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1. UM BIRTU LIiFEYRISSJOD

Birta lifeyrissjodur tok til starfa 1. desember 2016 og vard til vid samruna Sameinada lifeyrissjodsins
og Stafa lifeyrissjods. Meginstarfsemi Birtu er ad taka & moti 1dgjoldum, avaxta pau og greida ut
lifeyri samkvaemt sampykktum. Sjodurinn starfar i premur adaldeildum, p.e. samtryggingar-,
séreignar- og deild um tilgreinda séreign.! Adild ad Birtu lifeyrissjodi byggist samkvaemt
sampykktum & dkvaedum kjarasamninga stéttarfélaga, adild fyrirteekja eda almennum forsendum.
beim er lika heimild adild sem hvorki eru bundnir kjarasamningum tengdra stéttarfélaga né njota
radningarbundinna starfskjara sem byggd eru & kjarasamningum. Birta er fjoroi stersti lifeyrissjodur
landsmanna ef midad er vid hreina eign til greidslu lifeyris sem var um 585.636 m.kr. i lok oktober

sl.

2. TILGANGUR FJARFESTINGARSTEFNUNNAR

Fjarfestingarstefna Birtu lifeyrissjods er motud og akvordud af stjorn sjodsins. Stefnan & baedi vid
um samtryggingardeild og séreignardeild, nema annad sé tekio fram. Fjarfestingarstefnunni er atlad
a0 vera vegvisir fyrir stjorn, fjarfestingarad, pa pjonustuadila sem styra eignum fyrir sj6dinn og adra
hagadila. Hun er formlegt skjal sem lysir stefhu sjodsins vid fjarfestingar og avoxtun fjarmuna
sjodfélaga. 1 grunninn er fjarfestingarstefnan hugsud til langs tima. Engu ad sidur er hun
endurskodud arlega af stjorn Birtu med tilliti til efnahagsadstedna hverju sinni og breytinga i
umhverfi sjodsins. Fjarfestingarstefnan er adgengileg 4 heimasidu Birtu og er jafnframt kynnt

sj00félogum & arsfundi sjodsins.

3. LAGALEGUR GRUNDVOLLUR FJARFESTINGARSTEFNUNNAR

Fjarfestingarstefna Birtu lifeyrissjods er grundvollud 4 16gum um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjoda nr. 129/1997 med sidari breytingum, hér eftir nefnd ,,Isj.16gin“. Stefnan er
motud 1 samraemi vid reglugerd nr. 916/2009 um form og efni fjarfestingarstefnu lifeyrissjoda og
uttekt & avoxtun lifeyrissjoda og vorsluadila séreignasparnadar med sidari breytingum. Stefnan
byggir i grunninn & 36. gr. Isj.laganna med sidari breytingum i samrami vid goéda vidskiptaheetti og
med hlidsjon af innri reglum sjodsins um fjarfestingar. Vid motun fjarfestingarstefnunnar eru
hagsmunir sjodfélaga og avoxtun & eignum sjodsins ad teknu tilliti til dhaettu avallt hafdir ad

leidarljosi.

1 Hér eftir verdur talad um séreign og tilgreinda séreign sem eina deild, p.e. séreignadeild.



4. SKYNSEMISREGLAN

Akvardanir um fjarfestingar sem rimast innan peirra marka sem stjorn Birtu setur i fjarfestingarstefnu
sj00sins eru byggdar 4 skynsemisreglu (e. Prudent Person Rule). St regla byggir 4 almennum kréfum
sem gerdar eru til stjornar og starfsmanna Birtu vid moétun stefnunnar og peim fjarfestingum sem
gerdar eru i samraemi vid hana. Um er ad reda almennar kréfur sem taldar eru skynsamlegar pegar
lagmarkskrofum laga sleppir. Megininntak reglunnar er ad stjérn og starfsmenn lifeyrissjoda setji
hagsmuni sjodfélaga framar 60rum hagsmunum, syni varfaerni i storfum sinum og sinni peim med
adgat, kunnattu og af kostgeetni og ad forsendur fjarfestinga sjodsins séu byggoar 4 greiningu gagna
sem standast rokrétta ryni. Skynsemisreglan leitast pvi vid ad tryggja ad fjarfestingar sjodsins séu
byggdar upp med faglegum hatti sem einungis er til hagsbota fyrir sjodinn og sjédfélaga hans. Til
a0 stydja vid betta verklag setur stjornin sjodnum fjolmargar reglur og takmarkanir
fjarfestingarstefnunni sem taldar eru skynsamar og liklegar til ad tryggja ad langtimamarkmid

$j00sins 1 fjarfestingum naist.

5. LANGTIMAMARKMIP OG HUGMYNDAFRADI FJARFESTINGA

Fjarfestingarstefna Birtu og hugmyndafredi fjarfestinga sjodsins grundvallast 4 eftirfarandi langtima
markmidum sem hafa verid skilgreind ad séu best til pess fallin ad gata hagsmuna sjodfélaga i

hvivetna.

A. A0 tryggja ad jafnvaegi riki 4 milli eigna og skuldbindinga sj6dsins, p.e. ad eignir séu avaxtadar

med pvi grunnmarkmidi ad per standi undir framtidarskuldbindingum sjodsins.

B. Na heestu 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. Viohalda nagilegri ahettudreifingu eigna med vali a mismunandi eignaflokkum og ad teknu tilliti

til samfylgni avoxtunar peirra 4 milli.

D. Leggja aherslu 4 innra virdi og langtima raunvirdisaukningu i pvi skyni ad tryggja 6ryggi og gaeoi

eigna og vardveita verdgildi peirra til langs tima.

E. Hafa pad ad leidarljési vid fjarfestingadkvardanir ad motadilar sjodsins fylgi vidurkenndum
viomidum um samfélagslega abyrgd, beri virdingu fyrir umhverfinu og tileinki sér stjérnarheetti

sem eru til pess fallnir ad hafa virdisaukandi ahrif til lengri tima litio.



6. STJORNARHATTIR

Allar 4dkvardanir stjérnar er varda avoxtun eigna Birtu eru teknar med hagsmuni sjodfélaga ad
leidarljosi. Vid medferd mala horfir stjorn til 2. kafla stjornsyslulaga er vardar sérstakt haefi stjornar-
og starfsmanna til ad taka patt i akvordunum er sntia ad fjarfestingum sjédsins og avoxtun peirra. |
kaflanum eru astedur um vanhaefi skilgreindar og hver ahrif af vanhafi eru. ba horfir stjorn einnig
til Leidbeininga um stjornarhaetti sem ttgefnar eru af Vidskiptaradi [slands, Samtokum atvinnulifsins
og Nasdaq Iceland, einkum 2. og 3. kafla sem fjallar um storf stjérnar og patttoku stjérnarmanna a

stjornarfundum.

6.1 ABYRGD OG ABYRGDARDREIFING

Samkvamt 29. gr. Isj.laganna ber stjorn Birtu dbyrg0 a starfsemi sjodsins. Stjorn hefur med hondum
almennt eftirlit med rekstri, bokhaldi og radstéfun eigna sjodsins. Samkvemt 3. tl. 29. gr. skal stjorn
mota fjarfestingarstefnu Birtu i samraemi vid 7. kafla sému laga. Stjéorn Birtu sampykkir og gerir
breytingar & fjarfestingarstefnu og ber dabyrgd 4 ad henni sé framfylgt. Stjoérnin felur
framkvemdastjora og fjarfestingaradi Birtu ad fylgja stefnunni eftir og fjarfesta idgjoldum og 6dru
radstofunarfé 1 samrami vid yfirlysta fjarfestingarstefnu. ba veitir stjorn Birtu framkvamdastjora
sjo0sins heimild til ad utvista afmdérkudum pattum eignastyringar til fagadila i samraemi vid
grunnstefnu og meginreglur i fjarfestingastarfsemi sj60sins. Framkvamdastjori hefur eftirlit med ad
fjarfestingarstefnu sé fylgt eftir og gefur stjorn skyrslu um stodu eigna arsfjordungslega i samraemi

vid reglur Birtu um upplysingagjof framkvamdastjora til stjornar.

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

sj00sins s¢ vidunandi innra eftirlit sem kynnt er stjorn sj0dsins millilidalaust.

6.2 SAMSKIPTA- OG SIDAREGLUR

Stjorn sjodsins og starfsmenn gera sér 1jost pa abyrgd sem pvi fylgir ad hafa umsjoén med fjarmunum
sem eru i eigu sjodfélaga. 1 1josi pess hefur stjorn sett sér sérstakar samskipta- og sidareglur sem

&tlad er a0 studla ad gddum starfshattum og samskiptum 4 fjadrmalamarkadi.

6.3 VERKLAGSREGLUR UM VERDPBREFAVIDSKIPTI

Stjorn Birtu hefur sett sér reglur um vidskipti stjornar og starfsmanna med fjarmalagerninga til

samraemis vid 5. tl. 2. mgr. 29. gr. laga um lifeyrissjodi. Reglurnar taka, eftir pvi sem vid 4, til Birtu



lifeyrissjods, stjornarmanna, starfsmanna og fjolskyldna peirra. Starfsmenn sem ekki koma ad
starfsemi sem valdid getur hagsmunaarekstrum, hafa engan adgang ad innherjaupplysingum eda
O00rum trunadarupplysingum sem geta tengst verdbréfavidskiptum sjodsins eru undanpegnir
akvedum 8. og 10. gr. reglnanna um tilkynningaskyldu og undirritun yfirlysingar. Reglunum er &tlad
ad koma i veg fyrir hagsmunaarekstra i starfsemi sjodsins og jafnframt ad draga r heattu 4 ad peir
sem reglurnar taka til tengist einstokum vidfangsefnum sjodsins med peim hetti ad fyrir fram megi
draga i efa ohlutdraegni peirra vid medferd og afgreidslu einstakra mala. Reglunum er ®tlad ad

tryggja vandada starfshatti sem studla ad truverdugleika sjodsins, stjornar hans og starfsmanna.

6.4 EIGENDASTEFNA

Birta lifeyrissjodur er langtimafjarfestir og sem slikur er sjodurinn virkur patttakandi a innlendum
verdbréfamarkadi.  samraemi vid sérstaka eigendastefnu geetir sjédurinn hagsmuna sinna i félogum
i gegnum fjarfestingar sjodsins, 4 hvada formi sem par eru, s.s. i hlutafélogum, sjodum um
sameiginlega fjarfestingu og sem eigandi skuldabréfa. Eigendastefnan er notud til hlidsjonar vid
framkvaemd fjarfestingastefnunnar og er meginmarkmid hennar ad skyra og skilgreina afstoou
stjornar sjodsins til stjornarhatta i starfsemi félaga sem tengjast hagsmunum Birtu og midla henni til
stjornar og stjérnenda vidkomandi félags. Stefnan tekur fyrst og fremst til islenskra félaga, skradra
og Oskradra, hvort heldur sem eignarhlutur sj6dsins i vidkomandi félagi teljist meiri- eda minnihattar.
Moguleikar sjodsins til ad hafa ahrif radast pd edli mals samkvamt af hlutfallslegu eignarhaldi

sj00sins 1 einstokum félogum. Eigendastefna Birtu er adgengileg 4 heimasidu sjodsins.

6.5 ABYRGAR FJARFESTINGAR

Birta lifeyrissjoour er adili ad sattamala Sameinudu pjédanna (SP) um abyrgar fjarfestingar (e. UN
Principles for Responsible Investment). Pa horfir sjodurinn einnig til Heimsmarkmida SP um
sjaltbeera proun sem sampykkt voru af fulltrGum adildarrikjanna i september 2015 en markmid peirra

er ad tryggja velmegun og mannréttindi um heim allan fyrir arid 2030.

bad er mat stjornar Birtu ad edlilegt s¢ ad byggja samfélagslega abyrgd og sidferdisleg viomid i
fjarfestingum lifeyrissjodsins & grunni sattmala SP og heimsmarkmidanna um sjalfbara proun par
sem hvoru tveggja hefur ad geyma vidmid sem vidurkennd eru af alpjodasamfélaginu. Sattmalinn er
leidbeinandi fyrir stofnanafjarfesta um allan heim og felur i sér ad patttakendur skuldbindi sig til ad
taka tillit til umhverfis- og félagslegra patta vid fjarfestingar sinar, auk pess ad leggja aherslu a
stjérnarheetti. Baodi sattmalinn og heimsmarkmidin falla vel ad hlutverki og edli starfsemi Birtu enda

hefur sjodurinn pydingarmiklu samfélagslegu hlutverki ad gegna gagnvart 6llum sinum haghdfum.



bann 1. november 2021 var Birta lifeyrissjodur einn af prettdn 60rum islenskum lifeyrissjodum sem
skrifudu undir viljayfirlysingu gagnvart alpjéodlegu samtokunum Climate Investment Coalition
(CIC)?, um ad auka umhverfissjalfberar fjarfestingar i eignasafni sj6dsins fram til 4rsins 2030. Nénar
tiltekid er um ad raeda verkefni sem tengjast hreinni orku og 60rum umhverfisvenum lausnum. Med
patttdku sinni stadfesti Birta ad sjodurinn vildi auka vid sig i slikum fjarfestingum og stydja pannig

vid markmid um ad draga ar losun grédurhusalofttegunda & heimsvisu.

[ september 2020 undirritadi Birta, 4samt 68rum islenskum lifeyrissjodum Viljayfirlysingu um
fjarfestingar i pagu sjalfbeerrar uppbyggingar. bad var Festa, midstod um samfélagsabyrgd og
sjalfberni, Samtok fjarmalafyrirteekja (SFF), Landssamtok lifeyrissjoda (LL) og Forsatisraduneytid
sem unnu ad motun hennar 1 samradi vid fulltria helstu adila 4 fjarmalamarkadi. Med yfirlysingunni
skuldbinda pessir adilar sig til ad taka tillit til alpjodlegra skuldbindinga {slands og peirra vidmida
sem islensk stjornvold hafa sett sér. Par 4 medal er markmidid um kolefnishlutlaust {sland eigi sidar

en arid 2040 asamt fleiri markmidum er snua ad sjalfbaerri proun.

b4 er Birta lifeyrissjodur einn af stofnadilum samtakanna IcelandSIF en tilgangur peirra er ad efla
pekkingu fjarfesta og auka umraedu um adferdarfraedi sjalfbaerra og dbyrgra fjarfestinga. Ad mati
stjornar Birtu er stodug fredsla og virk umraeda 1 pessum malaflokki naudsynleg par sem sjalfbarar

fjarfestingar eru ort vaxandi eignaflokkur i eignaséfnum lifeyrissjoda og annarra stofnanafjarfesta.

2 Stofnadilar CIC eru danska umhverfis-, orku og veituraduneytid dsamt samtokum tryggingarfélaga og lifeyrissjéda i Danmérku og
,World Climate Foundation® sem eru samtok sem vinna ad orkuskiptum og frampréun i lagkolefnishagkerfinu.



Birta lifeyrissjodur hefur innleitt umhverfisstetnu Auka vagi
og starfreekir umhverfisstjornunarkerfi i sinum E;}:S?T'
rekstri 1 samraemi vid krofur sem settar eru fram i :

stadlinum 1SO 14001. Stefnan hefur bein hrif & | (/i

fjarfestinga- og ahattustefnu sjodsins.  Fyrsta
skrefid 1 pessari stefnu gagnvart fjarfestingum
sjoosins er adurnefnd patttaka Birtu i
alpjodasamtokunum CIC dsamt 6drum islenskum > 3

Fara sparlega
med audlindir

lifeyrissjooum. Pa hefur Birta flokkad 61l innlend

félog sem sjodurinn 4 meirihattar eignarhlut i skv.

eigendastefnu sjodsins 1 peirri vidleitni ad meta 4

hversu umhverfissjalfbaer atvinnustarfsemi peirra \ A
er m.t.t. losunar a4 grodurhusalofttegundum ar fra

ari. bPessum upplysingum var midlad i fyrsta skipti

til sjodfélaga og annarra haghafa Birtu i sidustu

arsskyrslu sjodsins.

6.6 REGLUR UM FJARFESTINGAR OG FJARFESTINGAHEIMILDIR

Stjorn Birtu hefur sett sér Reglur um fjdrfestingar sem tilgreina hvada fjarfestingar falla innan
heimilda framkvemdastjora og hvada fjarfestingar purfa sampykki stjornar. Allar fjarfestingar i
verdbréfum sem teljast 6venjulegar eda meirihattar eru hadar sampykki stjornar. Alitamal um talkun
pessara hugtaka yfirfer framkvemdastjori med stjornarformanni. Fjarfestingar i verobréfum sem
gefin eru ut af sama adila og nema meira en 0,5% af hreinni eign sj6dsins eru hadar heimild stjornar.
Adra slika heimild parf ef hlutfall fer yfir 3,0% af hreinni eign. Fjarfesting i fjarmalagerningum sem
teljast til eignaflokka A og B skv. a-1id 36. gr. Isj.laganna er undanpegin pessari heimild.® Jafnframt
eru allar fjarfestingar er teljast 6skradar hadar sampykki stjornar nema ad stadfest sé¢ ad skra eigi
vidkomandi bréf & skipulegan verdbréfamarkad innan 6 méanada fra fjarfestingu. ba eru fjarfestingar
i fagfjarfestasjodum einnig hadar sampykki stjornar. Undantekning fra pessu eru erlendir sjodir sému
tegundar nema pegar um nyjan rekstraradila tiltekins sjods er ad reda innan eignasafns Birtu. Adrar

heimildir sem sakja parf til stjornar eru skilgreindar 1t fra fjarhadar- og tegundamdrkum?*.

3 Eftirfarandi fjarmalagerningar teljast til eignaflokka A og B skv. a-1id 36. gr. Isj.laganna: Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med
abyrgd rikissjods, fasteignavedtryggd skuldabréf, skuldabréf baejar- og sveitarfélaga og innlan.
4 Med tegundamorkum er att vid eignaflokka eins og peir eru skilgreindir i a-1id 36. gr. Isj.laganna.



Sérstakt fjarfestingarad er starfrakt innan sjodsins. Framkvamdastjori veitir fjarfestingaradi heimild
til vidskipta i samraemi vid fjarfestingarstefnu dsamt 6drum heimildum til fjarfestinga sem stjorn hefur
sampykkt. Meginhlutverk fjarfestingaradsins er ad hafa umsjon og eftirlit med verdbréfasafni
sj00sins, gera taktiskar breytingar a eignasamsetningu til ad styra avoxtun og dhattu eignasafnsins,
taka akvardanir um framkvemd vidskipta og kynna fjarfestingarstefnu og einstakar fjarfestingar fyrir
stjorn sjodsins. Starfsreglur gilda um storf fjarfestingarads Birtu en par er leitast vid ad skyra verklag
fjarfestingarads og heimildir pess. Fjarfestingaradid er skipad forstddumanni eignastyringar og peim
starfsmonnum sem tilheyra eignastyringarsvidi & hverjum tima skv. skipuriti sj6dsins. Ad auki situr
ahaettustjori fundi fjarfestingarads sem aheyrnafulltrai.  Starfsmenn eignastyringarsvids Birtu
framkvema vidskipti 1 samremi vid dkvardanir fjarfestingarads ad teknu tilliti til Reglna um
fjarfestingar og Starfsreglur fjarfestingardds. Néanar er fjallad um fjarfestingaferlio i kafla 7.3 hér 4

eftir.

7. HELSTU EIGNAFLOKKAR

Fjarfestingarstefnan byggir 4 tegundaflokkun sem upptalin er i a-1id 36. gr. Isj.laganna ad uppfylltum
akvednum skilyrdum skv. b-1id 36 gr. somu laga. I storum drattum er um ad reda innlan
vidskiptabanka og sparisjoda, fjarmalagerninga og fasteignir. Tegundaflokkunin er framsett i
fylgiskjolum I (fyrir samtryggingu) og II-IV (fyrir séreign). Pessa tegundaflokkun stydst sjodurinn

vi0 1 hlitingu sinni gagnvart opinberum eftirlitsadilum og i innra dhaettuferli sj6dsins.

7.1 TAKMARKANIR GAGNVART EINSTAKA EIGNAFLOKKUM

Samkvemt Isj.logunum gilda rymri heimildir/skilyrdi um tegundaflokkun fyrir séreign en um
samtryggingu og tilgreinda séreign. Engu ad sidur hefur stjorn Birtu akvedid ad beita somu
fjarfestingarheimildum & deildirnar prjar. betta er gert i peim tilgangi ad sjoofélagar tilgreindu
séreignarinnar eigi pess kost ad velja somu sparnadarleidir og hafa verid 1 bodi fyrir sjodfélaga
séreignardeildar Birtu. Pess skal getid ad fyrirkomulaginu fylgir akvedid kostnadarhagradi og aukin
ahattudreifing sem kemur sjoofélogum hvorrar deildar fyrir sig til goda og takmarkar ad 6verulegu

leyti fjarfestingargetu eda moguleika séreignardeildarinnar.

b4 hefur stjorn sj6dsins sett eftirfarandi viomid 4 fjarfestingarstefnur deildanna priggja hvad vardar
motadiladhaettu ymist i samraemi vid c-1id 36. gr. Isj.laganna eda prengt vidmidin umfram pad sem

16gin kveda 4 um.



Samanlogo eign viokomandi deildar i verobréfum, skv. 2. tl. — 6. tl. 36. gr. a. Isj.laganna, Gtgefnum
af sama adila, tengdum adilum, sbr. 16g um fjarmalafyrirteeki eda adilum sem tilheyra somu
samstedunni skal ekki vera meiri en 8% af hreinni eign sjodsins. Pessi 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 16gadilar tengjast gegnum
vidskiptahagsmuni, p.e. beint eda dbeint eignarhald & minnst 20% hlutafjar eda yfirrad yfir 20%
af atkvaedisrétti fyrirtekis.

Oheimilt er ad binda meira en 25% af hreinni eign vidkomandi deildar i innlanum og verdbréfum
sama banka eda sparisjods. Jafnframt er éheimilt ad binda meira en 10% af heildareignum
sj00sins 1 sértryggdum skuldabréfum sama utgefanda.

Hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja er 20% af hlutafé i hverju fyrirteki eda i
hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjé0a um sameiginlega fjarfestingu. Po6 er sj6dnum
heimilt ad eiga staerri hlutdeild en 20% 1 félagi sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir
$j60inn.

Hverri deild er ekki heimilt ad eiga meira en 25% 1 hlutdeildarskirteinum utgefnum af
verObréfasjodi eda deild hans eda hlutum utgefnum af sama verdbréfasjodi eda einstakri deild

hans. 1 tilviki fjarfestingar-og fagfjarfestasjoda takmarkast pessi heimild vid 20%.

7.2 EIGNAFLOKKUN BIRTU

St tegundaflokkun sem sjodurinn byggir 4 i markmidssetningu einstakra eignaflokka innan

eignasafnsins og er 16g0 til grundvallar vid styringu 4 eignum sjo6dsins er med adeins 6dru snidi en

greint var fra hér 4 undan. Su flokkun, p.e. eignaflokkun Birtu, skiptist i yfirflokka mismunandi

fljarmalagerninga 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 reedir.
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TAFLA 7.2: EIGNAFLOKKUN BIRTU
EIGNAFLOKKAR
1. Innlan
Nanar: Innlan vidskiptabanka og sparisjoda.
2. Rikisskuldabréf
Nanar: Fjdrmalagerningar sem adildarriki OECD eda adildarriki EES eda Feereyjar gefa ut eda abyrgjast.
3. Skuldabréf sveitarfélaga
Nanar: Fjdrmalagerningar sem sveitarfélog eda Lanasjodur sveitarfélaga ohf. gefa Ut eda abyrgjast.

4, Skuldabréf lanastofnana

Nanar: Skuldabréf samkv. 16gum um sértryggd og samsvarandi skuldabréf utgefin i riki innan EES, i adildarriki stofnsamnings EFTA eda i
Feereyjum. Hér undir falla einnig dvedtryggd skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingarfélaga ad undanskildum vikjandi skuldabréfum
pessara somu utgefanda.

5. Fasteignavedtryggd skuldabréf

Nanar: Skuldabréf tryggd med vedi i fasteign par sem vedhlutfall fer ekki umfram 75% af markadsvirdi ibudarhusnaedis eda 50% af markadsvirdi
annarra fasteigna, sbr. atvinnuhutsnaedi, vid lanveitingu.

6. Skuldabréf fyrirtaekja

Nanar: Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga asamt skuldabréfum og peningamarkadsskjolum annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu.
Hér undir falla einnig fasteignavedtryggd skuldabréf par sem vedhlutfall fer umfram pad sem kvedid er & um i eignaflokknum ,Fasteignavedtryggd
skuldabréf” asamt vikjandi skuldabréfum fyrirtaekja.

7. Innlend hlutabréf

Nanar: Skrad og oskrad innlend hlutabréf, sték bréf eda i verdbréfa- og/eda fjarfestingasjodum. Hér eiga einnig vid oskrad félog utan um
sameiginlega fjarfestingu i umsyslu rekstrarfélags sérhaefdra sjoda, sbr. ,medfjarfesting”.

8. Erlend hlutabréf
Nanar: Skrad hlutabreéf, stok bréf, i sérgreindum séfnum og eda i verdbréfasjodum i samraemi vid UCITS-16ggjofina.

9. Sérhafdar fjarfestingar

Nanar: Innlendir fagfjarfestasjodir i umsyslu rekstrarfélaga sérhaefdra sjoda, i formi l6gadila eda sjoda, og erlendir fagfjarfestasjodir sem Iuta
sambeerilegri |6ggjof. Undirliggjandi fjarmalagerningar geta verid dskrad hlutafélog (e. private equity), innvidir (e. infrastructure), fasteignir og
fjarmoégnunarleiga (e. real estate and lease buyback), mismunandi lanaafurdir (e. credit) og vogunarsjodir (e. hedge-funds).

7.3 FJARFESTINGARFERLIDP, GREINING OG GAGNASOFNUN

Fjarfestingarferli Birtu lifeyrissjods er st tilhdgun daglegrar vinnu sem byggir a starfs- og
verklagsreglum sjodsins sem settar eru fram til ad skyra verk- og vinnulag vid fjarfestingar sjodsins.
Ferlid er fjolbreytt par sem sibreytilegar adsteedur & morkudum kalla & reglulegt endurmat 4 ferlum

og vinnulysingum.

11



4

I storum drattum ma lysa fjarfestingarferli Birtu lifeyrissjods med mynd 7.3.

MYND 7.3: FJARFESTINGARFERLI BIRTU

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 a4
upplysingum med oryggi, gadi, lausafjarstoou og ardsemi safnsins i heild i huga. Petta viomid fellur
undir eignastyringarhluta fjarfestingarferlisins en sé hluti felur medal annars 1 sér greiningarvinnu og
gagnadflun um fyrirhugadar fjarfestingar. Gagna og upplysinga er aflad fra opinberum gagnaveitum,
pridja adila & markadi, utgefanda vidkomandi fjarfestingar o.s.frv. Undir gagnadflun og
greiningarvinnu falla paettir eins og areidanleikakannanir, vidskiptasaga, uppgjor og aztlanir, rekstrar
og sjo0streymisverdmot, nemni- og svidsmyndagreiningar, vidskiptalikon og adrar fjarhagslegar
greiningar sem eiga ad gefa g6da mynd af ventri avoxtun, dhettu og framtidarmdguleikum
vidkomandi fjarfestingar. A0 sama skapi er tekid mid af peim UFS-pattum sem vidkomandi
utgefandi/umsysluadili hefur til grundvallar i sinni starfsemi/rekstri sbr. kafli 9 hér & eftir um

sidferdisleg viomid Birtu lifeyrissjods.

Eins og ofangreint gefur til kynna parf Birta lifeyrissjoour ad uppfylla margvislegar krofur og skilyrdi
i fjarfestingum sinum. Til pess ad tryggja sem best ad sjodurinn uppfylli pessar krofur eru medal
annars til hlidsjonar verklags- og starfsreglur par sem videigandi greining fjarfestinga sjodsins er
skilgreind me0 tilliti til mismunandi edlis og forms eignaflokka og/eda einstakra fjarfestinga ad teknu
tilliti til dhaettu. Sem deemi um petta purfa allar fjarfestingar sem parfnast sampykki stjornar sjodsins
samkvaemt Reglum sjodsins um fjarfestingar ad fara 1 gegnum akvedid ferli sem unnid er af
starfsmOnnum eignastyringarsvids Birtu og lagt til akvordunar og umfjollunar i fjarfestingaradi adur
en vidkomandi fjarfesting er borin undir stjorn til sampykktar. 1 grofum drattum 4 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 6skrad hlutabréf félaga og sérhafdar fjarfestingar i gegnum sj0d1 um sameiginlega
fjarfestingu. {undanfara akvordunar slikra fjarfestinga 4 sér stad greiningarvinna par sem idulega er

horft til verdmatsgreininga, hlutfallslegrar verdlagningar, fjarhagslegs styrks, undirliggjandi veda,
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mat 4 helstu dhattupattum sem og 6d0rum fjarhagslegum, efnahagslegum og sidferdislegum pattum.
betta mat getur verid misitarlegt eftir umfangi og dhattu hverrar fjarfestingar. Ef utbodsfyrirkomulag
er vidhaft i einstokum vidskiptum eiga vid per upplysingar og greiningar sem fram koma opinberlega

um vidkomandi Gtbod og fyrirkomulag pess.

Annad demi eru fjarfestingar sem falla undir 1. tl. b-lidar 1. mgr. 36. gr. a. i Isj.I6gunum en um er ad
reeda fasteignavedtryggd skuldabréf. Um pennan eignaflokk eru i gildi hja sjodnum lanareglur asamt
verklagsreglum og gatlistum sem hafdir eru til hlidsjonar til ad tryggja ad 6ll gdgn séu til stadar og
ad pau hafi veri0 yfirfarin og sannreynd, eins og kostur er, 40ur en vidkomandi skuldabréf er keypt

af sjodnum.

[ kafla 11.1.7 hér 4 eftir kemur fram hvada skilyrdi sjédurinn setur fram vid val 4 erlendum
hlutabréfum sem styrt er i gegnum virka (e. active) hlutabréfasj6oi eda sérgreind hlutabréfasofn. Til
undantekningar fra pessu er safn erlendra hlutabréfasjoda, sem falla undir eignaflokk C skv. 3. tl. 36.
gr. a. Isj.laganna, sem er i itvistun hja pridja adila. Til ad fjarfestingarad Birtu og/eda stjorn sjodsins,
eftir atvikum, geti lagt mat 4 pessa patti adur en endanleg akvoroun um vidskipti er tekin parf itarleg
greining ad eiga sér stad af halfu sjodsins par sem oOskad er eftir 6llum gégnum fra vidkomandi
rekstraradila/umsysluadila pannig ad hagt s¢ ad yfirfara og sannreyna pessa tilteknu paetti asamt pvi

ad ryna og meta opinber gégn ur par til baerum gagnaveitum.

7.4 U'PPLYSINGAGJOF UM AHRIF FJARFESTINGA A UMHVERFI OG
SAMFELAG

Ahztta tengd sjalfbaerni, pad er ahaetta tengd umhverfi, félagslegum pattum og stjérnarhattum getur
haft veruleg neikveaed ahrif 4 avoxtun eigna ef hun raungerist. Pann 1. juni sl. tok gildi
flokkunarreglugerd Evropusambandsins (e. Taxonomy) asamt reglugerd um upplysingagjof tengda
sjalfbaerni 4 svidi fjarmalapjonustu (e. SFDR). Samkvamt sidari reglugerdinni er gerd krafa um ad
fjarmalafyrirtaeki birti upplysingar & heimasiou sinni, i tilheyrandi gégnum og i arsreikningum, um
neikvaed ahrif af eigin fjarfestingadkvordunum er sntia ad umhverfis- og félagslegum pattum. SFDR-
reglugerdinni er &tlad ad tryggja samramdar upplysingar um hvernig adilar 4 fjarmalamarkadi meta
ahezttu tengda sjalfbaerni vio fjarfestingardkvardanir. Markmidid er ad auka gagnsei fyrir fjarfesta
og draga ur 6samraemi i upplysingagjof. Akvadi 3.-5. gr. SFDR-reglugerdarinnar gilda um
lifeyrissj6di sem bjoda upp a lagmarkstryggingarvernd, p.e. samtryggingu, i skilningi Isj.laganna um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda en reglugerdin i heild sinni gildir um

vidbotartryggingarverndina, p.e. séreign. Enn sem komid er taka deildir Birtu ekki tillit til helstu
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neikvaodu ahrifa a sjalfberni. Loggjafinn gerir hins vegar krofu um ad ef ekki er tekid tillit til pessara
neikvedu ahrifa beri sjodnum ad skyra fra pvi hvers vegna pad er ekki gert. ber upplysingar ma

nalgast 4 heimasiou Birtu.

bridja reglugerdin, CSDR, er hluti af pessari sjalfbaernivegferd Evropusambandsins og hefur ekki
tekid gildi hérlendis en hun snyr ad pessari somu upplysingagjof storra fyrirtaekja og/eda skradra
fyrirtekja. P4 er birting upplysinga fra pessum fyrirtekjum i raun grunnforsenda pess ad

fjarmalafyrirtaeki geti efnt sina lagaskyldu skv. CSDR reglugerdinni. pmt. lifeyrissjooir.

8. MARKMID OG VIDMID UM AVOXTUN OG AHATTU

[ grunninn byggir fjarfestingarstefnan 4 hugmyndafraedi sjodsins i fjarfestingum. St hugmyndafraedi
endurspeglar langtimavantingar stjornar Birtu um avoxtun og ahattu og samfylgni avoxtunar peirra
eignaflokka sem eru til grundvallar i eignasafni sjo0sins. Mat stjornar & pessum pattum byggist a
langtimamedaltolum og sogulegri frammistodu eignaflokka. Hér er vandlega gaett ad pvi ad eignir
sj00sins séu negilega fjolbreyttar til ad haegt sé ad koma 1 veg fyrir sampjéppun og uppséfnun dheettu
i eignasafninu en st adferdafraedi sem sjodurinn notar til ad tryggja sem besta dhattudreifingu er lyst

i kafla 8.1 hér 4 eftir.

bratt fyrir ofangreint er stefnan amk. endurskodud arlega til skemmri tima, p.e. fyrir 1. desember ar
hvert fyrir nesta almanaksar.. Vid pa endurskodun eiga sér stad hlidranir & vikmorkum og/eda
litilshattar breytingar a markadsvigtum akvedinna eignaflokka ad teknu tilliti til innra og ytra
umhverfis sjodsins til skamms tima. Mat & vaentri avoxtun einstakra eignaflokka til skamms tima
byggir 4 sameiginlegri markadskdnnun stjornar Birtu, framkvaemdastjora og fjarfestingarads sjoodsins.
Nidurstada peirrar konnunar ad teknu tilliti til sogulegs flokts viomidunarvisitalna Birtu er haft til
hlidsjonar vid akvardanir um taktiskar breytingar & eignsafni sjodsins i uppfaerori fjarfestingarstetnu
sem gildir fyrir naesta almanaksar. Jafnframt er haft til hlidsjonar, ad 6llu 60ru 6breyttu, ad til
medallangs tima leiti akveonir eignaflokkar i att ad langtimajafnveegi ef fravik fra pvi er til stadar vid

naverandi markadsadstaedur.

8.1. ADFERDAFRADIN

Grundvollur peirrar adferdafredi sem sjodurinn notar vid motun fjarfestingarstetnu deildanna priggja
byggir 4 kenningum Harry Markowitz fra 1952 um hagkvaemustu samsetningu verdbréfasafna.
Adferdin gengur Ut 4 ad blanda saman verdbréfaeignum i safn 1 pvi hlutfalli sem annad hvort hamarkar

avoxtun ad gefinni dkvedinni dheettu, p.e. flokt maelt sem stadalfravik dvoxtunar, eda lagmarkar
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ahaettu ad gefinni dkvedinni avoxtun. Med pvi ad endurtaka ttreikninginn med breytilegum gildum
ma teikna upp framfall sem samanstendur af mogulegum skilvirkum verdbréfaséfnum sem standa
sjodnum til boda & hverjum tima. Midad vid gefnar forsendur og akvedin skilyrdi eiga pessi
verdbréfasotn pad 61l sameiginlegt ad ekki er haegt ad auka 4voxtun peirra an pess ad auka um leid
ahattu. A0 sama skapi er ekki hagt ad draga ur dhaettu peirra an pess ad pad komi nidur & ventri

avoxtun.

8.2. FJARHAGSLEGAR FORSENDUR FJARFESTINGARSTEFNUNNAR

[ medfylgjandi toflu ma sja peer fjarhagslegu forsendur sem notadar eru vid utreikning framfallsins
en um er ad reda badi venta avoxtun og flokt viokomandi eignaflokks fyrir arid 2024. Eins og adur
segir byggja tolurnar um vaenta &voxtun 4 spa stjornar sjodsins, framkvemadastjora og fjarfestingarads
a helstu eignaflokkum stefnunnar, sbr. eignaflokkun Birtu i kafla 7.2, en jafnframt er spad fyrir um
verdbolgu, stéou islensku kronunnar (veiking/styrking) gagnvart helstu gjaldmidlum sem og

styrivexti/meginvexti Sedlabanka fslands.

Mat 4 dhattu einstakra eignaflokka safnsins er melt i flokti sem byggt er & sdgulegri avoxtun
mismunandi visitalna sem notadar eru sem avoOxtunarvidmid fyrir skilgreinda eignaflokka
fjarfestingarstefnunnar. Hins vegar er fyrirvarinn ad raunveruleg markadsahetta faest ekki metin
eingdngu ut fra flokti vidkomandi eignaflokks. b.a.l. er sdgulegt flokt ad morgu leyti takmarkadur
melikvardi vid mat & markadsahattu til framtidar en engu ad sidur sd mest videigandi i
framfallsttreikningum. Eftirfarandi tafla synir nidurstodur utreikninganna mv. per forsendur sem

hafa verid raktar hérna 4 undan

TAFLA 8.2: FJARHAGSLEGAR FORSENDUR HELSTU EIGNAFLOKKA

Eignaflokkar Vant Vant Vidmidunarvisitélur

avoxtun 2024 aheetta 2024 Tegund visitdlu

Innlan
Rikisskuldabréf

Skuldabréf sveitarfélaga

Skuldabréf lanastofnana

Fasteignaveotryggd skuldabréf

Fyrirtekjaskuldabréf
Innlend hlutabréf
Erlend hlutabréf

Sérhaefdar fjarfestingar

Erlend skuldabréf

Vzent verdbolga 2024

8,4%
8,5%

9,0%

9.1%

10,0%

10,7%
14,5%
8,3%

9.8%

3,5%

6,3%

0.4%
6,0%

5,0%

2,0%

1,0%

2,0%
18,0%
11,0%

10,0%

7,8%

REIBID o/n

90% OMXI10YT /
10% OMXI10YNI

KVIKAp
KVIKAcb

SAMSETT VISITALA

KVIKAc
OMXIGI/ISXI
NDUEACWF

75% NDUEACWF /
25% OMXIGI/ISXI

LEGATRUU

Dagvextir 4 millibankamarkadi med ISK
Blanda af verdtryggdum og overdtryggdum rikisskuldabréfum

Opinberir adilar, visitala reiknud af Kviku

Seértryggd skuldabréf banka, visitala reiknud af Kviku

Visitala byggd 4 verdtryggdum voxtum markadsskuldabréfa og
voxtum 4 sjodfelagalanum Birtu

Fyrirteekjaskuldabreéf, visitala reiknud af Kviku

Visitala skradra félaga i kaupholl. ardgreidsluleidrétt
Heimsvisitala 4samt nymorkudum. ardgreidsluleiorétt

Samsett visitala, 75% heimsvisitala hiutabréfa og 25% visitala
skradra félaga 4 Islandi

Barclays Global Aggregate Index. erlend skuldabréfavisitala
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Taka parf tillit til akvedinna takmarkana vid dkvoroun & fjarfestingarstefnunni er luta sérstaklega ad
innlendum markadsadstedum sem gera sjodnum ekki kleift ad fjarfesta til samraemis vid pa
hagkvamustu eignasamsetningu sem framfallid gefur mv. par forsendur um dhattu og avoxtun sem
lagdar eru par til grundvallar. Annars vegar ma detla ad umfang, seljanleiki og skilvirkni vidskipta
med skuldabréf sveitarfélaga, lanastofnana og fyrirtaekja 4 skradum markadi sé€ abotavant og eru peir
eignaflokkar p.a.l. hddir sterdartakmorkunum i fjarfestingarstefnunni. Hins vegar eru pau gégn sem
notud eru til grundvallar vid mat & vaentri ahattu vidkomandi eignaflokka og samdreifni 4voxtunar
soguleg gogn visitalna sem i einhverjum tilvikum endurspegla ekki nagjanlega vel einstaka

eignaflokka sjodsins.

8.3 SIDFERPISLEG VIPMID i FJARFESTINGUM

Skv. 5.tl. 1. mgr. 36. gr. a. i Isj.10gunum parf Birta sem lifeyrissjodur ad setja sér sidferdisleg viomid
i fjarfestingum sj60dsins. Eins og fram kom 1 kafla 6.5 hér 4 undan ad pa byggir sjodurinn sidferdisleg
vidmid i fjarfestingum & Sattmala SP um abyrgar fjarfestingar d&samt pvi ad horfa til Heimsmarkmida
SP um sjalfbara proun. Sattmali SP, sem hefur ad geyma sex grundvallarvidmid, skuldbindur
adildarfélog sin til ad taka tillit til umhverfis- og félagslegra patta vid fjarfestingar sinar asamt pvi ad
leggja aherslu a dbyrga stjornarheetti. Par sem 16ggjo6f um samremdar upplysingar um sjalfbarnipaetti
i atvinnurekstri félaga og stofnana sem fjallad var um i kafla 7.4 hér 4 undan hefur ekki verid innleidd
ad fullu hér 4 landi og pvi ekki komin til framkvaemda hja utgefendum peirra verobréfa sem eru i eigu
Birtu, hefur pad gert sjo6dnum erfitt um vik ad meta pa paetti sem liggja til grundvallar meginreglum
Sattmala Sb. P06 ad pad fari ad sja fyrir endann & peirri innleidingu hér a landi ad pa mun pad liklega
taka innlend félog og stofnanir um 2-3 ar hédan i fra ad tileinka sér 16ggjofina svo vel megi vera.
bangad til mun Birta kappkosta ad taka tillit til grundvallarvidmida sattmala SPb i

fjarfestingarstarfsemi sinni par sem pvi verdur viokomiod.

Rétt eins og skilgreint er i adurnefndri SFDR-reglugerd ad pa getur dhatta tengd sjaltbaerni haft
neikved ahrif & virdi fjarfestingar ef slik dhaetta raungerist. Med pvi a0 taka tillit til pessarar dhattu
til vidbotar vid adra hefdbundna ahattupaetti sem fylgja ad jafnadi fjarfestingum telur stjorn Birtu ad
haegt s¢ ad skila betri ardsemi af fjarfestingum til lengri tima litid og auka 4 sama tima velferd

samfélagsins i heild sinni.
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1. Birta tekur mid af umhverfis- og félagslegum pattum asamt stjéornarhattum (UFS) vid mat a
fjarfestingarkostum og vid akvardanir um fjarfestingar

Eins og fram kom 1 kafla 6.5 hér d undan er Birta patttakandi i alpjodlegu samstarfi, Climate Investment
Coalition (CIC), asamt fleiri islenskum lifeyrissjooum sem felur i sér ad nd fram dkvednum markmioum i
loftslagsmadlum, t.a.m. med fiarfestingu i félégum sem framleida sjdlfbceera orku eda tengjast med einum eda
6drum heetti orkuskiptum [ samgongum og idnadi. Adrar fiarfestingar koma lika til dlita en tilgangurinn er ad
Dbeer byggi 1 grunninn @ markmidum um kolefnishlutleysi. Markmid stjornar Birtu i pessum efnum midast vio
ad fjarfesta sem nemur um 8% af eignasafni samtryggingardeildar sjodsins fram til arsloka 2030 i pessari
tegund fidrfestinga.” Um er ad reeda nyjar fjarfestingar frd 1. névember 2021 en G peim timapunkti var acetlad
ad u.p.b. 2,85% af eignasafni Birtu, eda sem samsvaradi um 15 ma. kr., hafi verid i umhverfisvenum

fjarfestingum skv. skilyroum CIC.

A timabilinu 1. névember 2022 til 1. névember 2023 fjarfesti Birta fyrir um 3,7 ma. kr. { verdbréfum sem teljast
til umhverfissjalfbcerra fiarfestinga skv. skilgreiningu CIC. Til viobotar skuldbatt sjodurinn sig [ erlendan
framtakssjod fyrir samtals 20 m. EUR sem samsvarar um 3,0 ma. kr. ad nuvirdi sem mun leitast vid ad fjarfesta

i félogum sem hafa pad markmid ad draga ur kolefnislosun og hafa par meo jakveeo loftslagsahrif-6

2. Birta er virkur eigandi hlutafélaga par sem sjédurinn telst eiga meirihattar eignarhlut i skv.
eigendastefnu sjédsins

Moguleikar sjodsins til ahrifa radast edli malsins samkvemt af eignarhaldi sjodsins og hlutdeild hans i
einstokum félogum. Meirihattar eignarhlutur telst vera annad hvort hlutdeild i félagi sem nemur meira en
0,5% af heildareignum Birtu eda 5% eda steerri eignarhlutur [ einstoku félagi. Sjodurinn scekir hluthafafundi
Dpeirra félaga sem hann a eignarhlut i og birtir upplysingar um radstofun atkveedisréttar i markadsskradum

félogum a heimasiou sjodsins a hverju ari.

[ ljési pess ad eignarhald Birtu lifeyrissjéds i innlendum hlutabréfum pverast yfir samkeppnismarkadi eru
afskipti sjodsins af rekstri pessara félaga einungis kunngerd a sameiginlegum vettvangi hluthafa, a petta
sertaklega vio um skradu félogin. Pau sjonarmid sem Birta hefur nalgast stjorn og stjiornendur med sem
hluthafi er ad finna a vettvangi ohagnadardrifna alpjodlegra samtaka sem bera heitid ,, FCLTGlobal, Focusing
Capital on the Long Term*’. Dessi samtok leggja dherslu ¢ ad auka veegi langtimahugsunar og
stefnumarkandi umrceedu vio stiornarbordid. Par er pvi haldio fram ad langtima virdisaukning eigi sér akvedin

einkenni sem heegt er ad meta med samanburdi a kennitolum og 6drum viobotar upplysingum sem birtar eru [

5 Azetlud nyfjarfesting Birtu lifeyrissjéds sem & ad uppfylla 8% markmidid fyrir arslok 2030 var metin pann 1. oktéber 2021 um 509
m. USD sem samsvaradi um 66 ma. ISK mv. USD/ISK = 130,0 og 8% arlegan voxt a eignasafni Birtu ad medaltali til arsloka 2030.

6 Fjarfestingar sjodsins eiga ad uppfylla skilyrdi reglugerdar nr. 9 eda ,Art. 9 i adurnefndri SFDR-reglugerd sem tilheyrir nyrri
sjalfbaerniloggjof Evropusambandsins.

7 https://www.fcltglobal.org: ,FCLTGlobal is a non-profit organization that develops research and tools to drive long-term growth*.
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arsreikningum fyrirteekja. Markmio Birtu [ pessum efnum er ad hvetja stjorn og stjornendur til ad gera betur
I pvi ad skilgreina pa meelikvarda sem stadfesta langtima virdisaukningu og arangur af stjornarstarfinu med
dherslu a jafnredi hluthafa. Krofur um skammtimadrangur geta jafnframt haft pa tilhneigingu ad vera
hamlandi fyrir fyrirteki | ad tryggja framgang sidferdislegra gilda. Mikilveegt er ad geeta jafnveegis hvad petta
vardar og hafa polinmeedi gagnvart breytingum par sem arangur verdur ekki synilegur eda meelanlegur a

skommum tima.

Birta skrair niour pau samskipti, sem falla undir pessa meginreglu, sem sjodurinn a vio stjorn og stjornendur

peirra féelaga sem hann d meirihdttar eignarhlut 1 skv. eigendastefnu.

3. Birta sakist eftir videigandi upplysingum um UFS-malefni fra umsysluadilum sjédafyrirtaekja

Hluti af fjarfestingarferli Birtu er ad hafa til hlidsjonar hvort og pa hvada UFS-pcettir eru til grundvallar
vidkomandi fjarfestingu. betta er gert med pvi ad oska eftir upplysingum fra vidkomandi félagi/umsysluadila
um reglur og/eda stefnu um abyrgar fjarfestingar sem tekio er tillit til vid fjarfestingar og byggja a sjalfbeerri
proun og veromeetaskopun. Sem deemi er avallt 6skad eftir upplysingum um hvort rekstraradilar innlendra og
erlendra sjoda hafi sett sér stefnu i UFS-malum tengdum sinum fjarfestingum adur en Birta skuldbindur sig
viokomandi sjoodi. Slikt er po ekki skilyrdi fyrir fjarfestingu par sem taka parf tillit til fleiri viomioa, sbr. mat
a fjarhagslegum pattum og 6dru pess hattar. Birta safnar pessum upplysingum saman og varodveitir dsamt

6drum fjarhagslegum gognum um viokomandi fjarfestingarkost.

4/5. Birta mun beita sér fyrir pvi ad grundvallarvidmid sattmala SP verdi innleidd i
fjarfestingarstarfsemi sjodsins og auka haefni starfsmanna til ad framfylgja reglunum

Birta mun gera auknar krofur til peirra innlendu félaga sem sjodurinn a meirihattar eignarhlut i skv.
eigendastefnu Birtu. [ sidustu drsskyrslu Birtu md sjd upplysingar um losun grédurhisalofitegunda hjd
Dpessum félogum sem er i eigu Birtu. Til stendur ad meela hegdun peirra a milli ara | malefnum er varda
umhverfid og birta sjodfélégum i arsskyrslum Birtu., bad standa vonir til pess ad pegar fram i scekir verdi einnig
heegt ad scekja upplysingar um félagslega peetti, sbr. jafnrétti kynjanna, starfsmannaveltu, starfsancegju,

oryggismal og adra velferd starfsmanna, ut fra st6dludum upplysingum fra pessum sému félégum.

Eins og ddur hefur komid fram er Birta lifeyrissjoour einn af stofnadilum samtakanna IcelandSIF en tilgangur
Dbeirra er ao efla pekkingu fjarfesta og auka umredu um adferdarfreedi sjalfbeerra og abyrgra fjarfestinga. A0
mati stjiornar Birtu er stodug freedsla og virk umreda i pessum malaflokki naudsynleg par sem sjalfbcerar
fiarfestingar eru ort vaxandi eignaflokkur [ eignasdfnum lifeyrissjoda og annarra stofnanafjdrfesta. ba scekir
starfsfolk Birtu beedi namskeid og radstefnur, hérlendis og erlendis, tengdum fiarfestingum og UFS mdlefnum,
og dypkar pannig skilning sinn d malefninu. Hingad til hefur su pekking sem starfsfolk Birtu hefur aflad sér i

gegnum tidina verid oformleg og p.a.l. ekki skjalfest sérstaklega sem innleiding a meginreglum 4 og 5 i
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Sattmala Sb. Fra byrjun pessa ars hefur pad verid markmio sjodsins ad oll pekkingaroflun sem og opinber
umreeda, t.a.m. greinaskrif, sem starfsmenn Birtu eru adilar ad a pessum vettvangi, verdi skrdad sérstaklega
sem stadfest vidurkenning d pvi ad sjédurinn er ad auka heefni starfsfolksins til ad framfylgia pessum

meginreglum 4 og 5 1 Sattmala Sb.

6. Eignastyringarsvid Birtu skilar skyrslum um starfsemi sjédsins og upplysir sjodfélaga um
arangur af innleidingu viomidanna

Adild Birtu ad Sattmala SP felur medal annars i sér arleg skyrsluskil par sem gert er grein fyrir peim ferlum
innan sjodsins sem snua ad sjalfbeernitengdum pdttum i fidrfestingum sjodsins, pvert a eignaflokka.
batttakendum eru uthlutadar einkunnir i hinum ymsu flokkum pannig ad heegt er ad gloggva sig a hvernig tekst
til vid innleidingu viomidanna. Pessar upplysingar/nidurstéour eru birtar sjodféelogum 1 arsskyrsiu og a

heimasiou Birtu.

9. EFNAHAGSHORFUR OG APSTADPUR A MORKUDUM

Alpjodlegt efnahagslif hefur smatt og smatt verid ad komast & lygnari sjo eftir mikid 6ldurot i kjolfar
heimsfaraldursins sem skall 4 i upphafi 4rs 2020 og stridsins i Ukrainu sem héfst i upphafi ars 2022
en i kjolfar stridsins hakkadi orku-og hravéruverd vida mjog skarpt. Verobolga for & adur 6pekkt
flug og 1 moérgum 16ndum purfti ad fara marga aratugi aftur i timann til ad finna vidlika verdbodlgu.
Verdbolga var p6 byrjud ad lata & sér kraela nokkru adur en stridid hofst en hafdi ekki kallad a
vaxtahakkanir af halfu helstu sedlabanka heims eda mjog takmorkud vidbrogd. 1 pessu sambandi
ma hafa i huga ad einbeitt lagvaxtastefna sedlabanka og kroftug kaup peirra & skuldabréfum arin &
undan, ekki sist i kjolfar heimsfaraldursins, hafoi leitt til pess ad vextir voru lagri en elstu menn
muna. bessum aralongu adgerdum sedlabanka var &tlad ad 6rva efnahagslif vidkomandi landa og
efnahagssvaeda en stefna sedlabankanna, med medfylgjandi peningaprentun, gat einnig hafa leitt til
aukinnar verdbolgu. bratt fyrir pessar kroftugu adgerdir sedlabanka svo arum skipti pa vard
alpjodlegur hagvoxtur aldrei mjog kraftmikill p6 ad préunin veri, eins og gengur, misjéfn 4 milli

landa og efnahagssvada.

Fram ad faraldrinum hafoi eitt adalaflid i heimsbuskapnum verid hinn mikli hagvoxtur i Kina og
sivaxandi vaegi landsins 1 alpjodlegu hagkerfi og alpjédavidskiptum. Landid var jafnframt eina stora
hagkerfid, hvers hagvoxtur var ekki neikvaedur arid 2020 pegar faraldurinn geisadi med medfylgjandi

samgongutakmorkum og truflana i efnahagsstarfsemi, badi innan landa og milli landa. Mikil umsvif
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i byggingarionadi i Kina attu ekki hvad sist patt i ad hagvoxtur 1 Kina var 1 kringum 6% ar eftir ar, en

par hafa fljott skipast vedur i lofti.

Mj6g miklir erfidleikar eru i byggingaridnadi, storir byggingaradilar eru med boggum hildar og
stadan 1 greininni alvarleg fyrir kinverskt efnahagslif. A9 morgu leyti ma segja ad alpjodlegt hagkertfi
hafi stadid 6lduna 4dgaetlega ad undanférnu, m.a. i 1j6si pess ad vaxtahakkanir hafa verid miklar og
ekki sidur snarpar, p6 ad hafa beri 1 huga hversu gridarlega lagir vextir voru ordnir og hinnar miklu
verdbolgu sem geisadi, og geisar enn, po ad hun hafi lekkad vidast hvar med medfylgjandi ryrnun a

kaupmaetti.

Vida heegir adeins &4 hagvexti 1 heiminum 1 ar i samanburdi vid hagvoxt arid 2022 og ma buast vid
alpjo0legur hagvoxtur verdi i kringum 3%. Vonir standa til ad hagt verdi ad na semilegum tokum &
verdbolgu an pess ad of akof stefna i peningamalum, fyrst og fremst i formi haerri og haekkandi vaxta,
leidi til pess ad svo mikid dragi ur efnahagsumsvifum ad efnahagsstodnun taki vio i kjolfario. Vid
adra mikilveega petti er einnig ad etja. Hér ma t.d. nefna hnutukast, badi vidskiptalegt og
stjornmalalegt, milli tveggja langsterstu hagkerfa heims, p.e Bandarikjanna og Kina, kreppan &
fasteignamarkadi i Kina geeti ordid dypri med neikvaedum efnahagslegum afleidingum fyrir kinverska
hagkerfid og meiri eda minni dhrifum 4 alpjodlegt efnahagslif og haekkandi hravoruverd, m.a. vegna

hugsanlega aukinnar spennu 4 alpjodavettvangi, gaeti haldid verdbolgu herri en ella veeri.

begar um reedir vexti og proun vaxta ma hafa i huga ad rikisskuldir hafa hladist upp a undanférnum
arum. Undanfari pess var ad flest riki brugdust vid faraldrinum med miklum slaka 1 rikisfjarmalum,
p.e. aukningu rikistutgjalda & sama tima og brestur var i tekjum vegna pvingads haegagangs i
efnahagsstarfsemi. Jafnvel i efnahagslega 6flugu riki eins og Bandarikjunum hefur hlutfall skulda
rikisins af pjodarframleidslu hakkad hratt 4 undanférnum arum og po6 ad dregid hafi ur hallarekstri
rikisins er hann enn mikill. { framhjahlaupi ma nefna ad hallarekstur rikis parf ekki endilega ad pyda
hakkun skuldahlutfalls (skuldir i hlutfalli af pjodarframleidslu) ef nafnhaekkun pjdédarframleidslu er

meiri en nafnhakkun skulda.

Morg af sterstu hagkerfum i heimi eru enn ad glima vid mikinn halla 1 rikisrekstri, hagkerfi sem eru
ofanikaupid skuldsett. Haekkandi vextir auka pvi utgjold vegna skulda, p6 ad misjafnt sé hversu
kroftug ahrifin eru, sem er m.a. had hvener skuldir koma 4 gjalddaga og hversu mikil
skuldaaukningin er. P6 ad augu sedlabanka hafi ad undanférnu fyrst og fremst verid 4 verdbolgu

verdur ekki horft fram hja pvi ad riki sem eru ordin mjég skuldsett, og bua e.t.v. vid frekar litinn
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hagvoxt, mega illa vid hratt heekkandi kostnadi vegna skulda. Po6 ad hid alpjodlega hagkerti sigli ad
sinu leyti lygnari sjé en fyrir nokkrum misserum pé er byr einstakra rikja mismunandi og horfur
misjafnar. Bandariska hagkerfid hefur verid i 4geetum vexti, atvinnuleysi er 1itid og afkoma fyrirtekja
almennt god. Mikill slaki er enn i rikisfjarmalum po6 ad vid pessar adstedur veri eskilegra ad halli
a rikissj60i veeri minni og kraftarnir sparadir til ad maeta nidursveiflu i pjodarbuskapnum naest pegar
hiun kemur. Ekki er dvarlegt ad @tla ad hagvoxtur i USA verdi legri 4 arinu 2024 en 2023, pegar
harri vextir fara ad segja til sin, uppsafnadur umframsparnadur heimila fra pvi i faraldrinum er

uppurinn og ef afram hagir 4 vexti launa.

bad eru ekki god tidindi fyrir evrusvaedid ad pyska hagkerfid, steersta hagkerfi Evropu, sé tekid ad
hagja & sér og reyndar virdist sem hagvoxtur fyrir arid 2023 verdi litillega neikvaedur eda 1 besta falli
enginn. Pad er ekki margt sem bendir til pess ad Pjodverjar nai hratt efnahagslegum vopnum sinum
a naesta ari og pad gefur ad sinu leyti toninn fyrir evrusvadid 1 heild sinni. Flest bendir einnig til pess
ad arid 2024 veradi litill hagvoxtur 1 Bretlandi og arinu muni ad pvi leyti svipa til pessa ars. Og pegar
minnst er & litinn hagvoxt berast bondin nanast 6hjadkvemilega ad japanska hagkerfinu en par & ba er
um 1% hagvoxtur ndnast ordin venja frekar en undantekning midad vid proun undanfarinna ara og

reyndar aratuga.

A Dpessu ari er vidbuid ad hagvoxtur i nymarkadslondum verdi nokkru haerri en i hinu svokolludu
préudu rikjum. Stér nymarkadsriki eins og Kina og Indland hafa vaxid mjog hratt & undanférnum
aratugum og arlegur hagvoxtur & bilinu 5-10% er engin nylunda i peim londum. Takmoérkunum
tengdum Covid 19 faraldrinum var aflétt ad fullu i Kina nokkru seinna en 1 6drum storum hagkerfum
og efnahagslega uppsveiflan i kjolfar afléttinga nddi inn & petta &r sem hin gerdi ekki i sama meeli 1
O00rum 16ndum. Eftir pvi sem 11010 hefur & petta ar hafa efnahagsumsvif i Kina minnkad en engu ad
sidur ma biast vid ad hagvoxtur 2023 verdi i kringum 5%. [ Kina hefur ekki verid sama gliman vid
mikla verdbolgu og i vestreenum hagkerfum og slaki i hagkerfinu asamt leekkandi orku-og matarverdi
hefur pytt ad verdbodlga er horfin og sedlabanki landsins hefur pegar lekkad vexti og gripi til adgerda
til ad gera lansfjarmognun greidari. Hinir miklu erfidleikar i byggingarionadi, sem lansfjarkreppa
gerir enn alvarlegri geetu radid miklu um efnahagsproun i Kina 4 naesta ari. Og ad pvi leyti er Kina
nanast ordid jafnoki Bandarikjanna ad vidskiptapraedir kinverska hagkerfisins liggja ordid svo vida

ad miklir efnahagserfidleikar i Kina geta haft dhrif i mérgum atvinnugreinum og londum.

Allt bendir til pess ad afraksturinn & alpjédlegum hlutabréfamérkudum a arinu 2023 verdi almennt

agaetur.  Arid 2022 einkenndist af miklum lekkunum en per lekkanir hafa gengid tilbaka.
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Gridarlegar hakkanir hafa verid a hlutabréfaverdi nokkurra storfyrirtaekja 4 bandariska markadinum,
en pau fyrirteki vega mjog pungt i peim bandarisku hlutabréfavistolum sem eru vegnar eftir
markadsverdmaeti fyrirteekja. Sem demi mé nefna ad 1 ar stefnir i ad munurinn 4 hinni hefdbundnu
og markadsverdmetisvegnu S&P 500 visitolu og S&P 500 jafnveginni visitdlu - hvert fyrirtaeki med
sama vagi - verdi 15 prosentustig. Utlit er einnig fyrir ad miklar haekkanir verdi 4 flestum evropskum

hlutabréfamorkudum.

Hlutabréfavisitala nymarkada er nanast obreytt og redur par miklu um ad kinversk hlutabréfa hafa
att i vok a0 verjast & arinu. begar proun 4 hlutabréfamoérkudum undanfarinna ara er metin ma hafa i
huga ad gridarlega lagir vextir yttu ad sinu leyti undir hekkanir 4 hlutabréfum, og hugsanlega meiri
hakkana en hefou ordid vid venjulegar vaxtaadstedur, ef svo ma ad ordi komast. Nu pegar vextir
hafa vida hakkad um nokkur prosentustig er nidurstadan ekki verri en svo ad a morgum
hlutabréfamorkudum hefur lekkun arsins 2022 gengid ad mestu leyti tilbaka. Heakkandi vextir
undanfarin misseri, hvort sem um radir styrivexti sedlabanka eda vexti til lengri tima hefur pytt ad
skuldabréfamarkadir hafa haft vindinn i fangid og skuldabréfaverd almennt leekkad mikid pegar
midad er vid upphaf pess pegar vextir toku ad haeekka. Eigendur skuldabréfa med fostum voxtum hafa
pvi ekki ridio feitum hesti fra skuldabréfamarkadi og avoxtun almennt verid neikvaed. Verdbolga fer
nu vida lekkandi sem gefur sedlabonkum faeri 4 ad minnka soknarpungann i adgerdum sinum eftir

akafa og hrada hekkun vaxta.

Fyrirséd er a0 hagvoxtur hér a landi fyrir 2023 verdi pokkalegur pé ad hann minnki mikid & milli ara
enda var hagvoxtur 2022 ram 7%. 1 ar vegur tflutningsvoxtur pungt 1 hagvexti en mikill kraftur er
i ferdapjonustu og eru horfur & ad arid verdi eitt pad staersta, ef ekki pad stersta i greininni. Eftir pvi
sem 11010 hefur 4 arid hefur dregid Ur vexti innlendrar eftirspurnar og fjarfestingarumsvif hafa ekki
verid kroftug. Sedlabankinn gerir rdd fyrir ad hagvoxtur 2023 verdi 3,5% en adrar spar gera baedi rad
fyrir nokkud minni eda nokkru meiri hagvexti. Verdbodlga er enn mjog mikil og Sedlabankinn hefur
ekki setid audum hondum og haldid afram ad hakka meginvexti. Fra pvi ad vaxtahakkunarferlid
hofst 4 vormanudum 2021 hafa meginvextir hakkad um 8,5% pannig ad ekki hefur verid um nein

vettlingatok af halfu bankans ad reda.

Avoxtunarkrafa 4 skuldabréfamarkadi, hvort sem um radir 6verdtryggd eda verdtryggd bréf hefur
jafnframt haekkad mikid, sem kemur ekki 4 ovart. Eftir pessa vedraskipan 4 vaxtamarkadi pa ma
segja ad su stod sem traust skuldabréf, eins og t.d. rikisskuldabréf, eru i blondudum eignaséfnum par

sem bréfum af pvi tagi er &tlad ad leggja til 6ryggi samhlida lagmarksavoxtun hafi verid reist aftur
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vi0 eftir timabil mjog lagra vaxta, par med talid raunvaxta. Sem fyrr verdur rikissjodur steersti einstaki
utgefandinn & innlendum skuldabréfamarkadi & naesta ari, bankar verda reglulega med utgafu
sértryggdra skuldabréfa og adrir utgefendur, eins og t.d. sveitarfélog og félog 1 eigu peirra, munu gefa
ut skuldabréf til ad fjarmagna starfsemi sina. Ef verdbolga laekkar er vidbuid ad Sedlabankinn lekki
meginvexti en Ovarlegt, ad 60ru Obreyttu, ad buast vid miklum lekkunum ef verdbodlga reynist

lifsseig.

[ einhverjum skilningi ma segja ad i flestum alpjodlegum samanburdi hafi islenski
hlutabréfamarkadurinn farid sinar eigin leidir 4 arinu 2023, en ef fram fer sem horfir verdur avoxtun
innlendra hlutabréfavisitalna neikvaed. Visitala Adallista hefur lekkad um 15% og verdur petta annad
ari0 1 r60 sem avoxtun er neikved. Hair og haekkandi vextir hafa haft sin ahrif og p6 ad almennt hafi
rekstur skradra félaga gengid agetlega hafa verid askoranir i rekstri einstakra fyrirteekja sem vega
pungt i visitolunni. Pad er badi gdmul saga og ny ad & islenskum hlutabréfamarkadi hefur vaegi
einstakra félaga i visitolum longum verid hatt, og mikil lekkun & peim félogum, eda einhverjum
peirra félaga, getur leitt til pess ad hlutabréfavisitdlur leekka drjugt. Pad horfir agatlega i rekstri
margra skradra fyrirtekja & nastunni p6 ad ovissupaettir séu ad vanda fyrir hendi. Ekki verdur vid
allt radid, eins og t.d. préun & alpjodamorkudum, en annad sem lytur ad innlendum pattum er haegt ad
glima vid, og hagara ad glima vid. Mikilvagt er t.d. ad tok naist 4 verdbolgu og rekstrarumhverfi
verdi ad pvi leyti traustara, en nidurstada kjarasamninga i upphafi ars 2024 getu vardad miklu um

préun verdbolgu & nasta ari.

10. FJARFESTINGARSTEFNA SAMTRYGGINGARDEILDAR

Eins og fram kemur 1 8. kafla hér & undan er grundvollur peirrar adferdarfreedi sem sjodurinn notar
vid motun fjarfestingarstefnu deildanna priggja byggour 4 kenningum Markowitz um hagkvemustu

samsetningu verdbréfasafna. |

Lifeyrisskuldbindingar samtryggingardeildar Birtu eru verdtryggdar med medaltima um 19,5 ar.® |
peim skilningi falla verdtryggd skuldabréf vel ad ofangreindri adferdarfredi. Hins vegar stendur
lifeyrissjodnum ekki endilega til boda ad kaupa verdtryggd skuldabréf med svo langan medaltima ad
hagt verdi ad draga alfarid ar sveiflum 4 umframeign. Pvi getur reynst gott ad huga ad samfylgni

eignaflokka vid skuldbindinguna.

8 Afallnar skuldbindingar, ndvirtar

23



10.1. ADRAR FORSENDUR FJARFESTINGASTEFNUNNAR

b4 koma adrar forsendur en per fjarhagslegu vid sogu vid moétun og akvordun & fjarfestingarstefnu

samtryggingardeildarinnar. Hér 4 eftir verdur fjallad um hverja og eina peirra.

10.1.1 RETTINDAKERFI OG ALDURSSAMSETNING SJOPFELAGA

Réttindakerfi Birtu er aldurstengt kerfi par sem 18gjold mynda réttindi i samreemi vid pann tima sem
pau avaxtast i sjodnum. Idgjald sem greitt er snemma 4 starfsevinni veitir pannig meiri réttindi en
10gjald sem greitt er seinna & a&vinni. bannig veitir idgjald 25 ara sjodfélaga ekki somu réttindi og
10gjald 65 ara sjoofélaga, par sem idgjald pess unga mun avaxtast 40 arum lengur en i0gjald pess

eldri.

[ 1ok juni sidastlidnum attu 100.516 einstaklingar réttindi i samtryggingadeild Birtu og var medalaldur
greidandi sjoofélaga 41,7 ar. Pa skiptust idgjoldin pannig ad 47,4% peirra voru vegna sjodfélaga
yngri en 50 ara, 29,7% voru vegna sjodfélaga yngri en 40 ara og 14,7% voru vegna sjodfélaga yngri
en 30 ara. Pessi aldurssamsetning sjodfélaga skapar deildinni forsendu til ad uppfylla pau

langtimamarkmid sem 16gd hafa verid til grundvallar fjarfestingastefnu hennar.

10.1.2 LIFEYRISBYRPI OG FRAMTIDARGREIPSLUFLAPI

Lifeyrisbyrdi samtryggingardeildar, p.e. i0gjold sem hlutfall af lifeyrisgreidslum, hefur farid
hakkandi undanfarin ar. betta hlutfall var 81,5% 1 arslok 2022, var 87,0% um mitt petta ar og aatlad
er ad hlutfallid verdi um 89% 1 arslok 2023 og nai svo jafnveegi i lok ars 2025. Pessi mikla haekkun
a lifeyrisbyrdinni 1 &r og 4 sidasta ari skyrist ad mestu leyti af breytingum i Utreikningi & lifslikum
sem komu til framkvaemda 1 fyrsta skipti 4 sidasta ari. Ef tekid er tillit til sjodstreymis af
skuldabréfum med fostum tekjum ma gera rad fyrir ad hlutfall lifeyrisbyrdi verdi um 55% 1 arslok
2024. Nestu 5 ar fikrar hlutfallid sig ofar og er aztlad um 72% 1 arslok 2029 og ner jafnvagi 4 arinu
2032 eins og mynd 10.1.2 synir. Hafa ber i huga ad hér er ekki gert rad fyrir nylidun 4 timabilinu
sem myndi pa alla jafna styrkja sjodsflae0id til eignasafnsins enn frekar. Ef pessi spa gengur eftir ma
aztla ad framtidargreidslufledi vegna lifeyrisskuldbindinga muni verda ad medaltali um 60% af
radstofunarfe til nyfjarfestinga a naestu 5 arum. Uppsofnud fjarfestingaporf a pessu sama timabili er
pa axtlud um 67 ma.kr. umfram utgreidslur eda ad medaltali um 13,4 ma.kr. & ari. Pessi aztlun gerir
lifeyrissjodnum kleift ad vinna afram i samraemi vid pau langtimamarkmid sem 16g0d hafa verid til

grundvallar i fjarfestingarstefnu sjodsins fyrir arid 2024.
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MYND 10.1.2: AATLAD FRAMTIPDARGREIDSLUFLADI BIRTU
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b4 synir mynd 10.1.3 hér & eftir axtlad greidslufledi lifeyrissjodsins dsamt uppsafnadri eignastodu
naestu aratugina byggt 4 forsendum tryggingastaerdfraedings sjodsins. Eins og a0ur er ekki tekid tillit

til nyrra sjodfélaga i sjodinn 4 pessu timabili.
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10.1.3 TRYGGINGARFRADILEG STADA

Tryggingarlegur framreikningur um mitt petta ar gaf pa nidurstodu ad heildarskuldbindingar
samtryggingar namu 7,16% umfram heildareignir. Til samanburdar voru skuldbindingarnar i arslok
2022 6,38,% hzrri en heildareignir. 1 lok ars 2021 sampykkti fjsrmala- og efnahagsraduneytid
tillogur Félags islenskra tryggingarsterdfreedinga pess efnis ad reikna lifslikur med breyttum heetti.
Breytingin fol 1 sér ad na er studst vid spa um vantar lifslikur til framtidar i stad pess ad stydjast
eingongu vid reynslu fyrri ara. Ahrif pessara nyju lifslikutaflna 4 Birtu var um 9,9% aukning &
heildarskuldbindingum sj6dsins. Stjorn Birtu tok akvordun um ad bregdast vid auknum lifslikum
med endurmati 4 framtidarskuldbindingu sj6dsins med pvi ad adlaga réttindatoflur peirra arganga par

sem til aukinna lifslika kom samkvamt nyju utreikningunum.

Pad var mat stjornar Birtu ad ekki veeri porf & pvi ad taka tillit til haekkunar 4 framtidarskuldbindingu
sjodsins vid motun & fjarfestingarstefnu fyrir arid 2023 1 1josi peirra motvegisadgerda sem voru
stadfestar 4 sidasta arsfundi sjodsins. Pad sama 4 vid 1 dag, p.e. haerri framtidarskuldbinding vegna
aukinna lifslika hefur ekki ahrif & motun fjarfestingarstefnunnar fyrir arid 2024 pannig ad taka purfi

tillit til pess sérstaklega.

10.1.4 OVISSA UM BREF UTGEFIN AF IL-SJOPI

Um 8,5% af heildareignum samtryggingardeildar Birtu eru skuldabréf utgefin af {L-sjodi (4dur
[budalanasjodi). Enn pa rikir 6vissa um mogulegt uppgjor bréfanna ad halfu rikissjods. Pa hefur
Fjarmala- og efnahagsradherra birt drog ad frumvarpi til laga um slit 6gjaldfaerra opinberra adila en

[L-sjédur fellur undir pa skilgreiningu.

b4 er Birta adili ad umsogn sem unnin var fyrir islenska lifeyrissjodi vegna frumvarpsins og hefur
pegar verid skilad i samradsgatt stjornvalda. A0 mati peirra Idgmanna sem komu ad umsdgninni fyrir
hond sjédanna felur frumvarpid i sér vidurkenningu & rétti skuldabréfaciganda til vaxta af
ibudabréfunum allt til lokagjalddaga og abyrgd rikisins & peim. Ad mati adurnefndra 16gmanna felur
pessi vidurkenning i sér grundvallarbreytingu & afstodu radherrans til malavaxta fra pvi sem verid
hefur. Pa er pad einnig mat logmanna sjodanna, rétt eins og fyrir ari sidan, ad lagaleg stada

lifeyrissjodanna sé enn pa mjog sterk i malinu.

[ 1j6si pess ad ovissa rikir um hversu langan tima parf til vidbotar til ad na fram asettanlegri lausn i

malinu ad pa akvad stjorn Birtu ad markmid sjodsins i peim eignaflokki sem umraedd ibtdabréf
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tilheyra, p.e. ,,Rikisskuldabréf*, haldist obreytt & milli 4ra en vikmork eignaflokksins verdi afram

nokkud rimleg 1 1j6si Ovissunnar.

10.1.5 MARKMID UM GJALDMIDLASKIPTINGU

Gjaldmidlasamsetning samtryggingardeildar Birtu i lok oktober sl. var pannig ad um 63,3% af
verdbréfaeignum og innldnum var bundid i islenskum kronum og um 36,7% i erlendum gjaldmidlum.
b4 hefur stjorn sjodsins sett pad markmid ad petta hlutfall verdi 37,0% 1 arslok 2024, med nedri
vikmork 1 30,0% og efri vikmork 1 50,0%.

Stjorn Birtu horfir fyrst og fremst til pess ad eignir sjodsins 1 erlendum gjaldmidlum séu vel dreifdar
a milli einstakra eignaflokka, atvinnugreina og landssvada og einblina sidur a hver undirliggjandi
gjaldmioill vidkomandi eignar er. Stjorn Birtu setur pvi deildinni ekki dkvedin markmid um veegi
einstakra gjaldmiola heldur einungis markmid um pad hversu stort hlutfall af eignasafninu skuli vera
i islenskum krénum annars vegar og erlendum gjaldmidlum hins vegar. Pad sama 4 vid um einstaka
tegundaflokka samkv. a-1i0 36. gr. Isj.laganna en markmid/heimildir hvers flokks, annars vegar i
gengisbundnum eignum og hins vegar i islenskum krénum, mé sja i fylgiskjali I fyrir

samtryggingardeild.

10.1.6 MARKMID UM ATVINNUGREINASKIPTINGU

Markmid stjornar Birtu um atvinnugreinaskiptingu eignasafnsins er ad hun endurspegli eftir bestu
getu markadsadstedur 4 peim verdbréfamorkudum sem unnid er a, hvort heldur hér innanlands eda
erlendis. Almenna markmioid er ad fjarfesta i mismunandi atvinnugreinum i pvi skyni ad nd fram
aukinni dhattudreifingu b6 med pvi skilyrdi ad engin ein atvinnugrein hafi meira en 15% vegi af
heildareignum deildarinnar & hverjum tima. Undantekningar fra pessu markmidi eru akvednir
eignaflokkar sem tengjast opinberum rekstri eda lanum til einstaklinga beint eda obeint. Um er ad
reeda rikisskuldabréf, skuldabréf sveitarfélaga, sértryggd skuldabréf lanastofnana og lanveitingar
gegn fasteignavedi til sjoofélaga Birtu. Til hlidsjonar vid mat 4 atvinnugreinaskiptingu eru viomid
Birtu sem byggd eru 4 ISAT 2008 fyrir innlend verdbréf og GICS (e. Global Industry Classification
Standard) fyrir erlend verdbréf

10.1.7 MEPALLIFTIMI SKULDABREFA

Eins og 40ur hefur komid fram er medaltimi afallinna skuldbindinga i samtryggingardeild Birtu um
19,5 ar en lengd skuldbindingarinnar er ein helsta forsenda sjodsins vid val 4 skuldabréfum. I lok

oktober sl. voru 21,7% eigna samtryggingar i innlendum skuldabréfum med f6stum véxtum sem eru
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ouppgreidanleg 4 lanstimanum. Um er ad raeda skuldabréf med rikisabyrgd, skuldbréf sveitarfélaga
og skuldabréf titgefin af lanastofnunum. Skuldabréf Gtgefin af {L-sj6di eru tzeplega helmingur peirra
fastvaxta-bréfa sem metin hafa verid duppgreidanleg i bokum Birtu i samreemi vid gildandi skilméla
bréfanna. Medaltimi fastvaxta-bréfa Birtu var um 7,2 ar i lok oktober sl. og laekkar um 0,3 ar 4 milli
ara. Pa hefur stjorn sjodsins sett sér pad markmid ad medaltimi 6uppgreidanlegra skuldabréfa
deildarinnar sé um 8 ar med 3 ara vikmorkum. P leidir uppbygging sjodsins af sér ad reynt er alla
jafna ad halda medaltima skuldabréfa eins 16ngum og kostur er ad teknu tilliti til frambods bréfa og

markadsvaxta hverju sinni.

Onnur skuldabréf i eigu deildarinnar, s.s. skuldabréf fyrirteekja og fasteignavedlan til sjodfélaga og
16gadila eru med uppgreidsluheimild & liftima vidkomandi bréfa. P4 er meirihluti sjéofélagalana
Birtu med breytilegum voxtum. [ markmidssetningu um medaltima 4 skuldabréfaeign sjodsins er

ekki tekio tillit til skuldabréfa sem eru med heimild til uppgreidslu a lanstima bréfanna

10.1.8 MARKMID UM HLUTFALL EIGNA I VIRKRI STYRINGU

bad er megintilgangur virkrar styringar ad leitast vid ad skila avoxtun 4 dkvednum eignaflokki og/eda
eignasafni umfram fyrir fram skilgreint vidmid ad teknu tilliti til kostnadar og dhzttu. I grunninn méa
segja ad petta sé skilgreining & hugtakinu virk styring. Hlutlaus styring gengur hins vegar ut 4 pad ad
eignir og hlutfall peirra innan dkvedins eignaflokks er styrt med pvi markmidi ad eignaflokkurinn
likist vidmidunarvisitdlu hans sem best. Markmid stjornar Birtu er ad hlutfall eigna i virkri styringu
i samtryggingardeild sé 100%. I pvi skyni hefur stjornin skilgreint dkvednar visitolur sem vidmid
fyrir hvern eignaflokk 1 safni sjodsins. Markmid um avoxtun eigna sjodsins er p.a.l. ad skila arangri
til lengri tima litid umfram pau visitéluvidomid sem akvordud hafa verid fyrir alla eignaflokkana, sja

nanar um hvada visitolur reedir i kafla 8.2 hér a undan.

Edli malsins samkvaemt getur virk styring verid mismunandi eftir pvi um hvada eignaflokk er ad
reda. ba parf ekki endilega ad vera jakvaed fylgni 4 milli aukinnar ahattu og virkrar styringar. Demi
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 avoxtunar eigna og vidkomandi
visitolusafns eda viomids. Hermiskekkjan er p.a.l. notud sem dkvedinn melikvardi 4 virka styringu.
Avoxtunargreining Birtu 4 eignasafni samtryggingardeildar sjodsins gefur pa nidurstodu ad

hermiskekkjan sé um 2,1% ad medaltali 4 ari sidastlidinn fimm ar mv. stodu eignasafnsins i lok pridja
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arsfjordungs. Pa er pad markmid stjornar Birtu ad hermiskekkja deildarinnar fari ekki umfram 4,0%

a arsgrunni.

Dami um pad hvernig Birta beitir virkri styringu 4 erlenda hlutabréfasatn sjoédsins er ad um helmingur
af hlutabréfaeigninni er styrt i gegnum visitdlusjodi og helmingi i gegnum virka hlutabréfasjooi, stok
bréf eda sérgreind hlutabréfasofn. Um petta hlutfall gilda 10% vikmaérk i badar attir. I pessu tilviki
teljast visitolusjodirnir ad forminu til vera hlutlaus styring par sem ekki er tekin afstada til einstakra
félaga heldur fjarfest i peim 6llum i sama hlutfalli og vigt peirra er i vidkomandi visitolu. Birta beitir
hins vegar virkri styringu 4 slika sjodi med pvi a0 timasetja vidskipti og yfir- eda undirvigta dkvedin

landsvea0di 1 samanburdi vio heimsvisitolu hlutabréfa.

[ peim tilvikum par sem Birta velur virka hlutabréfasjodi eda sérgreind sofn er horft til dkvedinna
eiginleika sem sjodurinn telur @skilega til ad unnt sé¢ ad nd avoxtun umfram pa visitdlu sem midad er

vio.

* Sampjoppun eigna (e. portfolio concentration) b.e. ad eignasatn innihaldi ekki mjég margar
eignir, p6 ad lagmarki 15 eignir, og ad peer staerstu vegi tiltdlulega pungt i eignasafninu.

* Virk hlutdeild (e. active share). betta hugtak tengist sampjoppun eigna og er skilgreint sem
mismunur 4 vidkomandi eignasafni og peirri visitolu sem eignasafnid ber sig saman vid. Birta
telur s6fn med haa 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 r kostnadi.

* Polinmedi (e. patient investment strategy). Hugsad ut frd eignarhaldstima og fellur vel ad
hugmyndafraedi Birtu um langtimafjarfestingar.

» Staodfesta i fjarfestingarstefnu (e. consistency). Ad val sjodstjora a fjarfestingum i eignasafn
snuist fyrst og fremst um gadi eignanna en ekki strauma og stefnur til skemmri tima.

* Hofleg hermiskekkja. barf ekki ad koma nidur & virkni sjods ad teknu tilliti til virkrar
hlutdeildar. Med sampjoppudu en jafnframt vel dreifdu safni verobréfa ma halda sértaekri ahattu
safnsins 1 skefjum, sem gaeti skilad sér i hoflegri hermiskekkju. A0 mati Birtu er hofleg

hermiskekkja um 5% ad medaltali hvad erlend hlutabréf vardar.

Til vidbotar vio adurnefnda eiginleika telur Birta einnig @skilegt ad sjéour/safn hafi a.m.k. priggja
ara avoxtunarsogu (e. track record) og sé€ ad hafilegri staerd pannig ad Birta eigi pad ekki & haettu ad

pbykkjast upp fyrir 16gbundin mork. Ad sama skapi er tekid mid af peim UFS-pattum sem vidkomandi
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utgefandi/umsysluadili hefur til grundvallar i sinni starfsemi/rekstri sbr. meginregla 3 ar sattmala Spb

sem Birta hefur tileinkad sér og fjallad er um i kafla 8.3 hér 4 undan.

10.1.9 MARKMID UM NOTKUN AFLEIDA

Stjorn Birtu hefur ekki skilgreint markmid um ad nota afleidur & arinu 2024. Sjo0num er samkvamt
16gum heimilt ad dvaxta fé sitt med gerd afleidusamninga i peim tilgangi ad draga ur dhattu hans.
Samkvaemt fjarfestingarreglum Birtu parf framkvaemdastjori heimild fra stjorn sjodsins til notkunar
a afleioum. Ef markadsadstedur 4 arinu 2024 gefa til kynna ad verja purfi sjédinn gegn
skammtimasveiflum 4 innlendum eda erlendum verdbréfamérkudum eda sveiflum i einstaka
gjaldmidlum mun framkvaemdastjori 6ska eftir heimild pess efnis fra stjorn sjodsins. Slik vidskipti
yrou alltaf gerd i peim eina tilgangi ad draga hlutfallslega Gr ahazttu sj6dsins 4 vidkomandi

eignaflokka og/eda gjaldmidla.

10.1.10 FASTEIGNATRYGGP SKULDABREF TIL SJOPFELAGA OG LOGAPILA

Stjorn Birtu setur reglur um lanveitingar vegna fasteignatryggdra lana til sjodfélaga Birtu.
Vedsetningarhlutfoll, vedandlog og adrir skilmalar sem stjorn akvardar koma fram i gildandi
lanareglum sjodsins a hverjum tima en paer ma finna 4 heimasidu Birtu. Lan til sjédfélaga eru

eingdngu veitt Ur samtryggingardeild sjodsins.

Markmid stjornar Birtu er ad fasteignavedtryggd skuldabréf fari ekki umfram 17% af eignasafni
sj00sins med 5% vikmorkum 1 badar attir. Eignaflokkurinn skiptist 4 milli vedlana til sjodfélaga
Birtu, annars vegar og l6gadila, hins vegar. Hvad vardar vedlan til 16gadila gilda dkvednar reglur.
Lan eru eingdngu veitt & fostum verdtryggdum voxtum og taka lanskjor mid af gedum vedandlags,
vedsetningarhlutfalli, areidanleika og greidslugetu utgefanda. Einnig taka lanskjor mid af voxtum
skradra markadsskuldabréfa, markadsadstedum og mati a peirri ahattu sem sjodurinn tekst & hendur
med veitingu slikra lana. Alla jafna midast lanveitingar sjodsins til 16gadila i pessum eignaflokki vid
a0 lansfjarhaedin fari ekki umfram 50% af mati vidkomandi vedandlags ef um atvinnuhusnaedi er ad

raeda og ekki umfram 65% ef um ibudarhtisndi er ad rada.

10.1.11 MARKMIP UM HLUTFALL LAUSAFJAR

Markmid og vikmork hvad vardar hlutfall lausafjar kemur fram i fylgiskjali I undir eignaflokknum
innlan i bénkum og lanastofnunum, nanar tiltekid eignaflokkur B.b. { tilviki samtryggingar er um ad
reeda Obundnar innistedur vidskiptabanka og sparisjoda, badi 1 islenskum kronum og erlendum

gjaldmidlum, sem heegt er ad radstafta samdagurs. Pa 4 deildin markadsskuldabréf par sem samningar
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vi0 fjarmalastofnun um vidskiptavakt er til stadar og p.a.l. haegt ad selja slik bréf med skommum

fyrirvara p6 ad vaxtadhetta fylgi vissulega bréfunum i samraemi vid medaltima peirra.

10.!.12 FJARFESTINGAR i FYRIRTZAZKJUM SEM EINGONGU SINNA
PJONUSTUVERKEFNUM

[ dag 4 samtryggingin eignir i nokkrum félogum sem sinna eingéngu pjonustuverkefnum fyrir
lifeyrissjodi. Hvad fjarhaedir vardar eru paer 6verulegar 1 hlutfallslegu samhengi vid staerd sjodsins.
Samkvaemt 3. mgr. B-lidar 36. gr. Isj.laganna er sj6dnum heimilt ad eiga staerri hluta en 20% i félagi
sem eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir sjodinn. bratt fyrir pessa heimild laganna er pad ekki
eitt af markmidum stjornar Birtu ad samtryggingin fjarfesti i slikum félogum umfram pad sem nti er

i eigu sjodsins.
10.2 NY FJARFESTINGARSTEFNA SAMTRYGGINGAR

Taflan hér a eftir synir nyja fjarfestingarstefnu samtryggingar fyrir arid 2024 samkvamt eignaflokkun

Birtu. Um er ad reeda markmidssetningu einstakra eignaflokka og vikmdrk peirra.

TAFLA 10.2: SAMTRYGGING

Eignaflokkar Birtu Markmio 2024 Nedri vikmork Efri vikmoérk Eignasamsetning 31.10.2023
Innlan 0,5% 0,0% 4,0% 0,3%
Rikisskuldabref 15,0% 12,0% 19,0% 16,3%
Skuldabréf sveitarfélaga 5.5% 4.0% 7,0% 5,2%
Skuldabréf lanastofnana 1.5% 0,0% 3,0% 1,4%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 17,0% 12,0% 22.0% 16,7%
Fyrirtekjaskuldabréf 7.0% 4.0% 10,0% 6.8%
Innlend hlutabréf 15,0% 12,0% 18,0% 13,6%
Erlend hlutabréf 26,0% 23,0% 29.0% 27.3%
Sérhafoar fjarfestingar 12.5% 10,0% 15,0% 12.3%
Par af gengisbundnar eignir 37,0% 30,0% 50,0% 36.7%
Dar af 6skradar eignir 15,5% 10,0% 20,0% 14.3%
Vent nafthavoxtun 2024 10,0%

Veent flokt 2024 5.7%

Veant raunavoxtun 2024 3,5%

Midad vid paer forsendur um vanta avoxtun og ahattu sem fram koma i kafla 8.1 hér 4 undan og ad
teknu tilliti til peirra takmarkana sem greint hefur verid fra er vent nafnavoxtun fjarfestingarstefnu
arsins 2024 10,0% med 8,8% flokti. Midad vid gefnar forsendur um 6,3% verdbolgu yrdi pa vent

raunavoxtun 3,5%.

Fylgiskjal I synir pessa somu fjarfestingarstefnu samkvemt peirri tegundaflokkun sem sett er fram i

a-1id 36. gr. Isj.laganna. Nyja fjarfestingarstefnan tekur gildi 1. jantar 2024. Gert er ra0 fyrir ad pad
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takist a0 na markmidum um nyja eignasamsetningu a arinu 2024 og halda eignaflokkum stefnunnar

innan peirra vikmarka sem peim eru settir.

11. FJARFESTINGARSTEFNA SEREIGNARDEILDAR

Séreignardeild Birtu og deild um tilgreinda séreign bjoda upp 4 prjar mismunandi sparnadarleidir
fyrir sjodfélaga. bar eru innlansleid, skuldabréfaleid og blondud leid. Eins og ndfn peirra gefa til
kynna eru leidirnar mismunandi med tilliti til einstakra eignaflokka og ahettustigs. P& eru paer
hugsadar fyrir mismunandi aviskeid og geta sjodfélagar nytt sér eina peirra eda fleiri samtimis. I lok
oktober sl. var bokfaert verdmaeti pessara sparnadarleida um 23.264 m.kr. og eru per alfarid gerdar

upp & markadskrofu.

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

vidbattri &unninni &voxtun 4 pad framlag.

Rétt eins og um samtryggingardeildina koma margar forsendur vid ségu vid métun og akvordun a
fjarfestingarstefnu séreignadeildarinnar og deildar um tilgreinda séreign. Par forsendur sem fram
koma i koflum 7, 8, 9 og 10 hér 4 undan eiga vid um pessar deildir lika. Adrar forsendur sem eiga
sérstaklega vid um séreignina og tilgreindu séreignina verdur fjallad um 1 koflunum hér 4 eftir. ba
bera ad taka pad fram ad badi skuldabréfaleidin og blandada leidin eiga skuldabréf utgefin af fL-
$j001 sem fjallad var um i kafla 10.1.4hér 4 undan Um 10% hlutfall af eignum leidanna er i pessum

bréfum.

11.1 LiFEYRISBYRPI OG FRAMTIPARGREIPSLUFLADI

Samkvemt nugildandi 16gum er heimilt ad greida lifeyrissparnad ut i eingreidslu pegar rétthafi hefur
nad 60 ara aldri 1 tilviki séreignar og 62 ara aldri 1 tilviki tilgreindrar séreignar. Einnig er heimilt ad
greida lifeyrissparnadinn ut i eingreidslu vid frafall sjodfélaga. Jafnframt er sjodfélogum
séreignardeildarinnar heimilt ad flytja eignir 4 milli sparnadarleida og/eda til annarra vorsluadila

séreignarlifeyrissparnadar.

A arinu 2022 var sampykkt ad nii mztti einnig nyta tilgreinda séreign til kaupa & fyrstu fasteign ad
uppfylltum dkvednum skilyrbum auk pess sem sjoofélagar sem ekki hafa verid eigendur ad
ibaudarhtisnaedi i fimm ar geta talist fyrstu kaupendur og nytt heimildir laganna. Adur h6fou pessi 16g

eingongu att vid um hefobundna séreign (vidbotarlifeyrissparnadur) en ekki pa tilgreindu. Pa var
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heimildinni til ad nyta pennan sparnad vegna kaupa & ibudarhiisnedi eda til radstofunar upp i

hofudstol lans sem tekid var vegna kaupanna framlengt & midju pessu ari og gildir til arsloka 2024.

Taka parf tillit til ofangreindra heimilda i forsendum Birtu vid mat 4 lifeyrisbyrdi og
framtidargreidslufledi pessara priggja sparnadarleida.  Til vidbotar byggir spa um préun
lifeyrisbyrdar jafnframt a pegar gerdum samningum til utgreidslu pessa sparnadar. Ad sama skapi
parf a0 taka tillit til mogulegra flutninga & milli sparnadarleida og/eda til annarra vorsluadila
séreignasparnadar. Mat 4 peirri dhattu ad sjoofélagar flytji réttindi sin & milli &voxtunarleida eda
annarra vOrsluadila sem bjoda upp 4 slikan sparnad er byggt a reynslu sjodsins sidustu misseri. Gert
er rad fyrir i 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 hagt ad bregdast vid med solu/innlausn 4 6drum audseljanlegum eignum leidanna eins og

markadsskuldabréfum par sem samningur vid fjarmalastofnun um vidskiptavakt er til stadar.

Adrir pattir sem geta haft ahrif 4 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. Pad er hins vegar mat sjodsins ad pessi pattur hafi ekki teljandi ahrif a lifeyrisbyrdina til

hakkunar fra pvi sem nt er.

11.1.1 INNLANSLEIDIN

Eins og nafnid gefur til kynna byggir fjarfestingarstefna innlansleidarinnar 4 einum eignaflokki, p.e.

innlanum banka og sparisjoda.

TAFLA 11.1.1: INNLANSLEID

Eignaflokkar Birtu Markmio 2024 Nedri vikmork Efri vikmork Eignasamsetning 31.10.2023
Innlén 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Par af gengisbundnar eignir 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Par af oskradar eignir 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Vant nafhavoxtun 2024 8,4%

Vent flokt 2024 0,4%

Vent raunavoxtun 2024 2,0%

Markmi0 og vidomid Birtu hvad vardar &voxtun og dhaettu pessarar sparnadarleidar er ad hun beri alla
jafna haestu vexti sem bjédast & bundnum innlanum banka og sparisjéda & hverjum tima. Hofudstoll
innlansleidarinnar heldur verdgildi sinu i takt vid neysluverdsvisitolu en vextirnir eru hins vegar

breytilegir. Sparnadarleidin felur p.a.l. 1 sér litla dhaettu. Markmid leidarinnar er ad avallt séu um
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10% af eignum hennar i 6bundnum innistedum sem hagt er ad radstafa samdaegurs til ad maeta baedi

hefobundnum greidslum og/eda 60ru ofyrirsédu utfledi, sbr. umfjollun i kafla 11.1 hér 4 undan.

Sbr. 5. gr. reglugerdar nr. 916/2009 med sidari breytingum ad pa eiga 6nnur markmid en hér koma

fram ekki vid um pessa sparnadarleid.

11.1.2 SKULDABREFALEIPIN

Fjarfestingarstefna skuldabréfaleidarinnar byggir & nokkrum eignaflokkum skuldabréfa asamt

innlanum banka og sparisjoda.

11.1.2.1 MARKMID UM GJALDMIDLASKIPTINGU

Markmid pessarar sparnadarleidar hvad vardar gjaldmiodlaskiptingu er pannig hattad ad 61l skuldabréf

og innlan skulu vera i islenskum kronum, med hoflegum vikmorkum, sbr. fylgiskjal 111

11.1.2.2 MARKMID UM ATVINNUGREINASKIPTINGU

Markmid um atvinnugreinaskiptingu leidarinnar nar eingéngu til priggja eignaflokka, p.e.
fasteignavedtryggdra skuldabréfa, fyrirtekjaskuldabréfa og sérhaefora fjarfestinga.  Almenna
markmidid er ad fjarfesta i mismunandi atvinnugreinum i pessum eignaflokkum i pvi skyni ad na
fram aukinni dhettudreifingu ad pvi tilskyldu ad engin ein atvinnugrein hafi meira en 15% vegi af
heildareignum pessarar sparnadarleidar. Til hlidsjonar vid mat 4 atvinnugreinaskiptingu eru viomid

Birtu sem byggd eru 4 ISAT 2008 fyrir innlendar eignir.

11.1.2.3 MARKMID UM MEPALLIFTIMA SKULDABREFA

Taeplega 60% af verdbréfacignum skuldabréfaleidarinnar eru i innlendum skuldabréfum, skradum a
markadi, med fostum voxtum. Vidkomandi bréf eru duppgreidanleg samkvemt skilmalum peirra.
Um er ad reeda skuldabréf med abyrgd rikis, sveitarfélaga og lanastofnana. Skuldabréf utgefin af fL-
sjodi eru um 21,4% af peim fastvaxta-bréfum sem metin hafa verid ouppgreidanleg i bokum
skuldabréfaleidarinnar 1 samreemi vid gildandi skilmala bréfanna. Medaltimi pessara bréfa var um
5,9 &r m.v. lok oktober sl. og haekkar um 0,1 ar & milli 4&ra. Markmid stjérnar Birtu er ad medaltiminn
sé¢ 7 ar med 3 4ara vikmdrkum. Onnur skuldabréf leidarinnar, s.s. fyrirtekjaskuldabréf og
fasteignavedtryggd skuldabréf til 16gadila eru med uppgreidsluheimildum a liftima viokomandi bréfa.
[ markmidssetningu um medaltima 4 skuldabréfaeign sjodsins er ekki tekid tillit til skuldabréfa sem
eru meo heimild til uppgreidslu 4 lanstimanum. Almenna markmidio 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.
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11.1.2.4 MARKMIP UM HLUTFALL EIGNA i VIRKRI STYRINGU

Visad er i kafla 10.1.8 hér & undan hvad vardar skilgreiningu & virkri styringu. Hlutfall eigna
skuldabréfaleidarinnar i virkri styringu i lok oktober sl. var 100% og er pad mat stjornar Birtu ad pad

markmid haldist 6breytt 4 arinu 2024.

11.1.2.5 MARKMID UM FASTEIGNAVEDTRYGGD LAN TIL SJOPFELAGA OG
LOGAPILA

bad er markmid stjornar Birtu ad fasteignavedlan til sjodfélaga séu ekki veitt ur séreignadeildum
sjo0sins. Hins vegar hefur sparnadarleidin heimild til ad veita vedlan til Iogadila og er markmidid ad
sé eignaflokkur sé 13% af eignasafni skuldabréfaleidarinnar med 3% vikmorkum. Hér gilda somu
reglur hvad vardar lanskjor, geedi vedandlags, vedsetningarhlutfall o.s.frv. eins og um sambarileg lan

i samtryggingardeild, sbr. kafli 11.1.9 hér 4 undan.

11.1.2.6 MARKMIP UM HLUTFALL LAUSAFJAR

Markmio og vikmork hvad vardar hlutfall lausafjar kemur fram i fylgiskjali III undir eignaflokknum
innlan { bonkum og lanastofnunum, nanar tiltekid eignaflokkur B.b. 1 tilviki skuldabréfaleidarinnar
er um ad reda ébundnar innistedur vidskiptabanka og sparisjoda, eingdngu i islenskum krénum sem
haegt er ad radstafa samdaegurs. bPa 4 deildin markadsskuldabréf par sem samningur vid
fjarmalastofnun um vidskiptavakt er til stadar og p.a.l. haegt a0 selja slik bréf med skommum fyrirvara

p6 ad vaxtadhaetta fylgi vissulega bréfunum i samrami vid medaltima peirra.

Sbr. 5. gr. reglugerdar nr. 916/2009 med sidari breytingum ad pa eiga dnnur markmid en hér koma

fram ekki vi0 um pessa sparnadarleid.
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11.1.2.7 NY FJARFESTINGARSTEFNA SKULDABREFALEIDARINNAR

Taflan hér & eftir synir fjarfestingarstefnu skuldabréfaleidarinnar fyrir arid 2024 samkvaemt

eignaflokkun Birtu. Um er ad reeda markmidssetningu einstakra eignaflokka og vikmork peirra.

TAFLA 11.1.2.7: SKULDABREFALEID

Eignaflokkar Birtu Markmid 2024 Nedri vikmork Efri vikmork Eignasamsetning 31.10.2023
Innlan 2,0% 0,0% 7,0% 3,0%
Rikisskuldabréf 47,0% 42,0% 52,0% 43,0%
Skuldabréf sveitarfélaga 11,0% 9,0% 13,0% 12,0%
Skuldabréf lanastofhana 13,0% 10,0% 15,0% 11.0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 13.0% 10,0% 16,0% 14.0%
Fyrirteekjaskuldabréf 10,0% 4.0% 14,0% 12,0%
Sérhafoar fjarfestingar 4,0% 2,0% 8,0% 5,0%
Par af gengisbundnar eignir 0,0% 0,0% 5,0% 0,0%
Par af dskradar eignir 10,0% 6.,0% 12,0% 8.5%
Veant nafnavoxtun 2024 9.1%

Vent flokt 2024 3,7%

Vent raunavoxtun 2024 2,7%

Midad vid paer forsendur um vanta avoxtun og ahettu sem fram koma i kafla 8.2 hér 4 undan og ad
teknu tilliti til peirra takmarkana sem greint hefur verid frd er vant nafhdvoxtun m.v.
fjarfestingarstefnu arsins 2024 9,1% med 3,7% flokti. Midad vid gefnar forsendur um 6,3%

verdbolgu yrdi pa vaent raunavoxtun 2,7%.

Fylgiskjal III synir pessa somu fjarfestingarstefnu samkvamt peirri tegundaflokkun sem sett er fram
i a-1i0 36. gr. Isj.laganna. Nyja fjarfestingarstefnan tekur gildi 1. januar 2024. Gert er rad fyrir ad
pad takist a0 nd markmidum um nyja eignasamsetningu a arinu 2024 og halda sig innan peirra

vikmarka sem par eru sett fram.
11.1.3 BLANDADA LEIDIN
Fjarfestingarstefna blondudu leidarinnar byggir 4 sOmu eignaflokkum verdbréfa og

samtryggingardeildin 4samt innldnum banka og sparisjoda.

11.1.3.1 MARKMID UM GJALDMIDLASKIPTINGU

Gjaldmidlasamsetning blondudu leidarinnar m.v. lok oktober sl. var pannig ad um 63,3% af
verdbréfaeignum og innldnum var bundid 1 islenskum krénum og um 36,7% i erlendum gjaldmidlum.

bé hefur stjorn sjodsins sett markmid ad petta hlutfall verdi 40,0% 1 arslok 2024, med 5% vikmdrkum.
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Stjorn Birtu horfir fyrst og fremst til pess ad eignir pessarar sparnadarleidar i erlendum gjaldmidlum
séu vel dreifdar 4 milli einstakra eignaflokka, atvinnugreina og landssvada og einblina sidur 4 hver
undirliggjandi gjaldmidill vidkomandi eignar er. Stjorn Birtu setur pvi deildinni ekki dkvedin
markmid um vagi einstakra gjaldmidla heldur einungis markmid um pad hversu stort hlutfall af
eignasafninu skuli vera i islenskum kronum annars vegar og erlendum gjaldmidlum hins vegar. Pad
sama 4 vid um gjaldmidlasamsetningu fyrir einstaka tegundaflokka samkv. a. 1id 36.gr. Isj.laganna en

markmid/heimildir hvers flokks fyrir sig ma sja 1 fylgiskjali I'V.

11.1.3.2 MARKMID UM ATVINNUGREINASKIPTINGU

Markmid um atvinnugreinaskiptingu leidarinnar ner til fimm eignaflokka, p.e. fasteignavedtryggora
skuldabréfa, fyrirtekjaskuldabréfa, innlendra og erlendra hlutabréfa og sérhaefdra fjarfestinga.
Almenna markmidid er ad fjarfesta i mismunandi atvinnugreinum i pessum eignaflokkum i pvi skyni
ad na fram aukinni dheettudreifingu ad pvi tilskyldu ad engin ein atvinnugrein hafi meira en 15% veegi
af heildareignum pessarar sparnadarleidar. Til hlidsjonar vid mat 4 atvinnugreinaskiptingu eru
vidmid Birtu sem byggd eru 4 ISAT 2008 fyrir innlend verdbréf og GICS (e. Global Industry
Classification Standard) fyrir erlend verobréf.

11.1.3.3 MARKMIDP UM MEDPALLIFTIMA SKULDABREFA

Teplega pridjungur af verdbréfaeignum blondudu leidarinnar er i innlendum skuldabréfum, skradum
4 markadi, med fostum voxtum. Vidkomandi bréf eru duppgreidanleg samkvamt skilmalum peirra.
Um er a0 reda skuldabréf med abyrgo rikis, sveitarfélagabréf og skuldabréf lanastofnana. Skuldabréf
ttgefin af TL-sj6di eru um 19% af peim fastvaxta-bréfum sem metin hafa verid duppgreidanleg i
bokum pessarar sparnadarleidar i samrami vid gildandi skilmala bréfanna. Medaltimi pessara bréfa
var um 6,2 ar m.v. lok oktdber sl. og lekkar um 0,2 ar 4 milli &ra. Markmid stjornar Birtu er ad
medaltiminn sé 7 ar med 3 4ra vikmorkum. Onnur skuldabréf leidarinnar, s.s. fyrirteekjaskuldabréf
og fasteignavedtryggd skuldabréf 16gadila eru med uppgreidsluheimildum & liftima vidkomandi
bréfa. Vid markmidssetningu um medaltima a skuldabréfaeign sjodsins er ekki tekid tillit til
skuldabréfa sem eru med heimild til uppgreidslu 4 lanstimanum. Almenna markmidid hins vegar er
ad pau bréf hafi am.k. 5 &ra uppgreidslubann fra utgafudegi par sem pvi verdur komid vid og ad

teknu tilliti til markadsvaxta hverju sinni.
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11.1.3.4 MARKMID UM HLUTFALL EIGNA i VIRKRI STYRINGU

Visad er i kafla 10.1.8 hér & undan hvad vardar skilgreiningu & virkri styringu. Hlutfall eigna
blondudu leidarinnar i virkri styringu i lok oktober sl. var 100% og er pad mat stjornar Birtu ad pad

markmid haldist 6breytt a4 arinu 2024

11.1.3.5 FASTEIGNAVEDPTRYGGD LAN TIL SJOPFELAGA OG LOGADILA

bad er markmid stjornar Birtu ad fasteignavedlan til sjodfélaga séu ekki veitt ur séreignadeildum
sjodsins. Hins vegar hefur sparnadarleidin heimild til ad veita vedlan til 16gadila og er markmidid ad
s4 eignaflokkur sé¢ 1,0% af eignasafni pessarar sparnadarleidar med 1-2% vikmoérkum, p.e. ad
eignaflokkurinn geti sveiflast nidur i 0% af eignasafninu og allt upp 1 3,0%. Hér gilda somu reglur
hvad vardar lanskjor, geedi vedandlags, vedsetningarhlutfall o.s.frv. eins og um samberileg lan i

samtryggingardeild, sbr. kafli 10.1.10 hér 4 undan.

11.1.3.6 MARKMIP UM HLUTFALL LAUSAFJAR

Markmio og vikmork hvad vardar hlutfall lausafjar kemur fram 1 fylgiskjali IV undir eignaflokknum
innlan i bonkum og lanastofnunum, nanar tiltekid eignaflokkur B.b. I tilviki blondudu leidarinnar er
um ad reda obundnar innistedur vidskiptabanka og sparisjoda, eingéngu i islenskum krénum sem
haegt er ad rddstafa samdaegurs. P4 4 deildin markadsskuldabréf par sem samningur vid
fjarmalastofnun um vidskiptavakt er til stadar og p.a.l. hegt ad selja slik bréf med skdommum fyrirvara

b6 ad vaxtadhaetta fylgi vissulega bréfunum i samrami vid medaltima peirra.

Sbr. 5. gr. reglugerdar nr. 916/2009 med sidari breytingum ad pa eiga énnur markmid en hér koma

fram ekki vi0 um pessa sparnadarleid.
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11.1.4. NY FJARFESTINGARSTEFNA BLONDUDU LEIPARINNAR

Taflan hér & eftir synir nyja fjarfestingarstefnu blondudu leidarinnar fyrir arid 2024 samkvamt

eignaflokkun Birtu. Um er ad reeda markmidssetningu einstakra eignaflokka og vikmork peirra.

TAFLA 11.1.4: BLANDADA LEIDIN

Eignaflokkar Birtu Markmid 2024 Nedri vikmork Efri vikmork Eignasamsetning 31.10.2023
Innlan 4,0% 0,0% 10,0% 5,3%
Rikisskuldabréf 23,0% 20,0% 26,0% 24.6%
Skuldabréf svertarfélaga 2.0% 1.0% 3,0% 2.5%
Skuldabréf lanastofnana 9.0% 7.0% 11,0% 9.8%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 1,0% 0,0% 3,0% 0,7%
Fyrirteekjaskuldabréf 5.5% 3,0% 8.0% 5,3%
Innlend hlutabréf 14,0% 11,0% 17,0% 14,4%
Erlend hlutabréf 38,0% 34,0% 44,0% 34,2%
Sérhafoar fjarfestingar 3,5% 1,0% 8,0% 3,2%
Par af gengisbundnar eignir 40,0% 30,0% 50,0% 36,7%
Par af 6skradar eignir 5,0% 0,0% 10,0% 5,3%
Vant nafhavéxtun 2024 9,5%

Veent flokt 2024 5,9%

Veent raunavoxtun 2024 3,1%

Midad vid peer forsendur um vanta avoxtun og ahattu sem fram koma i kafla 8.2 hér 4 undan og ad
teknu tilliti til peirra takmarkana sem greint hefur verid fra er vent nafnavoxtun fjarfestingarstefnu

2024 9,5% med 5,9% flokti. Midad vid gefnar forsendur um 6,3% verdbolgu yrdi pa vent

raunavoxtun 3,1%.

Fylgiskjal IV synir pessa somu fjarfestingarstefnu samkveaemt peirri tegundaflokkun sem sett er fram
i a-1i0 36. gr. Isj.laganna. Fjarfestingarstefnan tekur gildi 1. jantiar 2024. Gert er rad fyrir ad pad

takist ad nd markmidum um nyja eignasamsetningu & arinu 2024 og halda sig innan peirra vikmarka

sem par eru sett fram.
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12. AHATTUSTYRING OG AHATTUSTEFNA

Lifeyrissjodum ber skylda til ad koma upp heildarahettustyringu, sbr. akvadi laga og reglugerda, auk
pess sem almenn vidskipta- og neytendasjonarmid kalla 4 hana. Heildarahettustyring er skilgreind
sem eftirlitskerfi sem felur i sér reglur, verkferla og verklag sem sameiginlega mida ad pvi ad greina,

mela, meta, styra og fylgjast med dhattu i starfsemi sjodsins.

Melikvardi stjornar Birtu & dhaettu verdbréfa er ekki bara flokt avoxtunar heldur hefur hun sett
sérstaka dhaettustefnu sem er skjalfest stefna um pa dhaettu i starfsemi lifeyrissjodsins sem stjornin er
tilbtin ad taka { samreemi vid markmid og framtidarsyn hans. Ahzttustefna Birtu byggir 4 dkvaedum
laga og reglugerda, auk pess sem studst er vid tilmali OECD/IOPS er vardar dhattustjornkerfi
lifeyrissjoda. Lifeyrissjodurinn leitast vio ad horfa 4 heildardhaettu og samspil einstakra dhaettupatta
med pad ad markmidi ad minnka likur & skerdingu & réttindum sjoofélaga sem er i samremi vid
hugmyndafradi fjarfestinga sjodsins ad tryggja oryggi eigna og vardveita verdgildi til lengri tima
litio.

12.1 HLITING VIP FJARFESTINGARSTEFNU OG EFTIRLIT

Heildarahattustyring og pad eftirlitskerfi sem sjodurinn hefur sett upp hvad vardar eignasafthn sjodsins
felur m.a. 1 sér eftirlit med fjarhagslegri dhaettu og motadiladhaettu sjodsins. Fjarhagsleg dhaetta tekur
medal annars til voktunar & vaxta- og endurfjarfestingardhattu, uppgreidsludhaettu, markadsdhaettu
og gjaldmidladheettu. Motadiladhaettan skiptist i fjora mismunandi aheettuflokka sem eru

utlanadhaetta, sampjoppunarahetta, landsahetta og athendingar- og uppgjorsahatta.

Ahzttustyring sinnir daglegu eftirliti med fylgni lifeyrissjodsins vid fjarfestingarstefnu.  Ef
fjarfestingarheimild er ad fullu nytt eda komin umfram heimildir skv. reglum sjodsins um
fjarfestingar er stjorn Birtu upplyst um fravikio og gerd grein fyrir dstedum pess. Stjorn Birtu er
upplyst arsfjordungslega um fjarfestingar sjodsins og hlitingu beirra gagnvart 16gbundnum
fjarfestingarheimildum og gildandi fjarfestingarstefnu sjodsins. P& hefur dhattustyring sjodsins
einnig eftirlit med pvi ad verklagsreglum sé framfylgt og ad 611 gogn séu til stadar, skv. gatlistum

pess efnis, til grundvallar einstaka fjarfestingum.

Eigna og ahettustyring Birtu gefur at hagskyrslu, sem uppfaerd er arsfjordungslega og kynnt stjorn
Birtu. Skyrslan inniheldur medal annars greiningu a dkvednum ahettupattum sem aheettustyring
hefur eftirlit med i eignasafni sjodsins. [ storum drattum er farid yfir einstaka undirpeetti

fjarhagslegrar dhattu og motadiladhaettu sjodsins m.t.t. dhettuvilja stjérnar og dhattupol sjodsins.
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Ahzttupol er skilgreint sem st ahetta sem lifeyrissjodurinn polir an pess ad gripa purfi til sérstakra
adgerda. Ahattupol samtryggingardeildar tekur mid af tryggingafradilegri stodu hverju sinni.
Ahzttuvilji er skilgreindur sem st ahaetta sem stjorn sjodsins er reidubuin ad taka gagnvart eignasafni

5j0dsins.’

Eigio ahettumat er framkvaemt hja sjodnum amk. arlega og/eda pegar veruleg breyting verdur &
dhaettusnidi sjodsins. Ahaettumatid 4 baedi vid samtryggingar og séreignadeild sjodsins. Matid ner
til greininga 4 helstu dhattupattum sem skilgreindir hafa verid fyrir deildirnar og lysingar 4 pvi hvada

ahrif dhaettan, jakvaed eda neikvaed, hefur 1 for med sér 4 eignasafn sjodsins ef hiin raungerist.

9 Nanar er fjallad um hugtokin dhaettupol og dhaettuvilji { Ahaettustefnu Birtu lifeyrissjéds sem finna ma & heimasidunni, birta.is.
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STADFESTING STJORNAR BIRTU LIFEYRISSJODS

Stjorn Birtu ber abyrgd 4 og hefur umsjon med fjarmunum sjodfélaga hvort heldur sem um raedir
samtryggingu eda séreignarsparnad. Stjornin hefur sett sér skyra fjarfestingarstefnu um einstaka
deildir og motad sérstaka stefnu um samval eigna henni til studnings. Stjorn Birtu hefur par ad auki

sett sjoOnum fjolmargar reglur sem byggja 4 16gum og reglugerdum sem um sj6dinn gilda.

Stjorn Birtu lifeyrissjods og framkveaemdastjori stadfesta hér med undirritun sinni fjarfestingarstefnu

$j00sins fyrir arid 2024.

Reykjavik, 1. desember 2023
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Fylgiskjal |
Skipting fjarfestinga eftir tegundaflokkun sbr. 36 gr. laga nr. 129/1997 med sidari breytingum

BIRTA

Samtryggingardeild s
“— LIFEYRISSIOBDUR
. Nuverandi
[ hlutfalli af heildareig lifeyrissjoo: Markmid um Vikmérk* eignasamsetning | Gengisbundin Vikmérk* Oskrad Vikmérk*
eignasamsetningu Nedri Efri 31.10.2023 verdbréf Nedri Efri verdbréf Nedri  Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissj6ds 15,0% 12,0% 19,0% 16,3%
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 17,0% 12,0% 22,0% 15,9%
B.a. Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga 5,5% 4,0% 7,0% 5,2%
B.b. Innlan 0,5% 0,0% 4,0% 0,3%
B.c. Sértryggd skuldabréf 1,5% 0,0% 3,0% 1,4%
C.a. Skuldabréf og vixlar ldnastofnana og vatryggingafélaga 0,0% 0,0% 3,0% 0,0%
Cb. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 23,0% 200% | 285% 23,6% 23,0% 200% | 2s5% (DRI
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi 4,0% 2,5% 6,0% 4,8% 1,0% 0,0% 3,0% 0,0% 0,0% 3,0%
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjél annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 3,0% 1,5% 4,0% 2,9% 0,5% 0,0% 2,0% 0,0% 0,0% 2,0%
E.a. Hlutabréf félaga 18,0% 12,0% 25,0% 17,0% 3,0% 0,0% 7,0% 2,5% 0,0% 5,0%
E.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu 12,5% 10,0% 15,0% 12,6% 9,5% 7,0% 12,0% 12,5% 10,0% 15,0%
E.c. Fasteignir
F.a. Afleiur
F.b. Adrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur

Eignir i erlendum gjaldmidli

* Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i viskomandi tegundaflokki



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

Séreignardeild og tilgreind séreign
Innlénsleid

)BIRTA

S LIFEYRISSIOPUR

Vikmork* Oskrad Vikmork*
Nedri Efri verdbréf Nedri  Efri

. . . e Nuverandi
I hlutfalli af h e lifeyrissi Markmid um Vikmork* eignasamsetning Gengisbundin
eignasamsetningu Nedri Efri 31.10.2023 verdbréf
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf
B.a. Skuldabréf bajar- 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 pening: kadsskjol félaga, og vikjandi...
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu
E.a. Hlutabréf félaga
E.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sjéda um sameiginlega fjarfestingu
E.c. Fasteignir
F.a. Afleidur
F.b. Adrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur
Eignir i erlendum gjaldmidli 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

* Vikmérk pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i vidkomandi tegundaflokki




Fylgiskjal Il

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

Séreignardeild og tilgreind séreign
Skuldabréfaleid

BIRTA

LIFEYRISSIOPUR

Oskrad
verdbréf

0,0%

0,0%
0,0%
0,0%
4,0%

Vikméork*
Nedri

0,0%

0,0%
0,0%
0,0%
2,0%

Efri

2,0%

1,0%
1,0%
0,1%
7,0%

* Vikmork pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i vidkomandi tegundaflokki

; . o P Nuaverandi
Ihlutfalli af h = lifeyrissi Markmid um Vikmork* eignasamsetning | Gengisbundin Vikmérk*
eignasamsetningu Nedri Efri 31.10.2023 verdbréf Nedri Efri
A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 47,0% 42,0% 52,0% 42,7% 0,0% 0,0% 5,0%
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 13,0% 10,0% 16,0% 13,9%
B.a. Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 11,0% 9,0% 13,0% 11,7%
B.b. Innldn 2,0% 0,0% 7,0% 3,3% 0,0% 0,0% 0,0%
B.c. Sértryggd skuldabréf 12,0% 11,0% 15,0% 11,4%
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga 1,0% 0,0% 2,0% 0,0%
C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS
D.a. Skuldabréf og peni narkadsskjol félaga, og vikjandi 7,0% 3,0% 9,0% 8,2%
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskjol annarra sj68a um sameiginlega fjarfestingu 3,0% 1,0% 5,0% 3,8%
E.a. Hlutabréf félaga 0,0% 0,0% 0,1%
E.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 4,0% 2,0% 8,0% 4,9%
E.c. Fasteignir
F.a. Afleidur
F.b. AGdrir fjarmalagerningar, p6 ekki afleidur
Eignir i erlendum gjaldmidli 0,0% 0,0% 5,0% 0,0%




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

) BIRTA

Séreignardeild / tilgreind séreign
E— LIFEYRISSIOPUR

Bl6ndud leid

0 PP P Nuaverandi

I hlutfalli af = lifeyrissi Markmid um Vikmérk* eignasamsetning | Gengisbundin Vikmérk* Oskrad Vikmérk*

eignasamsetningu Nedri Efri 31.10.2023 verdbréf Nedri Efri verdbréf Nedri  Efri

A.a. Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods 23,0% 20,0% 26,0% 24,6%
A.b. Fasteignavedtryggd skuldabréf 1,0% 0,0% 3,0% 0,7%
B.a. Skuldabréf bzejar- og sveitarfélaga 2,0% 1,0% 3,0% 2,5%
B.b. Innldn 4,0% 0,0% 10,0% 5,3%
B.c. Sértryggd skuldabréf 9,0% 7,0% 11,0% 9,8%
C.a. Skuldabréf og vixlar lanastofnana og vatryggingafélaga
C.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir i UCITS 38,0% 34,0% 44,0% 34,2% 38,0% 34,0% 44,0%
D.a. Skuldabréf og peningamarkadsskjol félaga, og vikjandi... 2,0% 1,0% 3,0% 2,8% 1,0% 0,0% 3,0% 0,0% 0,0% 2,0%
D.b. Skuldabréf og peningamarkadsskj6l annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 3,5% 2,0% 5,0% 2,5% 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% 2,0%
E.b. Hlutdeildarskirteini og hlutir annarra sj6da um sameiginlega fjarfestingu 17,5% 12,0% 25,0% 17,7% 0,0% 0,0% 1,0% 3,5% 1,0% 7,5%
E.c. Fasteignir
F.a. Afleidur
F.b. Adrir fijarmalagerningar, b6 ekki afleidur

* Vikmérk pyda hamarks- og lagmarksfjarfestingu i vidkomandi tegundaflokki
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