi ad auka verdtryggingarhlutfall
eignasafns.

Hér ad nedan er farid yfir undirflokka lifeyristryggingarahattu.

Skerdingarahatta

Til ad meta skerdingarahaettu voru keyrd nokkur alagspréf i samraemi vid tilmali Fjarmalaeftirlits
Sedlabanka islands um ahaettustyringu lifeyrissjéda. Pessum alagspréfum var aetlad ad varpa ljosi & hvada
ahrif pad hefdi a tryggingafraedilega stédu sjédsins og par med mogulega haettu a skerdingu réttinda
sjoofélaga ef akvedin hlutfallsleg breyting yrdi a nokkrum lykilpattum sem varda eignasafn sjodsins.

Nidurstodur pessarar greiningar ma sja i toflu 5.

Nidurstodur alagsprofa

z i Breyting a SR T
Tryggingafraedileg Ahrif a eigid fé i

Lykilpzettir Breyting tryggingafrzaedilegri

Stada m.kr.

stodu
Nuverandi stada 0,0% -1,1% 0,0% 0,0
Innlend hlutabreéf -10,0% -2,0% -0,9% -3.312
Erlend hlutabréf -10,0% -4,5% -3,4% -12.852
Markadsskuldabref -10,0% -1,2% -0,1% -363
Sjodfélagalan -10,0% -1,8% -0,7% -2.640
Gengisvisitala -10,0% -4,6% -3,5% -12.894
Visitala Neysluverds 0,05% -6,7% -5,6% -23.023
Tafla 5

Einnig framkvaemir ahattustyring svidsmyndagreiningar og namnigreiningar par sem fleiri en einn
ahaettupattur er profadur i einu.
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1dgjalda- og réttindaflutningsahatta

Engin stor breyting er 4 peim hépi sjodfélaga sem greidir til sjédsins. Aldurssamsetning hefur breyst
vegna samruna vid adra sjodi a arunum 2010 og 2012. Medalaldur hefur stadist i stad og ahatta vegna
réttindaflutnings er dveruleg.

Umhverfisahatta

Hagvaxtarhorfur a naesta ari eru pokkalegar og verdboélga er frekar ha i ségulegu samhengi pé ymislegt
bendi til ad heldur muni draga Gr henni pegar lidur & naesta ar. Mikill fjoldi erlendra ferdamanna til islands
getur haft styrkjandi ahrif 4 krénuna sem getur ordid til pess ad veikja samkeppnisstédu islands.

Lydfredileg ahatta

Sjédurinn ber dhattu af breytingum & vantum lifaldri sjodfélaga svo og breytingum & 6rorkulikum.
Lifslikur hafa hakkad téluvert 4 undanfornum arum sem leidir til lakari tryggingafradilegrar st6du nema
avoxtun sé ad jafnadi umfram 3,5% raunvexti og 6,10% nafnvexti. Moguleikar sjédsins til ad verjast
auknum lifaldri og érorkulikum eru ekki fyrir hendi.

[ lok ars 2021 voru sambpykktar af fjarmalaradherra nyjar danar- og eftirlifendatoflur. Er um talsverda
breytingu ad raeda fra fyrri toflum. Fyrri toflur byggdu a reynslu fyrri ara en paer nyju byggja a pvi ad
horft er til framtidar eda framtidarspar um vanta préun lifaldurs. Lifaldur beggja kynja hefur verid ad
hakka & hverju ari. bessi breyting skiptir mjog miklu mali. Byggir Gttekt arsins eins og arid 2021 a nyju
danar- og eftirlifendatoflunum. Samkvaemt peim eru skuldbindingar na reiknadar eftir argongum en ekki
medaltali aldurs allra sjodfélaga eins og adur. Jafnframt er horft til framtidar og reynt ad spa fyrir um
lifaldur komandi kynsléda i stad pess ad byggja a gégnum og lifslikum undanfarinna ara. bessu tengt
téku nyjar sampykktir gildi fyrir sjédinn fra 01.01.2023. A grundvelli peirra voru 6ll dunnin réttindi
adlogud ad auknum lifslikum komandi kynsléda. Samhlida pessu voru réttindi allra aukin um 10% sem
og ad nyjar réttindaavinnslutoflur toku gildi. Samanlégd breyting pessa vard til pess ad lifeyrir haekkadi
um 5,6% fra 01.01.2023 umfram verdlag en allur lifeyrir er verdtryggdur. Loks var akvedid ad auka
sveigjanleika til toku ellilifeyris pannig ad nu er hagt ad hefja téku ellilifeyris fra 60 ara aldri i stad 65
ara aldri 4dur. Hinn eiginlegi lifeyristokualdur er afram 67 ara.

Lausafjarahaetta - Seljanleikadhatta

Oskradar eignir standa nt i 16,0% af safninu. bad parf ad fylgjast vel med seljanleika & innlenda skrada
markadnum en hann getur verid sveiflukenndur, og brugdist & versta tima. Minnstar ahyggjur eru af
innstaeedum og erlendum skradum verdbréfasjodum en pad eru um 34.8% af safninu.

Lausafjarahatta - Utstreymisahaetta
I naverandi lagaumhverfi er Gtstreymisahatta mjog takmorkud par sem ekki er leyfilegt ad flytja dunnin
réttindi milli sj6da nema séreign.
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Tolfraedilegt mat a lekkun markadsvirdis verdbréfa

begar fjarfestar og greiningaradilar eru ad meta markadsahattu pa notast peir vid Value at Risk (VaR)
adferdafraedina sem Gtleggja ma 4 islensku sem fé i hafi adferdafraedin. VaR likanasmidi er tolfraedilegt
ahaettustyringartdl sem aatlar steerd mogulegs taps einstaks verdbréfs, svo sem skuldabréfa, hlutabréfa
og hlutdeildarskirteina, eda samvals verdbréfa sem mynda eignasafn, dsamt pvi ad aeetla likurnar a pvi
ad til tapsins komi.

bratt fyrir pad ad pessi adferdafraedi sé mjog vel pekkt og mikid notud pa krefst hiin akvedinna alyktana
sem geta ad einhverju leyti takmarkad nakvaemni hennar. Sem daemi pa gerir adferdafraedin rad fyrir pvi
ad samsetning akvedins eignasafns haldist dbreytt yfir pad timabil sem spdin nar yfir. betta er vel
asaettanlegt fyrir styttri timabil en gefur dnakvaemari nidurstédur eftir pvi sem timabilid lengist.

Markadsahatta myndast vid verdbreytingar a markadsvirdi verdbréfa. Stadalfravik verdbreytinga
verdbréfa er kallad flokt eda verdflokt. Almennt er raett um flokt sem verdflokt & ars grundvelli og er
ymist talad um flokt sem upphad t.d. 3 m.kr. eda sem hlutfall eda présent af upphafsgildi, t.d. 5% flokt
a ari fra upphafsgildi arsins.

Likan ahattustyringar fyrir Gtreikninga 4 VaR eda fé i hifi fyrir eignasafn sjédsins, sem gefur visbendingu
um staerd og likindi alvarlegrar tapsahattu ut fra sogulegum gognum um samanburdarvisitolur, var keyrt
midad vid 30.09.2025.

Meginnidurstodur peirrar keyrslu voru ad dzetlad eins manadar fé i hafi midad vid 95% oryggisbil fyrir allt
eignasafn samtryggingardeildar er -12.764 m.kr eda -4.4% af safninu. betta pydir med 6drum ordum ad
i 5% tilvika getur tap sj6dsins & einum manudi numid 4.4% af eignasafninu. | nastu téflu ma sja hvernig
fé i hafi skiptist milli eignaflokka SL.

Verdbréfaflokkar visitolu Vant nafnavoxtun Vant dhaetta  Staerd eignaflokksins 95% VaR
Innlend hlutabréf 13,7% 19,1% 33.679 -3.201
Erlend hlutabreéf 17,7% 22,5% 134.532 -14.747
Erlend skuldabréf 0,6% 14,9% 2.221 -183
Innlan 2,9% 0,4% 601 -0
Rikistryggd overdtryggd skuldabréf 5,6% 5,0% 3.093 -75
Rikistryggd verdtryggd skuldabréf 4,2% 6,3% 46.119 -1.503
Sjodfélagalan 4,2% 6,3% 30.547 -996
Skuldabréf banka og sparisjoda 5,9% 1,6% 5.533 -23
Skuldabreéf fyrirteekja 8,0% 4,0% 20.181 -334
Skuldabreéf sveitarfélaga 4,2% 6,3% 16.018 -522
Heildarsafn samtryggingar SL 11,8% 11,2% 292.524 -15.663
Tafla 6
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Verdbréfaflokkar visitolu Vaent nafnavoxtun Vant dhaetta  Staerd eignaflokksins 95% VaR

Innlend hlutabréf 13,7% 19,1% 33.679 -3.201
Erlend hlutabréf 17,7% 22,5% 134.532 -14.747
Erlend skuldabréf 0,6% 14,9% 2.221 -183
Innlan 2,9% 0,4% 601 -0
Rikistryggd overdtryggd skuldabref 5,9% 0,0% 3.093 0
Rikistryggd verdtryggd skuldabréf 4,2% 0,0% 46.119 0
Sjodfélagalan 4,9% 0,0% 30.547 0
Skuldabref banka og sparisjoda 5,9% 1,6% 5.533 -23
Skuldabréf fyrirtaekja 7,4% 0,0% 20.181 0
Skuldabréf sveitarfélaga 7,5% 0,0% 16.018 0
Heildarsafn samtryggingar SL 11,9% 10,9% 292.524 -15.257
Tafla 7

Af toflunni ma greinilega sja hvada eignaflokkar vega pyngst i safni SL pegar kemur ad mogulegri
tapsahaettu vegna markadsahattu. Dalkurinn lengst til haegri 95% VaR lysir samspili verdflokts
(markadsahattu), dvoxtunar og staerdar hvers eignaflokks i heildarsafni SL.

Rétt er ad benda a ad ekki er haegt ad leggja saman 95% VaR allra eignaflokka i t6flunni og fa ut 95% VaR
fyrir heildareignasafn SL. bar spila inn i kraftar sem tengjast samvali verdbréfa, fylgni milli eignaflokka
og pvi hvernig hagt er ad eyda ut akvednum hluta ahattu eins eignaflokks med pvi ad velja med honum
tilteknar adrar eignir. bvi skiptir samval eignaflokka og hlutfall hvers eignaflokks af heildarsafni

gridarlegu mali pegar kemur ad pvi ad na fram sem bestu hlutfalli avoxtunar og markadsahattu fyrir
heildareignasafn SL.
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