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1. Aheettupeettir

SEL Il hs., kt. 510724-9840, Borgartuni 19, 105 Reykjavik (hér eftir ,SEL I, ,atgefandi eda
,Sjoourinn®) er hlutdeildarsjédur skv. IX. kafla laga nr. 45/2020, um rekstraradila sérheefdra
sjoda (hér eftir ,|6g um rekstraradila sérhaefdra sjoda“). Stefnir hf. kt. 700996-2479, Borgartuni
19, 105 Reykjavik (hér eftir ,Stefnir® eda ,rekstraradili) er rekstraradili sj6dsins samkvaemt
nefndum I6gum.

Sjodurinn starfar 6skiptur og hefur ekki heimild til markadssetningar i 6drum rikjum en & islandi.
Fjarfestingar sj6dsins fjarmagnar hann med utgafu skuldabréfa (hér eftir notad j6fnum héndum
,skuldabréf” eda ,skuldaskjol”) og hlutdeildarskirteina. Abyrgd & greidslu skuldbindinga sj6dsins
er folgin i peim eignum sem sjoédurinn & hverju sinni. Hvorki rekstraradili, vorsluadili, né
vidskiptabanki sjodsins bera 4byrgd & skuldbindingum sjédsins.

Markmid Utgefanda er ad skila godri ardsemi og tryggja ad hann geti meett greidslufleedi vegna
skuldabréfa sem hann gefur Gt. Fjarfestingarheimildir sjédsins takmarkast vid akvaedi laga nr.
45/2020 um rekstraradila sérheefdra sj6da, ad fratdldum takmérkunum i X. kafla laganna en par
er flalla um sérheefdoa sjodi fyrir almenna fjarfesta og fjarfestingastefnu sjoédsins sem er
takmorkud vio skuldabréf datgefin af innlendri fjarmélastofnun, afleidur tengdar vio
hlutabréfavisitolur, hlutabréf, verobréfasjodi eda korfur af hlutabréfum jafnt innan sem utan
skipulegra verdbréfamarkada og innlan, peningamarkadsgerninga og skammtimasjédi til
lausafjarstyringar. SEL Il fjarmagnar fjarfestingar sjédsins med atgafu skuldabréfa og
hlutdeildarskirteina.

Ahgettupattur er atridi sem getur haft neikvaed eda jakveed ahrif & Gtgefanda, hvort sem er
rekstur hans, efnahag eda framtidarhorfur og leitt til lakari eda betri stddu en ef &hrifanna hefdi
ekki geett. Ahaettupaettir geta haft ahrif & getu Gtgefanda til ad uppfylla skuldbindingar gagnvart
fiarfestum sem keypt hafa verdbréf atgefin af félaginu.

Afmorkun a dheettupattum getur verido med ymsu méti og pa er haegt ad flokka med mismunandi
aoferoum. Hér er leitast vid ad kortleggja alla pekkta ahesettupaetti i starfi itgefanda og afmarka
b& pannig ad skérun peirra sé sem minnst. Ahrifa fleiri en eins ahaettupéttar getur geett
samtimis. Ahrifin felast stundum i einum timabundnum atburdi en i 68rum tilvikum er um
langvinn ahrif ad reeda. Flestir ahaettupaettir geta komid fram i litlum eda rikum meeli, ahrif peirra
eru oft & tidum ekki einhlit og innbyrdis tengsl flékin. Ekki er haegt ad setja fram med neinni
vissu likur & pvi hvort einstakur ahaettupattur geti haft kedjuverkandi ahrif og hrindi af stad fleiri
aheettupattum. Hafa parf i huga ad 6mdgulegt getur reynst ad spa fyrir um hversu mikil ahrif
ahaettupatta verda og ad ahrifin geta komido mjog seint fram. Ekki er pvi mogulegt ad meta
tdluleg ahrif einstakra &haettupatta & Gtgefandann. bessi kafli asamt kafla 1 ,Ahaettupaettir” i
verdbréfalysingu SEL I, dagsettri sama dag og utgefandalysing pessi, innihalda eftir bestu
vitund Gtgefanda pa aheettupaetti sem mali kunna ad skipta vido mat & dhaettu af fjarfestingu i
skuldabréfunum og ahaettupeetti sem tengjast utgefanda.

Ahzettupaettir, sem lyst er hér & eftir, eru peir sem Gtgefanda er kunnugt um og sem ad mati
utgefanda geta haft ahrif & getu hans til ad uppfylla skuldbindingar sinar gagnvart fjarfestum i
tengslum vid skuldabréfin. Fjallad er um ahaettupaetti er varda fjarhagslegar ahaettur,
rekstrardheettu Gtgefanda, ytri &haettupeetti og adra sérteeka ahaettupeetti. Par sem fyrst eru
taldir upp alvarlegustu ahaettupaettirnir i hverjum flokki fyrir sig ad mati atgefanda, ad teknu tilliti
til neikvaedra ahrifa & Gtgefandann og skuldabréfin og likanna & ad peir raungerist. Utgefandi
getur ekki metid likur pess ad tilteknir ahaettupaettir, sem hér er fjallad um muni hafa ahrif &
starfsemi Gtgefanda.
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Ekki er vist ad hér sé fjallad um alla ahaettupaetti sem geetu haft ahrif & Utgefanda i framtidinni
par sem ahaettupeettir sem alitnir eru éverulegir i dag geetu prbdast & pann veg ad peir keemu til
med ad hafa veruleg ahrif & utgefanda sidar. Eins geetu komid fram nyir ahaettupeettir
framtioinni sem ekki eru pekktir i dag. Sa& moguleiki er pvi fyrir hendi ad utgefandi geti ekki
stadio vio skuldbindingar sinar vegna annarra patta en peirra sem hér eru taldir upp og teljast
mida vid nuverandi upplysingar ekki til ahaettu.

1.1. Aheetta tengd almennu efnahagsumhverfi

Proun efnahagsmala & islandi, svo sem hagvoxtur, atvinnustig, verdbolga, kjarasamningar og
stada helstu atvinnugreina hefur ahrif & fjarhagsstodu fyrirtaekja a islandi, auk pess sem préun
efnahagsmala erlendis hefur ahrif & efnahagséastand & islandi. Margir peettir geta haft ahrif a
almennar efnahagsadsteedur og vegna smaedar islenska hagkerfisins getur pad verido haemara
fyrir breytingum og haft pau ahrif ad almennar efnahagsadstaedur sveiflist meira en i 6drum
hagkerfum.

Helstu eignir SEL 1l eru skuldabréf Gtgefin af Arion banka hf. sem eru utgefin i bandarikjadollar
og jafnframt & sjodurinn afleidu sem tekur mid af erlendri hlutabréfavisitolu og uppgjor fer fram
i bandarikjadollar. Nanari upplysingar um eignirnar er ad finna i kafla 2.7 ,Eignasafn®. Hluti
eigna sjodsins er folgin i afleidusamningi sem midast vid erlenda hlutabréfavisitélu MSCI World
Index (Bloomberg audkenni; MXWO) sem tekur mid af storum og midlungsstorum féldgum sem
skrdd eru & markad i 23 proudum I6ndum. Visitalan samanstendur af 1.395 félégum og visitalan
tekur til um pad bil 85% af heildarmarkadsvirdi félaga i hverju landi, ad teknu tilliti til hluta sem
er i fridlsu floti.! Efnahagsastand, fjarhagsstada fyrirteekja, og préun hlutabréfamarkada a
erlendum moérkudum er dhaetta fyrir sjddinn og préun pessara patta hefur ahrif & veromaeti eigna
félagsins.

Pegar almennar efnahagsadstaedur versna beaedi innanlands og erlendis getur pad haft hrif a
verdmeeti eigna og skulda félagsins, getu métadila til ad standa skil & skuldbindingum sinum
gagnvart félaginu og i framhaldinu getu SEL Il til ad standa skil a skuldbindingum sinum
gagnvart eigendum ad skuldabréfunum.

1.2.Markadséheetta og sértaek dheetta skuldabréfanna

Markadséheetta skuldabréfanna felur i sér p4 aheaettu ad virdi fjarmalagerninga sveiflist almennt
séd a markadi. Virdi skuldabréfanna getur sveiflast ef avoxtunarkrafa skuldabréfa sveiflast
almennt & mdrkudum, en ef avoxtunarkrafa haekkar pa leekkar virdi bréfanna og a hinn boginn
ef &voxtunarkrafa leekkar pa eykst virdi bréfanna.

Margvisleg atridi geta valdid verdbreytingum & fjarmalagerningum p.m.t. skuldabréfum
utgefanda, s.s. almennt efnahagsastand, breytingar & logum og reglum fjarmalamarkada,
skattaloggjof og adrir 6fyrirsédir atburdir.

Virdi skuldabréfanna endurspeglast af virdi peirra eigna sem utgefandi & og felur pad i sér pa
sértaeka ahaettu ad ef virdi eigna atgefanda ryrnar getur virdi skuldabréfanna einnig ryrnad.

1.3.Seljanleikaaheaetta

Seljanleikaahaetta felur i sér pa ahaettu a ad ekki reynist unnt ad selja skuldabréf pegar vilji

1 Visad er til MSCI Word Index (USD) Index Factsheet https://www.msci.com/www/fact-sheet/msci-world-
index/05830501
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stendur til. Ahzettan birtist beedi med peim haetti ad markadurinn geti ekki tekid vid pvi magni
sem til stendur ad selja par sem kaupendur vantar, en einnig er veromyndun oft med peim haetti
ad verulegur munur er & kaup- og sélugengi og pvi neest ekki s& arangur vid s6lu sem veenst
hafdi verid. Su aheetta er fyrir hendi ad fjarfestar geti ekki selt skuldabréfin & pvi verdi eda i pvi
magni sem peir vilja.

pratt fyrir ad sott hafi verid um toku skuldabréfanna til vidskipta & Adalmarkadi Nasdaq Iceland
er ekki heegt ad abyrgjast skilvirkan markad med skuldabréfin vid toku peirra til vidskipta eda
ao slikur markadur myndist i framtidinni. P& hvilir engin skylda & utgefanda til ad vidhalda
slikum skilvirkum markadi. Ekki hefur verid samid um vidskiptavakt med skuldabréfin og er
vidskiptavakt ekki fyrirhugud fyrir tilstudlan atgefandans.

1.4.Sérteek aheetta utgefanda

Utgefandi er hlutdeildarsjédur skv. IX. kafla laga nr. 45/2020, um rekstraradila sérhaefdra sjoda.
Sjodurinn er eingdngu markadssettur fagfjarfestum, eins og pad hugtak er skilgreint i 16gum
45/2020 um rekstraradila sérheefda sjoda skv. 1. gr. reglna Gtgefanda. | 4. gr. reglna
utgefandans er ad finna takmarkanir & fjarfestingarstefnu hans og hefur hann rdmar
fiarfestingarheimildir til fjarfestinga i dllum fjarmalagerningum sé pad gert i peim tilgangi ad
maeta og tryggja greidslufleedi vegna skuldabréfa sem sjédurinn gefur Gt. Fjarfestingarheimildir
sjodsins takmarkast vid dkveedi laga nr. 45/2020, ad fratdldum takmdérkunum i X. kafla laganna
er fijallad um sérhaefda sjéadi fyrir almenna fjarfesta, og fjarfestingarstefnu sjédsins sem er
takmorkud vid skuldabréf utgefin af innlendri fjarmalastofnun, afleidur tengdar vio
hlutabréfavisitdlur, hlutabréf, verdbréfasjédi eda korfur af hlutabréfum, jafnt innan sem utan
skipulegra verdbréfamarkada, innlan, peningamarkadsgerninga og skammtimasjodi til
lausafjarstyringar. Hlutfoll fjarfestinga sjédsins skulu mida Gt fra ad maeta og tryggja
greidslufleedi vegna skuldabréfa sem sjédurinn gefur ut.

Nanari umfjéllun um fjarfestingarheimildir og fjarfestingarstefnu ttgefanda er ad finna i kafla 2.6
,Markmid, fjarfestingarheimildir, fjarfestingarstefna” i utgefandalysing pessari.

Greioslur af skuldbindingum utgefanda er alfarid had greidslufleedi af fjarfestingum hans.
Samkveemt 2. mgr. 3. gr. reglna Utgefandans geta kréfuhafar sj6dsins eingdéngu beint kréfum
sinum ad Utgefanda og er eignum og skuldbindingum sj6édsins haldid adskildum fra 6drum
eignum rekstraradila og sjédum vegna pess. Greidsluskyldur sjédsins skulu einungis inntar af
hendi med eignum sjodsins & hverjum tima. Tekid er fram ad rekstraradili abyrgist ekki greidslu
fijarskuldbindinga sjodsins og er ekki abyrgur fyrir skuldbindingum sjédsins, hvorki ad hluta eda
heild. Samkveemt 4. mgr. 3 gr. sjédsins bera hlutdeildaskirteinishafar ekki persénulega abyrgd
a skuldbindingum sjédsins og skv. 5. mgr. 3. gr. bera stjérn og starfsmenn rekstraradila ekki
abyrgd a tjoni sem sjodurinn kann ad vera fyrir, nema synt sé fram & ad tjon sé til komid vegna
hattsemi sem telst til &setnings eda storfellds galeysis viskomandi.

| kafla 2.5 ,Rekstrartimi, slit og samruni* i lysingu pessari, er gerd grein fyrir akveedum i reglum
sjodsins sem gilda um rekstrartima, innlausn og slit, en i kafla 2.3 ,Radstéfun & fjarmunum
utgefanda“ i lysingunni er gerd grein fyrir akveedum i reglunum sem segja til um hvernig og i
hvada r6d skuli rddstafa fjarmunum Gtgefandans.

1.5.Lausafjaradheetta

Lausafjarhahaetta felst i pvi ad utgefandi eigi ekki naegt laust fé til pess ad meeta
skuldbindingum sinum samkvaemt skuldabréfunum a gjalddégum.
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Utgefandi getur lent i peirri stodu ad eiga ekki nsegilegt lausafé til ad meeta skuldbindingum
sinum pegar peer falla & gjalddaga. Abyrgd & greidslu skuldbindinga sjédsins er folgin i peim
eignum sem sjédurinn a hverju sinni. Greidslugeta sjédsins og par med lausafjarahaetta er pvi
ad miklu leyti h4d endurgreidslugetu moétadila utgefanda i peim fjarmalagerningum sem
sjodurinn fjarfestir i, sbr. kafla 1.7 ,Moétadiladheetta”. Ef greidslur til tgefanda eru ekki inntar af
hendi & réttum tima eda peer tapast ad hluta eda 6llu leyti hefur pad neikvaed ahrif & getu hans
til pess ad standa vid skuldbindingar sinar samkvaemt skuldabréfunum.

Greidslugetan er einnig had proéun a eignavirdi fjarmalagerninga i eigu utgefanda en laekkun &
eignavirdi peirra fijarmalagerninga sem sjodurinn fjarfestir i getur haft neikveed ahrif &
greidslugetu sjodsins.

Samkveemt reglum utgefanda skal hann fjarfesta med pad ad markmidi ad tryggja ad hann geti
meett greidslufleedi vegna skuldabréfa og annarra fjarmélagerninga sem sjodurinn gefur Ut og
hlutfoll fjarfestinga sjodsins skal mida Ut fra ad maeta og tryggja greidslufleedi skuldbindinga
sjodsins. pratt fyrir petta markmid er ekki haegt ad fullyrdoa ad greidslufleedi atgefanda muni
standa undir skuldbindingum hans.

Samkveemt skilmalum skuldabréfaflokksins er ekki heimild til ad fresta greidslum &
lokagjalddaga skuldabréfsins, en bréfid er vaxta og afborgunarlaust fram ad lokagjalddaga. Ef
porf er a getur utgefandi hins vegar kallad til fundar med skuldabréfaeigendum og 6skad eftir
skilmalabreytingu & skuldabréfaflokknum. Til pess ad sampykkja skilmélabreytingu parf
sampykki 66,67% eigenda utgefinna skuldabréfa flokksins midad vid fjarhaed
skuldabréfaflokksins.

Eignir sjodsins vio utgafu atgefandalysingarinnar eru skuldabréf, afleida og lausafé i
bandarikjadollar og fjallad er um eignirnar i kafla 4.2 ,Helstu skilmalar i tengslum vid
skuldbindingarnar vid motadila, i verdbréfalysingu Gtgefanda dags 28. mai 2025 og eru
fjarfestar hvattir til ad kynna sér eignirnar og motadilann. Jafnframt er fjallad um sjédsstreymi i

kafla 3.17 ,Uppbygging og sjodstreymi” i verdbréfalysingu Utgefanda dagsett 28. mai 2025

Hvorki rekstraradili, vorsluadili né vidskiptabanki sjodsins bera abyrgd & skuldbindingum
sjodsins.

1.6. Markadsaheetta

Markadsahaetta felst i peirri &haettu sem ekki er haegt ad eyda med dreifdu eignasafni verdbréfa
b.e. ad verd verdbréfa, visitalna og gjaldmidla sveiflist almennt a markadi, avoxtunarkrafa
markadarins sveiflist almennt eda avoxtunarkrafa til einstakra flokka verdbréfa sveiflist.
Margvisleg onnur atridi geta valdid verdbreytingum a fijarmalagerningum og pa skuldabréfum
utgefanda, s.s. almennt efnahagsastand hérlendis og erlendis, breytingar & légum og reglum
fjarmalamarkada, skattaléggjof og adrir 6fyrirsédir atburdir.

Heetta er a tapi hja utgefanda vegna sveiflna a markadsvirdi eigna i eignasafni sjodsins sem
rekja ma til breytinga & fyrrgreindum markadsbreytum. Virdi skuldabréfanna endurspeglast af
virdi peirra eigna sem utgefandi a og felur pad i sér pa sérteeku aheettu ad ef virdi eigna
utgefanda ryrnar getur virdi skuldabréfanna einnig ryrnad.

Ef avoxtunarkrafa haekkar pa leekkar virdi verobréfanna og ef avoxtunarkrafa laekkar pa eykst
virdi verobréfanna. Ad sama skapi getur avoxtunarkrafa til einstakra skuldabréfaflokka sveiflast
eda markadsverd erlendra gjaldmidla. Fyrrgreindar sveiflur geta haft ahrif a afkomu sjédsins
eda virdi fjarmélagerninga.
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1.7.Mo6tadiladheetta

Métadiladheetta er heettan a pvi ad maétadili i fjarmalagerningi geti ekki stadid vio umsamdar
skuldbindingar sinar. Standi moétadilar utgefanda i fjarméalagerningum ekki vid skuldbindingar
sinar hefur pad ahrif 4 fjarhag utgefanda og par med getu hans til pess ad standa skil &
greidslum samkvaemt skuldabréfunum enda er eignum Utgefanda aetlad ad meeta greidslufleedi
skuldabréfanna. Arion banki er métadili sjodsins vegna allra skuldbindinga sj6dsins og felur pad
i sér ahaettu ef Arion banki getur ekki stadio vid skuldbindingar sinar.

Eignirnar eru skuldabréfautgafa i flokknum ARION 28 0725 par sem Arion banki er utgefandi
skuldabréfsins og métadili sjodsins, umsyslusamningur vid Arion banka (hér eftir
»samningurinn®) og innlan. Skilmalar samningsins kveda & um ad Arion banki hafi milligéngu
um kaup & OTC-valrétti af J.P. Morgan SE (hér eftir ,JPM”) i samraemi vid fyrirmeeli sjédsins og
ber ad ganga fra peim vidskiptum i samvinnu vid sjédinn. Arion banki mun koma fram sem
motadili JPM 1 afleiduvidskiptunum og radstafar uppgjorsgreiodslu til sjodsins a uppgjorsdegi.
pad felur i sér dhaettu fyrir sjédinn ef motadili Arion banka i afleidusamningnum stendur ekki
vido umsamdar skuldbindingar par sem greidsluskylda Arion banka gagnvart sjodnum
takmarkast vid greidslur sem sannanlega berast bankanum fra& JPM samkveemt
afleiousamningnum. Frekari upplysingar um afleidusamninginn er ad finna i kafla 4.2.2
LAfleidusamningur” i verdbréfalysingu utgefanda gefin it sama dag og Utgefandalysing pessi

1.8.Vanskiladheetta

Vanskilaahaetta er su aheetta ad utgefandi geti ekki uppfyllt skyldur sinar um endurgreidslu a
gjalddaga. Med skuldabréfunum skuldbindur Gtgefandinn sig til ad greida skuldabréfin &
gjalddaga og ber einn abyrgd & peirri skuldbindingu med eignum sem tilheyra honum hverju
sinni, eins og kemur fram i skilmélum skuldabréfanna (sem birt er i kafla 4.2 ,Helstu skilmalar i
tengslum vid skuldbindingar vid métadila“ i verdbréfalysingu dtgefanda pann 28. mai 2025.),
auk pess sem par er tekid fram ad rekstrarfélagio er skadlaust af utgafu skuldabréfanna, ber
ekki abyrgd a greidslum vegna skuldabréfanna og er hvorki skuldari né abyrgdarmadur &
skuldabréfunum.

Skuldbinding Utgefanda gagnvart skuldabréfaeigendum er bein, éskilyrt og an trygginga. Allar
krofur a hendur utgefanda til endurgreidslu skuldabréfanna eru jafnrétthaar. Krafa & hendur
utgefanda til endurgreidslu skuldabréfanna nytur ekki forgangs umfram adrar kréfur & hendur
Utgefanda og er jo6fn 6llum 6drum 6tryggdum kréfum a hendur honum, ad undanskildum kréfum
um greidslu opinberra gjalda og rekstrarkostnadar, p.m.t. allra umsyslupdknanna og éafallins
annars kostnadar o.fl. gjalda sem komin eru til vegna rekstrar hans i samraemi vid 9. gr. regina
sjodsins.

1.9.Vaxtadheetta

Vaxtaaheetta er folgin i pvi ad vextir & eignum og skuldum breytast ekki & sama tima.
Gengishreyfingar, verdbdlga og verdbolguveentingar kunna ad hafa ahrif & vaxtastig og par med
a fjarmagnslidi utgefanda. Ovissa um framtidarproun vaxtastigs hefur i for med sér ahaettu. Su
stada getur p6 myndast ad &voxtun eigna sjodsins verdi heerri eda lsegri en markmid pess segja
til um en pad fer allt eftir markadsadsteedum hverju sinni.

Steersta eign sjodsins er skuldabréf gefido Ut af Arion banka. Skuldabréfid er gefid Gt undir
€3,000,000,000 Euro Medium Term Note Programme, dags., 7. november 2024, 4samt
vidaukum sem gefnir voru Ut pann 6. febrdar 2025 og 18. febrtar 2025, sem saman mynda
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grunnlysingu (hér eftir "'EMTN skuldabréfarammi”). A grundvelli EMTN skuldabréfarammans
voru gefnir Ut endanlegir skilmalar (e. Final Terms) skuldabréfsins pann 29. jandar 2025 med
heitid8 ARION 28 0725 (hér eftir “endanlegir skilmalar’)®, med uatgafumynt i
bandarikjadollurum, ad fjarheed USD 27.447.000.Skuldabréfid ber enga vexti heldur var pad
selt med affollum. Lokagjalddagi skuldabréfanna er pann 25. jali 2028. EMTN
skuldabréfaramminn, eins og hann er a hverjum tima og er birtur & vefsiou Arion banka er skjal
sem er fellt inn med tilvisun skv. kafla 4.1 ,Skjol til synis, skjol felld inn med tilvisun og adgangur
ad lysingu”. Frekari upplysingar um skuldabréfid er jafnframt ad finna i kafla 4.2.1 ,Almenn
skuldabreéf utgefin af Arion banka hf.” i verdbréfalysingu utgefanda pann 28. mai 2025.

Skuldir utgefanda i flokknum SEL2 28 7 eru ekki vaxtaberandi og eru & gjalddaga 26.7.2028.
Aeetlad er ad eign sjodsins i skuldabréfum utgefin af Arion banka hf. i flokki ARION 28 0725
standi undir 85% af hofudstol SEL2 28 7 a lokagjalddaga. Markadsvirdi eigna utgefanda er ad
miklu leyti hdd avoxtunarkrofu & markadi sem hefur &hrif & eignir sjodsins og skuldabréf utgefin
af sjoonum.

1.10. Aheetta tengd afleidum

Utgefandi hefur heimild samkvaemt fjarfestingarstefnu ad fjarfesta i afleidum tengdum vid
hlutabréfavisitolu, hlutabréf, verdbréfasj6oi eda korfur af hlutabréfum, jafnt innan sem utan
skipulegra verdbréfamarkada en pann 31.3.2025 var 20,7% af heildareignum utgefanda
afleidur. Sjoourinn 4 afleidu tengda hlutabréfavisitélunni MSCI World Index (Bloomberg
audkenni: MXWO) Hlutfall eigna i afleidum sveiflast i takt vid verdbreytingar undirliggjandi
eigna, sbr. umfjollun hér ad nedan.

Virdi eigna utgefanda i afleioum tengdum vid hlutabréfavisittlu a MSCI World Index
hlutabréfamarkadi er had gengispréun slikrar hlutabréfavisitdlu og getur préun hennar pvi haft
ahrif til heekkunar eda leekkunar & virdi peirra eigna atgefanda sem tengdar eru vid visitéluna
og getur jafnvel leitt til pess ad virdi peirra verdi ad engu.

Endurgreidsla SEL2 28 7 er ad hluta had gengi MSCI World Index hlutabréfavisitblunnar eins
og fram kemur i skilmdlum skuldabréfanna eins og peim er nanar lyst i kafla 4.2.2
L2Afleidusamningur” og kafla 3.2 ,Skilmalar og adrar upplysingar um skuldabréfin og kafla 3.3
,Greidsla a gjalddaga“ i verdbréfalysingu utgefanda dags. 28. mai 2025. bar kemur m.a. fram
ad endurgreiodsla skuldabréfanna heekkar ef gildi visitélunnar, reiknad Gt fra medaltali fijogurra
dagslokagilda visitélunnar pann 21. april 2028, 19. mai 2028, 16. juni 2028 og 21. jali 2028, er
haerra en pad var vid lokun markada pann 23. jantar 2025. Ef framangreint medaltal
visitélunnar er leegra en pad var vid lokun markada pann 23. jantar 2025 verdur greidsla skv.
afleidusamningnum engin og mun pad hafa &hrif & fjarhaed endurgreidslu skv. skuldabréfunum.

1.11. Rekstrar- og utvistunaraheetta

Daglegur rekstur sjodsins er umfangslitill par sem enginn eiginlegur rekstur & sér stad hja
utgefanda. Felst rekstrarahaettan fyrst og fremst i pvi ad fjarfest sé i samraemi vid reglur sjodsins
og greidslufleedi utgefinna skuldabréfa. Séu fjarfestingar ekki med peim haetti getur pad komid
niour & getu utgefanda til ad meeta skuldbindingum sinum. Stefnir hf., kt. 700996-2479,
Borgartuni 19, 105 Reykjavik (einnig ,rekstrarfélagid” eda ,félagid®) er rekstraradili sjédsins i
samraemi vid 16g nr. 45/2020. og reglur sjédsins. Rekstraradili skipar sjoonum sjodstjéra og
stadgengil hans og er sjodsstjéra heimilt ad skuldbinda sj6dinn i samraemi vid undirritunarreglur

2 Arion 2024 Update - Base Prospectus (FINAL VERSION).pdf
3 Final Terms - Arion USD Zero Coupon_jan25.pdf
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rekstraradila og sampykkt stjornar Stefnis hf. pann 1.n6vember 2024 sem heimilar utgafu
skuldabréfs fyrir hdnd sjédsins. Séu fjarfestingar ekki i samraemi vid fjarfestingastefnuna getur
pad aukid heettu & ad atgefandi njoti ekki peirrar &voxtunar og ardsemi af fjarfestingum sinum
sem parf til ad meeta greidslum af skuldabréfum. Einnig er til stadar ahaetta vegna mistaka og
svika, svo sem ef mistok verda hja rekstraradila, vid mat & fjarfestingum eda ad reglum
utgefanda sé ekki framfylgt, t.a.m. éfullnsegjandi innri ferlar, éfullnaegjandi upplysingataekni sem
getur t.d. falist i rongum upplysingum i kerfum, eda rangri notkun kerfa og &heettu vegna
Gtvistunar & starfspattum.

Rekstraradili hefur utvistad vorslu fjarmélagerninga, uppgjori vidskipta og fleiri verkefnum til
Arion banka hf. & grundvelli heimildar til sliks skv. 29. gr. laga nr. 45/2020. Samkveemt 31. gr.
laga nr. 45/2020, hefur Gtvistun verkefna engin ahrif a abyrgo rekstraradila gagnvart Utgefanda.
Stefnir hf. getur einn tekid akvordun um ad skipta um vorsluadila sjédsins og er slik &kvordun
had sampykki Fjarmalaeftirlits Sedlabanka islands (hér eftir ,,Fjarmalaeftirlitid*). Ad 6dru leyti
visast til um skyldur Stefnis gagnvart atgefanda til reglna Utgefanda en til peirra er visad i kafla
4.1 ,Skjol til synis, skjol felld inn med tilvisun og adgangur ad lysingu” sem og laga nr. 45/2020
um rekstraradila sérheefora sj6da.

Stefnir hf. hefur tvistad eftirffarandi verkefnum til Arion banka, med sampykki
Fjarmalaeftirlitsins, samkvaemt 29. gr., laga nr. 45/2020 um rekstraradila sérhaefdra sjoda.

e Utvistun békhalds- og uppgjorspjénustu
e Utvistun starfsmannapjénustu

e Utvistun tiltekinna verkefna til vidskiptabankasvids (p.m.t. dreifing med rafraenum
midlum)

o Utvistun tiltekinna verkefna til vidskiptaumsjonar

e Utvistun 16gfraedipjonustu

P& hefur eftirfarandi Utvistun verkefna verid sampykkt af Fjarmalaeftirlitinu skv. videigandi
[6gum og stjornvaldsfyrirmaelum sem skilgreind er sem mikilveeg pjénusta:

e Utvistun innri endurskodunar
 Utvistun upplysingataeknipjénustu

e Utvistun regluvérslu (p.m.t. persénuvernd)

Stefnir hf. yfirfer pjonustu Utvistunaradila med reglubundnum heetti, sbr. 5. mgr. 22. gr. laga nr.
116/2021. Samkvaemt 24. gr. laga nr. 116/2021 hefur utvistun & framangreindum I6gbundnum
verkefnum rekstraradila engin ahrif a skyldur eda abyrgd Stefnis hf. gagnvart sjodnum eda
fiarfestum. Ekki er haegt ad Utiloka ad upp geti komid hagsmunaarekstrar vid storf Arion banka
sem vorsluadila sjodsins, t.d. hefur verid skilgreind sem mdguleg aheetta; ahrif & akvardanir,
misnotkun & trinadarupplysingum og einhlida akvardanir vorslufélags. Stefni hefur verid sett
stefna um hagsmunaarekstra og skrair hagsmunaarekstra sem upp kunna ad koma & par til
gert yfirlit. Dregid er verulega Ur heettu & hagsmunaarekstrum med greiningu hagsmunaérekstra
og Vvirku eftirliti. Pjonusta Gtvistunaradila er yfirfarin  reglulega med endurskodun
tvistunarsamninga. Utvistun Stefnis & verkefnum hefur ekki ahrif & skyldur eda abyrgd Stefnis
gagnvart sjédnum eda fjarfestum hans. Stefnir getur hvenaer sem er slitid Gtvistunarsamningum
bjoni peir ekki lengur hagsmunum hlutdeildarskirteinishafa ad mati Stefnis. Ahzetta er til stadar
sem tengist Utvistun framangreindra verkefna sem og kedjuutvistun.
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1.12. Lagaleg og politisk aheetta

Skuldabréf utgefanda hafa verid rafreent skrad i kerfum Nasdagq CSD SE, utiba & islandi, kt.
510119-0370, Laugavegi 182, 105 Reykjavik (hér eftir ,Nasdaq verdbréfamidstod*) og gilda pvi
um pau l6g nr. 7/2020, um verdbréfamidstodvar, uppgjor og rafreena eignarskraningu
fiarmalagerninga (hér eftir ,|16g um verdbréfamidstodvar‘). Utgefandi mun éska eftir pvi ad
skuldabréf utgefin af félaginu verdi tekin til vidskipta & Adalmarkadi Nasdaq Iceland hf., kt.
681298-2829, Laugavegi 182, 105 Reykjavik (hér eftir ,Nasdaq Iceland®) og mun pvi purfa ad
fylgja 16gum, reglugerdum og reglum sem gilda um utgefendur skuldabréfa sem tekin hafa verio
til vidskipta & skipulegum markadi, eins og hann er skilgreindur i lI6gum um markadi fyrir
fiarmalagerninga (hér eftir ,skipulegur markadur®). Sja nanar i kafla 2.9 ,Lagalegt umhverfi
utgefanda®“.

Breytingar & 16gum, reglum, og stjérnsysluframkveemd geetu haft neikveed ahrif a utgefanda.
Ekki er haegt ad Utiloka ad gerdar verdi lagabreytingar sem geetu haft neikvaed ahrif & rekstur
sjodsins. Ef pad kemur i lj6s ad starfsemi Utgefanda uppfyllir ekki paer kréfur sem gerdar eru i
[6gum og reglum kann pad ad hafa neikveed ahrif & rekstur utgefanda, til ad mynda par sem
ordspor sjédsins bidur hnekki, sjédurinn faer a sig sektir eda dnnur vidurlog, eftirlitsadilar gripa
til annarra ipyngjandi Grreeda gagnvart sjodnum eda vidskiptavinir eda adrir hagadilar héfoa
démsmal & hendur sjoonum. Brot & framangreindum I6gum, reglugerdum settum & grundvelli
beirra sem og reglum Nasdaq Iceland og Fjarmalaeftirlits Sedlabanka islands, kt. 560269-4129,
Kalkofnsvegi 1, 101 Reykjavik (hér eftir ,Fjarmalaeftirlitid“) geta valdid sjédnum tjoni sem ahrif
geeti haft a rekstur, efnahag og framtidarhorfur hans.

1.13. Skattaleg aheetta

Sjédurinn er ekki sjalfstaedur skattaadili og greidir hvorki fiarmagnstekjuskatt né tekjuskatt og
er hagnadur af rekstri skattlagdur hja eigendum hlutdeildarskirteina. bratt fyrir pad greidir
sjédurinn fjarmagnstekjuskatt i peim I6ndum sem lagdur er fjarmagnstekjuskattur a erlendra
adila og ekki eru i gildi tviskéttunarsamningar milli islands og vidkomandi rikis um ad slikar
tekjur skuli skattleggjast hér & landi.

Skattaleg stada hlutdeildarskirteinishafa getur verid breytileg eftir tegund fjarfesta og er
fjarfestum radlagt ad kynna sér skattalega stddu sina. Um sjédinn gilda skattaldg, svo sem |6g
nr. 90/2003 um tekjuskatt, 16g nr. 94/1996 um stadgreidslu skatts & fjarmagnstekjur og 16g nr.
50/1988, um virdisaukaskatt og reglugerdir settar a grundvelli fyrrgreindra laga.

Skv. gildandi l6gum greida einstaklingar fjarmagnstekjuskatt af hagnadi sinum af
hlutdeildarskirteinum pegar peir innleysa hann. Hagnadur og tap af hlutdeildarskirteinum teljast
til skattskyldra tekna eda gjalda hja félégum 6h&d innlausn. Um frekari skattlagningu getur
verid ad reeda. Vardandi adila busetta i 68rum Iéndum en & islandi er athygli vakin & ad kanna
hvort um sé ad raeda skattlagningu umfram pa sem er & islandi.

Breytingar & l6gum eda reglum vegna alagningar beinna og/eda 6beinna skatta hja I6gadilum,
geta haft ahrif & utgefanda.
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2. Upplysingar um utgefandann

2.1.Almennar upplysingar um utgefandann

Ldgformlegt heiti og SEL Il hs.

vidskiptaheiti:

Kennitala: 510724-9840

Félagaform: Hlutdeildarsjodur skv. IX. kafla laga nr. 45/2020, um rekstraradila
sérheefdra sjoda.

Stofndagur: 22. januar 2025

Hofudstodvar og Borgartuni 19, 105 Reykjavik, islandi

heimilisfang:

Vefsida: https://www.stefnir.is*

Simanumer: +354 444 7400

LEI ndmer: 254900EF2NH3QIFGE717

Rekstraradili: Stefnir hf., kt. 700996-2479, Borgartini 19, 105 Reykjavik

Utgefandi er stofnadur, skradur og starfreektur sem hlutdeildarsjédur skv. IX. kafla laga nr.
45/2020, um rekstraradila sérhaefdra sjoda. Sjdédurinn er eingbngu markadssetur fagfjarfestum,
eins og pad hugtak er skilgreint i [6gum nr. 45/2020 um rekstraradila sérhaefdra sjoda. Stefnir
hf. er rekstraradili sjédsins i samreemi vid 16g nr. 45/2020 og hefur starfsleyfi fra
Fjarmalaeftirlitinu til reksturs & sérhaefdum sjédum. Sjédurinn starfar éskiptur og hefur ekki

heimild til markadssetningar i 68rum rikjum en & islandi.

Starfsemi (tgefanda felst i pvi ad fijarfesta i fijarmalagerningum i samreemi vid
fiarfestingarheimildir og fjarfestingastefnu sjodsins, sja nanari umfjollun i kafla 2.6 ,Markmid,
fiarfestingarheimildir, fjarfestingarstefna”. Sjédurinn er rekinn i einni deild. Fjarfestingar sj6dsins
fjarmagnar hann med Gtgafu skuldabréfa og hlutdeildarskirteina eins og nanar er tilgreint i 9.
grein reglna sjodsins. Til ad fjarmagna sjodinn gaf utgefandi Ut skuldabréf, SEL2 28 7 pann 29.
jantar 2025 ad fjarhaed USD 32.290.000 sem voru rafraent skrad hja Nasdag verdbréfamiostod
pann 29. jantar 2025. Sjédurinn seldi 100 hlutdeildarskirteini i sj6dnum til fagfjarfesta pann 22.
jandar 2025 i samraemi vid reglur sjédsins. Stofndagur sjodsins var 22. jani 2025. Rekstraradili
skipar sjoonum sjodstjora og stadgengil hans. Sjodsstjorar SEL Il eru tveir og eru peir
stadgenglar hvors annars.

Reglur Utgefandans voru sampykktar af stjorn rekstrarfélags sjédsins 25. juni 2024, med
breytingum gerdum 1. névember 2024 og 20. mars 2025. Utgefandi var stofnadur i peim tilgangi
ao gefa ut eignavario skuldabréf p6 pess sé ekki sérstaklega getid i stofngégnum hans.

2.2.Hlutdeildarskirteini

Utgefandi hefur gefi® Gt 100 einingar af hlutdeildarskirteinum og er andvirdi 100
bandarikjadollara vid utgafu. Hlutdeildarskirteinin voru gefin Ut & stofndegi sj6dsins 22. januar

4 Upplysingar a vefsetri eru ekki hluti lysingarinnar nema paer upplysingar sem feldar eru inn i lysinguna
mead tilvisun.
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2025 og var gengi & stofndegi 1 USD a einingu. Sjodurinn er lokadur pannig ad ekki verdur um
frekari Utgafu a hlutdeildarskirteinum sjédsins ad reeda.

Krofur & grundvelli hlutdeildarskirteina eru réttlaegri 6drum kréfum gerdum & hendur Gtgefanda
0g pau verda innleyst pegar buio er ad gera upp vid eigendur skuldaskjala sbr. 9. gr. regina
sjodsins.

Rekstraradila er 6heimilt ad vedsetja eignir sjodsins og/eda tekjur ad ddru leyti en til trygginga
a greidslum & skuldabréfum. Sjodurinn er uppsofnunarsjédur. Ekki verdur greiddur Gt ardur af
hlutdeildarskirteinum sjédsins en 6heimilt er ad radstafa fjarmunum til hlutdeildarskirteinishafa
og innleysa pau fyrr en skuldabréf utgefin af sjédnum hafa verid af fullu greidd sbr. 4. mgr. 8.
gr. og b. lidur 3. mgr. 9. gr. auk uppgjors krafna skv. a. og c. lid 3 mgr. 9. gr. reglna sjédsins

Eigandi allra hlutdeildarskirteina er sjédurinn Stefnir — IS 5 hs., kt. 430407-9610. Sjodurinn er
sérhaefour sjodur og er i rekstri Stefnis hf. skv. [6gum nr. 45/2020 um rekstraradila sérheefdra
sjooa.

Utgefanda er ekki kunnugt um ad hann sé undir beinum eda obeinum yfirradum eda stjérn
einhvers eins adila né um annad eignarhald en ad framan greinir eda ad honum sé stjornad af
60rum adilum en hér hefur verid greint fr4. P4 er utgefanda ekki heldur kunnugt um ad til stadar
séu onnur réttindi en ad framan greinir sem geta leitt til breytinga a yfirradum i Gtgefanda.

2.3.R40stofun & ffarmunum Utgefanda

Skv. 9. gr. reglna sjodsins er greidslum til sjodsins skal radstafad af sjodnum i nedangreindri
roo:

a. Til greidslu opinberra gjalda og til greidslu rekstrarkostnadar sjodsins, p.m.t. allra
umsyslupdknana skv. 7. gr reglna sj6dsins og afallins annars kostnadar o.fl. gjalda
sem eru til komin vegna rekstrar hans.

b. [ samreemi vid skiiméla peirra skuldaskjala sem sjédurinn hefur gefid (t.
c. Til greidslu breytanlegrar péknunar sjédsins skv. 7. gr.
d. Tilinnlausnar & hlutdeildarskirteinum skv. 1. mgr. 8. gr.

Krofur & grundvelli hlutdeildarskirteina eru réttlaegri 8drum kréfum gerdum a hendur sj6dnum
0g pau verda einungis innleyst pegar buid er ad gera upp vid eigendur skuldaskjala

Oheimilt ad vedsetja eignir sjédsins og/eda tekjur ad ddru leyti en til trygginga & greidslum &
skuldabréfum skv. b) lid 3. mgr.

Sjédurinn er uppsodfnunarsjodur. Ekki verdur greiddur ut ardur af hlutdeildarskirteinum sj6dsins
en Oheimilt er ad rddstafa fjarmunum til hlutdeildarskirteinishafa fyrr en skuldabréf ttgefin af
sjédnum hafa verid greidd ad fullu.

2.4.Kostnadur utgefanda

Utgefandi greidir rekstraradilanum umsyslupéknun sem er 0,165% & ari af heildar nafnvirdi allra
utgefinna skuldabréfa sjodsins a medan hann er starfreektur og skal greidslan innt af hendi
méanadarlega.
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Einnig greidir atgefandi rekstraradila breytanlega poknun sem nemur peim hagnadi sem eftir
stendur i sjodnum pegar greidslur hafa verid inntar af hendi skv. a. og b. lid 3 mgr. 9. gr. reglna
sjédsins og teknir hafa verid fra fjarmunir til uppgreidslu hlutdeildarskirteina i samraemi vid 8 gr.
sjodsins. Eftirfarandi eru greidslur skv. 9 gr. reglna sjédsins eru:

a. Til greidslu opinberra gjalda og til greidslu rekstrarkostnadar sjédsins, p.m.t. allra
umsyslupdknana skv. 7. gr reglna sjodsins og afallins annars kostnadar o.fl. gjalda
sem eru til komin vegna rekstrar hans

b. [ samraemi vid skilméala peirra skuldaskjala sem sjédurinn hefur gefid Gt.

Breytanleg pdknun er greidd af utgefanda til rekstraradila pegar sjodurinn hefur tryggt ad slik
radstofun skerdi ekki moguleika sjodsins til ad standa vid skuldbindingar sinar i framtidinni
midad vid fyrirliggjandi upplysingar pegar slik radstéfun a sér stad.

Péknun vorsluadila fyrir umsjon og vorslu fjirméalagerninga sjédsins er innifalin i poknun
rekstraradila.

Beinn atlagdur kostnadur vegna reksturs sjodsins er ekki innifalinn i péknun Stefnis hf. ba
askilur rekstraradili sér rétt til ad krefjast endurgreidslu kostnadar svo sem vegna fjarmalakerfa,
annarra en eignastyringarkerfa, kostnad vegna fjarmalaeftirlits, kostnad vegna askriftar ad
verdbréfavisitolum ef um pad er ad raeda, kosthad vegna skraningar skuldabréfs utgefid af
sjodnum p.m.t. vegna skraningarlysingar, hugbinadar, endurskodunar, kostnad vegna kaupa
a pjonustu tengdum afleioum, p.m.t. vegna milligbngu, midlunar, voérslu og umsyslu,
l6gfreedikostnadar og pést og pappirskostnadar og annars sliks. Gjaldfaerour kostnadur vegna
framangreindra lida ma p6 ekki verda haerri en sem nemur 0,07% & ari af heildar nafnvirdi allra
Utgefinna skuldabréfa sjodsins & medan hann er starfraektur.

Leidi sérstakar adstaedur til pess ad verja parf hagsmuni sjodsins med adgerdum sem
fyrirsjaanlega fara umtalsvert fram ar framangreindu hlutfalli ma gjaldfeera kostnad vegna pess
hja sj6dnum, enda leidi mat rekstraradila til peirrar nidurstédu ad hagsmunum eigenda
skuldaskjala sjédsins og hlutdeildarskirteinishafa sé best borgid med peim heetti. Slik
gjaldfeersla er had tilkynningu til Fjarmalaeftirlitsins.

2.5.Rekstrartimi, slit og samruni

Rekstrartimi utgefanda er 6tiltekinn en skv. 10. gr. reglna utgefanda er akvérdun um slit hans i
héndum rekstraradilans og tilkynnt Fjarmalaeftirlitinu i samraemi vido akveedi laga. Komi til slita
sjodsins skal rekstraradilinn koma eignum sjédsins i verd med hagsmuni eigenda skuldaskjala
sjédsins og hlutdeildarskirteinishafa i fyrirrdmi og deila nidur hreinum afrakstri af slikum slitum,
ad fradregnum o6llum kostnadi peim tengdum i samreemi vid reglur sjédsins. Rekstraradilinn
skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu.

Rekstraradila er adeins heimilt ad slita sjodnum eda ganga i samruna sjédsins vid adra sjodi
ao uppfylitum eftirfarandi skilyrdum.

a. Skuldabréf atgefin af sjodnum hafa verid greidd ad fullu

b. Rekstraragdili  sjodsins hefur med priggja manada fyrirvara tilkynnt
hlutdeildarskirteinish6fum ad sjodnum veradi slitid.

Rekstraradili tekur &kvordun um samruna sjodsins vid adra sjodi en er med 6llu 6heimilt ad gera
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pad nema med sampykki hlutdeildarskirteinishafa.

2.6.Markmid, fjarfestingarheimildir, fjarfestingarstefna

Um markmid Utgefanda fer samkvaemt fjarfestingarstefnu hans sem skrifud er i 4. gr. reglna
sjodsins. Markmidid er ad skila godri ardsemi og tryggja ad hann geti maett greidsluflaedi vegna
skuldabréfa sem sjédurinn gefur ut.

Eignir sjodsins munu standa ad baki greidslu skuldbindinga sjédsins og fela skuldabréfin sem
lysing pessi tekur til ekki i sér bein ved. Rekstraradila er 6heimilt ad vedsetja eignir sjodsins
og/eda tekjur ad o6oru leyti en til trygginga a greidslum i samreemi vid skilmala peirra
skuldaskjala sem sjédurinn hefur gefid at sbr. 9. gr. reglna sjodsins. Sjodurinn fjarfestir med
pad ad markmidi ad tryggja ad hann geti meett greidslufleedi vegna skuldabréfa og annarra
ffarmalagerninga sem sjodurinn gefur ut.

Fjarfestingarheimildir itgefanda midast vid fjarfestingar i 6llum fjarmalagerningum, sé pad gert
i peim tilgang ad meeta og tryggja greidslufleedi vegna skuldabréfa sem sjédurinn gefur at.
Fjarfestingarheimildir sjodsins takmarkast vid akveedi laga nr. 45/2020, ad fratdldum
takmorkunum i X. kafla laganna sem fjalla um sérhaefda sjodi fyrir almenna fjarfesta, og
fiarfestingarstefnu sjodsins.

Fjarfestingastefna sjodsins er takmorkud vid skuldabréf utgefin af innlendri fjarmalastofnun,
afleidur tengdar vio hlutabréfavisitdlur, hlutabréf, verdbréfasjodi eda korfur af hlutabréfum, jafnt
innan sem utan skipulegra verdbréfamarkada og innlan, peningamarkadsgerninga og
skammtimasjéai til lausafjarstyringar. Fjarfestingarstefnan kvedur & um ad hlutfoll fjarfestinga
sjodsins skulu mida Ut frA ad maeta og tryggja greidsluflaedi vegna skuldabréfa sem sjédurinn
gefur at.

[ 5. gr. reglna sjodsins kemur fram ad afleidur sem sjoédurinn notar eru einkum valréttir. I tilviki
valrétta kaupir sjédurinn rétt til ad eiga vidskipti med fjarméalagerninga & fyrirfram akvednu veroi
og tima i framtidinni. Kaupi sjodurinn valrétti takmarkast dheetta sjédsins vid pad verd sem hann
greiddi fyrir valréttinn. Sjodurinn getur att i vidskiptum med kauprétti. [ tilfelli kauprétta geta peir
innihaldio pak i &voxtun undirliggjandi eigna. Sjédurinn getur einnig selt kauprétti i peim tilgangi
ad setja pak a avoxtun undirliggjandi eigna en i peim tilfellum verdur sjodurinn ad hafa keypt
kauprétti med somu undirliggjandi eignir med laegri vidmidunarverdi (e. strike) og med haerra
eda sama virdi undirliggjandi eigna.

2.7.Eignasafn

Um eignir sjédsins visast til kafla 4.2 ,Helstu skilmdlar i tengslum vid skuldbindingar vid
motadila“ i verdbréfalysingu Gtgefanda dagsettri sama dag og utgefendalysing pessi.

Eignum atgefanda er aetlad ad standa ad baki greidslum vegna skuldabréfanna sem lysing
pessi tekur til. Geta Utgefanda til ad standa vid skuldbindingar sinar er pvi ad mestu had pvi ad
motadili utgefanda standi vid skuldbindingar sinar.

Utgefandi hefur heimild ad skipta Gt eignum, p.e. selja framangreindar eignir og kaupa adrar i
stadinn. Pessi heimild takmarkast af fjarfestingarstefnu atgefanda sbr. 4. gr reglna sjodsins.
Engar takmarkanir eru a hvernig reglur atgefanda taka breytingum.

Rekstrarfélag utgefanda og vorsluadili hans sja til pess ad fjarfestingar utgefanda séu i
samraemi vid fjarfestingarstefnu hans. Ef brot & fjarfestingartakmérkunum utgefanda eetti sér
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stad, pa er ekki kvedid sérstaklega & um ad skylt sé ad tilkynna slikt sérstaklega til fjarfesta.

Reglur sjédsins kveda ekki a um takmarkanir & lantdku og/eda skuldsetningu.

2.8.Mat & fjarfestingum

Fjallad er a mat a eignum sjodsins i 8. gr. reglna sjédsins. bar kemur fram ad innlausnarvirdi
hlutdeildarskirteina sj6dsins er nafnverd peirra ad vidbeettum 6% arlegum voxtum.

Mat & eignum sjéadsins fer skv. Il6gum nr. 45/2020 um rekstraradila sérheefdra sjoda. Samkveemt
26. gr. laganna skulu eignir sjodsins & hverjum tima endurspegla raunverulegt virdi peirra ad
teknu tilliti til markadsadsteedna.

Fjarméalagerningar, sem sjodurinn hefur fjarfest i og eru skradir & skipulegum verdbréfamarkadi
skulu metnir samkveemt dagslokagengi viokomandi skipulegs verdbréfamarkadar. Virdi annarra
fjarmalagerninga skal hdd mati rekstraradila sjodsins, undir eftirliti vorsluadila og ytri
endurskodanda, ad teknu tilliti til markadsadstaedna hverju sinni. Skal rekstraradili halda skra
yfir mat éskradra eigna par sem fram koma forsendur vid mat a eignum.

Hlutdeildarskirteini sjédsins skulu vera dinnleysanleg par til skuldabréf og adrar skuldbindingar
sjédsins hafa verid greiddar upp ad fullu, sbr. 3. mgr. 9. gr.reglna sjédsins.

Gengi hlutdeildarskirteina sjédsins skal reiknad manadarlega. Andvirdi hlutdeildarskirteina og
avoxtun skal haldio sérgreindu fra 66rum eignum sjédsins og skal gengi peirra endurspegla pa
avoxtun.

2.9.Lagalegt umhverfi utgefanda

SEL Il hs. er hlutdeildarsjodur skv. I1X. kafla laga nr. 45/2020, um rekstraradila sérhaefdra sj6da.
Um reikningsskil og bokhald félagsins gilda 16g nr. 3/2006 um &rsreikninga og 16g nr. 145/1994
um bokhald. Sjodurinn er ekki sjalfsteedur skattaadili og greidir hvorki fjarmagnstekjuskatt né
tekjuskatt. Um skattalega medferd skuldabréfanna fer eftir gildandi skattalbgum & islandi &
hverjum tima. HUn getur verid breytileg eftir tegund fjarfesta og er fjarfestum radlagt ad kynna
sér skattalega stddu sina. bvi gilda skattaldg um sjodinn, svo sem l8g nr. 90/2003 um tekjuskatt,
I6g nr. 94/1996 um stadgreidslu skatts a fjarmagnstekjur og 16g nr. 50/1988, um virdisaukaskatt
og reglugerdir settar & grundvelli fyrrgreindra laga. Fra pvi ad skuldabréf félagsins hafa verio
rafreent skrad og tekin til vidskipta & Adalmarkad Nasdaq Iceland mun sjédurinn purfa ad fylgja
[6gum og reglum sem gilda um utgefendur skuldabréfa sem tekin hafa verid til vidskipta &
skipulegum markadi, eins og pau eru & hverjum tima. Par ber helst ad nefna l6g nr. 60/2021,
um adgerdir gegn markadssvikum og afleiddar reglugerdir svo sem reglugerd nr. 977/2021 um
tilkynningar um raunveruleg eda mdguleg brot & I6gum um adgerdir gegn markadssvikum og
reglugerd nr. 320/2022 um adgerdir gegn markadssvikum, en fyrrnefnd 16g og reglugerdir
innleida akveedi reglugerdar Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 596/2014. Ennfremur gilda
um utgefanda 16g nr. 115/2021, um markadi fyrir fjarmalagerninga, 16g nr. 20/2021 um
upplysingaskyldu utgefanda verdbréfa og floggunarskyldu, asamt reglum Fjarmalaeftirlitsins nr.
655/2023, um upplysingaskyldu utgefenda verdbréfa.

2.10. Démsmal og gerdardomsmal

SEL Il er ekki og hefur ekki verid adili ad stjérnsyslu-, doms- eda gerdarddmsmalum sem kunna
ad hafa veruleg ahrif a fjarhagsstoou sjédsins eda ardsemi hans undanfarna tolf manudi.
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Sjodnum er enn fremur ekki kunnugt um ad slik mél séu i farvatninu. Yfirlysing pessi midast vid
birtingu utgefandalysingar pessarar.

2.11. Fjarhagsupplysingar

Stofndagur atgefanda var 22. jantar 2025. Ségulegar fjarhagsupplysingar i lysingunni n& yfir
timabil fra stofndegi p.e. 22. jantar 2025 til 31.3.2025 og var arshlutareikningur SEL Il hs.
undirritadur af stjorn og framkveemdastjora rekstraradila pann 21. mai 2025.

Arshlutareikningur 2025 var gerdur og endurskodadur i samraemi vid l6g um arsreikninga og
I6g um rekstraradila sérhaefdra sjéda.

Arsreikningar verda gerdir i samraemi vié 16g um arsreikninga og l6g um rekstraradila sérhaefdra
sjoda. Jafnframt munu arsreikningar sjodsins vera endurskodadir i samreemi vid 16g um
arsreikninga og 16g um rekstraradila sérheefdora sjoda. Rekstrarfélag Utgefanda er abyrgt fyrir
gerd og gléggri framsetningu arsreikningana i samreemi vid ofangreind 16g.

Ekki hafa ordid neinar verulegar 6aeskilegar breytingar a fijarhagssttédu eda framtidarhorfum
Utgefanda frA dagsetningu sidustu birtu endurskodudu reikningsskila sjédsins og 6llum
fjarfestingum sjodsins er lyst i Utgefandalysingu pessari og verdbréfalysingu Utgefanda dags 28.
mai 2025.

I samraemi vid starfsemi sjodsins pa er litill sem enginn rekstur hja Gtgefanda og sveiflast pvi
virdi eigna hans fyrst og fremst i takt vid préun & virdi eigna sem hann &, hverju sinni.

Rekstrarreikningur

| eftirfarandi toflu er rekstrarreikningur SEL Il skv. arshlutareikningi 2025 vegna starfsemi
félagsins fra stofndegi i 22.1.2025 til 31.3.2025.

Tafla 2.11.1: Rekstrarreikningur®

2025

1.1.-31.3

Vaxtatekjur 1.756
Virdisbreyting verdbréfa 10.825
Fjarmunatekjur og (fjarmagnsgjoéld) samtals 12.581
Umsyslupdknun rekstraradila 8.904
Annar rekstrarkostnadur 3.694
Rekstrargjold samtals 12.598
Afkoma faerd a hlutdeildarskirteini a7)

Vaxtatekjur og vaxtagjold eru faerd a a rekstrareikninginn eftir pvi sem pau falla til og er midad
vid virka vexti.

5 Fjarheedir eru i bandarikjadollurum
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Tafla 2.11.2: Efnahagsreikningur®

Efnahagsreikningur

Fjarfestingar:

Verdbréf med fostum tekjum
Afleidur

Fjarfestingar samtals
Adrar eignir:

Handbeert fé

Adrar eignir samtals

Eignir samtals

Utgefin skuldabréf
Skuldir vio tengd félog
Adrar skuldir

Skuldir samtals

Hrein eign i lok timabilsins

Fjoldi utgefinna hlutdeildarskirteina
Gengi hlutdeildarskirteina i lok timabilsins

22.883.294
6.024.562
29.907.856

224.352
224.352

29.132.208

28.907.439
4.525
220.161

29.132.125

83
100
0,83

Arshlutareikning SEL Il fyrir framangreint timabil ma finna i heild sinni i kafla 4.1 ,Skjol til synis,
skjol felld inn mead tilvisun og adgangur ad lysingu“, asamt skyringum, skyrslu stjérnar og asamt

aritun 6haodra endurskodenda.

5 Fjarheedir eru i bandarikjadollurum
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3. Upplysingar um rekstraradilann

3.1.Almennar upplysingar um rekstraradilann

Utgefandi var stofnadur af Stefni hf. sem hlutdeildarsjédur og skv. 1. gr. regina SEL Il hs. er
Stefnir hf. rekstraradili Gtgefanda i samraemi vid 16g nr. 45/2020.

Logformlegt heiti og vidskiptaheiti: Stefnir hf.

Kennitala: 700996-2479

Hofudstodvar og heimilisfang: Borgartini 19, 105 Reykjavik

Feélagaform: Skréd hlutafélag i samraemi vid 16g nr. 2/1995 um
hlutafélog

Hagsmunir: Stefnir-iS 5 hs, kt. 430407-9610 er eigandi allra
hlutdeildarskirteina sjodsins, sem er sjodur i rekstri
Stefnis hf.

Stofndagur: 30. september 1996

Hluthafar: 100% i eigu Arion banka hf. (kt. 581008-0150)

Vefsida: https://www.stefnir.is/’

Simanumer: +354 444-7400

LEI nimer: 549300RB71H3221K7386

Stefnir hf. er sjalfsteett starfandi fjarméalastofnun skv. 16gum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.
Félagid starfar & grundvelli starfsleyfa fra Fjarmalaeftirliti Sedlabanka islands sem rekstrarfélag
verdbréfasjoda samkveemt heimild i I16gum nr. 116/2021 um verdbréfasjodi og sem rekstraradili
sérhaefdra sjoda samkveemt heimild i [6gum nr. 45/2020, um rekstraradila sérheefdra sj6da. Auk
pbess tekur starfsleyfi rekstrarfélagsins til eignastyringar, fjarfestingaradgjafar og vorslu og
umsyslu hlutdeildarskirteina eda hluta sj6da um sameiginlega fjarfestingu.

Utgefid hlutafé Stefnis er 43,5 milljonir krona. Hiutfallslegt eignarhald skiptist milli Arion banka hf.
99,93% og Gen hf. 0,07%. Endurskodandi félagsins er Deloitte ehf. Nanari upplysingar um
rekstraradilann ma finna & heimasidou hans: https://www.stefnir.is.

Rekstraradili abyrgist ekki greidslu fjarskuldbindinga sjodsins og er ekki vid nokkrar
kringumstaedur abyrgur fyrir skuldbindingum sjédsins, hvorki ad hluta né i heild.

[ IV. kafla laga um rekstraradila sérhaefdra sjoda er kvedid & um adskilnad reksturs og vorslu og
Ohaedi. Rekstraradili ma ekki vera vorsluadili, meirihluti stjérnarmanna rekstrarfélags sérhaefora
sjoda skal vera 6hadur modurfélagi og vorslufyrirteeki, rekstrarfélog skulu vera 6hdd modurfélagi
og vorsluadila i storfum sinum og aetid hafa hagsmuni eigenda hlutdeildarskirteina ad leidarljosi,
svo og ad stjornarmadur i rekstrarfélagi megi ekki vera i stjorn eda lykilstarfsmadur médurfélags
eda vorsluadila.

3.2.Tilgangur rekstraradila

Tilgangur Stefnis er rekstur verdbréfasj0da, sérhaefdra sjoda og sérhaefdra sj6da fyrir almenna
fjarfesta. Tilgangur félagsins er jafnframt eignastyring, fjarfestingarrddgjof, auk hverrar annarrar
starfsemi sem tilgreind er i starfsleyfi og starfsheimildum félagsins. Sem og 6&ll su starfsemi sem

7 Upplysingar & vefsetri eru ekki hluti lysingarinnar nema paer upplysingar sem feldar eru inn i lysinguna med
tilvisun.
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stendur i edlilegum tengslum vid slika starfsemi, t.d. rekstur og fjarfestingar sem naudsynlegur
er fyrir tilgang félagsins og heimili er innan ramma laga.

3.3.Starfsemi rekstraradila

Stefnir var stofnadur arid 1996 og hlutverk félagsins er ad styra fjarmunum i eigu vidskiptavina
med hagsmuni peirra ad leidarljosi. Stefnir pjonar jafnt einstaklingum sem fagfjarfestum og hefur
frA upphafi verido i fararbroddi i préun & nyjum tegundum sjoda, jafnt fyrir einstaklinga sem
fagfjarfesta. Vid préun og styringu sjoda er fyrst og fremst horft til hagsmuna vidskiptavina auk
pess sem &hersla er 16gd a arvekni, yfirsyn og 6fluga fagpekkingu. Starfsmenn félagsins eru 22
talsins. Eignir i styringu félagsins nema 343 ma.kr. pann 31.03.2025.

3.4.Vorslufyrirtaeki og atvistun verkefna

Vorslufyrirteeki atgefanda er Arion banki, kt. 581008-0150, Borgartini 19, 105 Reykjavik. Stjorn
rekstraradilans er heimilt ad skipta um vaorslufyrirteeki. Vorslufyrirteekid skal starfa i samraemi vid
akveedi IV. kafla laga nr. 45/2020 og pjénusta atgefanda i samraemi vid vorslusamning. Skyldur
vorsluadila med tilliti til radstafana vegna eigna eru eftirfarandi:

a. Tryggja ad sala, utgéfa, endurkaup, innlausn og 6gilding hlutdeildarskirteina eda hluta sé
samkvaemt 16gum, stjérnvaldsfyrirmaelum og reglum hvers sjods.

b. Tryggja ad utreikningur a virdi hlutdeildarskirteina eda hluta sé framkveemdur samkvaemt
[6gum, stjérnvaldsfyrirmeelum og reglum hvers sjods.

c. Framfylgja fyrirmaelum rekstraradila nema pau brjéti i baga vio 16g, stjérnvaldsfyrirmaeli
eda reglur hlutadeigandi sjo0ds.

d. Tryggja ad i vidskiptum med eignir sj6ds sé endurgjald greitt sj6dnum innan edlilegra
timamarka og tekjur hvers sj0ds séu notadar i samraemi vid 16g og paer reglur sem
afmarka starfsumgjord sjoods.

Utvistun verkefna er til stadar hja rekstraradila Gtgefanda og er stefna félagsins ad Utvista m.a.
ad meginstefnu til umsysluverkefnum, innri endurskodun, regluvérsiu og verkefnum sem tengjast
starfsemi félagsins. Samningur er vid Arion um atvistun verkefna og er honum nanar lyst i kafla
1.11 ,Rekstrar og utvisturnarahaetta®.

3.5. Stjérnarheettir og stjorn rekstraradila

Stefnir er rekstraradili félagsins skv. reglum sjodsins. Samkvaemt 7. mgr. 54. gr. laga nr. 161/2002
um fijarmalafyrirteeki ber fjarmalafyrirteekjum ad fylgja vidurkenndum leidbeiningum um
stjornarheetti fyrirtaekja. Stefnir fylgir pvi i leiobeiningum um stjérnarhaetti fyrirteekja samkvaemt 6.
Utgafu, sem gefnar eru Gt af Vidskiptaradi islands, Kauphéllinni og Samtokum atvinnulifsins.
Stjérn Stefnis hefur einsett sér ad astunda géda og vandada stjérnarheetti. Stefnir var & arinu
2012 fyrst islenskra fyrirtaekja til ad hljéta vidurkenninguna ,Fyrirmyndarfyrirtaeki i godum
stjornarhattum®. Vidurkenningin var fyrst veitt af Rannsdknarmidst6d um stjérnarhaetti vid
Haskola islands ad undangenginni uttekt endurskodunarfyrirtaekisins KPMG. Stefnir hefur hlotid
endurnyjun vidurkenningarinnar med reglubundnum heetti og er eins og adur til fyrirmyndar &
islandi pegar kemur ad gédum stjoérnarhattum.

Jafnframt markast stjérnarheettir Stefnis hf. af Iogum nr. 2/1995 um hlutafélég, sampykktum
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félagsins og starfsreglum stjornar og l6gum nr. 45/2020 um rekstraradila sérhaefdra sjéda. Stjorn
Stefnis er skipud prem einstaklingum. Meirihluti stjérnarmanna er 6h&dur Arion banka, en
bankinn og tengd félég eru eigendur alls hlutafjar i Stefni. Stjorn Stefnis hefur einsett sér ad
astunda géda og vandada stjornarheetti.

Stjorn og framkveemdastjorn rekstraradila skipa eftirfarandi adilar:
Jon Ottar Birgisson, stjérnarformadur, kt. 090474-4059

Jon Ottar er hagfreedingur fra Haskola islands og hefur lokid profi i verdbréfavidskiptum. Jon
Ottar hefur yfir 20 ara reynslu af fjarmalamorkudum og fyrirteekjarekstri. Jon Ottar starfar sem
framkveemdastjori Stoplar Advisory ehf.,, sem sérheefir sig i fyrirteekjaradgjof m.t.t.
endurskipulagningar, samruna og fjarmégnunar. Adur starfadi hann sem forstédumadur
fyrirteekjaradgjafar hja MP banka og par aour sem framkveemdastjéri fyrirteekjaradgjafar hja Saga
Capital.

Jon Ottar er framkvaemdastjori og stjiornarmadur eftirfarandi félaga: Kasi Consulting ehf., Stoplar
Advisory ehf. og Kveldulfsgata fjarfestingar ehf. ba er Jon stjornarmadur i Sidumula 27 ehf., Nova
hf., Nova Klubbsins ehf., JVB Investments ehf. og EVE Harpa ehf. Jon Ottar atti seeti i stjorn
Stefnis a timabilinu 2020 - 2022. ba gegndi hann timabundid st6du forstbdumanns sérhaefdra
fiarfestinga hja Stefni, fr& desember 2022 og fram & haust 2023. ba gegndi Jon Ottar
radgjafastorfum fyrir Arion banka hf. & timabilinu november 2023 og fram a mitt ar 2024.

Jon Ottar & ekki eignarhluti i félaginu, hvorki beint, né i gegnum tengda adila. Stjorn Stefnis telur
ad Jon Ottar, sem fyrrverandi starfsmadur Stefnis, sé hadur stjornarmadur.

Kristin Maria Dyrfjord, stjérnarmadur, kt. 140882-7209
Kristin Maria er vidskiptafraedingur fra Haskélanum i Reykjavik.

Kristin Maria er i dag einn eiganda Te og Kaffi ehf. og jafnframt stjornarformadur en Kristin Maria
hefur starfad hja Te og Kaffi ehf. sidan 2009, m.a. sem markadsstjéri pess. Kristin Maria er einnig
stjérnarformadur Kaffibrennslu Hafnarfjardar ehf.

Kristin Maria a ekki eignarhluti i félaginu, hvorki beint, né i gegnum tengda adila og hefur ekki
unnid fyrir Stefni sem starfsmadur, né einstok verkefni. Stjérn Stefnis telur ad Kristin Maria sé
0h&d Stefni med visan til ofangreindrar umfjéllunar.

Hrefna Osp Sigfinnsdottir, stjiérnarmadur, kt. 230969-5239

Hrefna er vidskiptafreedingur fra Haskoéla islands og lauk l6ggildingarpréfi i verdbréfum 2011.
Hrefna lauk AMP nami frd IESE i Barcelona arid 2021.

Hrefna hefur yfir 30 ara reynslu af fjarmalamoérkudum. Hrefna er framkvaemdastjéri Creditinfo og
a4 a0 baki aralanga og farseela reynslu sem framkvaemdastjori hja eftirlitsskyldum adila
(Landsbankanum). Hrefna starfadi einnig fyrir Arev verdbréfafyrirtaeki sem sjodsstjori, auk pess
ad hafa m.a. starfad hja Nasdag OMX, Sedlabanka islands og sem forstédumadur
einstaklingspjonustu hja Fjarvangi. Hrefna & i dag einnig seeti i stjorn Coripharma Holding hf. og
Vaxandi fjarfestingu ehf. auk pess ad sitja i stjorn Vidskiptarads.Hrefna a ekki eignarhluti i
félaginu, hvorki beint, né i gegnum tengda adila og hefur ekki unnid fyrir Stefni sem starfsmadur,
né einstdk verkefni. Stjorn Stefnis telur ad Hrefna sé 6hadur stjornarmadur med visan til
ofangreindrar umfjéllunar.
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Jon Finnbogason, framkveaemdastjéri Stefnis, kt. 040873-3769

Jon hefur fidlbreytta reynslu af fjarmalamarkadi eda allt fra arinu 1999 og hefur hann gengt
stjornunarstérfum innan fjarmalafyrirteekja allt fra arinu 2009. Sidast starfadi Jon sem
forstédumadur fyrirteekjahluta & fyrirteekja- og fjarfestingabankasvioi Arion banka hf. og einnig
sem Utlanastjori (e. Chief Credit Officer) bankans.

Stor hluti af starfsreynslu Jons er fra hans fyrri stérfum hja Stefni hf. en hann starfadi hja félaginu
fyrst & arunum 2003 til 2008 og aftur frd 2013 til 2017, p& sem forstddumadur skuldabréfateymis
Stefnis. ba starfadi Jon hja Byr sparisjodi fra arunum 2009 til 2011 fyrst sem yfirlégfraedingur og
Svo sem sparisjodsstjori og forstjori Byrs hf. A arunum 2011 til 2013 starfadi Jon sem
adstodarframkvaemdastjori vidskiptabankasvids islandsbanka htf.

Jon hefur verid virkur i stjornar- og sjalfbodalidastérfum allt fr4 arinu 1996 og par til hann hof storf
sem framkvaemdastjori Stefnis 2022. Ber pa helst ad nefna, stjorn Fimleikasambands islands
1996 — 2000, stjorn iprottafélagsins Gerplu 2003 - 2013 og par af sem formadur stjérnar fra 2006
- 2013. Stjérn iprétta og 6lympiusambands islands (iSi) i varastjorn & arunum 2015 - 2017 og i
framkvaemdastjorn ISi & arunum 2017 - 2019. Varabaejarfulltra i baejarstjorn Képavogs 2014 —
2022 og beejarfulltrti 2022

Jon lauk |6gfraediprofi fra Haskéla islands &rid 1998. Hann er einnig lbgmadur med
malflutningsréttindi fyrir héradsdomi. Arid 2002 lauk hann profi i verdbréfavidskiptum.

Rekstraradili skipar sjodnum sjédsstjora i samraemi vid reglur Utgefanda. Sjodstjorar utgefanda
eru eftirfarandi adilar:

Per Matts Henje, sjodsstjori SEL Il hs., kt. 080871-4819

Per hefur fijblbreytta reynslu af fjarmalamarkadi fra arinu 1995. Vann fyrst vid fyrirtaekjaradgjof
hja islandsbanka 1995-1997 og hafdi par umsjon med skuldabréfa- og hlutafjarttbodum en svo
vid styringu erlendra sjéda hja Rekstrarfélagi Kauppings hf. (sidar Stefnir hf.) arin 1997-2001.
Per starfadi 2002-2006 i Hagdeild Kauppings og var forstédumadur 2003-2006 og hafdi par
yfirumsjén med asetlanagerd og manadarlegum innri uppgjérum samsteedu bankans adsamt fleiru.

Fra 2006 hefur Per starfad sem sj0dstjori erlendra sjoda hja Stefni.

Per lauk Cand. Oecon. profi 1995 fra Vidskiptadeild Haskdla islands med aherslu & Fjarmal og
profi i verdbréfavidskiptum arid 1999. Arid 2018 lauk Per MBA nami fra Haskolanum i Reykjavik.

Robert Vilhjalmur Asgeirsson, sj6dsstjori SEL Il hs., kt. 291100-2280

Robert starfar sem sérfreedingur hja Stefni hf. i deildinni Greining, sjalfbaerni og sjalfvirkni og
hefur starfad par fra arinu 2022. Reynsla Réberts hja Stefni hf. er fjdlbreytt en stor hluti af starfi
hans hefur verid vid greiningar erlendra hlutabréfamarkada. Adur starfadi hann sem sérfraedingur
hja Arion banka hf. vid m.a. eignastyringu til fagfjarfesta.

Robert utskrifadist med B.Sc gradu i fjarmalaverkfreedi fra Haskolanum i Reykjavik arid 2022 og
lauk profi i verdbréfaréttindum ario 2023.

Stjérn Stefnis hefur skipad endurskodunar- og dheettunefnd Stefnis og er hun starfreekt sbr. 108
gr. a laga nr. 3/2006 um arsreikninga par sem kvedid er & um ad einingar tengdum
almannahagsmunum skuli hafa endurskodunarnefnd sem skipud skal eigi feerri en premur

22



Verdbréfalysing - SEL Il hs.

monnum. Nefndina skipa Jon Ottar Birgisson, Kristin Maria Dyrfjord og Hrefna Osp Sigfinnsdottir.
Meirihluti nefndarmanna er 6hadur félaginu og Arion banka hf., modurfélagi Stefnis hf.
Endurskodandi félagsins er Deloitte ehf.

Stjorn Stefnis hefur skipad starfskjaranefnd Stefnis og er hdn starfraekt sbr. 17. gr. c. laga
116/2021 um verdbréfasjodi og 21. gr. c. laga nr. 45/2020 um rekstraradila sérhaefdra sjoda par
sem kvedid er & um ad rekstrarfélag/rekstraradili sem er mikilveegur skuli hafa starfskjaranefnd
sem skipud skal eigi feerri en premur ménnum. Nefndina skipa Jon Ottar Birgisson, Hrefna Osp
Sigfinnsdéttir og Kristin Maria Dyrfjord. Meirihluti nefndarmanna er 6hadur félaginu og Arion
banka hf., modurfélagi Stefnis hf.

Vidskiptaheimilisfang ofangreindra adila er Borgartun 19, Reykjavik.

Engir adrir hagsmunir en peir sem tilgreindir eru hér ad ofan eru & milli skyldustarfa ofangreindra
adila fyrir SEL Il hs. og personulegra hagsmuna peirra og/eda annarra skyldustarfa peirra.

3.6.Nénari upplysingar

Nanari upplysingar um m.a. fjarhag, reglur, stjornarheetti, hagsmunaarekstra, starfskjarastefnu,
sjalfbaerni og reglur rekstrarfélagsins ma finna & vef rekstrarfélagsins: www.stefnir.is.
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4. Tilkynning til fjarfesta

Utgefandalysing pessi er hluti af lysingu Utgefanda dagsettri 28. mai 2025, sem vardar beidni
stjornar rekstraradila um toku skuldabréfa sem gefin eru ut af atgefanda, i flokknum SEL2 28 7,
til vioskipta & Adalmarkadi Nasdaq Iceland. Skuldabréfin eru gefin Gt af SEL Il hs. Lysing pessi
er 4 islensku og samanstendur af premur adskildum skjélum; utgefandalysingu pessari,
verdbréfalysingu dagsettri & sama dag og samantekt.

Til ad fjarmagna starfsemi sina hefur utgefandi gefid Ut skuldabréfaflokkinn SEL2 28 7.
Utgafudagur bréfanna atti sér stad 29.1.2025 ad fjarhaed 32.290.000 USD.

Stjorn rekstraradila mun 6ska eftir ad skuldabréfaflokkurinn SEL2 28 7 verdi tekinn til vidskipta a
Adalmarkad Nasdaq Iceland, en sjédurinn uppfyllir 6ll skraningarskilyréi Nasdaqg Iceland sem
tilgreind eru i Reglum fyrir Utgefendur skuldabréfa, sem gefnar voru Ut af Nasdaqg Iceland, 1.
jantar 2025.

Utgefanda, rekstraradila og Arion banka hf., kt. 581008-0150, Borgartdni 19, 108 Reykjavik (hér
eftir ,Arion banka“) sem umsjénaradila er ekki skylt ad meta hvort kaup a skuldabréfum sem pessi
lysing tekur til er videigandi fyrir fjarfesta. Utgefandi, rekstraradili og Arion banka fara fram & pad
vio fjarfesta ad peir kynni sér alla hugsanlega hagsmunaarekstra sem tilgreindir eru i pessari
lysingu.

Framangreint fer fram i samraemi vid islensk 16g og reglugerdir, medal annars 16g nr. 115/2021,
um markadi fyrir ffarmalagerninga, 16g nr. 14/2020, um lysingu verdbréfa sem bodin eru i almennu
utbodi eda tekin til vidskipta a skipulegum markadi (hér eftir ,|6g um lysingar®) og reglugero nr.
274/2020 um innleidingu framseldra reglugerdar framkveemdastjérnarinnar (ESB) 2019/980 um
viobeetur vid reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) 2017/1129 ad pvi er vardar snidmat,
efni, athugun og stadfestingu lysinga sem birta skal pegar verdbréf eru bodin i almennu Gtbodi
eda tekin til vidskipta & skipulegum markadi (hér eftir ,lysingarreglugerd®). Utgefendalysingin
fylgir akveedum um upplysingagjof i lysingum skv. vidauka 9 vid framselda reglugerd nr. 2019/980
en vidauki 9 er vegna utgefendalysingar fyrir eignavarin bréf. Verdbréfalysing gefin ut af
Utgefanda sama dag og Utgefandalysing pessi fylgir akvaedum um upplysingagjof i lysingum skv.
vidaukum 14, 17 og 19 i framseldri reglugerd (ESB) nr. 2019/980. Jafnframt er lysingin Gtbdin
med hlidsjon af Reglum fyrir Gtgefendur skuldabréfa, sem gefnar voru Gt af Nasdaq Iceland, 1.
jandar 2025.

Lysingin hefur verid yfirfarin og stadfest af Fjarmalaeftirlitinu sem I6gbeeru yfirvaldi samkvaemt
reglugerd (ESB) 2017/1129, um lysingu sem birta skal vid almenn Gtbod verdbréfa eda vegna
toku verdbréfa til vidskipta & skipulegum markadi.

Fjarmaleftirlit Sedlabanka islands stadfestir adeins viskomandi Utgefandalysingu i peim skilningi
ad han uppfylli paer krofur um ad vera fullngegjandi, skiljanleg og samkvaem sem kvedid er & um
i reglugerd (ESB) 2017/1129. Ekki ber ad lita & slika stadfestingu sem studning vid utgefandann
sem viokomandi utgefandalysing vardar. Fjarfestar skulu meta sjalfir hvort peim henti ad fjarfesta
i verdbréfum sem lyst er i Utgefendalysingu pessari.

I lysingunni er ad finna peer upplysingar sem eru naudsynlegar fjarfestum til pess ad peir geti

metid eignir og skuldir, fjarhagssttdu, afkomu og framtidarhorfur Gtgefanda. Fjarfestum er bent

a ao fjarfesting i skuldabréfum felur i sér ahaettu og adur en akvordun er tekin um fjarfestingu i

skuldabréfunum eettu fjarfestar ad fara yfir allar upplysingar i lysingunni. Fjarfestum er sér i lagi

rddlagt ad kynna sér pa aheettu- og Ovissupeetti sem geta haft ahrif a atgefanda og virdi

skuldabréfanna, en peim er lyst i kafla 1 ,Ahaettupaettir” i Utgefandalysingu pessari og i kafla 1
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JAheettupaettir’ i verdbréfalysingu SEL Il dagsettri sama dag og Gtgefendalysingu pessari.
Fjarfestum er bent & ad gera eigin kannanir & peim pattum sem sérstaklega geta att vio
fiarfestingu peirra i skuldabréfunum. Hver fjarfestir verour ad byggja dkvoroun um fjarfestingu i
skuldabréfunum & eigin athugunum og greiningu & peim upplysingum sem fram koma i
lysingunni. Fjarfestum er bent & ad haegt er ad leita radgjafar sérfreedinga, svo sem hja bonkum,
verdbréfafyrirteekjum og sparisjooum, til adstodar vid mat & skuldabréfunum sem
fiarfestingakosti. Fjarfestum er einnig radlagt ad kynna sér eigin réttarstodu, p.m.t. skattaleg atridi
sem kunna ad snerta fjarfestingu peirra i skuldabréfunum og leita 6hadrar radgjafar i pvi tilliti.

I sumum légsagnarumdsemum kunna 16g ad setja skordur vid dreifingu lysingarinnar eda annarra
skjala sem tilheyra verdbréfalysingu utgefanda dagsettri sama dag og utgefandalysing pessi. bvi
gerir utgefandi kréfu um ad allir vidtakendur kynni sér og hagi ath6fnum sinum i samraemi vid slik
l6g og skordur. Utgefandalysingunni eda 68rum skjolum sem tilheyra lysingu Utgefanda dagsettri
28. mai 2025 skal ekki dreifa, senda eda midla & annan hatt til landa eda i [ondum par sem birting
krefst frekari skraningaradgerda eda annarra adgerda en peirra sem islensk 16g og reglugerair
krefijast eda par sem slikt bryti i baga vid 16g eda reglugerdir i viskomandi landi. Utgefandi,
rekstrarfélag, vorslufyrirteeki og Fyrirteekjaradgjof Arion banka hf. sem er umsjénaradili (hér eftir
Lumsjonaradili“) med toku skuldabréfa SEL Il til vidskipta & Adalmarkad Nasdaq Iceland eru ekki
skadabotaskyld vegna dreifingar pridja adila & lysingunni eda 68rum skjolum sem tilheyra lysingu
utgefanda dagsettri 28. mai 2025.

4.1.Skjol til synis, skjol felld inn med tilvisun og adgangur ad lysingu

Lysing utgefanda samanstendur af premur skjélum, atgefandalysingu pessari, verdbréfalysingu
dagsettri sama dag og utgefandalysing pessi, samantekt og eftir atvikum vidaukum sem kunna
ad vera gerdir i samreemi vid 23. gr. lysingarreglugerdarinnar. Upplysingar i lysingunni byggja a
adstaedum og stadreyndum & peim degi sem lysingin er undirritud. | tolf manudi eftir Utgéafu
lysingar, muni eftirfarandi skjol vera til synis med rafreenum heetti & vefsidu utgefanda:
https://www.stefnir.is/sjodir/#skradir_fjarmalagerningar. Til vidbétar verda 6ll gogn sem felld eru
inn med tilvisun adgengileg med rafreenum heetti i 10 ar eftir atgafu lysingarinnar 4 tilgreindri
vefsiou.

Skjol til synis:
e Reglur SEL II hs. sampykktar 25. juni 2024, med breytingum gerdum 11. névember 2024
og 20. mars 2025.
e Utgefandalysing utgefanda dagsett og undirritud 28. mai 2025.
e Verdbréfalysing utgefanda dagsett og undirritud 28. mai 2025.
e Endurskodadur arshlutareikningur 1.1.2025-31.3.2025

Eftirfarandi skjol eru felld med tilvisun inn i lysinguna og skodast sem 6rjufanlegur hluti af
lysingunni.

Skjol feld inn med tilvisun

e €3,000,000,000 Euro Medium Term Note Programme utgefin af Arion banka hf., kt.
581008-0150, Borgartuni 19, 105 Reykjavik (einnig ,bankinn“) pann 7. nGvember 2024,
vefslod: Arion 2024 Update - Base Prospectus (FINAL VERSION).pdf 4samt vidauka sem
gefinn var at pann 6. febrdar 2025 og vidauka sem gefinn var Ut pann 18. febrtar 2025
sem saman mynda grunnutgafu skuldabréfa. Vefsldd vidauka fra 6. febraar 2025: Arion
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Bank - EMTN Prospectus Supplement February 2025.pdf og vefslod vidauka fra 18.
febrdar 2025: Arion Bank - EMTN Prospectus Supplement 18 February 2025.pdf
Saman nefnast ofangreind skjol asamt peim breytingum sem gerdar eru a hverjum tima
+EMTN skuldabréfaramminn® og birtar eru & vefsvaedi Arion banka.

o Endanlegir skilmalar (e. Applicable Final Terms) ARION 28 0725 med utgafudag pann 29.
jandar 2025 en endanlegir skilmalar eru gefnir at & grundvelli EMTN
skuldabréfarammans. Endanlegir skilmalar eru birtir hér: Final Terms - Arion USD Zero
Coupon_jan25.pdf

¢ Almenn utgefendalysing (e. registration document) atgefid af J.P. Morgan SE pann 31.
mai 2024 https://www.jpmorgan-zertifikate.de/globalassets/library/legal-
documents/items/fp-fp/240531 jpmse rd 2024 sv3.pdf asamt sidari vidaukum sem
munu birtast & eftirfarandi vefsidu https://www.jpmorgan-
zertifikate.de/Dokumente/Basisprospekte/ .

e Endurskodadur arshlutareikningur 1.1.2025-31.3.2025, dagsettur 21. mai 2025. Sja her:
2025 - Arshlutareikningur SEL Il hs. 31. mars.pdf

4.2.Upplysingar fra pridja adila

Upplysingar i lysingunni byggja ekki & yfirlysingum utanadkomandi sérfraedinga eda pridja adila,
6drum en opinberum upplysingum sem birtar hafa verid af opinberum adilum.

Upplysingar fra Utgefanda eru fengnar fra rekstraradila, Gtgefanda sjalfum, gégnum sem birt hafa
verid af motadilum med opinberum haetti og 6drum opinberum gégnum.

Utgefandinn stadfestir ad fyrrgreindar upplysingar sem studst er vid gerd lysingarinnar voru
endurgerdar med réttum haetti og, ad pvi marki sem honum er kunnugt um og unnt ad stadreyna
a grundvelli peirra upplysinga sem fyrrgreindir adilar hafa birt, ad engum stadreyndum hafi verio
sleppt sem myndu gera upplysingarnar 6nakveemar eda villandi.

4.3.Upplysingaskylda

Upplysingar eru veittar i samreemi vid pau 16g, reglugerdir og reglur sem gilda um
upplysingaskyldu adila sem tekin eru til vidskipta a Adalmarkad Nasdaq Iceland peer sem settar
eru fram um upplysingaskyldu i Reglur fyrir Gtgefendur skuldabréfa sem ték gildi pann 1. jandar
2025.

Medan skuldabréf atgefanda eru til vioskipta & Adalmarkadi Nasdaqg Iceland mun rekstraradili f.h.
utgefanda birta framangreindar upplysingar opinberlega og & vef rekstraradila
https://www.stefnir.is

4.4.Umsjonaradili og toku skuldabréfanna til vidskipta

Fyrirteekjaradgjof Arion banka er umsjonaradili med toku skuldabréfa i flokki SEL2 28 7 til
vioskipta & Adalmarkadi Nasdaq Iceland.

Jafnframt hefur Fyrirteekjaradgjof Arion banka unnid ad gerd samantektar, Utgefandalysingar og
verdbréfalysingar pessarar sem dagsett er 28. mai 2025 i samradi vid Utgefanda og rekstraradila
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utgefanda og eru pessi gogn byggd a upplysingum fra atgefanda. Samskiptaupplysingar Arion
banka eru eftifarandi:  arionbanki@arionbanki.is, s. 444-7000 og LElI numer:
RIL4VBPDBOM7Z3KXSF19

Stefnir hf. er rekstraradili Utgefanda og annast fjarfestingar Utgefanda asamt pvi ad sja um utgafu
skuldabréfa i flokki SEL2 28 7, skv. reglum sjédsins. Samskiptaupplysingar Stefnis hf. eru
eftirfarandi: info@stefnir.is, simanamer 444-7400 og LEI ndmer: 254900MECQ6FKISOVJ40.

4.5.Hugsanlegir hagsmunaarekstrar

Athygli fjarfesta er vakin & hagsmunum utgefanda, Stefnis hf. og Arion banka vegna tdku
skuldabréfa SEL Il hs. til vidskipta & Adalmarkad Nasdaq Iceland.

Arion banki er eigandi Stefnis hf. Hlutfallslegt eignarhald skiptist milli Arion banka hf. 99,93% og
Gen hf. 0,07%. Gen hf. er alfarid i eigu Arion banka hf.

Stefnir er rekstraradili sjodsins i samreemi vid 16g nr. 45/2020, um rekstraradila sérhaefdra sjodoa
og ber ad sinna peim skyldum i tengslum vid umsyslu sj6dsins sem par er kvedid a um. Fyrir pad
greioir utgefandi Stefni poknun eins og han er akvedin i reglum utgefanda sem felst i
umsyslupéknun rekstraradila og breytanlegri poknun. Rekstraradili skipar sjodnum sjodstjora og
stadgengil hans og eru peir starfsmenn Stefnis. Arion banki er vorsluadili og sér um békhald og
innheimtu fyrir sj6di i rekstri Stefni &samt pvi sem atvistunarsamningur er milli Stefnis og Arion
banka eins og lyst er i kafla 4.1.3 ,Tengsl milli utgefanda og métadila” i verdbréfalysingu
utgefanda sem er gefin Gt pann 28. mai 2025

i tengslum vid toku skuldabréfanna til vidskipta & Adalmarkad Nasdaq Iceland hefur
Fyrirteekjaradgjof Arion banka verid Utgefanda til radgjafar vio gerd lysingarinnar asamt pvi ad
hafa umsjén med toku skuldabréfanna til vidskipta a Adalmarkad Nasdaq Iceland. Fyrir pad
greidir utgefandi Arion banka hf. poknun.

Arion banki er vidskiptabanki tgefanda.

Arion banki er Gtgefandi skuldabréfaflokksins ARION 28 0725 sem er steersta eign sjédsins vid
utgéafu atgéafulysingarinnar sem lyst er i kafla 4.2.1 ,Almenn skuldabréf gefin Gt af Arion banka
hf.” i verdbréfalysingu Utgefanda dags. 28. mai 2025

Arion banki métadili SEL Il i afleidusamningi sem lyst er i kafla 4.2.2 ,Afleidusamningur” i
verdbréfalysingu utgefanda sem er dagsett sama dag og utgefandalysing pessi.

4.6.Endurskodendur

Endurskodunarfyrirtaekid Deloitte ehf., kt. 521098-2449, Smaratorgi 3, 201 Kbépavogi (hér eftir
,Deloitte”), hefur verid radid endurskodandi SEL Il fr4 stofnun pess, i samraemi vid samning vid
rekstraradila sjédsins, til ad annast konnun arshlutareikninga og endurskodun &rsreikninga
sjodsins. Fyrir hond Deloitte er Gunnar Porvardarson skipadur endurskodandi. Hann er adili ad
félagi 16ggildra endurskodenda.
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4.7.Yfirlysing abyrgdaradila utgefandalysingar fyrir hdnd atgefanda

Stjérnarformadur og framkveemdastjori Stefnis hf., Borgartin 19, kt. 700996-2479, Borgartuni 19,
105 Reykjavik sem gegnir hlutverki rekstraradila, i samraemi vid 16g nr. 45/2020, atgefanda SEL
Il hs., kt. 510724-9840, Borgartini 19, 105 Reykjavik eru &byrgir fyrir efni lysingar pessarar og
lysa pvi yfir fyrir hond SEL Il hs., sem utgefanda, ad samkveemt peirra bestu vitund séu
upplysingarnar i lysingunni i samraemi vid stadreyndir og ad engum upplysingum hafi verid sleppt
sem geetu haft &hrif & areidanleika hennar.

Reykjavik, 28. mai 2025

Fyrir hond Stefnis hf.

Jon Ottar Birgisson, stjornarformadur Jon Finnbogason, framkvaemdastjori
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4.8. Skilgreiningar
I Utgefandalysingunni visa hugtokin:

~SEL2 28 7 ,skuldabréfin® og ,skuldabréfaflokkurinn® til skuldabréfaflokksins SEL2 28 7 sem
gefinn var at af SEL Il hs., pann 29.01.2025,

LSEL 114 ,utgefandinn® og ,sjodurinn® til SEL 1l hs., kt. 510724-9840, Borgartani 19, 105
Reykjavik, islandi,

LArion banki“ eda ,bankinn® til Arion banki hf., kt. 581008-0150, Borgarttni 19, 105 Reykjavik,

,Fjarmalaeftirliti®” til Fjarmalaeftirlits Sedlabanka islands, kt. 560269-4129, Kalkofnsvegi 1, 101
Reykjavik, islandi,

LFyrirteekjaradgjof”, til Fyrirtaekjaradgjafar Arion banka hf., kt. 581008-0150, Borgartini 19, 105,
101 Reykjavik, islandi,

»LAdalmarkadur” til skipulegs verdbréfamarkadar, samkveemt skilgreiningu laga nr. 115/2021, um
markadi fyrir skuldabréf sem rekinn er af Nasdaq Iceland hf.,

,Leidbeiningar um stjérnarhaetti eins og peir eru gefnir Gt af Vidskiptaradi islands, Nasdaq
Iceland og Samtdkum atvinnulifsins, 6. Gtgafa 2021,

Llysingin® til lysingar SEL Il dagsettrar 28. mai 2025, sem samanstendur af Gtgefandalysingu
pessari, verdbréfalysingu og samantekt,

Jlysingarreglugerd“ til reglugerdar Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 2017/1129 fra 14. juni
2017 um lysingu sem birta pegar verdbréf eru bodin i almennu Gtbodi eda tekin til vidskipta &
skipulegum markadi og um nidurfellingu a tilskipun 2003/71/EB

“l6g um fjarmalafyrirtaeki” til laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002,

“l6g um hlutaféldég” til laga um hlutafélég nr. 2/1995 (med sidari breytingum),

.09 um lysingar® til laga um lysingu verdbréfa sem bodin eru i almennu utbodi eda tekin il
vidskipta a skipulegum markadi nr. 14/2020,

,l06g um markadi fyrir fjarmalagerninga“ til laga um markadi fyrir fjiarmalagerninga nr. 115/2021,
.09 um rekstraradila sérhaefdra sjéda“ til laga um rekstraradila sérheefda sjéda nr. 45/2020,

,I6g um verdbréfamidstodvar, uppgjor og rafreena eignaskraningu fjarmalagerninga“ til laga um
verdbréfamidstodvar, uppgjor og rafreenna eignaskraninga fjarmalagerninga nr. 7/2020

,Nasdaq Iceland” og ,Kauphéllin“ til Kauphallar islands hf., kt. 681298-2829, Laugavegi 182, 105
Reykjavik,

,Nasdaq verdbréfamidstdd hf.“ til ,Nasdaq CSD SE, utibu a islandi“ kt. 510119-0370, Laugavegi
182, 105 Reykjavik,
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,OTC- valréttur® til afleidusamningings sem ekki er vidskipti med a vidskiptavettvangi eins og pad
er skilgreint skv. 16gum nr. 115/2021 um markadi fyrir fjarméalagerninga.

sreglur Adalmarkadar” til Reglur fyrir itgefendur skuldabréfa gefid at af Nasdaq Iceland hf., dagsett
1. jandar 2025.

~otefnir* og ,rekstraradili“, til Stefnis hf., kt. 581008-0150, Borgartuni 19, 105 Reykjavik, Islandi

Lumsjonaradili“ til Fyrirteekjarddgjafar Arion banka hf., kt. 581008-0150, Borgartuni 19, 105, 101
Reykjavik, islandi,

zutgefandalysingin“ til Utgefandalysingar pessarar dagsettrar 28. mai 2025,
Lverdbréfalysingin® til verdbréfalysingar utgefanda, dagsettrar 28. mai 2025,
nema annad megi skilja af samhenginu eda sé tekid fram i textanum.

Pegar visad er til laga og reglugerda i utgefandalysingunni er visad til islenskra laga og
reglugerda, med aordnum breytingum.
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4.9. Skammstafanir

e.

ar.

hf.

hs.

kt.

LEI namer

m.a.

m.kr.

ma.kr.

skv.

t.l.

uUsD

enska

grein

hlutafélag
hlutdeildarsjodur
kennitala

Legal Entitiy Identifier
medal annars
milljénir kréna
milljarda krona
samkveemt
tolulidur

bandarikjadalur
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