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Birta lifeyrissjédur tok til starfa 1. desember 2016 og vard til vid samruna Sameinada lifeyrissjodsins og Stafa
lifeyrissjods. Meginstarfsemi Birtu er ad taka 4 méti idgjoldum, dvaxta pau og greida ut lifeyri samkvaemt
sampykktum. Sjédurinn starfar i premur adaldeildum, p.e. samtryggingar-, séreignar- og deild um tilgreinda
séreign. Adild ad Birtu lifeyrissjodi byggist samkvaemt sampykktum & dkveedum kjarasamninga stéttarfélaga,
adild fyrirteekja eda almennum forsendum. Ppeim er lika heimild adild sem hvorki eru bundnir
kjarasamningum tengdra stéttarfélaga né njota rddningarbundinna starfskjara sem byggd eru &
kjarasamningum. Birta er fjordi staersti lifeyrissjédur landsmanna ef midad er vid hreina eign til greidslu

lifeyris sem var um 537.307 m.kr. i lok oktéber sl.

Fjarfestingarstefna Birtu lifeyrissjods er métud og akvordud af stjérn sjodsins. Stefnan 4 vid um adaldeildirnar
prjar, samtryggingu, séreign og deild tilgreindrar séreignar, nema annad sé tekid fram. Fjarfestingarstefnunni
er aetlad ad vera vegvisir fyrir stjorn, fjarfestingarad, pa pjonustuadila sem styra eignum fyrir sjodinn og adra
hagadila. Hun er formlegt skjal sem lysir stefnu sjédsins vid fjarfestingar og avoxtun fjarmuna sjédfélaga. |
grunninn er fjarfestingarstefnan hugsud til langs tima. Engu ad sidur er hun endurskodud arlega af stjérn
Birtu med tilliti til efnahagsadstadna hverju sinni og breytinga i umhverfi sjddsins. Fjarfestingarstefnan er

adgengileg 4 heimasidu Birtu og er jafnframt kynnt sjédfélogum a arsfundi sjddsins.

Fjarfestingarstefna Birtu lifeyrissjéds er grundvollud a logum um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda nr. 129/1997 med sidari breytingum, hér eftir nefnd ,Isj.l6gin“. Stefnan er métud i samraemi vid
reglugerd nr. 916/2009 um form og efni fjarfestingarstefnu lifeyrissjéda og Gttekt & avoxtun lifeyrissjéda og
vorsluadila séreignasparnadar med sidari breytingum. Stefnan byggir i grunninn a 36. gr. Isj.laganna med
sidari breytingum i samraemi vid gdéda vidskiptahaetti og med hlidsjon af innri reglum sjédsins um fjarfestingar.
Vid moétun fjarfestingarstefnunnar eru hagsmunir sjodfélaga og avoxtun a eignum sjodsins ad teknu tilliti til

ahaettu avallt hafdir ad leidarljosi.

Akvardanir um fjarfestingar sem rimast innan peirra marka sem stjérn Birtu setur i fjarfestingarstefnu

sj6dsins eru byggdar a skynsemisreglu (e. Prudent Person Rule). Su regla byggir 8 almennum kréfum sem



gerdar eru til stjérnar og starfsmanna Birtu vid métun stefnunnar og peim fjarfestingum sem gerdar eru i
samraemi vid hana. Um er ad raeda almennar kréfur sem taldar eru skynsamlegar pegar lagmarkskrofum laga
sleppir. Megininntak reglunnar er ad stjorn og starfsmenn lifeyrissjé0a setji hagsmuni sj6dfélaga framar
60rum hagsmunum, syni varfeerni i stérfum sinum og sinni peim med adgat, kunnattu og af kostgzefni og ad
forsendur fjarfestinga sjédsins séu byggdar 4 greiningu gagna sem standast rokrétta ryni. Skynsemisreglan
leitast pvi vid ad tryggja ad fjarfestingar sjédsins séu byggdar upp med faglegum haetti sem einungis er til
hagsbdta fyrir sjédinn og sjédfélaga hans. Til ad stydja vid petta verklag setur stjornin sjédnum fjélmargar
reglur og takmarkanir i fjarfestingarstefnunni sem taldar eru skynsamar og liklegar til ad tryggja ad

langtimamarkmid sjodsins i fjarfestingum naist.

Fjarfestingarstefna Birtu og hugmyndafraedi fjarfestinga sjédsins grundvallast & eftirfarandi langtima

markmidum sem hafa verid skilgreind ad séu best til pess fallin ad geeta hagsmuna sjédfélaga i hvivetna.

A. AJ tryggja ad jafnvaegi riki a milli eigna og skuldbindinga sjodsins, p.e. ad eignir séu avaxtadar med pvi

grunnmarkmidi ad paer standi undir framtidarskuldbindingum sjédsins.

B. Na& haestu mogulegu avoxtun til lengri tima litid ad teknu tilliti til ahaettu og seljanleika eigna ut fra gildandi

fjarfestingarstefnu hverju sinni og peim vidmidum sem par eru skilgreind.

C. Vidhalda naegilegri ahaettudreifingu eigna med vali & mismunandi eignaflokkum og ad teknu tilliti til

samfylgni dvoxtunar peirra & milli.

D. Leggja aherslu a innra virdi og langtima raunvirdisaukningu i pvi skyni ad tryggja 6ryggi og gaedi eigna og

vardveita verdgildi peirra til langs tima.

E. Hafa pad ad leidarljési vid fjarfestingaakvardanir ad moétadilar sjédsins fylgi vidurkenndum vidmidum
um samfélagslega abyrgd, beri virdingu fyrir umhverfinu og tileinki sér stjdrnarhazetti sem eru til pess

fallnir ad hafa virdisaukandi ahrif til lengri tima litid.



Allar dkvardanir stjérnar er varda avoxtun eigna Birtu eru teknar med hagsmuni sjodfélaga ad leidarljési. Vid
medferd mala horfir stjorn til 2. kafla stjérnsyslulaga er vardar sérstakt heefi stjérnar- og starfsmanna til ad
taka patt i akvérdunum er snua ad fjarfestingum sjédsins og avoxtun peirra. | kaflanum eru vanhaefisastaedur
skilgreindar og hver ahrif vanhaefis eru. pa horfir stjorn einnig til Leidbeininga um stjornarhaetti sem atgefnar
eru af Vidskiptaradi islands, Samtékum atvinnulifsins og Nasdaq Iceland, einkum 2. og 3. kafla sem fjallar um

storf stjornar og patttoku stjornarmanna a stjérnarfundum.

Samkveemt 29. gr. Isj.laganna ber stjérn Birtu dbyrgd a starfsemi sjédsins. Stjorn hefur med hondum almennt
eftirlit med rekstri, bdkhaldi og radstéfun eigna sjédsins. Samkvaemt 3. tl. 29. gr. skal stjorn mota
fiarfestingarstefnu Birtu i samraemi vid 7. kafla sdmu laga. Stjérn Birtu sampykkir og gerir breytingar 3
fiarfestingarstefnu og ber abyrgd a ad henni sé framfylgt. Stjornin felur framkvaemdastjéra og fjarfestingaradi
Birtu ad fylgja stefnunni eftir og fjarfesta idgjoldum og O0ru radstéfunarfé i samraemi vid yfirlysta
fiarfestingarstefnu. Pa veitir stjéorn Birtu framkvaemdastjora sjédsins heimild til ad Gtvista afmorkudum
pattum eignastyringar til fagadila i samraemi vid grunnstefnu og meginreglur i fjarfestingastarfsemi sjédsins.
Framkvaemdastjori hefur eftirlit med ad fjarfestingarstefnu sé fylgt eftir og gefur stjorn skyrslu um stédu eigna

arsfjérdungslega i samraemi vid reglur Birtu um upplysingagjof framkvaemdastjora til stjérnar.

Stjorn Birtu hefur falid innri endurskodanda ad leggja mat 4 eftirlitsumhverfi sjédsins og hlitingu gagnvart
fiarfestingarreglum hans. Jafnframt leggur innri endurskodandi mat & pad hvort ad i reglum sjédsins sé

vidunandi innra eftirlit sem kynnt er stjérn sjddsins millilidalaust.

Stjorn sjodsins og starfsmenn gera sér ljost pa abyrgd sem pvi fylgir ad hafa umsjon med fjadrmunum sem eru
i eigu sjodfélaga. [ 1josi pess hefur stjorn sett sér sérstakar samskipta- og sidareglur sem zetlad er ad studla

ad gédum starfshattum og samskiptum a fjarmalamarkadi.

Stjorn Birtu hefur sett sér reglur um vidskipti stjérnar og starfsmanna med fjarmalagerninga til samraemis vid
5. tl. 2. mgr. 29. gr. laga um lifeyrissjédi. Reglurnar taka, eftir pvi sem vid &, til Birtu lifeyrissjods,
stjérnarmanna, starfsmanna og fjolskyldna peirra. Starfsmenn sem ekki koma ad starfsemi sem valdid getur

hagsmunaarekstrum, hafa engan adgang ad innherjaupplysingum eda 66rum trdnadarupplysingum sem geta



tengst verdbréfavidskiptum sjédsins eru undanpegnir dkveedum 8. og 10. gr. reglnanna um tilkynningaskyldu
og undirritun yfirlysingar. Reglunum er tlad ad koma i veg fyrir hagsmunadrekstra i starfsemi sjodsins og
jafnframt ad draga Ur haettu & ad peir sem reglurnar taka til tengist einstokum vidfangsefnum sjédsins med
peim haetti ad fyrirfram megi draga i efa dhlutdraegni peirra vid medferd og afgreidslu einstakra mala.
Reglunum er atlad ad tryggja vandada starfshaetti sem studla ad truverdugleika sjédsins, stjérnar hans og

starfsmanna.

Birta lifeyrissjodur er langtimafjarfestir og sem slikur er sjédurinn virkur patttakandi & innlendum
verdbréfamarkadi. | samraemi vid sérstaka eigendastefnu gaetir sjédurinn hagsmuna sinna i félégum i
gegnum fjarfestingar sjédsins, 4 hvada formi sem peer eru, s.s. i hlutafélogum, sjodum um sameiginlega
fijarfestingu og sem eigandi skuldabréfa. Eigendastefnan er notud til hlidsjénar vid framkveemd
fiarfestingastefnunnar og er meginmarkmid hennar ad skyra og skilgreina afst6du stjornar sjédsins til
stjornarhatta i starfsemi félaga sem tengjast hagsmunum Birtu og midla henni til stjérnar og stjérnenda
viokomandi félags. Stefnan tekur fyrst og fremst til islenskra félaga, skradra og dskradra, hvort heldur sem
eignarhlutur sjddsins i viokomandi félagi teljist meiri- eda minnihattar. Maoguleikar sjodsins til ad hafa ahrif
radast po edli mals samkvamt af eignarhaldi sjodsins og hlutdeild hans i einstokum félégum. Eigendastefna

Birtu er adgengileg 4 heimasidu sjédsins.

Birta lifeyrissjodur er adili ad sattamala Sameinudu pjédanna (SP) um abyrgar fjarfestingar (e. Principles for
Responsible Investment). ba horfir sjodurinn einnig til Heimsmarkmida Sp um sjalfbaera préun sem sampykkt
voru af fulltrdum adildarrikjanna i september 2015 en markmid peirra er ad tryggja velmegun og
mannréttindi um heim allan fyrir 4rid 2030. Til ad nd pessu fram er mikilvaegt ad huga ad velferd einstaklinga
og samfélaga i gegnum paetti sem allir eru samtengdir, p.e. efnahagslegan hagvoxt, félagslega patttoku og

umhverfisvernd.

Pad er mat stjornar Birtu ad edlilegt sé ad byggja samfélagslega abyrgd og sidferdisleg viomid i fjdrfestingum
sj6dsins & grunni pessa sattmala og heimsmarkmidanna um sjalfbaera préun par sem hvoru tveggja hefur ad
geyma vidmid sem vidurkennd eru af alpjéodasamfélaginu. Sattmalinn er leiGbeinandi fyrir stofnanafjarfesta
um allan heim og felur i sér ad patttakendur skuldbindi sig til ad taka tillit til umhverfislegra og félagslegra
patta vid fjarfestingar sinar, auk pess sem 16gd er dhersla a gdéda stjornarheetti peirra fyrirtaekja sem fjarfest

er i en pessir paettir mynda samanlagt UFS-vidmid. Baedi sattmalinn og heimsmarkmidin falla vel ad hlutverki



og edli starfsemi Birtu enda hefur sjédurinn pydingarmiklu samfélagslegu hlutverki ad gegna gagnvart 6llum

sinum haghofum

Birta lifeyrissjodur gerdist nylega adili ad alpjédlegu samtdékunum Climate Investment Coalition (CIC) dsamt
60rum islenskum lifeyrissjddum. Stofnadilar samtakanna eru danska umbhverfis-, orku og veiturdduneytio
asamt samtokum tryggingarfélaga og lifeyrissjéda i Danmorku og ,World Climate Foundation” sem eru
samtok sem vinna ad orkuskiptum og frampréun i lagkolefnishagkerfinu. Markmid CIC er ad studla ad aukinni
fiarfestingu i hreinni orku og 68rum umhverfislausnum, svo sem nytingu jardhita, vindorku, sdlarorku,
baettrar orkunytingar i byggingum og beettri taekni vid flutning a raforku. Med adild sinni er Birta ad stadfesta
ad sjédurinn vilji auka vid sig i slikum fjarfestingum, p.e. ,graenum fjarfestingum® og stydja pannig vid

markmid um ad draga ur losun grédurhusalofttegunda a heimsvisu.

| september 2020 undirritadi Birta, dsamt 68rum islenskum lifeyrissjédum Viljayfirlysingu um fidrfestingar i
pdgu sjdlfbaerrar uppbyggingar. bad var Festa, midst66 um samfélagsabyrgd og sjalfbaerni, Samtok
fjarmalafyrirtaekja (SFF), Landssamtok lifeyrissjéda (LL) og Forsaetisraduneytid sem unnu ad métun hennar i
samradi vid fulltrda helstu adila 8 fjarmalamarkadi. Med yfirlysingunni skuldbinda pessir adilar sig til ad taka
tillit til alpjédlegra skuldbindinga islands og peirra vidmida sem islensk stjérnvold hafa sett sér. bar 4 medal
er markmidid um kolefnishlutlaust island eigi sidar en arid 2040 dsamt fleiri markmidum er snua ad sjalfbaerri

préun.

pa er Birta lifeyrissjodur einn af stofnadilum samtakanna IcelandSIF en tilgangur peirra er ad efla pekkingu
fijarfesta og auka umraedu um adferdarfreedi sjalfbaerra og abyrgra fjarfestinga. Ad mati stjornar Birtu er
stodug fraedsla og virk umraeda i UFS-malefnum naudsynleg par sem sjalfbzerar fjarfestingar eru 6rt vaxandi
eignaflokkur i eignasdfnum lifeyrissjéda og annarra stofnanafjarfesta. Einnig stdd Birta, dsamt 63rum

lifeyrissjodum landsins, ad sameiginlegri viljayfirlysingu um fjarfestingar i pagu sjalfbaerrar uppbyggingar

Hafa parf i huga ad pessi malefni eru peim takmorkunum had hérlendis ad vontun er 8 samramdum tolum
til ad meta pessi gildi. Ad sama skapi skortir akvedid gagnseei til ad unnt sé ad bera pessa paetti saman a milli
fyrirtaekja. [ vidleitni sinni til ad fylgjast med UFS-frammistédu eignasafns sjoédsins hefur Birta samid vid
innlendan pjénustuadila um innleidingu & hugbunadi sem & ad audvelda sjédnum ad framfylgja pessum

vidmidum.



Birta hefur sett sér umhverfisstefnu sem hefur

bein ahrif 4 fjarfestinga- og ahaettustefnu sjédsins.

Auka vaeg

Til ad byrja med mun stefnan hafa ahrif 3 A stafrennar

biénustu

fjarfestingar sjédsins i ,graeenum verkefnum® i Gismiiar Aharsliir P

i fjarfestingum med audlindir

gegnum adild Birtu ad CIC. P3a mun sjédurinn i

samstarfi vid pridja adila flokka 6ll innlend félog i
eigu sjddsins i peirri vidleitni ad meta hversu
umhverfissjalfbaer atvinnustarfsemi peirra er

m.t.t. losunar a grédurhusalofttegundum og midla

Kolefnishlutlaus

starfsemi

bvi afram til sjédfélaga og annarra haghafa Birtu

Stjorn Birtu hefur sett sér Reglur um fjdrfestingar sem tilgreina hvada fjarfestingar falla innan heimilda
framkvaemdastjéra og hvada fjarfestingar purfa sampykki stjornar. Allar fjarfestingar i verébréfum sem
teljast 6venjulegar eda meirihattar eru hadar sampykki stjérnar. Alitamal um tulkun pessara hugtaka yfirfer
framkvaemdastjéri med stjornarformanni. Fjarfestingar i verdbréfum sem gefin eru Ut af sama adila og nema
meira en 0,5% af hreinni eign sjédsins eru hadar heimild stjérnar. Adra slika heimild parf ef hlutfall fer yfir
3,0% af hreinni eign. Fjarfesting i fjarmalagerningum sem teljast til eignaflokka A og B skv. 36. gr. a. Isj.laganna
eru undanpegnir pessari heimild. Jafnframt eru allar fjarfestingar er teljast 6skrdadar hadar sampykki stjornar
nema ad stadfest sé ad skrd eigi viokomandi bréf & skipulegan verdbréfamarkad innan 6 manada fra
fiarfestingu. ba eru fjarfestingar i fagfjarfestasjédum einnig hadar sampykki stjornar. Undantekning fra pessu
eru erlendir sjédir somu tegundar nema pegar um nyjan rekstraradila tiltekins sj6éds er ad raeda innan
eignasafns Birtu. Adrar heimildir sem saekja parf til stjornar eru skilgreindar ut fra fjarhaedar- og

tegundamérkum?.

Sérstakt fjarfestingardd er starfraekt innan sjodsins. Framkvaeemdastjori veitir fjarfestingarradi heimild til
vidskipta i samreemi vid fjarfestingarstefnu asamt 68rum heimildum til fjarfestinga sem stjérn hefur
sampykkt. Meginhlutverk fjarfestingarradsins er ad hafa umsjon og eftirlit med verdbréfasafni sjodsins, gera
taktiskar breytingar a eignasamsetningu til ad styra avoxtun og aheettu eignasafnsins, taka akvardanir um

framkvaemd vidskipta og kynna fjarfestingarstefnu og einstakar fjarfestingar fyrir stjérn sj6dsins. Starfsreglur

T Med tegundamdrkum er att vid eignaflokka eins og peir eru skilgreindir i a-1id 36. gr. Isj.laganna.



gilda um storf fjarfestingarads Birtu en par er leitast vid ad skyra verklag fjarfestingarads og heimildir pess.
Fjarfestingarddid er skipad forstodumanni eignastyringar og peim starfsmonnum sem tilheyra
eignastyringarsvidi a hverjum tima skv. skipuriti sjodsins. Ad auki situr dhaettustjéri fundi fjarfestingarads
sem aheyrnafulltrdi. Starfsmenn eignastyringarsvids Birtu framkvaema vidskipti i samraemi vid akvardanir
fiarfestingaradds ad teknu tilliti til Reglna um fjdrfestingar og Starfsreglur fidrfestingardds. Nanar er fjallad

um fjarfestingaferlid i kafla 7.3 hér a eftir.

Fjarfestingarstefnan byggir a tegundaflokkun sem upptalin er i a-lid 36. gr. Isj.laganna ad uppfylltum
akvednum skilyrdum skv. b-1id 36 gr. sému laga. [ stérum drattum er um ad raeda innlan vidskiptabanka og
sparisjoda, fjdrmalagerninga og fasteignir. Tegundaflokkunin er framsett i fylgiskjolum | (fyrir samtryggingu)
og lI-VI (fyrir séreign og tilgreinda séreign). bessa tegundaflokkun stydst sjodurinn vid i hlitingu sinni gagnvart

opinberum eftirlitsadilum og i innra dhaettuferli sjédsins.

Samkvamt Isj.16gunum gilda rymri heimildir/skilyrdi um tegundaflokkun fyrir séreign en um samtryggingu og
tilgreinda séreign. Engu ad sidur hefur stjorn Birtu dkvedid ad beita somu fjarfestingarheimildum a deildirnar
prjar. Pbetta er gert i peim tilgangi ad sjodfélagar tilgreindu séreignarinnar eigi pess kost ad velja s6mu
sparnadarleidir og eru i bodi fyrir sjodfélaga séreignardeildar Birtu. pess skal getid ad fyrirkomulaginu fylgir
akvedid kostnadarhagraedi og aukin dhaettudreifing sem kemur sjédfélogum hvorrar deildar fyrir sig til géda

og takmarkar ad éverulegu leyti fjarfestingargetu eda moguleika séreignardeildarinnar.

Pa hefur stjérn sjodsins sett eftirfarandi viomid & fjarfestingarstefnur deildanna priggja hvad vardar
motadiladhaettu ymist i samraemi vid c. 1id 36. gr. Isj.laganna eda prengt vidmidin umfram pad sem l6gin

krefjast.

*  Samanlogd eign viokomandi deildar i ver6bréfum, skv. 2. tl. — 6. tl. 36. gr. a. Isj.laganna, utgefnum af sama
adila, tengdum adilum, sbr. [6g um fjarmalafyrirteeki eda adilum sem tilheyra smu samstaedunni skal
ekki vera meiri en 8% af hreinni eign sj6dsins. bessi takmorkun skal vera 5% af heildareignum i
verdbréfum a sama utgefanda sem falla undir 6. tl. 2 mgr. 36 gr. a. Med tengdum adilum er att vid pegar
tveir eda fleiri einstaklingar eda l6gadilar tengjast gegnum vidskiptahagsmuni, p.e. beint eda débeint
eignarhald @ minnst 20% hlutafjar eda yfirrad yfir 20% af atkveedisrétti fyrirtaekis.

+  Oheimilt er ad binda meira en 25% af hreinni eign vidkomandi deildar i innlanum og verdbréfum sama
banka eda sparisjéds. Jafnframt er éheimilt ad binda meira en 10% af heildareignum sjédsins i

sértryggdum skuldabréfum sama utgefanda.



Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja er 20% af hlutafé i hverju fyrirteeki eda i

hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjé8a um sameiginlega fjarfestingu. bd er sjédnum heimilt ad

eiga steerri hluta en 20% i félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir sjédinn.

Hverri deild er ekki heimilt ad eiga meira en 25% i hlutdeildarskirteinum dtgefnum af verdbréfasjodi eda

deild hans eda hlutum Gtgefnum af sama verdbréfasjédi eda einstakri deild hans. T tilviki fjarfestingar-og

fagfjarfestasjoda takmarkast pessi heimild vid 20%.

Su tegundaflokkun sem sjédurinn byggir 4 i markmidssetningu einstakra eignaflokka innan eignasafnsins og

er 16gd til grundvallar vid styringu 4 eignum sjédsins er med adeins 6dru snidi en greint var fra hér & undan.

Su flokkun, p.e. eignaflokkun Birtu, skiptist i yfirflokka mismunandi fjarmalagerninga og er til pess fallin ad

lysa betur pvi sem par er undirliggjandi heldur en form vidkomandi fjarfestingar ber med sér. Eftirfarandi

tafla synir pa eignaflokkun sem um raedir.
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10.

Innlan

Rikisskuldabréf

Skuldabréf sveitarfélaga

Skuldabréf lanastofnana

Ndnar: Sértryggd og dsértryggd skuldabréf Ianastofnana og vatryggingarfélaga ad undanskildum vikjandi skuldabréfum
bessara s6mu utgefanda

Fasteignavedtryggd skuldabréf

Ndnar: Verdtryggd og overdtryggd sjodfélagaldn Birtu og sték vedskuldabréf til I6gadila

Skuldabréf fyrirtaekja

Ndnar: Skrdd og 6skrdd skuldabréf fyrirtaekja, p.e. einstakar skuldabréfautgdfur, skuldabréf annarra sjéda
um sameiginlega fjdrfestingu og vikjandi skuldabréf.

Innlend hlutabréf

Ndnar: Skrdd og 6skrdd innlend hlutabréf, stk eda i verdbréfasjodum og/eda i fjdrfestingasjodum

Erlend hlutabréf

Ndnar: Skrdd hlutabréf, stk bréf, i sérgreindum séfnum og/eda verdbréfasjodum

Erlend skuldabréf

Ndnar: Verdbréfasjodir

Sérhzefdar fjarfestingar

Ndnar: Innlendir og erlendir fagfjdrfestasjodir. Hlutabréf, fasteignir, innvidir, kredit- og vogunarsjodir



Fjarfestingarferli Birtu lifeyrissj6ds er su tilhogun daglegrar vinnu sem byggir a starfs- og verklagsreglum
sj6dsins sem settar eru fram til ad skyra verk- og vinnulag vid fjarfestingar sjédsins. Ferlid er fjolbreytt par

sem sibreytilegar adstaedur 8 morkudum kalla a reglulegt endurmat a ferlum og vinnulysingum.

[ stérum drattum ma lysa fjarfestingarferli Birtu lifeyrissjéds med eftirfarandi mynd.

EIGNASTYRING
Vidskipti og eftirlit
med eignum og
morkudum

Skv. 3. tl. 1. mgr. a-lidar 36. gr. Isj.laganna skulu allar fjarfestingar byggdar & videigandi greiningu a
upplysingum med o6ryggi, gadi, lausafjarstodu og ardsemi safnsins i heild i huga. Petta vidmid fellur undir
eignastyringarhluta fjarfestingarferlisins en sa hluti felur medal annars i sér greiningarvinnu og gagnaodflun
um fyrirhugadar fjarfestingar. Gagna og upplysinga er aflad fra opinberum gagnaveitum, pridja adila a
markadi, utgefanda vidkomandi fjarfestingar o.s.frv. Undir gagnao6flun og greiningarvinnu falla paettir eins og
areidanleikakannanir, vidskiptasaga, uppgjor og aaetlanir, rekstrar og sjédstreymisverdmot, naemni- og
svidsmyndagreiningar, vidskiptalikon og adrar fjarhagslegar greiningar sem eiga ad gefa gdda mynd af vaentri
avoxtun, ahaettu og framtidarmoguleikum vidkomandi fjarfestingar. Ad sama skapi er tekid mid af peim UFS-
pattum sem vidkomandi utgefandi/umsysluadili hefur til grundvallar i sinni starfsemi/rekstri sbr. kafli 9 hér a

eftir um sidferdisleg vidmid Birtu lifeyrissjéds.

Eins og ofangreint gefur til kynna parf Birta lifeyrissjédur ad uppfylla margvislegar krofur og skilyrdi i
fijdrfestingum sinum. Til pess ad tryggja sem best ad sjédurinn uppfylli pessar krofur eru medal annars til
hlidsjénar verklags- og starfsreglur par sem videigandi greining fjarfestinga sjodsins er skilgreind me4 tilliti til
mismunandi edlis og forms dkvedins eignaflokks og/eda einstakra fjarfestinga ad teknu tilliti til ahaettu. Sem
deemi um petta purfa allar fjarfestingar sem parfnast sampykki stjornar sjédsins samkvaemt Reglum sjédsins
um fjdrfestingar ad fara i gegnum akvedid ferli sem unnid er af starfsménnum eignastyringarsvids sjodsins og
lagt til dkvordunar og umfjollunar i fjarfestingaradi adur en vidkomandi fjarfesting er borin undir stjérn til
sampykktar. [ gréfum drattum & petta vinnulag sérstaklega vid um paer fjarfestingar sem falla undir 5. tl. a-
og b-lidar 1. mgr. 36. gr. Isj.laganna en par er um ad raeda dskrad hlutabréf félaga og sérhaefdar fjarfestingar

4 sjédaformi. [ undanfara akvérdunarinnar & sér stad greiningarvinna par sem idulega er horft til
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vermatsgreininga, hlutfallslegrar verdlagningar, fjarhagslegs styrks, undirliggjandi veda, mat a helstu
adheaettupattum sem og 6drum fjarhagslegum, efnahagslegum og sidferdislegum pattum. Pbetta mat getur
verid misitarlegt eftir umfangi og dhattusemi hverrar fjarfestingar, pvi ahaettusamari sem fjarfestingin telst
peim mun itarlegri er greiningin. Ef Utbodsfyrirkomulag er vidhaft i einstokum vidskiptum eiga vid peer

upplysingar og greiningar sem fram koma opinberlega um viokomandi Utbod og fyrirkomulag pess.

Annad daemi eru fjarfestingar sem falla undir 1. tl. b-lidar 1. mgr. 36. gr. a. i Isj.Il6gunum en um er ad rxeda
skuldabréf tryggd med vedi i fasteignum. Um pennan eignaflokk eru i gildi hja sjd6dnum lanareglur asamt
verklagsreglum og gatlistum sem hafdir eru til hlidsjonar til ad tryggja ad 6ll gogn séu til stadar og ad pau hafi

verid yfirfarin og sannreynd, eins og kostur er 4, adur en vidkomandi skuldabréf er keypt af sjd6dnum.

i kafla 12.1.7 hér & eftir kemur fram hvada skilyrdi sjédurinn setur fram vié val 4 erlendum hlutabréfum sem
styrt er i gegnum virka (e. active) hlutabréfasjodi eda sérgreind hlutabréfaséfn. Til ad fjarfestingarad Birtu
og/eda stjorn sjodsins, eftir atvikum, geti lagt mat & pessa paetti 4dur en endanleg akvordun um vidskipti er
tekin parf itarleg greining ad eiga sér stad ad halfu starfsmanna eignastyringarsvids Birtu par sem &éskad er
eftir 6llum gégnum fra vidkomandi rekstraradila/umsysluadila pannig ad haegt sé ad yfirfara og sannreyna

bessa tilteknu paetti asamt pvi ad ryna og meta opinber gdgn ur par til baerum gagnaveitum.

pa er dhaettueftirliti hja sjodnum pannig hattad ad tryggt er ad paer verklagsreglur og gatlistar sem til stadar

eru fyrir akvednar fjarfestingar og/eda einstaka eignaflokka sé framfylgt.

[ grunninn byggir fjarfestingarstefnan & hugmyndafraedi sjédsins i fjarfestingum. SU hugmyndafraedi
endurspeglar langtimaveentingar stjérnar Birtu um davoxtun og ahezettu og samfylgni dvoxtunar peirra
eignaflokka sem eru til grundvallar i eignasafni sjédsins. Mat stjornar a8 pessum pattum byggist a
langtimamedaltélum og sogulegri frammistédu eignaflokka. Hér er vandlega geett ad pvi ad eignir sjédsins
séu naegilega fjolbreyttar til ad haegt sé ad koma i veg fyrir sampjoppun og uppséfnun dhaettu i eignasafninu

en su adferdafraedi sem sjédurinn notar til ad tryggja sem besta dhaettudreifingu er lyst i kafla 8.1 hér a eftir.

bratt fyrir ofangreint er stefnan endurskodud arlega til skemmri tima, p.e. til naestu 12 manada. Vid pa
endurskodun eiga sér stad hlidranir a8 vikmorkum og/eda litilshattar breytingar 4 markadsvigtum akvedinna
eignaflokka ad teknu tilliti til innra og ytra umhverfi sjédsins til skamms tima. Mat a vaentri dvoxtun einstakra
eignaflokka til skammes tima byggir 4 sameiginlegri markadskdonnun stjornar Birtu og fjarfestingarads sjédsins.
Nidurstada peirrar kdnnunar ad teknu tilliti til ségulegs flokt vidmidunarvisitalna Birtu er haft til hlidsjonar

vid dakvardanir um taktiskar breytingar a eignsafni sjédsins naestu 12 manudi. Ad sama skapi er haft til
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hlidsjénar, ad 6llu 6dru dbreyttu, ad til medallangs tima leiti akvednir eignaflokkar i att ad langtimajafnvaegi

ef fravik fra pvi er til stadar vié ndverandi markadsadstaedur.

Grundvollur peirrar adferdafreedi sem sjédurinn notar vid motun fjarfestingarstefnu deildanna priggja byggir
a kenningum Harry Markowitz fra 1952 um hagkveemustu samsetningu verdbréfasafna. Adferdin gengur ut
a ad blanda saman verdbréfaeignum i safn i pvi hlutfalli sem annad hvort hdmarkar davoxtun ad gefinni
akvedinni ahaettu, p.e. flokt meelt sem stadalfravik avoxtunar, eda lagmarkar ahaettu ad gefinni akvedinni
avoxtun. Med pvi ad endurtaka utreikninginn med breytilegum gildum ma teikna upp framfall sem
samanstendur af moégulegum skilvirkum verdbréfaséfnum sem standa sjodnum til boda & hverjum tima.
Midad vid gefnar forsendur og akvedin skilyrdi eiga pessi verdbréfasofn pad oll sameiginlegt ad ekki er haegt
ad auka avoxtun peirra an pess ad auka um leid ahaettu. Ad sama skapi er ekki haegt ad draga ur dhaettu

beirra an pess ad pad komi nidur & vaentri avoxtun.

[ medfylgjandi téflu ma sja paer forsendur sem notadar eru vid Gtreikning framfallsins en um er ad raeda baedi
vaenta avoxtun og flokt viokomandi eignaflokks til naestu 12 manada. Eins og adur segir byggja télurnar um
vaenta avoxtun a spa stjérnar sjédsins og fjarfestingardds a helstu eignaflokkum stefnunnar, sbr. eignaflokkun
Birtu i kafla 7.2, en jafnframt spdir stjéorn og fjarfestingarad fyrir um verdbdlgu, st6du krénunnar

(veiking/styrking) gagnvart helstu gjaldmidlum sem og styrivexti/meginvexti Sedlabanka islands.

Innlan 1,50% -2,6% 1,4%
Rikisskuldabreéf -0,41% -4,5% 4,8%
Skuldabréf sveitarfélaga -0,01% -4,1% 6,1%
Skuldabréf lanastofnana 0,09% -4,0% 2,8%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 0,99% -3,1% 8,0%
Fyrirtaekjaskuldabréf 1,59% -2,6% 3,2%
Innlend hlutabréf 10,7% 6,2% 14,5%
Erlend hlutabréf 4,0% -0,2% 15,0%
Erlend skuldabreéf -1,23% -5,2% 11,4%
Sérhafoar fjarfestingar 57% 1,4% 12,7%
Verdbolga 4,2%

Vid mat a8 dhaettu einstakra eignaflokka safnsins er byggt 8 sogulegu flokti viokomandi vidmidunarvisitalna en

i 10. kafla hér & eftir md sja hverjar eru viomidunarvisitélurnar. bann fyrirvara verdur ad hafa a ad raunveruleg
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markadsahaetta faest ekki metin eingdngu Ut fra flokti vibkomandi eignaflokks. b.a.l. er sogulegt flokt ad
morgu leyti takmarkadur meelikvardi vid mat @ markadsahaettu til framtidar en engu ad sidur sa mest

videigandi i framfallsutreikningum.

Taka parf tillit til akvedinna takmarkana vié akvordun a fjarfestingarstefnunni er lata sérstaklega ad
innlendum markadsadstaedum sem gera sjédnum ekki kleift ad fjarfesta til samraemis vid pa hagkvaemustu
eignasamsetningu sem framfallid gefur m.v. paer forsendur um ahazettu og avoxtun sem lagdar eru par til
grundvallar. Annars vegar ma azetla ad umfang, seljanleiki og skilvirkni vidskipta med skuldabréf
sveitarfélaga, lanastofnana og fyrirtaekja a skrddum markadi sé abdtavant og eru peir eignaflokkar p.a.l. hadir
steerdartakmorkunum i fjarfestingarstefnunni. Hins vegar eru pau gégn sem notud eru til grundvallar vid mat
a flokti viokomandi eignaflokka og samdreifni avoxtunar sdguleg gogn visitalna. Tekid er tillit til pess vid
akvordun & nyrri fjarfestingarstefnu ad i dkvednum tilvikum endurspegla vidkomandi visitolur ekki

nagjanlega vel einstaka eignaflokka sjddsins.

Eitt af meginmarkmidum Birtu er ad hamarka avoxtun eigna ad teknu tilliti til aheettu og tryggja pannig
hagsmuni sjodfélaga til lengri tima med pau takmork til hlidsjénar sem umhverfid og samfélagid setur. Skv.
5.tl. 1. mgr. 36. gr. a. i Isj.1ogunum parf Birta sem lifeyrissjédur ad setja sér sidferdisleg vidmid i fjarfestingum.
Eins og fram kom i kafla 6.5 hér & undan ad pa byggir sjodurinn sidferdisleg vidmid sin i & Sattmala SP um

abyrgar fjarfestingar asamt pvi ad horfa til Heimsmarkmida Sb um sjalfbaera préun.

Hugtakid sjalfbaerni er natengt hugmyndafraedi fjarfestingarstefnu sjodsins par sem ahersla er 16gd 4
heildarsyn og langtimahugsun i rekstri mdtadila Birtu. betta hugtak er leidarljés sjodsins vid mat a
fijarfestingum pegar kemur ad sidferdislegum vidmidum. Sjalfbaernihugtakid byggir & umhverfispattum,
félagslegum pattum og stjérnarhattum sem saman eru kalladir UFS-peaettir. Markmidid med pvi ad taka mid
af pessum pattum i fjarfestingarferli sjédsins til vidbotar vid hina hefdbundnu fjarhagslegu peetti er ad skila
betri ardsemi 4 vidkomandi fjarfestingu til lengri tima litid og 4 sama tima ad auka velferd samfélagsins i heild
sinni. Med 66rum ordum, i stad pess ad horfa einungis til patta sem hamarka beinan fjarhagslegan avinning

er jafnframt tekid tillit til pessara priggja UFS-patta vid mat a fjarfestingum sjédsins.

pa er mikilveegt ad hafa i huga ad UFS-paettirnir prir eru ad morgu leyti hugleegir. ba parf ad horfa a pessa
paetti Ut fra raunverulegum adstaedum fyrirtaekja ad teknu tilliti til pess rekstrar sem um raedir i hverju tilviki

og pess markadar sem fyrirtaekid starfar 4. Sjalfbaerni er langtimaverkefni sem sifellt parf ad huga ad, bzeta
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vi0 og gera betur en adur. b.a.l. geta verid mismunandi krofur gerdar @ milli félaga sem eru annars vegar ad
byrja ad feta pessa sl6d og hins vegar peirra sem lengra eru komin. Meginmalid er ad vilji sé til stadar hja
viokomandi félagi til ad baeta um betur pegar kemur ad peim UFS-malefnum sem tengjast rekstri peirra, beint

eda Obeint.

Hluti af fjarfestingarferli Birtu er ad hafa til hlidsjonar hvort og pa hvada UFS-peettir eru til grundvallar
vidkomandi fjarfestingu. Petta er gert med pvi ad dska eftir upplysingum fra vidkomandi félagi/umsysluadila
um reglur og/eda stefnu um abyrgar fjarfestingar sem tekid er tillit til vid fjarfestingar og byggja & sjalfbaerri
préun og verdmaetasképun. Sem dzemi er avallt dskad eftir upplysingum um hvort rekstraradilar innlendra
og erlendra sj6da hafi sett sér stefnu i UFS-malum tengdum sinum fjarfestingum adur en Birta skuldbindur
sig i vibkomandi sjodi. Slikt er pd ekki skilyrdi fyrir fjdrfestingu par sem fleiri vidmid purfa ad koma vid sogu,
sbr. mat & fjarhagslegum pattum og 68ru pess hattar. Oll pessi skilyrdi eru skodud Ut fra heildarmarkmidum

og hugmyndafraedi Birtu i fjarfestingum.

Eins og komid hefur fram er Birta adili ad alpjodlegu samtokunum CIC dsamt 6drum islenskum lifeyrissjodum.
betta samstarf felur i sér ad na fram akvednum markmidum i loftslagsmalum, t.a.m. med fjarfestingu i
félogum sem framleida sjalfbzera orku eda tengjast med einum eda 6drum haetti orkuskiptum i samgongum
og idnadi. Adrar fjarfestingar koma lika til alita en tilgangurinn er ad peer byggi i grunninn @ markmidum um

kolefnishlutleysi.

[ tilviki Birtu felur pessi adild i sér ad sjédurinn hefur sett sér markmid um ad 8% af eignasafni hans verdi i
graenum fjarfestingum fyrir lok ars 2030. Byggt a dzetladri steerd eignasafns Birtu yfir petta timabil og fostu
skiptigengi fyrir einn dollar & méti islenskri krénu ad pd ma reikna med ad um sé ad raeda samtals 66 ma. kr.
nyfjarfestingu i greenum verkefnum til loka ars 2030. Pbessar fjarfestingar eru til vidbotar vid pad sem
sjédurinn hefur pegar fjarfest i slikum eignum. Nuaverandi eignir Birtu sem falla undir pau skilyrdi sem CIC
setur sinum adildarfélogum var um 2,85% af eignasafni samtryggingardeildar Birtu um midjan oktéber sl. eda
um 15 ma. kr. Pa er markmididé ad Birta skyri fra pvi samhlida uUtgafu fjarfestingarstefnu sjédsins hvernig
betta hlutfall breytist & milli ara. | gréfum drattum er daetlad ad um 1% af verdmaeti eignasafns Birtu i graenar
fjarfestingar & hverju ari pangad til lokamarkmidinu er nad. [ framtidinni munu vidmid Birtu i pessum
eignaflokki byggja a flokkunarkerfi ESB var8andi umhverfisveenar fjarfestingar (e. EU Taxonomy) sem nu er i
innleidingarferli. Bedid er eftir ad petta regluverk verdi logfest 4 islandi 4 naestu misserum en pad fellur undir

EES-samninginn sem island er adli ad.
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Pa ber ad taka pad fram ad avoxtun eigna gengur framar pessu CIS-markmidi, p.e. sjédurinn mun ekki veita
afslatt af ar6semismarkmidi vid val 4 graeenum fjarfestingum heldur einungis horfa & pad sem einn pattinn af
morgum pegar afstada er tekin til fjdrfestinga. b4 er patttaka sjédsins i pessu verkefni sem CIC stendur fyrir
had pvi ad til stadar séu fjarfestingar hérlendis sem og erlendis sem uppfylla pau skilyrdi og takmarkanir sem

sjédurinn gerir gagnvart sinum fjarfestingum.

Jafnframt stefnir Birta ad pvi i samstarfi vid innlendan pjonustuadila ad gera auknar krofur til peirra innlendu
félaga sem sjodurinn a i sinu eignasafni med pvi ad maela hegdun peirra @ milli ara i malefnum er varda
umhverfid og birta sj6dfélogum arlega. Um er ad raeda hugbinad sem sakir gogn til akvedinna fyrirtaekja i
pbeim tilgangi ad leggja mat & hversu umhverfissjalfbaer atvinnustarfsemi peirra er. Hugbunadurinn mun halda
utan um maelingar a losun grédurhusalofttegunda fra pessum fyrirtaeekjum og midla peim til sjédsins sem
getur birt sjodfélogum sinum upplysingum um frammistédu peirra. ba standa vonir til pess ad pegar fram i
saekir verdi jafnframt haegt ad flokka félagslegu paettina i UFS-matinu med pessum hugbunadi ut fra
stodludum upplysingum fra fyrirteekjum um jafnrétti kynjanna, starfsmannaveltu, starfsanaegju, 6ryggismal

og adra velferd starfsmanna.

[ kafla 6.4 hér & undan er fjallad um eigendastefnu Birtu. beirri stefnu er zetlad ad vera til leidbeiningar um
baer krofur sem sjodurinn gerir til gédra stjérnarhatta. Markmid eigendastefnu Birtu er ad skilgreina og skyra
afstédu stjornar sjédsins til stjérnarhatta fyrirtaekja og midla henni til stjérnar og stjornenda par sem
sjédurinn @ hagsmuna ad gaeta. Stefnan tekur fyrst og fremst til islenskra félaga, skradra og éskradra. ba eru
upplysingar um radstofun atkveedisréttar i einstokum markadsskradum félogum birt & heimasidu sjodsins a

hverju ari.

[ 1j6si pess ad eignarhald Birtu lifeyrissjéds i innlendum hlutabréfum pverast yfir samkeppnismarkadi eru
afskipti sjédsins af rekstri pessara félaga einungis kunngerd a sameiginlegum vettvangi hluthafa, a petta
sértaklega vid um skrddu félogin. bau sjonarmid sem Birta hefur ndlgast stjérn og stjéornendur med sem
hluthafi margra félaga 4 islandi er ad finna 4 vettvangi 6hagnadardrifna alpjédlegra samtaka sem bera heitid
,FCLTGlobal, Focusing Capital on the Long Term“2. bessi samtok leggja adherslu 4 ad auka veegi
langtimahugsunar og stefnumarkandi umraedu vid stjérnarbordid. P34 er pvi haldid fram ad langtima

virdisaukning eigi sér akvedin einkenni sem haegt er ad meta med samanburdi & kennitélum og 68rum

2 https://www.fcltglobal.org: ,FCLTGlobal is a non-profit organization that develops research and tools to drive long-
term growth”.
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vidbotar upplysingum sem birtar eru i arsreikningum fyrirtaekja. Markmid Birtu hvad stjérnarhaetti vardar er
ad hvetja stjorn og stjérnendur til ad gera betur i pvi ad skilgreina pa maelikvarda sem stadfesta langtima
virdisaukningu og arangur af stjérnarstarfinu med aherslu a jafnraedi hluthafa. Kréfur um skammtimaarangur
geta jafnframt haft pa tilhneigingu ad vera hamlandi fyrir fyrirteeki i ad tryggja framgang sidferdislegra gilda.
Mikilvaegt er ad geeta jafnveegis hvad petta vardar og hafa polinmaedi gagnvart breytingum par sem drangur

verdur ekki synilegur eda maelanlegur & skdommum tima.

Pad eru medal annars vaentingar sjodsins ad arsskyrslur framtidarinnar geti svarad pessum sjénarmidum i
auknum maeli. | takt vid pa hugmyndafraedi leggur Birta aherslu 4 ad félog i eigu sjédsins innleidi stefnu um
samfélagsabyrgd og tileinki sér ofjarhagslega upplysingagjof, sbr. 66. gr. d. laga um arsreikninga nr. 3/2006,
eftir pvi sem vid 4. Félog hugi i pvi samhengi til deemis ad innleidingu GRI sjalfbeernivisa (e. Global Reporting

Initiative) en mikilvaegt er ad slikar upplysingar séu synilegar hluth6fum félagsins.

Birta notar eftirfarandi visitélur til vibmidunar um arangur avoxtunar einstakra eignaflokka.

Innlan OMX Iceland 3M NI, rikisvixlar med 3 manada medaltima

Rikisskuldabréf 90% OMX Iceland 10Y1/10% OMX Iceland 10YNI, verdtryggd og éverdtryggd rikisbréf
Skuldabréf sveitarfélaga KVIKADp, opinberir adilar, visitala reiknud af Kviku eignastyringu

Skuldabréf lanastofnana KVIKACcb, sértryggd skuldabréf banka, visitala reiknud af Kviku eignastyringu

Fasteignavedtryggd skuldabréf HFF150644 (3 manada medalavéxtunarkrafa), ibudabréf gefin it af ILS med lokagjalddaga 2044

Skuldabréf fyrirtaekja KVIKACc, fyrirteekjaskuldabréf, visitala reiknud af Kviku eignastyringu

Innlend hlutabréf OMX Iceland All-Share Gl, visitala skradra félaga i Kauphdlll, ardgreidsluleidrétt
Erlend hlutabréf MSCI All Country Total Return, heimsvisitala asamt nymérkudum, ardgreidsluleidrétt
Erlend skuldabréf Bloomberg Barclays Global Aggregate Index, erlend skuldabréfavisitala
Sérhaefdar fiarfestingar 75% MSCI All Country TR/ 25% OMX Iceland All-Share Gl

Fra alpjédlegu fijarmalakreppunni 2008/2009 og allt par til heimsfaraldurinn skall & & fyrstu manudum 2020
hafdi préunin & alpjédlegum verdbréfamoérkudum og umhverfi peirra markast ad verulegu leyti af premur

pattum.

[ fyrsta lagi hofdu steerstu sedlabankar heims framfylgt einbeittri lagvaxtastefnu par sem styrivextir voru

lengstum nalaegt nulli og jafnvel neikvaedir i sumum I6ndum pegar leid a timabilid. Undir lok ars 2016 gaf po
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bandariski sedlabankinn adeins annan tén pegar hann héf markvisst ad hakka vexti sina en hagkerfid var pa
komid & ageetan skrid, atvinnuleysi fér laekkandi og verdbdlga adeins tekin ad haekka p6 ad hin veeri enn lag.
Bankinn skipti pé um gir & seinni hluta ars 2019 og hof ad lekka vexti sina haegt og bitandi. begar

heimsfaraldurinn skall & laekkudu vextir bankans i einu stokki a fyrri slédir.

[ 68ru lagi af kroftugum kaupum sedlabanka & verdbréfum af ymsu tagi, einkum rikisskuldabréfum en einnig
eignatryggdum skuldabréfum og fyrirteekjaskuldabréfum, i vidleitni til ad laekka vexti almennt og reyna med
peim heetti ad 6rva efnahagslif vidkomandi landa eda sveeda. Med pessum kaupum hofdu efnahagsreikningar
staerstu sedlabanka heims fjorfaldast fram ad peim tima ad heimsfaraldurinn skall 4. | kjolfar
heimsfaraldursins hafa kaup sedlabanka faerst gifurlega i aukana og voxturinn verid fordeemalaus. Ekkivantar
mikid 4 ad efnahagsreikningar sedlabankanna hafi tvéfaldast fra byrjun faraldursins. Verulega hefur dregid
ur vextinum eftir pvi sem 1i6id hefur & arid 2021, enda e.t.v. verid ad bera i bakkafullan lsekinn med

aframhaldandi kraftmiklum kaupum.

[ pridja lagi miklum hagvexti i Kina og sivaxandi vaegi landsins { alpjédlegu efnahagslifi og vidskiptum en landid
er nu naeststeersta hagkerfi i heimi & eftir Bandarikjunum. Hinum efnahagslega uppgangi i Kina undanfarinn
aratug og aratugi sér m.a. stad i pvi ad morg kinversk fyrirtaeki eru nud i hopi veltuhaestu og verdmaetustu
fyrirtaekja i heimi. Hlutdeild landsins i alpjédavidskiptum hefur einnig vaxid gridarlega allt fra pvi ad landid
vard hluti af Alpjédavidskiptastofnuninni (WTO) arid 2001. Stor pattur i hinum mikla hagvexti hafa verid mikil
umsvif i byggingaridnadi i Kina med medfylgjandi dhrifum a adrar atvinnugreinar og fyrirtaeki. Par virdist nu
hafa dregid sky fyrir sélu og kinversk stjornvold standa frammi fyrir mikilli dskorun sem felst i ad tempra

neikvaed ahrif erfidleika i byggingaridnadinum a kinverskt atvinnulif.

A drunum fram til 2020 var alpjédlegur hagvoxtur lengi framan af 3-3,5% & en tok ad laekka 4 arinu 2018 pegar
haegja tok & efnahagslifinu i morgum af staerstu hagkerfum heims. Alpjodlegt efnahagslif var pegar komid i
nokkud prénga stodu pegar heimsfaraldurinn skall & i upphafi 2020. | kjélfarid snarhemladi hid alpjédlega
hagkerfi og efnahagsstarfsemi drést gridarlega saman. Hagvoxtur a alpjédavisu drést saman um 3% arid 2020
og var neikvaedur i 6llum staerstu hagkerfum heims nema hinu kinverska. A arinu 2021 er aftur 4 méti horfur

a ad hagvoxtur aukist hressilega @ milli ara, en segja ma ekki sé ur haum s6dli ad falla eftir samdrattinn 2020.

Vextir sedlabanka voru vidast mjog lagir pegar faraldurinn skall @ og svigrdm til frekari lsekkana litid.
Bandariski Sedlabankinn nytti pad svigrim sem hann hafdi og laekkadi styrivexti sina umsvifalaust langleidina
i nall. Allir staerstu sedlabankarnir opnudu svo gattir sinar med umfangsmiklum kaupum & rikisverdbréfum
og 66rum skuldabréfum. Langtimavextir voru ordnir mjog lagir 4dur en til faraldursins kom og jafnvel
neikvaedir eins og i sumum Evréopulondum. Vextir i nymarkadslondum eru pé haerri en par raedir oft um lond
hvers greidsluhafi er metid lakara eda par sem verdbdlga hefur i gegnum tidina verid heerri en a préudum

morkudum. Skuldir hafa vida aukist mjog mikid @ undanférnum arum og gridarlegur halli 4 rekstri margra
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rikissjé0a hefur pytt ad skuldaséfnun i mérgum rikjum hefur i keyrt um pverbak. NU pegar segja ma ad
neikvaedustu ahrif faraldursins séu ad baki pa eru vextir & skuldabréfamérkudum séu enn mjog lagir p6 ad
peir hafi almennt adeins haekkad fra pvi ad peir voru hvad laegstir 4 drinu 2020. Ofanikaupid hefur verdbdlga
vida aukist mikid og uppskera @ vaxta- eda skuldabréfamarkadi pvi afar ryr eins og er i pottinn buid.
Vaxtapréun undanfarinna dra og midad vid forsendur um ad engar sérstakar breytingar verdi par 8 mun pyda
ad eignaflokkar, eins og t.d. rikisskuldabréf, sem hafa verid stod par sem saman fér 6ryggi og einhver

lagmarksavoxtun, munu ekki uppfylla pad hlutverk i sama maeli og adéur.

Su mikla og snarpa laekkun sem vard a tveimur manudum a fyrri hluta arsins 2020 gekk til baka &8 6rskommum
tima. [ kjolfarid var sem engin bond héldu hlutabréfamérkudum og ef fer sem horfir b4 mun Heimsvisitala
Hlutabréfa (MSCI) hafa tvofaldast fra botninum i mars 2020. begar horft er yfir lengra timabil pa er ad baki
gifurlega farszelt timabil en dvoxtun visitélunnar hefur verid teep 15% ad medaltali fra pvi ad hinn langvinni
haekkunarfasi & alpjédlegum hlutabréfamérkudum héfst i mars 2009. Avoxtun af pessum toga er langt
umfram pad sem raunhzeft er ad buast vid til lengdar en 16ngum farsaelum timabilum & hlutabréfamérkudum

hafa i gegnum tidina fylgt lakari timabil.

i 1j6si mikilla haekkana margra eignaflokka ad undanférnu og i sumum tilvikum langvinnra haekkana svo arum
skiptir pa er hyggilegt ad buast vid avoxtun 8 komandi arum verdi lag. Ad vanda mun pd timinn einn skera ur

um hvad framtidin ber i skauti sér.

Eins og vida erlendis pa stefnir i innlendur hagvoxtur verdi dgaetur arid 2021 pod ad kroftug vidreisn purfi ekki
koma 4 dévart i ljési mjog mikils samdrattar 2020 pegar m.a. fer6apjonustan vard fyrir gridarlegu hoggi pegar
ferdalog milli landa meira ad minna 16gdust af & longum timabilum. Hagvoxturinn verdur ivid leegri en ad
medaltali i proudum hagkerfum ef midad er vid spa Alpjoda gjaldeyrissjédsins en 8 méti kemur pa eru horfur
a ad arid 2022 muni hagvoxtur enn aukast & medan gert er rad fyrir ad hagvoxtur, baedi a alpjédavisu og i

proudum hagkerfum verdi adeins leegri arid 2022 en arid 2021.

Eftir ad hafa laekkad vexti sina enn frekar og duglega i kjolfar efnahagsfallsins pa héf Sedlabankinn ad haekka
vexti sina ad nyju @ vormanudum pessa ars. Bankinn hefur sidan haldid afram 4 sému braut medal annars i
ljési aukinna efnahagsumsvifa, aukinn innlendrar eftirspurnar, leekkandi atvinnuleysis og betri horfa um
efnahagspréunina & arinu 2022. Avoxtunarkrafa éverdtryggdra rikisskuldabréfa hefur farid haekkandi allt fra
midju ari 2020 og ma segja ad haekkunin hafi fengid afram vind i seglin eftir ad Sedlabankinn héf ad haekka
styrivexti sina. Avoxtunarkrafa langra rikistryggdra skuldabréfa hefur sémuleidis haekkad en haekkunin vard
4 stuttum tima & seinni hluta 2020. Utgafuporf rikisins hefur edlilega aukist nokkud i kjdlfar mikils halla &
rikissjodi vegna motvaegisadgerda stjornvalda og tekjubrests en dgaetlega hefur tekist ad afla lansfjarmagns
innanlands auk pess sem rikissjodur hefur gefid ut skuldabréf erlendis. Lagir vextir undanfarin misseri hafa

gert 60rum utgefendum kleift ad afla sér lansfjar a hagstaedari kjorum en adur hvort sem um raedir
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sveitarfélag og félog i eigu peirra, fjdrmalastofnanir eda fyrirtaeki. Horfur er & ad framangreindir utgefendur

muni halda sinu striki & naesta ari med reglulegum utgafum.

Verd hlutabréfa hefur haekkad mikid eftir keimlika laekkun og vard & erlendum hlutabréfamorkudum a fyrri
hluta ars 2020. Skarpar og kraftmiklar hreyfingar a verdi islenskra hlutabréfa eru ekki nyjar af nalinni en
hakkunin ad undanférnu er pé6 med peim hradari. Ad vanda parf ad hafa i huga ad fa félog eru skrad i
Kauphollina og pegar horft er til hlutabréfavisitalna getur vaegi einstakra félaga verid hatt, og hefur verid svo
i gegnum tidina. betta pydir ad mikil laekkun eda haekkun a gengi einstakra félaga getur leitt til skarpra
sveiflna i vidkomandi visitolu, an pess ad miklar hreyfingar séu a gengi annarra félaga i visitélunni. Eins og
nanast um verold alla hafa lagir vextir aukid spurn eftir hlutabréfum auk pess sem pekkt er ad pegar avéxtun
a hlutabréfamorkudum hefur verid eykst idulega ahugi 4 fjarfestingum i hlutabréfum. Nokkur fyrirtaeki hafa
verid skrad a hlutabréfamarkad og raedir baedi um fyrirtaeki sem eiga sér langa ségu eda forverar peirra, t.d.
islandsbanki hf. og Sildarvinnslan hf. og fyrirtaeki sem hafa nyhafid rekstur eins og flugfélagid Play. Skrad
islensk fyrirteeki hafa smatt og smatt verid ad na vopnum sinum og reyndar nddu morg peirra ad sigla milli
skers og baru i rekstri sinum i faraldrinum. Almennt horfir ageetlega i rekstri skradra fyrirtaekja @ naestunni

og horfur i efnahagslifi eru ageetar.

Eins og fram kemur i 8. kafla hér @ undan er grundvollur peirrar adferdarfraedi sem sjédurinn notar vid moétun
fiarfestingarstefnu deildanna priggja byggdur & kenningum Markowitz um hagkvaemustu samsetningu
verdbréfasafna. [ fjarfestingarstefnu samtryggingar er einnig studst vid framlengingu 4 likani Markowitz sem
tekur tillit til préunar a skuldbindingu peirrar deildar og samfylgni avoxtunar eignaflokka vid pa skuldbindingu.
begar tekid er tillit til préun skuldbindingar vid bestun eignasafna er markmidid ad hamarka avoxtun eigna
ad fradregnum skuldbindingum, en jafnframt halda sveiflum umframavoxtunar i skefjum. Med pvi ad draga
ur sveiflum umframavoxtunar og knyja pannig fram haerri fylgni avoxtunar umframeigna og skuldbindinga

ma lagmarka dahaettuna sem fylgir breytingum & framtidarskuldbindingu deildarinnar.

Lifeyrisskuldbindingar samtryggingardeildar Birtu eru verdtryggdar og medaltimi peirra er um 18,3 ar. | peim
skilningi falla verdtryggd skuldabréf vel ad ofangreindri adferdarfreedi. Hins vegar stendur lifeyrissjodnum
ekki endilega til boda ad kaupa verdtryggd skuldabréf med svo langan medaltima ad haegt verdi ad draga

alfarid ur sveiflum @ umframeign. bvi getur reynst gott ad huga ad samfylgni eignaflokka vid skuldbindinguna.
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Allmargar forsendur koma vid sogu vid maétun og akvordun a fjarfestingarstefnu samtryggingardeildarinnar.

Hér a eftir verdur fjallad um hverja og eina peirra.

Réttindakerfi Birtu er aldurstengt kerfi par sem idgjold mynda réttindi i samraemi vid pann tima sem pau
avaxtast i sjodnum. ldgjald sem greitt er snemma 4 starfsaevinni veitir pannig meiri réttindi en idgjald sem
greitt er seinna a sevinni. bPannig veitir idgjald 25 ara sjodfélaga ekki somu réttindi ogidgjald 65 ara sjédfélaga,

par sem idgjald pess unga mun dvaxtast 40 arum lengur en idgjald pess eldri.

[ arslok 2020 &ttu 98.745 einstaklingar réttindi i samtryggingadeild Birtu og var medalaldur greidandi
sjédfélaga 42,0 ar. ba skiptust idgjoldin pannig ad 46,7% peirra voru vegna sjodfélaga yngri en 50 ara, 28,9%
voru vegna sjodfélaga yngri en 40 ara og 13,6% voru vegna sjodafélaga yngri en 30 ara. bessi
aldurssamsetning sjodfélaga skapar deildinni forsendu til ad uppfylla pau langtimamarkmid sem 16g6 hafa

verid til grundvallar stefnu hennar.

Samhlida haekkun & l6gbundnu idgjaldi hefur lifeyrisbyrdi samtryggingardeildar, p.e. idgjold sem hlutfall af
lifeyrisgreidslum ad vidbaettu greidslufleedi af skuldbréfaeign deildarinnar, haekkad nokkud fra pvi sem var og
ma gera rad fyrir ad petta hlutfall, sem var teeplega 74% i arslok 2020, verdi nokkud laegra en petta hlutfall
og haldist eftir pad nokkud stodugt alla jafna naestu 5 arin. Hér er ekki tekid tillit til nylidunar sjédfélaga sem
myndi styrkja sjé0sfledié til deildarinnar enn frekar. Ef pessi spd gengur eftir ma aezetla ad
framtidargreidslufleedi vegna lifeyrisskuldbindinga muni verda ad medaltali um 52% af radstofunarfé til
nyfjarfestinga 4 naestu 5 drum. Uppsofnud fijarfestingaporf 4 pessu sama timabili er pa dzetlud um 85 ma. kr.
umfram utgreidslur. bessi préun gerir samtryggingunni kleift ad vinna samkvaemt peim langtimamarkmidum

sem 16gd hafa verid til grundvallar i fjarfestingarstefnu sjédsins.

Aztlad framtidargreidslufizedi Birtu lifeyrissjéds A=tlad framtidargreidslufladi Birtu lifeyrissjods
E Y argr l2 g

. :--‘\%_‘_ )
= /-\./\ == .
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Samkveaemt daetludu greidslufleedi samtryggingar Birtu til framtidar duga tekjur fyrir greidslu lifeyris a.m.k. til
arsins 2033, eins og myndin hér a undan gefur til kynna. Eftir pann tima fer ad ganga 4 eignasafn deildarinnar.
Samkveemt pessum aaetlunum hefur samtryggingin téluvert svigrdm til ad fjarfesta i eignaflokkum sem

sveiflast i verdi.
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Tryggingarlegur framreikningur um mitt petta ar gaf pa nidurstédu ad heildareignir samtryggingarinnar namu
1,67% umfram heildarskuldbindingar. Til samanburdar voru skuldbindingarnar i arslok 2020 0,41% haerri en
heildareignir. ba er vakin athygli & pvi ad Félag islenskra tryggingarstaerdfreedinga hefur nd endurmetid
lifslikur med hlidsjon af spa til framtidar i stad pess ad byggja eingdngu a ségulegri reynslu eins og gert hefur
verid hingad til. Ekki liggur ennpa fyrir hvenaer pessi nyju viomid taki gildi eda til hvada mogulegu

motvaegisadgerda verdur gripid eins og t.a.m. seinkun upphafs a toku ellilifeyris.

Verulegar breytingar a lifslikum til haekkunar geta breytt tryggingarfraedilegri st6du samtryggingar Birtu til
hins verra ad oOllu 68ru ébreyttu. Ekki er tekid sérstakt tillit til pessa vid métun stefnunnar ad 60ru leyti en
pvi ad sjodurinn er medvitadur um stddu mala og mun endurmeta stefnu sina pegar liggur ljést fyrir hvenaer

upptaka nyrra vidmida mun eiga sér stad.
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Gjaldmidlasamsetning samtryggingardeildar Birtu i lok oktéber sl. var pannig ad um 63,6% af
verdbréfaeignum og innldnum var bundid i islenskum kronum og um 36,4% i erlendum gjaldmidlum. ba hefur
stjorn sjédsins sett sér pad markmid ad petta hlutfall verdi 37,0% i arslok 2022, med 10,0% vikmorkum, sem

er einungis orlitil haekkun hlutfallslega fra pvi sem var i lok oktdber sl.

Stjorn Birtu horfir fyrst og fremst til pess ad eignir sjodsins i erlendum gjaldmidlum séu vel dreifdar a milli
einstakra eignaflokka, atvinnugreina og landssvaeda og einblina sidur & hver undirliggjandi gjaldmigill
viokomandi eignar er. Stjérn Birtu setur pvi deildinni ekki dkvedin markmid um vaegi einstakra gjaldmidla
heldur einungis markmid um pad hversu stért hlutfall af eignasafninu skuli vera i islenskum krénum annars
vegar og erlendum gjaldmidlum hins vegar. Pad sama a vid um gjaldmidlasamsetningu fyrir einstaka
tegundaflokka samkv. a. lid 36.gr. Isj.laganna en markmid/heimildir hvers flokks fyrir sig ma sja i fylgiskjali |

fyrir samtryggingardeild.

Markmid stjérnar Birtu um atvinnugreinaskiptingu eignasafnsins er ad hun endurspegli eftir bestu getu
markadsadstaeedur 4 peim verdbréfamorkudum sem unnid er 4, hvort heldur hér innanlands eda erlendis.
Almenna markmidid er ad fjarfesta i mismunandi atvinnugreinum i pvi skyni ad na fram aukinni
adhaettudreifingu pé med pvi skilyrdi ad engin ein atvinnugrein hafi meira en 15% vaegi af heildareignum
deildarinnar @ hverjum tima. Undantekningar fra pessu markmidi eru akvednir eignaflokkar sem tengjast
opinberum rekstri eda lanum til einstaklinga beint eda ébeint. Um er ad raeda rikisskuldabréf, skuldabréf
sveitarfélaga, sértryggd skuldabréf [dnastofnana og lanveitingar til sjédfélaga Birtu. Til hlidsjonar vid mat a
atvinnugreinaskiptingu eru vidmid Birtu sem byggd eru 4 [SAT 2008 fyrir innlend verdbréf og GICS (e. Global

Industry Classification Standard) fyrir erlend verdbréf

Eins og adur hefur komid fram er medaltimi afallinna skuldbindinga i samtryggingardeild Birtu um 18,3 ar en
lengd skuldbindingarinnar er ein helsta forsenda sjédsins vid val & skuldabréfum. i lok oktéber sl. voru 18,7%
eigna samtryggingar i innlendum skuldabréfum med féstum voxtum sem eru éuppgreidanleg a lanstimanum.
Um er ad raeda skuldabréf med rikisabyrgd, skuldbréf sveitarfélaga og skuldabréf utgefin af lanastofnunum.
Medaltimi pessara bréfa var um 8,1 ar i lok oktéber sl. og laekkar um 0,3 ar @ milli dra. Pa hefur stjérn sjédsins
sett sér pad markmid ad medaltimi duppgreidanlegra skuldabréfa deildarinnar sé um 9 ar med 3 dra
vikmorkum. ba leidir uppbygging sjédsins af sér ad reynt er alla jafna ad halda medaltima skuldabréfa eins

|6ngum og kostur er ad teknu tilliti til frambods bréfa og markadsvaxta hverju sinni.
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Onnur skuldabréf i eigu deildarinnar, s.s. skuldabréf fyrirtaekja og fasteignavedlan til sjodfélaga og |6gadila
eru med uppgreidsluheimild & liftima vidkomandi bréfa. Ppa er meirihluti sjéofélagaldna Birtu med
breytilegum véxtum. | markmidssetningu um medaltima & skuldabréfaeign sjédsins er ekki tekid tillit til

skuldabréfa sem eru med heimild til uppgreidslu a ldnstimanum

Pad er megintilgangur virkrar styringar ad leitast vid ad skila avoxtun & dkvednum eignaflokki og/eda
eignasafni umfram fyrirfram skilgreint vidmid ad teknu tilliti til kostnadar og dhaettu. [ grunninn ma segja ad
petta sé skilgreining & hugtakinu virk styring. Hlutlaus styring gengur hins vegar Ut 4 pad ad eignir og hlutfall
peirra innan akvedins eignaflokks sé styrt med pad ad markmidi ad eignaflokkurinn likist vidmidunarvisitolu
hans sem best. Eins og fjallad var um i 10. kafla hér @ undan setur stjorn Birtu akvedin vidmid fyrir hvern
eignaflokk i safni sjédsins og er pad markmidid ad hver eignaflokkur nai ad skila betri arangri en vidmid hans.

pb.a.l. er markmid um hlutfall eigna i virkri styringu i samtryggingardeild sj6dsins 100%.

ESli malsins samkvaemt getur virk styring verid mismunandi eftir pvi um hvada eignaflokk er ad raeda. b3 parf
ekki endilega ad vera jakvaed fylgni a milli aukinnar aheaettu og virkrar styringar. Dzemi eru um pad ad virk
styring sé notud i peim eina tilgangi ad dreifa dhaettu par sem faar eignir vega hlutfallslega pungt i vidkomandi

vidmidunarvisitolu.

Hugtakid hermiskekkja (e. tracking error) segir til um fravik avéxtunar eigna og viGkomandi visitdlusafns eda
vidmids. Hermiskekkjan er p.a.l. notud sem dkvedinn maelikvardi 4 virka styringu. Avoxtunargreining Birtu &
eignasafni samtryggingardeildar sj6dsins gefur pa nidurstédu ad hermiskekkjan sé um 1,7% ad medaltali 4 ari
sidastlidinn fimm ar. ba er pad markmid stjérnar Birtu ad hermiskekkja deildarinnar fari ekki umfram 4,0% 4

arsgrunni.

Sem daemi um hvernig Birta beitir virkri styringu 4 erlenda hlutabréfasafn sjédsins er ad um helmingur af
hlutabréfaeigninni er styrt i gegnum visitolusjédi og helmingi i gegnum virka hlutabréfasjodi, stok bréf eda
sérgreind hlutabréfaséfn. Um petta hlutfall gilda 10% vikmérk i badar attir. | pessu tilviki teljast
visitolusjddirnir ad forminu til vera hlutlaus styring par sem ekki er tekin afstada til einstakra félaga heldur
fiarfest i peim 6llum i sama hlutfalli og vigt peirra er i viokomandi visitélu. Birta beitir hins vegar virkri styringu
a slika sjodi med pvi ad timasetja vidskipti og yfir- eda undirvigta akvedin landsvaedi i samanburdi vio

heimsvisitolu hlutabréfa.

[ peim tilvikum par sem Birta velur virka hlutabréfasjédi eda sérgreind séfn er horft til dkvedinna eiginleika

sem sjédurinn telur seskilega til ad unnt sé ad na avoxtun umfram pa visitélu sem midad er vid.
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* Sampjoppun eigna (e. portfolio concentration) b.e. ad eignasafn innihaldi ekki mjog margar eignir, pé ad
lagmarki 15 eignir, og ad paer steerstu vegi tiltdlulega pungt i eignasafninu.

* Virk hlutdeild (e. active share). betta hugtak tengist sampjoppun eigna og er skilgreint sem mismunur a
viokomandi eignasafni og peirri visitdlu sem eignasafnid ber sig saman vid. Birta telur s6fn med hda virkni,
eda virkni umfram 80% vera liklegri til arangurs en 6nnur.

* Lagt veltuhlutfall (e. portfolio turnover). Ekki mjog tid vidskipti sem ytir undir langtimahugsun
fjarfestinga og dregur ur kostnadi.

* bolinm=di (e. patient investment strategy). Hugsad ut fra eignarhaldstima og fellur vel ad
hugmyndafraedi Birtu um langtimafjarfestingar.

* Stadfesta i fjarfestingarstefnu (e. consistency). A0 val sjodstjéra a fjarfestingum i eignasafn snuist fyrst
og fremst um gaedi eignanna en ekki strauma og stefnur til skemmri tima.

* Hofleg hermiskekkja. barf ekki ad koma nidur a virkni sjéds ad teknu tilliti til virkrar hlutdeildar. Med
sampjoppudu en jafnframt vel dreifdu safni verdbréfa ma halda sértaekri dhaettu safnsins i skefjum, sem
geeti skilad sér i hoflegri hermiskekkju. A8 mati Birtu er hofleg hermiskekkja um 5% ad medaltali hvad

erlend hlutabréf vardar.

Til vidbotar vid d4durnefnda eiginleika telur Birta einnig seskilegt ad sjodur/safn hafi ad a.m.k. priggja ara
avoxtunarsogu (e. track record) og sé ad haefilegri staerd pannig ad Birta eigi pad ekki & haettu ad pykkjast upp
fyrir logbundin mork. A3 sama skapi er tekid mid af peim UFS-pattum sem vidkomandi
utgefandi/umsysluadili hefur til grundvallar i sinni starfsemi/rekstri sbr. kafli 9 hér 8 undan um sidferdisleg

vidmid Birtu lifeyrissjods.

Ekki er markmid ad nota afleidur. Sjodnum er samkvaemt I6gum heimilt ad avaxta fé sitt med gerd
afleiGusamninga er draga uUr dhzettu hans. Samkvaemt fjarfestingarreglum Birtu parf framkvaemdastjoéri
heimild fra stjérn sjédsins til notkunar a@ afleidum. Ef markadsadsteedur @ drinu 2022 gefa til kynna ad
sjédurinn purfi ad verja sig gegn skammtimasveiflum a innlendum eda erlendum verdbréfamorkudum eda
sveiflum [ einstaka gjaldmidlum mun framkveemdastjori dska eftir heimild fra stjorn sjédsins til kaupa a
valréttum tengdum pessum morkudum. Slik kaup yrdu alltaf gerd i peim eina tilgangi ad draga hlutfallslega

ur dhaettu sjédsins a vidkomandi eignaflokka.
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Stjorn Birtu hefur sett reglur um lanveitingar vegna fasteignatryggdra lana til sjodfélaga Birtu.
Vedsetningarhlutfoll, vedandlég og adrir skilmalar sem sjodurinn dkvardar koma fram i gildandi lanareglum
sj6dsins & hverjum tima en paer ma finna @ heimasidu Birtu. Lan til sjédfélaga eru eingdéngu veitt ur

samtryggingardeild sjédsins.

Markmid stjérnar Birtu er ad fasteignavedtryggd skuldabréf fari ekki umfram 18% af eignasafni sjodsins med
3% vikmorkum. Eignaflokkurinn skiptist @ milli [dna til sjé6félaga Birtu, annars vegar og l6gadila, hins vegar.
Hvad vardar vedlan til I6gadila gilda dkvednar reglur. Lan eru eingdngu veitt a fostum verdtryggdum voxtum
og taka lanskjor mid af geedum vedandlags, vedsetningarhlutfalli, dreidanleika og greidslugetu utgefanda.
Einnig taka lanskjor mid af voxtum skradra markadsskuldabréfa, markadsadstaedum og mati a peirri ahaettu
sem sjédurinn tekst 8 hendur med veitingu slikra lana. Alla jafna midast lanveitingar sjédsins til I6gadila i
pessum eignaflokki vid ad lansfjarhaedin fari ekki umfram 50% af mati vidkomandi vedandlags ef um

atvinnuhusnaedi er ad reeda og ekki umfram 65% ef um ibudarhidsnzedi er ad reeda.

Markmid og vikmork hvad vardar hlutfall lausafjar kemur fram i fylgiskjali | undir eignaflokknum innlan {
bdnkum og lanastofnunum, ndnar tiltekid eignaflokkur B.b. I tilviki samtryggingar er um ad raeda ébundnar
innisteedur vidskiptabanka og sparisjoda, baedi i islenskum krénum og erlendum gjaldmidlum, sem haegt er

ad rddstafa samdaegurs.

i dag & samtryggingin eignir i nokkrum félégum sem sinna eingdngu pjonustuverkefnum fyrir lifeyrissjodi.
Hvad fjarhaedir vardar eru paer dverulegar i hlutfallslegu samhengi vid staerd sjodsins. Samkvaemt 3. mgr. b-
lidar 36. gr. Isj.laganna er sjodnum heimilt ad eiga staerri hluta en 20% i félagi sem eingdéngu sinnir
pjonustuverkefnum fyrir sjodinn. bratt fyrir pessa heimild laganna er pad ekki eitt af markmidum stjérnar

Birtu ad samtryggingin fjarfesti i slikum félégum.
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Taflan hér 4 eftir synir nyja fjarfestingarstefnu samtryggingar fyrir arié 2022 samkvaemt eignaflokkun Birtu.

Um er ad reeda markmidssetningu einstakra eignaflokka og vikmork peirra.

Innlan 2,0% 4,0% 0,0% 2,8%
Rikisskuldabréf 15,0% 17,0% 13,0% 15,3%
Skuldabréf sveitarfélaga 3,5% 5,5% 1,5% 3,2%
Skuldabréf lanastofnana 2,0% 3,5% 0,5% 1,4%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 18,0% 21,0% 15,0% 17,9%
Skuldabréf fyrirtaekja 7,0% 10,0% 4,0% 5,8%
Innlend hlutabréf 13,5% 17,0% 10,0% 16,9%
Erlend hlutabréf 31,0% 34,0% 28,0% 29,8%
Sérhaefdar fiarfestingar 8,0% 10,0% 6,0% 6,9%

Midad vid peer forsendur um vaenta dvoxtun og dhaettu sem fram koma i kafla 8.1 hér 4 undan og ad teknu
tilliti til peirra takmarkana sem greint hefur verid fra er veent nafnavéxtun m.v. nyja fjarfestingarstefnu 5,9%

med 6,5% flokti. Midad vid gefnar forsendur um 4,2% verdbdlgu yrdi pa vaent raundvoxtun neikvaed um 3,9%.

Fylgiskjal | synir pessa somu fjarfestingarstefnu samkvaemt peirri tegundaflokkun sem sett er fram i a-lid 36.
gr. Isj.laganna. Nyja fjarfestingarstefnan tekur gildi 1. desember nk. Gert er rad fyrir ad pad takist ad na
markmidum um nyja eignasamsetningu @ naestu 12 manudum og halda sig innan peirra vikmarka sem par eru

sett fram.

Séreignardeild Birtu og deild um tilgreinda séreign bjéda upp a prjar mismunandi sparnadarleidir fyrir
sjédfélaga. baer eru innlansleid, skuldabréfaleid og bléndud leid. Eins og nofn peirra gefa til kynna eru
leidirnar mismunandi med tilliti til einstakra eignaflokka og dhaettustigs. Pa eru peer hugsadar fyrir
mismunandi seviskeid og geta sjodfélagar nytt sér eina peirra eda fleiri samtimis. [ lok oktdber sl. var bokfaert

verdmeeti pessara sparnadarleida um 21.405 m. kr. og eru pzer alfarid gerdar upp 4 markadskrofu.

Grundvollur pessa sparnadar er annars edlis en i samtryggingu par sem inneign sjodfélaga i séreignadeild,
hvort heldur hefdbundinni eda tilgreindri, byggist 4 kronuframlagi sjédfélagans ad vidbaettri dunninni avéxtun

a pad framlag.
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Rétt eins og um samtryggingardeildina koma margar forsendur vid ségu vid métun og akvordun &
fiarfestingarstefnu séreignadeildarinnar og deildar um tilgreinda séreign. peer forsendur sem fram koma i
koflum 7, 8, 9 og 10 hér a undan eiga vid um pessar deildir lika. Adrar forsendur sem eiga sérstaklega vid um

séreignina og tilgreindu séreignina verdur fjallad um i koflunum hér & eftir.

Samkvaemt nugildandi [l6gum er heimilt ad greida lifeyrissparnad ut i eingreidslu pegar rétthafi hefur nad 60
ara aldri i tilviki séreignar og 62 dara aldri i tilviki tilgreindrar séreignar. Einnig er heimilt ad greida
lifeyrissparnadinn Ut i eingreidslu vid frafall sjodfélaga. Jafnframt er sjé6félogum pessara tveggja deilda

heimilt ad flytja eignir a milli sparnadarleida og/eda til annarra vorsluadila séreignarlifeyrissparnadar.

A arinu 2014 voru sampykkt 16g & Alpingi sem heimiludu greidslu séreignasparnadar inn & hisnaedislan upp
ad akvednu marki. bessi heimild er timabundid Urraedi sem gildir til 30. juni 2023. bann 1. april sl. var svo
l6gfest heimild til ad sakja um timabundna utgreidslu séreignasparnadar vegna samdrattarahrifa
veirufaraldursins i efnahags- og atvinnulifi landsmanna. betta er hlidsteed adgerd og gripid var til i kjolfar
bankahrunsins fordum. Hamarksuttekt 4 einstakling er 12 milljénir sem greidast ma ut 4 15 manudum ad
lagmarki. Utgreidslutiminn styttist hlutfallslega ef pessi fjarhaed er laegri. Haegt er ad saekja um pessa heimild
til 1. januar 2022. bess ber ad geta ad badar heimildirnar eiga eingdngu vid um hefdbundna séreign, ekki

tilgreinda.

Taka parf tillit til ofangreindra heimilda i forsendum Birtu hvad lifeyrisbyrdi og framtidargreidslufleedi pessara
briggja sparnadarleida vardar. Til vidbdtar byggir spa um proun lifeyrisbyrdar & naestu arum a pegar gerdum
samningum til atgreidslu pessa sparnadar. Ad sama skapi parf ad taka tillit til mégulegra flutninga a milli
sparnadarleida og/eda til annarra vorsluadila séreignasparnadar. Mat a peirri dahaettu ad sjédfélagar flytji
réttindi sin & milli avoxtunarleida eda annarra vorsluadila sem bjoda upp a slikan sparnad er byggt a reynslu
sj6dsins sidustu misseri. Gert er rad fyrir i nyjum fjarfestingarstefnum leidanna priggja ad sjodfélagar geti
flutt eda tekid til sin allt ad 10% af eignum hverrar leidar an pess ad pad komi nidur a lausafjarhlutfalli
deildanna eda fari ut fyrir pau vikmork sem eru til grundvallar hverjum eignaflokki. Mogulegu utstreymi
umfram petta hlutfall veeri pa haegt ad bregdast vid med sélu/innlausn & 6drum audseljanlegum eignum
leidanna eins og skuldabréfum med abyrgd rikissjods, sveitarfélaga eda sértryggdum skuldabréfum islensku

bankanna.

Adrir paettir sem geta haft ahrif a lifeyrisbyrdi pessara sparnadarleida er utgreidsla vegna 6rorku en peim
greidslum parf ad dreifa yfir sjo ara timabil m.v. 100% orkutap og yfir lengra timabil ef orkutap er minna. bad
er hins vegar mat sjodsins ad pessi pattur hafi ekki teljandi ahrif 3 lifeyrisbyrdina til haekkunar fra pvi sem nu

er.
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Eins og nafnid gefur til kynna byggir fjarfestingarstefna innlansleidarinnar a einum eignaflokki, p.e. innlanum

banka og sparisjéda.

Markmid og vidmid Birtu hvad vardar avoxtun og ahaettu pessarar sparnadarleidar er ad leidin beri alla jafna
hastu vexti sem bjoédast & bundnum innldnum banka og sparisjoda & hverjum tima. Hofudstoll
innlansleidarinnar heldur verdgildi sinu i takt vid neysluverdsvisitolu en vextirnir eru hins vegar breytilegir.
Sparnadarleidin felur p.a.l. i sér litla dhaettu. Markmid leidarinnar er ad avallt séu um 10% af eignum hennar
i 6bundnum innisteedum sem haegt er ad radstafa samdaegurs til ad maeta baedi hef6bundnum greidslum

og/eda 60ru ofyrirsédu Utfleedi, sbr. umfjéllun i kafla 13.1 hér & undan.

Ad mati stjérnar Birtu pa eiga 6nnur markmid, sbr. 5. gr. reglugerdar nr. 916/2009 med sidari breytingum,

en hér hafa komid fram, ekki vi6 um pessa sparnadarleid.

Fjarfestingarstefna skuldabréfaleidarinnar byggir & nokkrum eignaflokkum skuldabréfa asamt innlanum

banka og sparisjéda.

Markmid pessarar sparnadarleidar hvad vardar gjaldmidlaskiptingu er pannig hattad ad oll skuldabréf og

innlan skulu vera i islenskum krénum, med litilshattar vikmorkum sbr. fylgiskjal Il.

Markmid um atvinnugreinaskiptingu leiGarinnar neer eingéngu til priggja eignaflokka, p.e.
fasteignavedtryggdra skuldabréfa, fyrirtaekjaskuldabréfa og sérhaefdra fjarfestinga. Almenna markmidid er
ad fjarfesta i mismunandi atvinnugreinum i pessum eignaflokkum i pvi skyni ad na fram aukinni
ahaettudreifingu ad pvi tilskyldu ad engin ein atvinnugrein hafi meira en 15% vaegi af heildareignum pessarar
sparnadarleidar. Til hlidsjénar vid mat & atvinnugreinaskiptingu eru vidmid Birtu sem byggd eru 4 {SAT 2008

fyrir innlendar eignir.

Teeplega 65% af verdbréfaeignum skuldabréfaleidarinnar eru i innlendum skuldabréfum, skrddum 4 markadi,
med fostum voxtum. Vidkomandi bréf eru duppgreidanleg samkvaemt skilmalum peirra. Um er ad raeda
skuldabréf med abyrgo rikis, sveitarfélaga og lanastofnana. Medaltimi pessara bréfa var um 6,0 ar m.v. lok

oktéber sl. og leekkar um 0,4 ar & milli &ra Markmid stjérnar Birtu er ad medaltiminn sé 7 ar med 3 ara
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vikmérkum. Onnur skuldabréf leidarinnar, s.s. fyrirtaekjaskuldabréf og fasteignavedtryggd skuldabréf til
|6gadila eru med uppgreidsluheimildum 4 liftima viskomandi bréfa. [ markmidssetningu um medaltima &
skuldabréfaeign sjédsins er ekki tekid tillit til skuldabréfa sem eru med heimild til uppgreidslu 4 lanstimanum
Almenna markmidid er ad pau bréf hafi a.m.k. 5 ara uppgreidslubann fra dtgafudegi par sem pvi verdur komid

vid og ad teknu tilliti til markadsvaxta hverju sinni.

Visad er i kafla 12.1.7 hér & undan hvad vardar skilgreiningu & virkri styringu. Hlutfall eigna
skuldabréfaleidarinnar i virkri styringu i lok oktéber sl. var 100% og er pad mat stjérnar Birtu ad pad markmid

haldist 6breytt naestu 12 manudi.

Pad er markmid stjornar Birtu ad fasteignavedldn til sjodfélaga séu ekki veitt Ur séreignadeildum sjdédsins.
Hins vegar hefur sparnadarleidin heimild til ad veita vedlan til I6gadila og er markmidié ad sa eignaflokkur sé
13% af eignasafni skuldabréfaleidarinnar med 2% vikmoérkum. Hér gilda somu reglur hvad vardar lanskjor,
gaedi vedandlags, vedsetningarhlutfall o.s.frv. eins og um sambaerileg lan i samtryggingardeild, sbr. kafli

12.1.9 hér a undan.

Markmid og vikmork hvad vardar hlutfall lausafjar kemur fram i fylgiskjali Il undir eignaflokknum innlan i
bonkum og lanastofnunum, nanar tiltekid eignaflokkur B.b. T tilviki skuldabréfaleidarinnar er um ad raeda
6bundnar innistaedur vidskiptabanka og sparisjéda, eingongu i islenskum krénum sem haegt er ad radstafa

samdaegurs.

Ad mati stjornar Birtu pa eiga 6nnur markmid, sbr. 5. gr. reglugerdar nr. 916/2009 med sidari breytingum, en

hér hafa komid fram, ekki vid um pessa sparnadarleid.
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Taflan hér a eftir synir nyja fjarfestingarstefnu skuldabréfaleidarinnar fyrir arid 2022 samkvaemt eignaflokkun

Birtu. Um er ad raeda markmidssetningu einstakra eignaflokka og vikmork peirra.

Innlan 2,0% 7,0% 0,0% 4,7%
Rikisskuldabréf 47.,0% 52,0% 42,0% 47,9%
Skuldabréf sveitarfélaga 11,0% 13,0% 9,0% 11,0%
Skuldabréf lanastofnana 13,0% 15,0% 11,0% 11,7%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 13,0% 16,0% 10,0% 12,7%
Skuldabréf fyrirtaekja 10,0% 13,0% 6,0% 8,3%
Sérheefdar fjarfestingar 4,0% 7,0% 2,0% 3,8%

Midad vid peer forsendur um vaenta avoxtun og dhaettu sem fram koma i kafla 8.1 hér 4 undan og ad teknu
tilliti til peirra takmarkana sem greint hefur verid fra er veent nafnavéxtun m.v. nyja fjarfestingarstefnu 0,1%

med 4,2% flokti. Midad vio gefnar forsendur um 4,2% verdbdlgu yréi pa vaent raunavoxtun neikveed um 3,9%.

Fylgiskjal Il synir pessa sému fjarfestingarstefnu samkvaemt peirri tegundaflokkun sem sett er fram i a-1id 36.
gr. Isj.laganna. Nyja fjarfestingarstefnan tekur gildi 1. desember nk. Gert er rad fyrir ad pad takist ad na
markmidum um nyja eignasamsetningu a naestu 12 manudum og halda sig innan peirra vikmarka sem par eru

sett fram.

Fjarfestingarstefna blondudu leidarinnar byggir 8 somu eignaflokkum verdbréfa og samtryggingardeildin

asamt innldnum banka og sparisjéda.

Gjaldmidlasamsetning blondudu leidarinnar m.v. lok oktdéber sl. var pannig ad um 59,9% af verdbréfaeignum
og innlanum var bundid i islenskum kronum og um 40,1% i erlendum gjaldmidlum. pba hefur stjérn sjédsins
sett sér markmid ad petta hlutfall verdi 40,0% i arslok 2022, med 5% vikmorkum, sem pydir dbreytta stodu

fra pvi sem var i lok oktéber sl.

Stjorn Birtu horfir fyrst og fremst til pess ad eignir pessarar sparnadarleidar i erlendum gjaldmidlum séu vel
dreifdar & milli einstakra eignaflokka, atvinnugreina og landssvaeda og einblina sidur & hver undirliggjandi
gjaldmidill vidkomandi eignar er. Stjorn Birtu setur pvi deildinni ekki akvedin markmid um vaegi einstakra
gjaldmidla heldur einungis markmid um pad hversu stért hlutfall af eignasafninu skuli vera i islenskum

krénum annars vegar og erlendum gjaldmidlum hins vegar. bPad sama 4 vid um gjaldmidlasamsetningu fyrir
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einstaka tegundaflokka samkv. a. lid 36.gr. Isj.laganna en markmid/heimildir hvers flokks fyrir sig ma sja i

fylgiskjali IV.

Markmid um atvinnugreinaskiptingu leidarinnar nezer til fimm eignaflokka, p.e. fasteignavedtryggdra
skuldabréfa, fyrirtaekjaskuldabréfa, innlendra og erlendra hlutabréfa og sérhaefdra fjarfestinga. Almenna
markmidio er ad fjarfesta i mismunandi atvinnugreinum i pessum eignaflokkum i pvi skyni ad na fram aukinni
ahaettudreifingu ad pvi tilskyldu ad engin ein atvinnugrein hafi meira en 15% vaegi af heildareignum pessarar
sparnadarleidar. Til hlidsjénar vid mat & atvinnugreinaskiptingu eru vidmid Birtu sem byggd eru 4 i{SAT 2008

fyrir innlend verdbréf og GICS (e. Global Industry Classification Standard) fyrir erlend verdbréf.

Taeplega 20% af verdbréfaeignum blondudu leidarinnar er i innlendum skuldabréfum, skradum a markadi,
med fostum voxtum. Vidkomandi bréf eru duppgreidanleg samkvaemt skilmalum peirra. Um er ad raeda
skuldabréf med abyrgd rikis, sveitarfélagabréf og skuldabréf lanastofnana. Medaltimi pessara bréfa var um
7,0 ar m.v. lok oktéber sl. og laekkar um 0,2 ar & milli ara. Markmid stjérnar Birtu er ad medaltiminn sé 7 ar
med 3 &ra vikmérkum. Onnur skuldabréf leidarinnar, s.s. fyrirtaekjaskuldabréf og fasteignavedtryggd
skuldabréf til I6gadila eru med uppgreidsluheimildum 3 liftima vidkomandi bréfa. Vid markmidssetningu um
medaltima a skuldabréfaeign sjodsins er ekki tekid tillit til skuldabréfa sem eru med heimild til uppgreidslu a
lanstimanum Almenna markmididé er ad pau bréf hafi a.m.k. 5 ara uppgreidslubann fra utgafudegi par sem

pvi verdur komid vid og ad teknu tilliti til markadsvaxta hverju sinni.

Visad er i kafla 12.1.7 hér & undan hvad vardar skilgreiningu & virkri styringu. Hlutfall eigna blondudu
leidarinnar i virkri styringu i lok oktéber sl. var 100% og er pad mat stjérnar Birtu ad pad markmid haldist

Obreytt naestu 12 manudi.

Pad er markmid stjornar Birtu ad fasteignavedlan til sjodfélaga séu ekki veitt Ur séreignadeildum sjédsins.
Hins vegar hefur sparnadarleidin heimild til ad veita vedlan til I6gadila og er markmidid ad sa eignaflokkur sé
1,5% af eignasafni skuldabréfaleidarinnar med 1,5% vikmorkum, p.e. ad eignaflokkurinn geti sveiflast nidur {
0% af eignasafninu og upp i 3,0%. Hér gilda somu reglur hvad vardar lanskjor, geedi vedandlags,

vedsetningarhlutfall o.s.frv. eins og um sambaerileg Ian i samtryggingardeild, sbr. kafli 12.1.9 hér & undan.
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Markmid og vikmork hvad vardar hlutfall lausafjar kemur fram i fylgiskjali IV undir eignaflokknum innlan i
bonkum og lanastofnunum, nanar tiltekid eignaflokkur B.b. | tilviki skuldabréfaleidarinnar er um ad raeda
ébundnar innistaedur vidskiptabanka og sparisjéda, eingdngu i islenskum krénum sem haegt er ad radstafa

samdaegurs

Ad mati stjornar Birtu pa eiga dnnur markmid, sbr. 5. gr. reglugerdar nr. 916/2009 med sidari breytingum, en

hér hafa komid fram ekki vid um pessa sparnadarleid.

Taflan hér a eftir synir nyja fjarfestingarstefnu blondudu leidarinnar fyrir arid 2022 samkvaemt eignaflokkun

Birtu. Um er ad raeda markmidssetningu einstakra eignaflokka og vikmork peirra.

Innlan 4,0% 10,0% 0,0% 11,6%
Rikisskuldabréf 23,0% 26,0% 20,0% 20,7%
Skuldabréf sveitarfélaga 2,0% 3,0% 1,0% 1,3%
Skuldabréf lanastofnana 9,0% 11,0% 7,0% 6,8%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 1,0% 3,0% 0,0% 1,1%
Skuldabréf fyrirteekja 5,5% 8,0% 3,0% 2,9%
Innlend hlutabréf 14,0% 15,5% 12,5% 14,5%
Erlend hlutabréf 38,0% 44,0% 34,0% 38,7%
Sérheefdar fijarfestingar 3,5% 7,5% 1,5% 2,4%

Midad vid peer forsendur um vaenta avoxtun og dhaettu sem fram koma i kafla 8.1 hér 4 undan og ad teknu
tilliti til peirra takmarkana sem greint hefur verid fra er vaent nafnavoxtun m.v. nyja fjarfestingarstefnu 3,1%

med 6,2% flokti. Midad vid gefnar forsendur um 4,2% verdbdlgu yrdi pa vaent raundvoxtun neikvaed um 1,1%.

Fylgiskjal IV synir pessa somu fjarfestingarstefnu samkvaemt peirri tegundaflokkun sem sett er fram i a-1id 36.
gr. Isj.laganna. Nyja fjarfestingarstefnan tekur gildi 1. desember nk. Gert er rad fyrir ad pad takist ad na
markmidum um nyja eignasamsetningu a naestu 12 manudum og halda sig innan peirra vikmarka sem par eru

sett fram.
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Lifeyrissjodum ber skylda til ad koma upp heildarahaettustyringu, sbr. akveedi laga og reglugerda, auk pess
sem almenn vidskipta- og neytendasjonarmid kalla 4@ hana. Heildardheettustyring er skilgreind sem
eftirlitskerfi sem felur i sér reglur, verkferla og verklag sem sameiginlega mida ad pvi ad greina, maela, meta,

styra og fylgjast med adhaettu i starfsemi sjddsins.

Meelikvardi stjérnar Birtu a dhaettu verdbréfa er ekki bara flokt avoxtunar heldur hefur hdn sett sérstaka
ahaettustefnu sem er skjalfest stefna um pa ahaettu i starfsemi lifeyrissjédsins sem stjérnin er tilbldin ad taka
i samraemi vid markmid og framtidarsyn hans. Ahaettustefna Birtu byggir 4 akvaedum laga og reglugerda, auk
bess sem studst er vid tilmaeli OECD/IOPS er vardar dhattustjérnkerfi lifeyrissjéda. Lifeyrissjédurinn leitast
vid ad horfa 4 heildardhzettu og samspil einstakra ahaettupatta med pad ad markmidi ad minnka likur a
skerdingu a réttindum sjédfélaga til lengri tima, asamt pvi ad méta fjarfestingastefnu og dvaxta fé sjédsins

med hlidsjon af peim kjorum sem best eru bodin 4 hverjum tima m.t.t. dvoxtunar og dhaettu.

Heildarahaettustyring og pad eftirlitskerfi sem sjédurinn hefur sett upp hvad vardar eignasafn sjédsins felur
m.a. i sér eftirlit med fjarhagslegri dhaettu og métadiladhaettu sjddsins. Fjarhagsleg ahaetta tekur til medal
annars voktunar & vaxta- og endurfjarfestingardhaettu, uppgreidsluahaettu, markadsdhattu og
gjaldmidladhaettu. Ahaettustyring sinnir daglegu eftirliti med fylgni lifeyrissjédsins vid fjarfestingarstefnu. Ef
fiarfestingarheimild er ad fullu nytt eda komin umfram heimildir er stjérn sérstaklega gerd grein fyrir

astaedum pess.

Ahaetta er skilgreind sem haetta 4 fjarhagslegu tapi sem leidir af atburdi og fellur undir einn eda fleiri af peim
dhaettupattum sem lifeyrissjodurinn skilgreinir. Naer pessi dhaetta bezedi til atvika er IGta ad eignum og

skuldbindingum sjédsins.

Ahzettupol er skilgreint sem st dhaetta sem lifeyrissjédurinn polir 4n pess ad gripa purfi til sérstakra adgerda.

Ahzettupol samtryggingardeildar tekur mid af tryggingafraedilegri stodu hverju sinni.

Ahaettuvilji er skilgreindur sem su aheetta sem stjorn sjédsins er reidublin ad taka. | fylgiskjali vid
adhaettustefnu hefur stjorn sett fram aheettuvilja sinn og skilgreint hefur verid aheettupol sjédsins, eins og

mogulegt er 8 maelanlegan hatt, fyrir helstu ahaettupaetti samtryggingar og séreignardeilda.
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Stjérn Birtu ber dbyrgd a og hefur umsjén med fjarmunum sjédfélaga hvort heldur sem um
reedir samtryggingu eda séreignarsparnad. Stjérnin hefur sett sér skyra fjarfestingarstefnu um einstaka
deildir og métad sérstaka stefnu um samval eigna henni til studnings. Stjérn Birtu hefur par ad auki

sett sjé6dnum fjolmargar reglur sem byggja a 16gum og reglugerdum sem um sjédinn gilda.

Reykjavik, 25. ndvember 2021
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Fylgiskjal |

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkun sbr. 36 gr. laga nr. 129/1997 med sidari breytingum i N B I R T

Samtryggingardeild
LIFEYRISSJODUR
I hlutfalli of heildareignum Iifeyrissjéds eli\:::;?:s:::- Vikmork* :il;‘r’:;:rr:‘-l Gengisbundin Vikmork* Oskrad Vikmork*
ingu Laegri Efri setning verdbréf Laegri Efri verdbréf | Laegri Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 15,0% 13,0% | 17,0% 15,3%
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 18,0% 15,0% | 25,0% 16,6%
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 3,5% 1,5% 5,5% 3,2%
B.b. Innlan 2,0% 0,0% | 4,0% 2,8%
B.c. Sértryggd skuldabréf 2,0% 0,5% 3,5% 1,4%
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga 0,0% 0,0% 3,0% 0,0%
C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 24,5% 20,5% | 28,5% 25,2% 24,5% 20,0% | 28,0%
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi... 5,0% 3,0% 8,0% 4,2% 1,0% 0,0% 3,0% 0,0% 0,0% 3,0%
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu 4,0% 2,0% 7,0% 2,8% 1,0% 0,0% 2,0% 0,0% 0,0% 2,0%
E.a. Hlutabréf félaga 18,0% 10,0% | 26,0% 21,6% 4,5% 0,0% 7,0% 2,5% 0,0% 5,0%
E.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 8,0% 6,0% 10,0% 6,9% 6,0% 4,0% 8,0% 7,5% 0,0% 9,0%
E.c. Fasteignir
F.a. Afleidur
F.b. Adrir fjarmalagerningar, b6 ekki afleidur
Eignir i erlendum gjaldmidli 37,0% 27,0% | 47,0% 36,4% _

*Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i vigkomandi flokki fjarfestinga



Fylgiskjal Il
Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkun sbr. 36 gr. laga nr. 129/1997 med sidari breytingum

Séreignardeild og tilgreind séreign

©) BIRTA

Innlansleid LIFEYRISSIODUR
I hlutfalli of heildareignum Iifeyrissjéds eli\:::;?:s:::- Vikmork* :il;‘r’:;:rr:‘-l Gengisbundin Vikmork* Oskrad Vikmork*
ingu Laegri Efri setning verdbréf Laegri Efri verdbréf | Laegri Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga
B.b. Innlan 100,0% 100,0%
B.c. Sértryggd skuldabréf
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga
C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi...
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga
Eb. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu
E.c. Fasteignir
F.a. Afleidur
F.b. Adrir fjarmalagerningar, b6 ekki afleidur
Eignir i erlendum gjaldmidli 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

*Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i viskomandi flokki fjarfestinga



Fylgiskjal 1l

Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkun sbr. 36 gr. laga nr. 129/1997 med sidari breytingum i N B I R T

Séreignardeild og tilgreind séreign
LIFEYRISSIOBDUR

Skuldabréfaleid
I hlutfalli of heildareignum Iifeyrissjéds eli\:::;?:s:::- Vikmork* :il;‘r’:;:rr:‘-l Gengisbundin Vikmork* Oskrad Vikmork*
ingu Laegri Efri setning verdbréf Laegri Efri verdbréf | Laegri Efri

A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 47,0% 42,0% | 52,0% 47,9% 0,0% 0,0% 5,0%

A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 13,0% 10,0% | 16,0% 12,7%

B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 11,0% 9,0% | 13,0% 11,0%

B.b. Innlan 2,0% 0,0% | 7,0% 4,7% 0,0% 0,0% 0,0%

B.c. Sértryggd skuldabréf 12,0% 11,0% | 15,0% 11,1%

C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga 1,0% 0,0% 2,0% 0,7%

C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS

D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi... 7,0% 3,0% 9,0% 6,9% 0,0% 0,0% 1,0%
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu 3,0% 1,0% 5,0% 1,4% 0,0% 0,0% 1,0%
E.a. Hlutabréf félaga 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
Eb. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 4,0% 2,0% 7,0% 3,8% 0,0% 0,0% 5,0%
E.c. Fasteignir

F.a. Afleidur

F.b. Adrir fjarmalagerningar, b6 ekki afleidur

Eignir i erlendum gjaldmidli 0,0% 0,0% 5,0% 100,0% _

*Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i vigkomandi flokki fjarfestinga



Fylgiskjal IV
Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkun sbr. 36 gr. laga nr. 129/1997 med sidari breytingum

Séreignardeild / tilgreind séreign

©) BIRTA

LIFEYRISSJOPUR

Blondud leid

I hlutfalli of heildareignum Iifeyrissjéds eli\:::;?:s:::- Vikmork* :il;‘r’:;:rr:‘-l Gengisbundin Vikmork* Oskrad Vikmork*

ingu Laegri Efri setning verdbréf Laegri Efri verdbréf | Laegri Efri

A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 17,0% 15,0% | 25,0% 15,3%
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 1,0% 0,0% 3,0% 1,1%
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 2,0% 1,0% 3,0% 1,3%
B.b. Innlan 4,0% 0,0% | 12,0% 11,6%
B.c. Sértryggd skuldabréf 7,0% 0,0% 15,0% 4,9%
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga
C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 43,5% 33,0% | 53,0% 42,9% 40,0% 35,0% | 45,0%
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi... 2,0% 1,0% 4,0% 1,1% 1,0% 0,0% 3,0% 0,0% 0,0% 2,0%
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu 3,5% 1,0% 5,0% 1,9% 1,0% 0,0% 2,0% 0,0% 0,0% 2,0%
E.a. Hlutabréf félaga 0,0% 0,0% 2,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,0%
Eb. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 20,0% 15,0% | 25,0% 20,1% 0,0% 0,0% 1,0% 0,0% 0,0% 5,0%
E.c. Fasteignir
F.a. Afleidur
F.b. Adrir fjarmalagerningar, b6 ekki afleidur
Eignir i erlendum gjaldmidli 40,0% 35,0% | 45,0% 40,1% _

*Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i vigkomandi flokki fjarfestinga
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