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Til eigenda sjooa Stefnis hf.

Nu pegar arid er rimlega halfnad og arshlutareikningar sj6da Stefnis hafa verid birtir er vert ad
staldra vid og fara yfir pad sem borid hefur hast & mérkudum a fyrri hluta arsins.

Stefnir var med um 344 milljarda krona i virkri styringu 1 lok juni sl. en fjarfestingar okkar eru i
gegnum marga mismunandi verdbréfa og sérhaefda sjo6di. Sjooir 1 rekstri félagsins sem opnir eru
almennum fjarfestum rédu yfir heildareignum sem ndmu um 209 milljordum kréna en eignir
fagfjarfestasjoda Stefnis voru metnar 4 um 135 milljarda. Eignir beggja jukust nokkud fra fyrra ari
pratt fyrir krefjandi umhverfi.

Fréa aramotum héfum vid hja Stefni unnid ad stofnun fjogurra nyrra sjéda sem markadssettir verda
til fagfjarfesta. Tvo sérhaefda skuldabréfasjodi og tvo fasteignasjodi, en vikid verdur nanar ad peim
hér ad nedan. Nyju skuldabréfasjodirnir fjarmagna starfsemi sina med utgafu skuldabréfa sem eru
skrad i kaupholl. Annar peirra er SIL 3 hs. sem fjarfestir i skuldabréfum og lanum sem fyrirtaeki
hafa tekid til ad fjairmagna sina starfsemi. Hinn sjodurinn er SEL 2 hs. sem hefur gert lonasamning
vid fjarmalafyrirteeki og keypt verdbréf tengt proun erlendra hlutabréfa.

Erlendir hlutabréfamarkadir

Fyrri hluti arsins var nokkud sveiflukenndur & erlendum moérkudum. Tollamal settu svip a
markadinn og nadi S&P 500 lagpunkti arsins pann 8. april. Fra peim timapunkti for visitalan ad
hakka 4 ny og 1 lok jini hafdi hun hekkad um 25%. Um mitt ar var S&P 500 5,7% herri en um
aramot. Sedlabanki Bandarikjanna hefur haldid styrivoxtum obreyttum fra pvi peir lekkudu sidast
i desember, en ventingar markadsadila um frekari lekkanir hafa aukist, sem hefur einnig aukio
bjartsyni 4 hlutabréfamarkadi.

Innlendur skuldabréfamarkaour

Samhlida minnkandi verdbolgu og laekkandi voxtum hefur &voxtunarkrafa & stuttum
rikisskuldabréfum laekkad & fyrstu sex manudum arsins. Pegar avoxtunarkrafa skuldabréfs lekkar
pa haekkar bréfid 1 verdi og hekkudu stutt rikisskuldabréf um ad medaltali 0,4% 1 verdi a fyrri
hluta arsins. A sama tima hefur avoxtunarkrafa 4 lengri bréfum hins vegar hakkad sem bendir til
pess ad fjarfestar buist vid pvi ad styrivextir Sedlabanka Islands laekki haegar en 4dur var talid.
Samkvaemt Lanamalum rikisins seldu einnig erlendir adilar yfir 10 milljarda kréna i lengri bréfum
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(en 1 upphafi ars nam heildareign erlendra adila i rikisskuldabréfum 109 milljordum) sem hefur
pryst verdi peirra nidur. Lifeyrissjodirnir fengu athent mikid af rikisskuldabréfum i kjolfar
uppgjors 1L-sjods og hafa pvi nytt meira fjarmagn i ad lana heimilum til fasteignakaupa.
Nidurstadan var su ad verd lengri rikisskuldabréfa laekkadi um ram 3% ad medaltali 4 fyrstu sex
manudum arsins.

Fra pvi ad fyrri arshelmingi lauk hefur avoxtunarkrafa 4 longum rikisbréfum laekkad aftur.
Langtimavextir eru nu harri en peir hafa verid i langan tima og yfir jafnvaegisgildum sinum. Vid
teljum pvi ad na séu god taekiferi 4 islenskum skuldabréfamarkadi.

Innlendur hlutabréfamarkaour

bad er engin 6nnur leid til ad lysa pvi en ad pungbtiid hafi verid 4 innlendum hlutabréfamarkadi a
fyrri hluta arsins pratt fyrir godan gang i rekstri flestra félaga i Kauphollinni. Arid for agaetlega af
stad en laekkanir 4 erlendum morkudum i kjolfar tollastrids, skattahaekkanir & sjavartatveg, pralat
verdbodlga og hatt raunvaxtadhald hafa dregid mattinn Gr markadinum hér heima. Pratt fyrir ad
erlendir markadir hafi nad sér 4 strik eftir dyfuna i upphafi ars hefur islenski markadurinn ekki nédo
sér a0 fullu. Ef 1itid er til prounar Urvalsvisitolu Kauphallarinnar hérlendis (OMXI15) pa laekkadi
htn um 11% 4 fyrstu sex manudum pessa ars.

Full 4stada er til ad hrosa framkvaemd almenns Gtbods 4 eftirstandandi hlut rikisins { Islandsbanka,
sem lauk 1 vor. En samkvamt tolum kauphallarinnar fjolgadi almennum hluthfum sem eiga skrad
hlutabréf um 18.000, eda um ram 60% i kjolfar utbodsins.

Til lengri tima litid erum vid bjartsyn gagnvart verdproun innlendra skradra félaga, enda hafa
uppgjor synt trausta atkomu hja peim langflestum, sem mun 4 endanum koma fram i verdi peirra
a markadi.

Ytra umhverfi og breyttar parfir 4 husnzdismarkadi

Fjarfestar, jafnt sem stjornendur, purfa ad horfa til ymissa breytinga sem eru ad verda i ytra
umhverfi hér 4 landi. Foélksflutningar til landsins hafa verid &4n fordema 4 sama tima og
feedingartioni hefur dregist verulega saman. Aldurssamsetning peirra sem flust hafa til landsins
vinnur 4 moti 6ldrun pjddarinnar en tep 90% innflytjenda eru & aldrinum 1569 ara. Pratt fyrir
pessa godu hjalparhond hefur hlutfall vinnufaerra 4 moti eftirlaunapegum leekkad hratt — ur tepum
7 fyrir fjérum aratugum i adeins 4,7 1 dag. Samkvamt mannfjoldaspa Hagstofunnar mun hlutfallid
verda komid nidur i adeins 2 einstaklinga & vinnumarkadi & moti hverjum eftirlaunapega arid 2075.
bad er pvi umtalsverd dskorun fram undan pegar kemur ad fjarmognun velferdar- og lifeyriskerfa
landsins. Fjarhagslegt alag & sveitarfélog og rikissjod & komandi arum verdur annad og meira og
hlutverk sparnadar, badi hins opinbera og einstaklinga, enn mikilvagara.

bessar hrodu breytingar & samsetningu pjodarinnar pyda ad 6llum likindum éaframhaldandi
ojafnvaegi milli frambods og eftirspurnar & fasteignamarkadi. Um fjogur pusund ibadir eru nu til
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sOlu og hefur fjoldi peirra ekki verid jafn mikill sidan arid 2020. Um 40% eru nybyggingar sem
seljast heegar. bratt fyrir neegt frambod i augnablikinu veldur dhyggjum ad fj6ldi ibuda i byggingu
4 hofudborgarsvedinu er um 40% minni en i mars 2023. Par af eru mjog faar ibudir a fyrstu
byggingarstigum og langflestar peirra ibuda sem eru i byggingu eru sterri en 80 fermetrar. Sterd
sem samramist illa lyofredilegri proun par sem fjolskyldusterd minnkar hratt.

Verulega hefur dregid ur heekkunum ibtdaverds fra pvi ad arstakturinn nddi hest 26% um mitt ar
2022. b4 melist arshaekkun ibudaverds nl einungis 4,2% og fj6ldi kaupsamninga er 10% minni
en medaltal sidustu dra. A sama tima hefur medals6lutimi fasteigna lengst um prja og halfan manud
fra lagmarkinu og feerri eignir seljast yfir asettu verdi.

Fasteignamarkadur og sameign ibuoda

Fasteignamarkadurinn hefur, vegna sterdar sinnar, mikil ahrif 4 innlendan fjarméalamarkad.
Nokkrir af sjodum Stefnis fjarmagna hisnadislan einstaklinga 6beint med kaupum & sértryggdum
skuldabréfum. b4 er sjodurinn SRE 111 sIhf. i rekstri Stefnis virkur eigandi Iveru hf., sem er steersta
ibudaleigufélag landsins, en sjodurinn sjalfur er i endanlegri eigu lifeyrissjoda.

Vid héfum samstarf vid Aparta Iceland ehf. 4 fyrri hluta 4rs og vinnum ad stofnun sj6dsins Aparta
I slhf. med pad ad markmidi ad verda medeigandi ibudarhusnedis. A grunni pess samstarfs
stofnudum vid nyjasta sjodinn i rekstri Stetnis, REIR20 slhf., sem er medeigandi ibida byggdum
af REIR Verk, einu 6flugasta byggingafyrirteeki hofudborgarsvadisins.

Jakvaed viobrogd hingad til veita okkur bjartsyni um ad fjarfestar og almennir ibudareigendur snui
i auknum maeli bokum saman og verdi sameiginlega eigendur ad ibudum. Sem demi ma nefna ad
sameign einstaklinga og fjarfesta ad ibudum i Noregi og Svipjod a sér yfir 100 ara ségu. Hérlendis
hafa vissulega ymis form verid utan um eignarhald ibuda, en skyr sameign med pessum heetti er
nu fyrst ad koma fram.

Hlutverk sjodastyringarfyrirteekis eins og Stefnis er ad adstoda vid ad koma fjarmunum, sem
@tladir eru til langtimadvoxtunar, i vinnu. bPad hefur ad okkar mati skort fleiri leidir fyrir
langtimafjarfesta til ad koma ad fjarmdgnun fasteignakaupa par sem talsvert magn ibuda er undir.
Stefnir er med pessum nyju sjodum ad gera sitt til ad fera saman langtimafjarfesta,
langtimalanveitendur og fasteignaeigendur med mjog skyrum leikreglum og fyrirsjaanleika.
Sjalfsagt 4 adferdin eftir ad proast enn frekar 4 naestu arum og viljum vid vera hreyfiafl i peirri
vegferd.

Rikisfjarmal og utgjold sveitarfélaga

Samhlida aukinni mannfj6lgun hafa tekjur sveitarfélaganna vaxid mjog og eru ad jafnadi meiri 4
hvern ibua 4 1idnu ari en paer voru adur. Pratt fyrir petta er rekstur margra sveitarfélaga alls ekki
naegilega godur og sterdarhagkvaemni ekki neg. Fram undan eru storauknar fjarfestingar i
innvidum sem kalla munu 4 lantokur og pvi mikilvegt ad horft sé til batts rekstrar 4 sama tima.
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Sama gildir um rikisvaldid sem er stersti adilinn 1 hagkerfinu og stendur undir um 30% af vergri
landsframleidslu. Rekstur rikissjods hefur afgerandi ahrif & eftirspurn i hagkerfinu, vaxtastig og
skattaumhverfi fyrirteekja. Rikid hefur verid rekid med halla undanfarin ar par sem tutgjoldin hafa
verid meiri en tekjurnar og utlit fyrir ad svo verdi 4 naestu arum. Pad vekur vissulega vonir ad heyra
forsatis- og fjarmalaradherra lysa pvi ad aukins adhalds verdi gatt en sporin hreda. Mikid er i
huafi svo ad pessi aform standist svo truverdugleiki rikisfjdrmalanna aukist og rymi skapist fyrir
aframhaldandi vaxtalekkanir.

Breytingar i kauphéllinni

Sjodir Stefnis hafa verid storir hluthafar i Nova klubbnum hf. fra skraningu félagsins. Margrét
Tryggvadottir, skemmtana- og forstjori Nova, mun ad eigin 6sk lata af storfum eftir 18 4ar i
lykilhlutverki hja félaginu eda allt fra stofnun pess. Viljum vid pakka Margréti fyrir gdbdan arangur
sem hun og hennar teymi hafa ndd & undanfornum arum. Bjédum vid einnig nyradinn forstjora,
Sylviu Kristinu Olafsdéttur, velkomna til starfa.

Myndarlegur hluti af eignum sjoda Stefnis hefur verid 1 skradu fasteignafélogunum, par med talid
i Eik fasteignafélagi. Gardar Hannes Fridjonsson hefur leitt uppbyggingu 4 Eik fasteignafélagi, allt
fra upphafi en hann var fyrsti starfsmadur pess vid stofnun arid 2002. Viljum vid pakka Gardari
fyrir god storf i pagu hluthafa félagsins, en vid vitum vel ad uppbygging a4 svona 6flugu félagi
gerist ekki an sterks leidtoga. P4 bjooum vid Hreidar Ma Hermannsson einnig velkominn 1 stodu
forstjora.

Takk fyrir traustio

Vid hjé Stefni pokkum fjarfestum fyrir pad traust sem pid synid okkur og samstedu Arion banka
hf., med pvi ad fjarfesta 1 sjodum Stefnis. Vid teljum ad gott adgengi, itarlegar upplysingar um
sjodina og starfsemi okkar veiti fjarfestum betri innsyn i og med hvada hetti peirra fjirmunum er
styrt fyrir peirra hond. Vid @tlum afram ad vera leidandi i ad einfalda adgengi almennings ad
sjodum og lekka kostnad. Vid hofum i pvi skyni fellt nidur poknun vid kaup og solu i sjodum i
formi gengismunar og fellt brott skilyrdi um lagmarksfjarhad og 611 afgreidslugjold vid kaup eda
sOlu 4 sjodum i netbanka og appi Arion banka. Pannig breytum vid leiknum og erum vid hvergi
nearri hatt.

Jon Finnbogason
g W (U, -,

Framkvemdastjori Stefnis hf.
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Almennur fyrirvari

Bréf petta er markadsefni i skilningi laga nr. 115/2021 og felur i sér almennar upplysingar um fjarfestingar. Bréf petta skal ekki
vera grundvollur fijarfestingarakvardana. Upplysingarnar i bréfinu byggja a heimildum sem félagio telur areidanlegar en ekki er
heegt ad abyrgjast ad peer séu réttar og ber félagio enga abyrgd a peim eda vidskiptum sem adilar kunna ad eiga i ljosi peirra.
Aldrei skal lita a peer upplysingar sem fram koma [ bréfi pessu sem tilbod, radgjof eda hvatningu um kaup eda sélu d
fiarmalagerningum né vera grunnur ad akvoroun um kaup eda solu a fiarmalagerningum. Bréfio er eingongu birt i markadstilgangi
og er hvorki lagalega bindandi né birt i peim tilgangi ad fullncegja lagakrofum.

Upplysingar i bréfi pessu geta tekid breytingum. Framtidarspar eda fyrircetlanir eru avallt hadar aheettum og ovissupattum og
engin trygging eda abyrgo er veitt fyrir pvi ad nokkud gangi eftir. Sérhver viotakandi verour ad framkvema eigin athuganir og
greiningar a peim upplysingum sem koma fram i bréfi pessu, p. a m. videigandi upplysingaskjol fjarmalagernings, s.s. lysingu og
lykilupplysingaskjol og leggja sjalfsteett mat a slika greiningu. Stefnir hvetur viotakendur ad scekja sér radgjof hja pridja adila adur
en radist er i vidskipti a grundvelli peirra upplysinga sem fram koma i bréfinu.

Stefnir a hofundarétt a ollum peim upplysingum sem fram koma i bréfinu, nema annad sé sérstaklega tekio fram eda leida megi af
edli mals. Skriflegt sampykki Stefnis parf til ad endurbirta upplysingar sem koma fram i bréfinu, dreifa peim eda afrita.



