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Fjarfestingarumhvertfi

Efnahagshorfur

Pad er ekki annad haegt en ad horfa til drsins 2021 med COVID-19 faraldurinn i huga.
Faraldurinn hefur gert pad ad verkum, med endurteknum baksldgum, ad efnahagsbati
hefur gengid téluvert haegar en margir reiknudu med | upphafi drsins, pratt fyrir ad
vidspyrnan hafi engu ad sidur verid sterk. Aframhaldandi Utbreidsla veirunnar og ¢hrif
eru po ekki jafn pungbeer og pegar faraldurinn héfst § fyrstu par sem porri pjédarinnar
hefur verid bolusettur. Auk pess gengur bdlusetning vel i préudum idnrikjum en pé er
ekki sému ségu ad segja um préunarriki, sem getur haft dhrif til lengri tima litid.

Atvinnuleysi er pegar fari® ad hjadna og er gert rad fyrir ad pad verdi komid & sama stig
og fyrir faraldurinn undir lok drs 2023. Ferdapjénusta er farin ad taka vid sér og buist er
vid aukinni komu ferdamanna & neesta dri og par & eftir en gédur gangur i ferdapjénustu
er einn lykilpdtturinn fyrir gédum efnahagsbata hér & landi. Greidslukortavelta hefur
aukist toluvert og einkaneysla er { kréoftugum vexti. Vaxandi einkaneysla og aukin
ferdapjénusta verda ad sllum likindum drifkraftar hagvaxtar neestu dra.

Pratt fyrir ad almennt hafi efnahagshorfur batnad téluvert fré fyrra ari er enn nokkur
6vissa um framvindu farséttarinnar vegna Utbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar. Ahrif
timabundinna framleidslutruflana erlendis geetu varad lengur en talid var i fyrstu vegna
4framhaldandi évissu. Pannig hefur kostnadur vid framleidslu og voruflutning haekkad
mikid en einnig er hrdvoruverd i ségulegu hdmarki. Verdbolga hefur verid yfir polmdrkum
& drinu en haekkandi ibudaverd vegur pyngst til haekkunar visitélu neysluverds (VNV).
pralat verdbdlga & sama tima og efnahagshorfur hafa farid batnandi hefur verid helsti
rokstudningur pess ad peningastefnunefnd Sedlabanka [slands hefur hafid vaxta-
haekkunarferli sem mun liklega standa yfir naestkomandi ar.

Allt bendir nU til pess ad hagkerfid muni taka vel vid sér og vidsnUningur er pegar hafinn.
Von er & bjartari timum fram undan en po rikir enn toluverd ovissa um alpjédlegar
efnahagshorfur. A8 sama skapi er til stadar dkvedin dvissa um komandi vaxtahaekkanir
0g sU dskorun um ad nd verdbslgu nidur i sett markmid Sedlabanka fslands mun vera i
fyrirrdmi neesta arid.

Hlutabréfamarkadur

Pad md segja ad arid 2021 hafi komist § ségubaekur & innlendum hlutabréfamarkadi.
Arid hofst af miklum krafti enda vaxtastig lagt sem stydur vid verdlagningu hlutabréfa
svo og motvaegisadgerdir hins opinbera vegna COVID-19. Ahugi almennings hefur
jafnframt aukist toluvert 1 ljési nyrra hlutafjdritboda en einnig hefur umfjéllun og
freedsla almennt um hlutabréfamarkadinn  aukist mikid. Mikil eftirspurn medal
innlendra fag- og einkafjdrfesta hefur einkennt petta ar enda edlilegt i ldgvaxta-
umhverfi. Erlendir fjarfestar hafa leitad aftur & islenskan markad og veegi islensku
félagana hefur stéraukist i erlendum jadarmarkadsvisitolum (e. Frontier). Sumarid var
einnig évenju sterkt og markadsvirdi i Kauphall [slands hefur tvofaldast fré sidasta ari.
A sama tima 1 fyrra toldu flestir greiningaradilar verdlagningu & innlenda markadnum
almennt vera undir raunvirdi, sem mad segja ad pad hafireynst rétt i ljési peirra haekkana
sem hafa pegar dtt sér stad. pratt fyrir miklar haekkanir parf ad hafa fhuga ad afkoma
fyrirtaekja hefur stérbatnad og fjdrhagsstada er almennt sterk hja skrddum félogum |
dag.

Svipada ségu Mmd segja um erlenda hlutabréfamarkadi en par eru verdmargfaldarar
vida 1 ségulega hdum gildum. Sterk uppgjor fyrirtaekja hafa stutt vid verdlagninguna
dsamt vaxtastigi sem hefur verid lagt um nokkurt skeid baedi i Bandarikjunum og
Evrépu. Truflanir & adfangakedjum og haekkun hravoruverds hafa aftur & moéti vakid
étta um prdldta verdbolgu sem hefur ekki verid heerri i Bandarikjunum i rdm 30 dér.
pPraldt verdbdlga geeti kallad & adhaldssamar adgerdir sedlabanka og stefnt
efnahagsbata heimshagkerfisins i haettu.



Skuldabréfamarkadur

A timum faraldursins var peningalegu adhaldi gefinn laus taumur en meginvextir
Sedlabankans urdu leegstir 0,75% med vaxtalaekkun 17. névember 2020. Lengri vextir &
skuldabréfamarkadi téku ad leekka nokkru fyrr og voru ndleegt laegstu gildum 1 dgust
sama dr en pd var dvoxtunarkrafa éverdtryggdra rikisskuldabréfa RIKB 310124 um 2,3%
en verdtryggdra rikisskuldabréfa RIKS 30 0701 um -0,2%. Naestu mdnudi téku lengri
nafn- og raunvextir ad haekka og voru peir um 3,2% og 0,6% um sidustu dramét. [ mai
2021 héf peningastefnunefnd Sedlabankans sidan vaxtahaekkunarferli og meginvextir
standa nu 1 1,5% eftir prjdr vaxtahaekkanir. Helstu rék nefndarinnar fyrir haekkununum
hafa verid pau ad atvinnuleysi hefur hjadnad hradar en von var & og efnahagshorfur
batnad til muna. Samhlida pvi hafa verdbdlguhorfur versnad og verdbdlga verid yfir 4%
polmdorkum Sedlabankans allt érid og mun nd hdmarki undir lok pessa drs gangi spar
greiningaradila eftir. Munur & dverdtryggdum og verdtryggdum voxtum & markadi
bendir til pess ad verdbdlga muni nd hdmarki mun seinna.

Upphallandi vaxtaferlar benda til pess ad markadsadilar eigi von & frekari vaxta-
heekkunum & naestu mdanudum og drum. Nuoverandi vaxtaferill éverdtryggdra rikis-
skuldabréfa (RIKB 22 1026: 2,8% - RIKB 31 0124: 4,0%) bendir til pess ad styrivextir verdi
200bp heerri f lok drs 2022 eda 3,5%. Gangi pad eftir er lj6st ad peningalegt adhald &
eftir ad aukast til muna og veentanlega mun almenningur finna fyrir pvi adhaldi i formi
heerri vaxta & husnaedisldnum sem bera breytilega vexti. Vaxtaferill verdtryggdra
rikisskuldabréfa er einnig upphallandi en raunvextir til 2026 eru nuna -0,37% en til 2030
0g 2033 eru peir 0,38% og 0,61%. Pad pydir ad markadurinn vaentir ldgra raunvaxta
neestu 5 ar en sidan skarprar haekkunar eftir pad. Framvirkir raunvextir @ milli 2026 og
2030 eru 1,246% en 1,46% & milli 2030 og 2033 sem er nokkud hdtt begar horft er til pess
ad jafnveaegis raunstyrivextir eru taldir liggja & bilinu 0,5% - 1,0%.

Verdbdlgudlag & markadi er ndna i kringum 4,2% & millildngum bréfum en um 3,8% &
lengsta enda éverdtryggdra vaxtaferilsins. Ljést er ad markadurinn byst vid vidvarandi
verdbdlgu naestu drin og ad verdbodlga verdi um 1,3% yfir verdbdlgumarkmidi
Sedlabankans til 2031. Margir telja pad vera ofmat og md segja ad teekifeeri liggi 1
kaupum & oéverdtryggdum bréfum. A hinn boéginn er teekifeeri i verdtryggdum
skuldabréfum telji menn ad markadurinn sé of bjartsynn hvad verdbdlgu vardar.



Forsendur fjarfestingarstefnu

[36. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda
kemur fram ad stjérn skuli méta og kunngera fjdrfestingarstefnu fyrir sjédinn og
einstakar deildir hans og dvaxta fé sjédsins og einstakra deilda hans { samraemi vid
eftirtaldar reglur og innan peirra marka sem 16gin setja.

1. Lifeyrissjédur skal hafa hagsmuni sjédfélaga ad leidarljosi.

2. Lifeyrissjodur skal horfa til aldurssamsetningar sjédfélaga og annarra
tryggingafraedilegra pdtta sem hafa dhrif & skuldbindingar.

3. Allar fjarfestingar skulu byggdar & videigandi greiningu & upplysingum um
oryggi, gaedi, lausafjdrstédu og ardsemi safnsins i heild f huga.

4. Lifeyrissjédur skal geeta pess ad eignir sjodsins séu neegilega fjdlbreyttar til ad
komid sé iveg fyrir sampjoppun og uppsdfnun dhaettu i eignasafninu, m.a. med
bvi ad geeta ad fylgni dheettu einstakra eigna og eignaflokka.

5. Lifeyrissjodur skal setja sér sidferdileg vidomid i fjdrfestingum.

Fiarfestingarstefnan er sett til langs tima en endurskodud a.m k. drlega. Lifeyrissjodir
skulu senda upplysingar um fjarfestingarstefnu sina fyrir komandi ar til Fjdrmdla-
eftirlitsins eigi sidar en 1. desember dr hvert. Fjarfestingarstefnan er birt & heimasidu
sjodsins. Eignir Frjdlsa lifeyrissjédsins skulu dvaxtadar i samraemi vid 16g, einkum VII.
kafla laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda,
sampykktir Frjdlsa lifeyrissjédsins og samkveemt ndnari reglugerd fjdrmdla- og
efnahagsrdaduneytisins.

Réttindakerfi

Fridlsi lifeyrissjodurinn var stofnadur arid 1978. Pann 30. september 2021 voru
sjodfélagar um 64 pusund og nam hrein eign sjédsins um 384 milljordum kréna.

Hlutverk sjédsins er ad dvaxta idgjold sjédfélaga og tryggja eftirlifandi mokum peirra
og bornum lifeyri. Sjédurinn tryggir ldgmarksellilifeyri Ur tryggingadeild og bundinni
séreign en einn af kostum sjédsins er ad hluti ldgmarksidgjalda getur farid
séreignarsjdd. Séreign er ad fullu erfanleg auk pess sem sjédfélagar eiga moguleika &
ad flyta starfslokum sinum eda auka tekjur sinar & fyrri hluta eftirlaunadranna og skapa
sér pannig aukid fjdrhagslegt frelsi.

Réttindadflun i sjodnum er hdd aldri vid innborgun idgjalds og er peim mun meiri sem
sjodfélaginn er yngri.

[ tryggingadeild mynda idgjold ekki sjdlfstaeda erfanlega eign heldur veita pau dkvedin
réttindi. 18gjoldin greidast | sameiginlegan sjé8 og sumir f& meira Ut Or honum en peir
hafa lagt til, adrir minna, svipad og tidkast med adrar tryggingar. Samtrygging tryggir
sjodfélogum elli-, maka-, barna- og 6rorkulifeyri og eru réttindi til lifeyris 6had kyni,
heilsufari, hjuskaparstédu og fjdlskyldustaerd.

Séreign er sd hluti skylduidgjalds sem erfist ad fullu og skiptist 1 frjdlsa og bundna
séreign med mismunandi heetti eftir samtryggingarleidum. Med frjdlsri séreign tryggja
sjodfélagar sér Utgreidslur strax eftir 60 dra aldur eda heerri dtgreidslur & fyrstu drunum
eftir starfslok med pvi ad taka hana Ut samhlida ellilifeyrisgreidslum Ur samtryggingu,
allt eftir pvi hvad hentar sjédfélogum pegar par ad kemur.

Réttindadvinnsla samtryggingardeildar Frjdlsa lifeyrissjédsins er almennt haerri en hjd
aldurstengdum deildum lifeyrissjé8a & almennum vinnumarkadi. AstaeSan er m.a. sU ad
ororkutidni hefur verid Idg medal sjédfélaga. Petta pydir ad almennt hafa sjodfélagar
fengid heerri ellilifeyri Ur samtryggingu Frjdlsa lifeyrissj¢dsins en lifeyrissjédum &
almennum vinnumarkadi midad vid ad greitt sé sama idgjald { samtryggingu sjédanna.
Ororku- og makalifeyrir getur einnig verid misjafn & milli sjéda.

Fridlsi lifeyrissjodurinn skiptist [ tryggingadeild annars vegar og séreignardeild hins
vegar. Tryggingadeildin er med eina fjdrfestingarleid og tekur vid ldgmarksidgjoldum,
sbr. 2. gr. laga nr. 129/1997. Tveer samtryggingarleidir eru i bodi innan tryggingadeildar



sem uppfylla skilyrdi laga um Idgmarkstryggingavernd. Vid inngongu | Frjdlsa
lifeyrissjodinn velja sjédfélagar pd samtryggingarleid sem haefir peim dherslum sem peir
vilja leggja & vardandi tryggingavernd, sveigjanleika i Utgreidslum og erfanleika.

M

Frjdlsa leidin er hugsud fyrir pd sem vilja sveigjanleika vid Utgreidslu. Um 49%
af 15,5% skylduidgjaldinu fer i frjdlsa séreign en Ur henni md hefja Utgreidslur
eftir 60 dra aldur og erfist hin ad fullu. Um 51% aof idgjaldinu fer i
samtryggingu sem tryggir ellilifeyri fr& 70 dra aldri til seviloka, drorkulifeyri til
70 dra aldurs, makalifeyri vid frafall og barnalifeyri vid érorku og frafall.
Erfanlega leidin er hugsud fyrir bd sem vilja hdmarka erfanleika. Um 36% af
15,5% skylduidgjaldinu fer i fridlsa séreign en Ur henni md hefja Utgreidslur eftir
60 dra aldur og erfist hun ad fullu. Um 42% aof idgjaldinu fer i bundna séreign.
Bundin séreign er fyrst laus til Utgreidslu vid 60 dra aldur og tryggir
mdnadarlegan ellilifeyri frd toku hans til 82, 83, 84 eda 85 dra aldurs. Likt og
med fridlsa séreign erfist bundin séreign ad fullu. Um 22% aof idgjaldinu fer i
samtryggingu sem tryggir ellilifeyri fra 82, 83, 84 eda 85 dra aldri til seviloka,
ororkulifeyri til 70 dra aldurs, makalifeyri vid fréfall og barnalifeyri vid drorku
og frafall.

Velji sj¢dfélagi enga samtryggingarleid er idgjoldum rddstafad samkveemt Frjdlsu
leidinni. Lagmarksidgjold til sjédsins eru 12% af idgjaldastofni, sbr. 2. gr. laga nr.
129/1997.

Jafnframt velja sjédfélagar, vid inngdngu 1 sjédinn, fidrfestingarleid fyrir séreign sina
sem haefir best aldri peirra, dhaettupoli og vidhorfi til dhaettu, hvort sem um er ad raeeda
skyldu- eda vidbodtarlifeyrissparnad. Sjédfélogum stendur einnig til boda svokollud
Avilina par sem inneign sjédfélaga feerist sjdlfkrafa & milli fjdrfestingarleida og
minnkar pannig dhaetta eignasafnsins eftir aldri. Velji sj¢dfélagi enga fjdrfestingarleid
er i8gjdldum radstafad samkvaemt Avilinu. A mynd 1 ma sja yfirlit yfir sevilinu Frijdlsa






















































