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Tiu ar fra stofnun Stapa

Jéhann Olafur Hallddrsson ték saman

[ marsmanudi 2017 voru 10 ar lidin fra pvi Stapi
lifeyrissjodur varo til med sameiningu Lifeyrissjods
Nordurlands og Lifeyrissjods Austurlands. Pann 9. mars
arid 2007 var skrefid stigio formlega med arsfundum
beggja sj60a sem haldnir voru i Myvatnssveit. Par var
stadfestur samrunasamningur stjorna sjéodanna sem
gerdur var i névember arid adur. | millitidinni hafdi
verid haldinn aukaadalfundur i Lifeyrissjodi Nordurlands
pbar sem réttindaakvaedi i sampykktum sjédsins voru
samraemd réttindaakvaedum Lifeyrissjods Austurlands.
Med pvi vard leidin ad sameiningu sjodanna greid og
hlaut endanlegt sampykki med stadfestingu Fjarmala-
eftirlitsins i byrjun sumars 2007.

TIMAMOTASJODUR A AUSTURLANDI
Addraganda sameiningar lifeyrissjodanna tveggja ma
rekja mun lengra aftur i timann. Form lifeyrissjédakerf-
isins a svaeedunum tveimur, Nordurlandi og Austurlandi,
hafdi um langan tima verid gjorolikt. A Austurlandi var
stofnadur einn lifeyrissjodur sem tok til starfa 1. januar
1970 og til hans greiddu félagsmenn dr 14 verkalyds-
félogum a Austurlandi. Med 6drum ordum var um aod
reeda lifeyrissjoo fyrir alla félagsmenn verkalydsfélaga
innan Alpydusambands Austurlands, hvort heldur peir
storfudu til sjos eda lands. |dgjaldagreidendur voru
taeplega 2000 talsins.

Pessi samfylgd landverkafélks og sjdmanna i lifeyrissjédi
pétti tidindum szeta en jafnframt var talad um einsdaemi
a landsvisu par sem félog a heilu sambandssvaedi,og um
leid i einu kjordemi likt og um var ad raeda i pessu tilfelli,

SAMEINING LIFEYRISSJODA A AUSTUR-OG NORDURLANDI

- Lifeyrissjodurinn Bjérg, Husavik
- Lifeyrissjédurinn Sameining, Akureyri
- Lifeyrissjédur trésmida

\

Sameinast i Lifeyrissjod Nordurlands 1.des 1992
(sjodurinn tok til starfa 1. jan 1993)

A

Tveir sjodir sameinast Lifeyrissjodi Nordurlands 2001
- Lifeyrissjoédur verkalydsfélaga a Nordurlandi vestra

- Verkalydsfélagio Vaka

- Verkalydsfélag Austur-Hunvetninga a Blonduosi

- Verkalydsfélagid Aldan, Saudarkréki

- Verkalydsfélag Skagastrandar
- Lifeyrissjéour KEA

\/

IDGJOLD FRA ROSKLEGA 3.000
LAUNAGREIDENDUM

A stofnari Stapa lifeyrissjods fyrir 10 arum greiddu til
sjodsins launpegar hja 2.896 launagreidendum a starfs-
svaedi sjoosins. Pad ar komu 58% idgjaldanna fra 50
steerstu launagreidendunum a svaedinu. Virkjana- og
alversframkvaemdir a Austurlandi settu verulega mark
sitt a myndina pvi samanlagt namu idgjold til Stapa
fra launpegum Bectel International og Impregilo 977
milljonum kréna, sem samsvaradi 18% af idgjoldum
ario 2007.

Samsetningin a arinu 2016 var nokkud onnur. Likt og
undanfarin ar var Akureyrarbaer steersti launagreidandinn
a starfssvaedi Stapa en idgjold launpega hja Akureyrarbae
til sj6dsins namu 434 milljonum kréna. Par a eftir kom
Alcoa Fjardaal en launpegar hja fyrirtaekinu greiddu 288
milljénir til sj6dsins og i pridja szeti var rikissjédur lslands.

A arinu 2016 greiddu 15 staerstu launagreidendurnir &
starfssvaedi Stapa 31% af idgjoldum arsins en launa-
greidendur i fyrra voru alls 3.045 talsins.

kamu sér upp sameiginlegum lifeyrissjodi. Af gognum i
addraganda stofnunar sjodsins ad daema var rik ahersla
l6gd a ad Austfirdingar skipudu sinum Lifeyrismalum
heima i heradi og hefdu yfir eigin lifeyrissjodi ad rada.

NORDLENSKIR SJODIR SAMEINAST

Eins og adur segir var skipan lifeyrissjéda frabrugdin a
Nordurlandi. Med sama hztti og a Austurlandi var sam-
einingu lifeyrissjdda ytt Ur vor a vettvangi verkalyds-
félaganna i fjéréungnum, Alpydusambands Nordur-
lands. Skipud var nefnd a vegum sambandsins arid
1990 sem hafdi pad hlutverk ad fjalla um sameiningu
lifeyrissjéda & Nordurlandi. [ henni satu Jén Karlsson,
Hafpdr Résmundsson, Jon Helgason, Heimir Ingimarsson,
Kari Arnér Karason,sem jafnframt var formadur, og Péra
Hjaltadottir, forseti Alpydusambands Nordurlands.

- Verkalydsfélag Skeggjastadahrepps, Bakkafirdi
- Verkalydsfélag Vopnafjardar
- Verkamannafélag Borgarfjardar
- Verkamannafélagid Fram, Seydisfirdi
- Verkalydsfélag Egilsstadahrepps
- Verkalydsfélag Norofirdinga
- Verkamannafélagio Arvakur, Eskifirdi
- Verkamannafélagid Framtidin, Eskifirdi
- Verkalydsfélag Reydarfjardarhrepps
- Verkalyds- og sjdémannafélag Faskrudsfjardar
- Verkalyds- og sjémannafélag Stodvarfjardar
- Verkalydsfélag Breiddzelinga, Breiddalsvik
- Verkalyds- og sjomannafélag Djupavogs
- Verkalydsfélagio Jokull, H6fn
A\

Stofna Lifeyrissj6d Austurlands 1. jantar 1970

\

Stapi lifeyrissjodur stofnadur 9. mars 2007
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[ stuttu mali leiddi starf nefndarinnar til stofnunar
Lifeyrissjods Nordurlands sem toék til starfa i 1. jandar
1993 med sameiningu eftirtalinna sjo Llifeyrissjoda:
Lifeyrissjodurinn Bjorg, Husavik, Lifeyrissjodurinn Sameining,
Akureyri, Lifeyrissjéour trésmida, Akureyri, Lifeyrissjodur
10ju, Akureyri, Lifeyrissjodur stéttarfélaga i Skagafirdi,
Lifeyrissjodur verkamanna a Hvammstanga og Blonduds-
deild Lifeyrissjods verkalydsfélaga a Nordurlandi vestra.

Utan pessa samruna stéou Lifeyrissjodur KEA og hluti
Lifeyrissjods verkalydsfélaganna a Nordurlandi vestra sem
sameinudust sidan Lifeyrissjédi Nordurlands arid 2001.

LANDSBYGGDARAHERSLAN RiK

Petta bakland er vert ad hafa i huga pegar fjallad er um
addragandann ad stofnun Stapa lifeyrissjods og fyrstu
arin i starfsemi hans. Af 6llum gognum og samtolum ma
rada ad a pessum tima og @ sidan hefur nain tenging
vid heimahérudin og landsbyggdina verid sem raudur
pradur. Landsbyggdaraherslan kristallast lika i pvi ad
flidtlega upp ur aldamétunum komu fram hugmyndir
um enn staerri Llifeyrissjod a landsbyggdinni og lengst
komst hugmynd um sameiningu sjéda a Nordurlandi,
Austurlandi, Vestfjoréum og i Vestmannaeyjum. Komid

SKODANAKONNUN UM NAFN
SAMKEPPNI UM MERKI

Vid sameiningu Lifeyrissjéds Nordurlands og Lifeyrissj6ds
Austurlands urdou miklar vangaveltur um hvad nyi
sjodurinn 2etti ad heita. Margar tillogur voru settar fram
og sitt syndist hverjum. Ad lokum for svo ad gerd var
skodanakonnun medal adildarfélaganna og nidurstada
hennar var ad velja nafnid Stapi lifeyrissjodur.

Efnt var til formlegrar hugmyndasamkeppni um firma-
merki sj6dsins og barust a fjérda tug tillagna,innanlands
og einnig erlendis fra.Démnefnd mat tilldgurnar og valdi
merki Bjorvins Gudjonssonar, grafisks honnudar.

Seldrbakki d Arskégsstrind

var nalaegt formlegri akvérdun um samruna pegar upp Ur
slitnadi. | framhaldinu héldu Lifeyrissjodur Nordurlands og
Lifeyrissjodur Austurlands afram vidraeedum sem lauk, likt
0g adur segir,med stofnun Stapa lifeyrissjods ario 2007.
Raunar purfti ekki langa fundi til pvi fulltrdar stjérnanna
tveggja luku sinni vinnu an pess ad hittast - peim naegdu
simafundir, tolvupdstur og adrir samskiptamidlar pess
tima til ad sigla sameiningu sjédanna i hofn.

i TAKTI VID PROUNINA

Sameining lifeyrissjédanna tveggja i Stapa lifeyrissjod
var einnig i takti vid pa préun sem stadid hafdi yfir i
lifeyrissjodakerfinu um arabil. Ahersla var 16gd & ad
faekka lifeyrissjodum, staekka pa og efla a pann hatt.
Rekstrarkostnadur margra sjoda var alltof har og gatu
peir ad dbreyttu ekki stadid undir sinum skuldbindingum.

Stofnun Stapa lifeyrissjods vakti talsverda athygli i
islensku vidskiptalifi,baedi vegna pess ad med samruna
sjodanna vard til stor sjodur a landsvisu, sa fimmti steersti,
en jafnframt vard Stapi langstaersti lifeyrissjodur lands-
byggdarinnar, og svo er enn, 10 arum sidar.

Samkvaemt gégnum Fjarmalaeftirlitsins voru arid 1991
starfandi 88 lifeyrissjodir a landinu,arid 1999 hafdi peim
faekkad i 67 og i 37 i arslok 2007.

Vio stofnun Stapa lifeyrissjods nam hrein eign hans
teepum 92 milljéroum kréna. brir Llifeyrissjodir voru a
pessum tima langsteerstir hér a landi, p.e. Lifeyrissjéour
starfsmanna rikisins, Lifeyrissjoour verzlunarmanna
og Gildi lifeyrissjédur. Hrein eign peirra nam a bilinu
240-316 milljoroum krona, Lifeyrissjodur starfsmanna
rikisins peirra staerstur.

ARSSKYRSLA 2016
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24 STJORNARMENN A 10 ARUM

Fyrstu sjo starfsar Stapa voru sex manna stjornir
yfir sjodnum en stjérnarmonnum var fjolgad i atta
arid 2014. Helmingur stjérnar er skipadur fulltraum
launamanna og helmingur fra atvinnurekendum.
Stjornarformadur situr eitt ar i senn og skiptast
fylkingarnar a um ad gegna beirri stoou.

Fyrsti stjornarformadur Stapa lifeyrissjods var Bjorn
Snabjornsson,formadur Einingar-16ju a Akureyri,og
hann er jafnframt sa einstaklingur sem setid hefur
lengst i stjérn Stapa eda 8 starfsar. Skipan i fyrstu
stjérn Stapa vakti athygli a sinum tima par sem
kynjahlutfoll voru jofn.Adeins tveir adrir Lifeyrissjodir
a [slandi gatu statad af pvi arié 2007.

Alls hafa 24 einstaklingar setid i stjornum Stapa
pessi 10 ar, 12 karlar og 10 konur.

SKRIFSTOFUR A AKUREYRI 0G i
NESKAUPSTAD

Kari Arndr Karason,adur framkvaemdastjori Lifeyrissjods
Nordurlands,var radinn framkvamdastjori Stapa lifeyrissjods
og voru starfsmenn i byrjun 9 i h6fudstédvunum a Akureyri
0g 3 a skrifstofu Stapa i Neskaupstad. Allar gétur sidan
hafa skrifstofurnar verid pessar tveer en starfsmonnum
i heild fjolgao talsvert.

ARID HREDILEGA

Oft fa fyrirtaeki gédan vind i seglin strax vid stofnun peirra
en naer vaeri ad segja ad Stapi lifeyrissjodur hafi fengid
vindinn beint i fangid. Eftir uppgangstima i atvinnu- og
efnahagslifinu & Islandi arin fyrir stofnun Stapa voru
blikur a lofti. Strax a fyrsta starfsari var fjarfestingastefna
sjodsins endurskodud og akvedid ad auka fjarfestingu i
skuldabréfum i stad hlutabréfa. En svo kom bankahrunid
haustid 2008.,Arid hraedilega” - likt og segir i upphafsordum
arsskyrslu Stapa 2008.

Afleidingar efnahagshrunsins settu verulegt mark a alla
starfsemi Stapa lifeyrissjods naestu ar. Samfélagio & islandi
purfti ad laga sig ad breyttum veruleika, hvort heldur voru
fyrirtaeki, Lifeyrissjodir eda almenningur. Ovissa rikti lengi
um ymsar eignir lifeyrissjodsins og i sinni staerstu mynd ma
segja ad pad sé ekki fyrr en med afnami fjarmagnshafta
snemma ars 2017 sem sidasta takmarkandi paettinum
fyrir starfsemi sjodsins er rutt ur vegi.

T STAPI
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AHERSLA A INNRA STARF

Strax i kjolfar efnahagshrunsins var hja Stapa unnid ad
endurskodun a innra eftirliti, 6ryggismalum, verkferlum
og verklagsreglum, erindisbréf starfsmanna voru endur-
skodud, nyjar sidareglur stadfestar og pannig ma afram
telja. Ad hluta var um ad raeda aukid regluverk sem
almennt var komid a hja fjarmalastofnunum til ad
bregdast vid efnahagsafallinu en pvi til viobdtar logdu
stjornendur og stjérn Stapa mikla vinnu i ad yfirfara alla
paetti starfseminnar til ad tryggja 6ryggi og skilvirkni.
Lidur i pessu verkefni var ad koma a fjarfestingaradi,auk
pbess sem endurskodunarnefnd var komid a fot. Ad pessu
leyti var regluverk i starfsemi Stapa talsvert umfram pad
sem almennt gerdist hja fjarmalastofnunum. Fjarmala-
eftirlitid gerdi sidla ars 2009 reglubundna uttekt a
starfsemi Stapa og mat hana i vidunandi horfi.

Efling innri patta sjédsins var medal verkefna naestu
ara. Pannig var nyju skipulagi komio a fjarfestingarvinnu
innan sjodsins arid 2012, radinn ahaettustjori sem heyrir
beint undir stjorn sjodsins og verkefni sem adur var
thyst voru faerd inn til sjédsins. Arid 2014 var radinn
kynningar- og upplysingarfulltrii ad sjéédnum, sem var
enn eitt skref sem yfirstjorn sjédsins steig til ad baeta
skipulag og verkferla.

FJARHAGSLEGT TJON

Efnahagshruninu fylgdu fjarhagsleg afoll fyrir sjédinn.
Vegna aukinnar aherslu a skuldabréfaeign i addraganda
pess vard tap sjodsins vegna hlutabréfa po dverulegt
midad vid heildareignir hans. Vid hrunid voru um 32%
eigna Stapa erlendis en a arunum eftir hrun leekkadi pad
hlutfall nidur i um 27%.

Eitt steersta einstaka fjarhagstjon Stapa vard pegar mistok
voru gerd a logmannsstofu sem starfadi fyrir sjédinn og
urdu pess valdandi ad arié 2009 misforst ad lysa krofum
i protabu fjarfestingarbanka Straums Burdarass. Um var
ad reda krofu ad fjarhaed 4,4 milljardar kréna. Rétt er ad
taka fram a0 Stapi hefdi ekki fengid alla krofuna greidda
frekar en aorir krofuhafar Straums, hefdi krofunni verid
lyst rétt. Stapi reyndi p6 ad fa kréfuna vidurkennda fyrir
domstélum en tapadi malinu endanlega med démi
Haestaréttar.

Ovissa rikti einnig um uppgjor afleidusamninga vid prota-
bu follnu bankana en mestra hagsmuna atti Stapi ad gaeta
i protabui Glitnis. Samkomulag nadist um uppgjorid arid
2014 og ma segja ad par med hafi helstu dvissupaettir
sem tengdust efnahagshruninu verid ad baki.



TRYGGINGAFRADILEG STADA OG NYTT
RETTINDAKERFI

Efnahagshrunid prengdi verulega alla fjarfestingarkosti
o0g par med avoxtunarmaguleika sjodsins. Pad var ekki fyrr
en arid 2014 sem nokkud tdk ad rofa til i pessum efnum
en eftir sem adur voru ahrif fjarmagnshaftanna mikil fyrir
starfsemi sjédsins. Minni ahzaettu i fjarfestingarkostum
fylgdi jafnframt laegri avoxtun en pad er einkennandi
fyrir pennan fyrsta aratug i starfseminni ad med 6llum
radum var unnid ad pvi ad baeta tryggingafraedilega
stodu sjodsins pannig ad hann geti til framtidar stadio
vid sinar skuldbindingar gagnvart sjodfélogum. Petta
markmid nadist i arslok 2015 pegar hun var ordin jakvaed
um 0,4% i fyrsta sinn fra arinu 2008.

Medal adgerda sem gripid var til var nytt réttindakerfi sem
lengi var til umraedu og sampykkt a arsfundi sjodsins arid
2015 ad taka upp.Kerfid er nyjung i starfsemi lifeyrissjoda
alslandi en i stuttu mali snyst pad um ad réttindi myndast
i samrami vid avoxtun eigna hverju sinni. [ eldra kerfi
myndudust réttindi midad vid fastakvedna réttindatoflu.

B

Lindarbakki d Borgarfirdi eystra

YFIR ATTA PUSUND LIFEYRISPEGAR

A pessum fyrsta aratug hefur Stapi komid ad fjélmorgum
verkefnum. Vert ad t.d. nefna studning sjodsins vid
starfsendurhafingu a Nordur- og Austurlandi hvad vardar
préun nyrrar adferdafraedi vid érorkumat og endurhzef-
ingarurraedi fyrir umsaekjendur um ororkulifeyri.

Lifeyrisbegar Stapa voru taeplega 6.200 talsins arid
2007 og namu lifeyrisgreidslur pad ar taeepum tveimur
milljdroum kréna. | lok ars 2016 fengu rimlega 8.500
manns lifeyrisgreidslur ur sj6dnum og namu paer um
4,8 milljoroum krona a arinu. Idgjaldagreidendur voru
rumlega 20.500 ario 2016.

FRAMKVAMDASTJORASKIPTI

Smatt og smatt hefur rofad til i rekstri Stapa lifeyrissjods
undanfarin ar, samhlida pvi ad ahrifa efnahagshrunsins
a sinum tima hefur gaett @ minna og fjarfestingartaeki-
faerum fjolgad.

Starfsmenn sjédsins voru 14 i arslok 2016 en steersta
breytingin a starfsmannahaldi a arinu vard a vordogum
2016 pegar Kari Arnér Karason, framkvaemdastjori Stapa
fra upphafi, sagdi starfi sinu lausu. Ingi Bjornsson, sem
styrt hafdi islandsbanka & Akureyri um arabil, var i kjlfarid
radinn framkvaemdastjori Stapa.

ARSSKYRSLA
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SKYRSLA STJIORNAR OG FRAMKVAMDASTIORA 2016

Avarp stjérnarformanns

A starfsarinu hélt stjérn Stapa lifeyrissjods samtals
12 bokada stjornarfundi, par med talinn hefdbundinn
tveggja daga fund par sem fjarfestingastefna sjédsins
var undirbuin og moétud. Sa fundur var ad pessu sinni
haldinn a Husavik og voru varamenn bodadir a fundinn
auk stjérnarmanna og sex starfsmanna sjédsins. Endur-
skodunarnefnd sjodsins helt samtals 8 fundi a arinu og
fjarfestingarad hélt samtals 43 fundi. Auk pessa fundar
lifeyrisnefnd reglulega og fastir fundir eru med logménnum
sjodsins um innheimtumal auk ymissa annarra funda sem
stjérnarmenn eda starfsmenn sjodsins sakja.

Arid 2016 var frekar erfitt rekstrarar fyrir Stapa lifeyrissjod
eins og fyrir adra lifeyrissj6di landsins. Pad sem einkennir
arid umfram annad er styrking gengisvisitolu um 15,6%
auk pess sem innlend hlutabréf skiludu lagri avoxtun.
Par sem Stapi er med umtalsverdar eignir i erlendum
myntum og i skrddum hlutafélégum & islandi hafoi
petta mikil ahrif a avoxtun eignasafns sjodsins a arinu
2016. Nafnavoxtun sjodsins i heild var 2,0% og hrein
raunavoxtun var neikvaed um 0,1%.

Hrein eign til greidslu lifeyris nam i arslok um 186,7

milljérdum kréna og jokst um 7,4 milljarda kréna a arinu.

Hrein eign tryggingadeildar nam um 181,7 milljoréum kréna

og hrein eign séreignardeildar um 5,0 milljoroum kréna.

Fjoldi lifeyrispega i lok ars 2016 voru 8.559 og fjolgadi
um 465 fra fyrra ari. Greiddur lifeyrir nam samtals um

4.9 milljoroum krona og haekkadi um 6,7% fra fyrra ari.

Heildaridgjold til sjodsins namu um 8,7 milljoroum
kréna og haekkuou um 11,8% milli ara. Lifeyrisbyroi i
arslok var 55,8%.

Gildandi kjarasamningar gera rao fyrir talsverdum
haekkunum a motframlagi launagreidenda til sjodsins
og mun pad hafa i for med sér breytingar fyrir sjédinn
og sjoofélaga. Ekki liggur fyrir endanleg utfaersla a pvi
hvernig pessu aukna framlagi verdur radstafad.

Pann 1.janutar 2016 var tekid upp nytt réttindakerfi hja
sjodnum i samraemi vid akvordun arsfundar 2015. Grund-
vallarmunur er a nyja kerfinu og hinu gamla, pvi i nyja
kerfinu myndast réttindi i samraemi vid avoxtun eigna
en ekki midad vio réttindatoflu sem byggdi 4 azetladri
3,5% raunavoxtun eins og var i gamla kerfinu.

T STAPI
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Mikil vinna hefur farid i innleidingu og upptoku hins
nyja kerfis. Verkefnid var flokid og er sérstok astaeda til
ad pakka starfsfolki sjédsins og samstarfsadilum fyrir
frabaera vinnu vid ad koma kerfinu a. Ma segja ad nu sé
meginvinnan vid petta verkefni ad baki og er ekki annad
ad sja en ad mjog vel hafi tekist til. Nyja kerfid a ad
tryggja mun betur en adur ad jafnvaegi sé a milli eigna
og skuldbindinga sjédsins a hverjum tima.

Tryggingafraedileg stada sjodsins hefur farid batnandi
undanfarin ar en adeins slaknar a stédunni milli aranna
2015 og 2016, einkum vegna slakrar avoxtunar, og er
tryggingafraedileg stada neikvaed um 1,5% i arslok. |
tryggingafraedilegri uttekt er nd reiknad med lifslikum
sem taka mid af arunum 2010-2014, en fyrri Utreikningar
byggdu a lifslikum samkvaemt reynslu aranna 2007-2011.

Miklar umraedur hafa verid innan sjédsins um sjéofélaga-
lan og fyrirkomulag peirra. Sjédurinn hefur undanfarin
ar veitt slik lan i samstarfi vid lanastofnanir en med
breytingum a markadi hafa pau lan verid tiltolulega
ohagstaed sidustu misserin. NU hefur stjorn sjddsins tekid
pa akvordun ad fra og med midju ari 2017 muni Stapi
taka pessa lanveitingu til sin og haetta med utvistun til
banka. NU er unnid ad pvi ad semja lanareglur og buid
er ad rada starfsmann til ad sinna verkefninu. Med nyju
fyrirkomulagi er pess vaenst ad sjédfélagalanin verdi
samkeppnishaf vid 6nnur hdsnaedislan sem bjodast.



Pann 1.juali nk. tekur gildi breyting & logum um lifeyrissjodi,
er par einkum um ad raeda breytingu a akvaedum er varda
fjarfestingastefnu lifeyrissjéda. Samkvaemt nyju logunum
verda heimildir til beinna fjarfestinga i fasteignum rymkadar
og hefur stjorn Stapa pegar lagt upp i fjarfestingastefnu
sj6dsins ad nyta ad nokkru marki slikar heimildir til ad
dreifa enn betur eignasafni sjddsins.

Stjorn Stapa for a fyrri hluta arsins i svokallad arangursmat
stjornar eins og gert var 2015. Matio var framkvaemt af
KPMG og komu ut ur pvi ymsar gagnlegar abendingar
um hvernig baeta ma starfsemi stjérnarinnar og sjodsins.

Hér hefur verid teept a pvi helsta i starfsemi Stapa a
sidasta ari. Mikid starf hefur verid unnid innan sjédsins
og er vist ad yfirstandandi ar verdur ekki sidur annasamt
i rekstrinum. Eg vil fyrir hond stjornar feera starfsfolki
bestu pakkir fyrir gott starf og anaegjulegt samstarf a
Llidnu starfsari.

Agust Torfi Hauksson, stjérnarformadur

Frd Borgarfirdi eystra
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STJORN STAPA

Stjorn Stapa lifeyrissjods er skipud atta monnum og
tekur hun til beggja deilda hans. Varamenn eru jafn
margir. Stjérnin er kjorin a arsfundi. Fulltrdar launamanna
eru kosnir af fulltrdum stettarfélaga a arsfundi en
fulltrdar launagreidenda eru tilnefndir af Samtokum
atvinnulifsins. Kjortimabil stjérnarmanna er 2 ar og er
helmingur stjérnar kjorinn a hverjum arsfundi. Fulltrdar
launagreidenda og launamanna skiptast arlega @ um
ad fara meod formennsku i stjorn.

Mynd tekin a stjérnarfundi Stapa pann 27. mars 2017.

Fra vinstri: Erla Jonsdottir, Agust Torfi Hauksson (formadur), Pérarinn Sverrisson
(varaformadur), Huld Adalbjarnardéttir, Sverrir Mar Albertsson, Kristin Halldorsdottir,
Tryggvi Johannsson, Ingi Bjornsson (framkvamdast;jori).
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YFIRLIT UM STARFSEMI SJODSINS

AVOXTUN

Arid 2016 var frekar erfitt rekstrarar fyrir Stapa lifeyrissj6o
eins og fyrir adra lifeyrissj6di landsins. Pad sem einkennir
arid umfram annad er styrking gengisvisitolu um 15,6%
auk pess sem innlend hlutabréf skiludu lagri avoxtun.
Um 19% eigna Stapa eru innlend hlutabréf og um 24%
eignanna eru bundnar i erlendum myntum. Petta gerir
pad ad verkum ad avoxtun a arinu naer ekki settum
markmidum, nafnavoxtun tryggingadeildar var 2,0%
og hrein raunavoxtun var neikvaed um 0,1%. Préunin a
innlendum skuldabréfamarkadi var hins vegar jakvaed
0g var agaet avoxtun a peim hluta eignasafnsins. S6fn
séreignardeildar voru somuleidis med laka avoxtun, bannig
var hrein raunavoxtun Innlana safnsins 2,6%, Varfeerna
safnsins 1,3% og Araedna safnsins -0,2%.

TRYGGINGAFRADILEG STADA

Lok avoxtun gerdi pad ad verkum ad tryggingafraedileg
stada sjodsins versnadi heldur a milli ara og var neikvaed
um 4.692 millj. kr.i lok ars. Tryggingafraedileg stada var
jakvaed um 0,4% arid 2015 en neikvaed um 1,5% arid
2016. Tryggingafraedilegt mat i lok ars 2016 er paod

fyrsta sem gert er midad viod nytt réttindakerfi sjodsins.

EIGNASAMSETNING

Eignasamsetning var i meginatridum obreytt milli ara.

Aundanférnum arum hefur sjédurinn lagt mikla aherslu
a ad baeta og efla fjarfestingastarfsemina pannig ad sem
best sé haegt ad fylgjast med breytingum sem eiga sér
stad og bregdast vid i tima. A arinu var farid ad létta af i
afongum homlum a erlenda fjarfestingu lifeyrissjoda og
nytti Stapi sér paer heimildir sem i hlut sjodsins komu
ad miklu leyti. Pad er hins vegar mjog tvieggjad hvort
nyta eigi sér heimildir til fjarfestinga erlendis & medan
krénan er ad styrkjast og erlendir markadir tiltolulega
dyrir. Um 24% eigna Stapa eru nu i erlendri mynt og ut
fra ahaettudreifingu er aeskilegt ad petta hlutfall aukist
a komandi arum.Nu hefur fjarmagnshoftum verio aflétt
og lifeyrissjédum pvi heimilt ad fjarfesta erlendis an
takmarkana fra Sedlabanka Islands. Stjérn Stapa hefur
markad pa stefnu ad til lengri tima Llitid skuli petta
hlutfall aukast til muna. Farid verdur af hofsemi i frekari
erlendar fjarfestingar og tekid mid af baedi langtima
og skammtima spam um préun gengisvisitolunnar og
avoxtun markada. Pann 1. juli nk. tekur gildi breyting a
logum um Llifeyrissjédi og er par einkum um ad raeda
breytingu & akvaedum er varda fjarfestingastefnu

lifeyrissjoda. Samkvaemt nyju Llogunum verda heimildir
til beinna fjarfestinga i fasteignum rymkadar og hefur
stjorn Stapa pegar lagt upp i fjarfestingastefnu sjédsins
ad nyta ad nokkru marki slikar heimildir til ad dreifa enn
betur eignasafni sjodsins gefist alitleg taekifzeri.

NYTT RETTINDAKERFI

Nyja réttindakerfid var tekid upp 1. januar 2016. Mikil
undirbuningsvinna hafdi att sér stad og er 6haett ad
segja ad a arinu hafi verido mikid alag a starfsfolki
sj6dsins vegna pessara breytinga. | nyja réttindakerfinu
er leitast vid ad na meira jafnvaegi milli eigna sjédsins
og skuldbindinga a hverjum tima. Innleidingin hefur
gengid vel og Utkoman er i takti vid vaentingar p6 svo ad
margvisleg vandamal hafi komid upp vid innleidinguna
eins og vaenta matti.

I nyju réttindakerfi er pvi breytt i grundvallaratrioum
hvernig Lifeyrisréttindi i sjédnum myndast. [ fyrsta lagi
er greiddu idgjaldi skipt, i annars vegar pann hluta
sem fer til afallatrygginga (p.e. til 6rorku-, maka- og
barnalifeyris) og hins vegar pann hluta sem fer til ad
tryggja eftirlaun ad lokinni starfsaevi. Réttindin safnast
upp i sjod, svokalladan réttindasjéo, yfir starfsaevina
og er svo breytt i eftirlaun pegar ad lifeyrisaldri kemur.
Réttindin breytast sidan i takt vid greidd idgjold og
avoxtun Lifeyrissjodsins & hverjum tima. [ eldra kerfi
myndudust réttindin midad vid akvedna réttindatoflu,
sem byggdi a pvi ad sjédurinn myndi a hverjum tima na
3,5% raunavoxtun. Réttindin gatu pvi proast a annan veg
en eignirnar og pvi myndast talsverdur munur a eignum
og verOmeeti réttinda (p.e. skuldbindingum). Med nyja
kerfinu prdast eignir og lifeyrisréttindi med sama haetti,
sem a ad tryggja mun betra jafnvaegi parna a milli.

SJODFELAGALAN

Miklar umraedur hafa verid innan sjédsins um sjédfélagalan
og fyrirkomulag peirra. Sjodurinn hefur undanfarin ar veitt
slik lan i samstarfi vid lanastofnanir,en med breytingum a
markadi hafa pau lan verid tiltolulega 6hagstaed sidustu
misserin. Stjorn sjodsins hefur tekid pa akvordun ad fra
0og med midju ari 2017 muni Stapi taka pessa lanveitingu
til sin og haetta utvistun til banka.Nu er unnid ad pvi ad
semja lanareglur,semja um lanakerfi og rada starfsmann
til ad sinna verkefninu. Med nyju fyrirkomulagi er pess
vaenst ad sjddfélagalanin verdi samkeppnishaef vid onnur
hldsnaedislan sem bjédast.

ARSSKYRSLA
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STARFSMANNAMAL

Ovenjumiklar breytingar urdu i starfsmannahaldi hja
sjéonum a arinu. Kari Arnér Karason, framkvamdast;jori,
Lét af storfum fyrri hluta ars en hann hafdi starfad hja
sjéonum fra stofnun hans arid 2007, auk pess sem hann
atti langan starfsferil ad baki hja forverum sjo6dsins. Er
Kara Arnori pakkad samstarfid og god og arangursrik
storf undanfarin ar. Ingi Bjornsson ték vid starfi fram-
kveemastjora sjodsins i agustmanudi. Pa létu skrifstofustjori
sj60sins sem og einn sjodstjori af storfum a arinu.Radid
hefur verid i pessi storf og auk pess hefur verid radinn
l6gfraedingur til sjédsins. Pess er vaenst ad med radningu
logfraedings séum vid ad auka 6ryggi i allri afgreidslu
mala, baedi hvad vardar utanumhald um lifeyrismal og
framkvaemd fjarfestingastefnu.

HUSNADISMAL

Um nokkurt skeid hefur legid fyrir ad husnzedid sem
sjodurinn hefur haft til umrada er ordid of litid fyrir
starfsemina. Ur pessu hefur nu verid baett par sem Stapi
hefur keypt 2. had og hluta ur 1. haed a Strandgotu 3.
Unnid er ad pvi ad skipuleggja og hanna adstdéduna
midad vid petta aukna rymi sem og Utleigu a peim hluta
husnaedisins sem sjédurinn parf ekki ad nyta.

REGLUR UM ARSREIKNINGA

Stapi birtir nu i annad sinn arsreikning midad vid nyjar
reglur um arsreikninga lifeyrissjéda nr. 335/2015 sem
Fjarmalaeftirlitio hefur sett. Segja ma ad paer passi afar vel
vid hid nyja réttindakerfi sjédsins par sem meginbreytingin
fra eldri arsreikningareglum er st ad nu eru allar eignir
gerdar upp a gangverdi i arslok.

LIFEYRISSI0DUR
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{ byrjun ars 2017 var uppi téluverd évissa um veigamikla
paetti i efnahagslifinu sem nu hafa skyrst verulega.
[ fyrsta lagi hefur tekist ad mynda nyja rikisstjorn sem
markad hefur efnahagsstefnu naestu missera og pvi rikir
nu meiri ro a fjarmalamorkudum en var i lok sidasta ars.
[ 6aru lagi hafa ASI og SA lyst pvi yfir ad pau muni ekki
nyta sér rétt til uppsagnar kjarasamninga sem skapast
hafdi vegna forsendubrests og ma pvi gera rad fyrir ad
i 6llum meginatridum muni rikja fridur a vinnumarkadi
& komandi manudum. [ pridja lagi hefur nu fjarmagns-
hoftum verid ad fullu aflétt hvad vardar fjarfestingar
erlendis og hefur par med mikilli 6vissu verid eytt.

Ofangreind atridi studla oll ad meiri stodugleika a
fjarmalamarkadi en fyrirséd var i upphafi ars. A fyrstu
vikum arsins laekkadi gengi krénunnar nokkud en su
leekkun kom hins vegar oll til baka naestu vikur a eftir.
[ ljosi pess ad hoftum hefur na verid aflétt an synilegra
afalla fyrir krénuna a.m.k. til ad byrja med og peirrar
spar ad erlendum ferdamdénnum sem koma til landsins
muni enn fjolga verulega, eda um allt ad 30% a milli
ara, er liklegt ad vid munum enn sja fram a styrkingu
krénunnar. Stapi mun pvi vaentanlega fara hagt i ad
auka erlendar fjarfestingar pé pad sé otviraett markmid
begar til lengri tima er litid. Med afnami fjarmagnshafta
var samhlida opnad fyrir moguleikann a vornum gegn
gjaldeyrissveiflum og er hugsanlegt ad haegt verdi ad
minnka gjaldeyrisahaettu sjodsins med slikum vornum.

Nokkur ovissa rikir um verdpréun a innlendum
hlutabréfamarkadi i ljési nyfengis frelsis lifeyrissjoda
til fjarfestinga erlendis. Einhver haetta er talin 4 ad pad
geti leitt til offrambods og laekkunar a hlutabréfaveroi ef
sjéadirnir losa fé til ad feera til Utlanda, en & méti kemur

Mjdeyri vid Eskifjérd
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ad sterkar visbendingar eru um ad erlendir fjarfestar
séu ad koma i auknum mzeli inn & pann markad. Vid
hofum i upphafi ars séd miklar sveiflur i verdi einstakra
félaga a markadi og vidbuid er ad svo verdi afram. Stapi
hefur i fjarfestingastefnu sinni fyrir arid 2017 enn frekar
takmarkad pa stodu sem sjodurinn er tilbuinn ad taka
i einstokum félogum.

Pegar a lidur arid ma buast vid ad eignasamsetning
sj6dsins breytist nokkud og verdi med meiri dreifingu
ahaettu vegna aforma um auknar fjarfestingar i fasteignum,
erlendum eignum og sjéofélagalanum.

MYND 1. AFKOMA SAFNA SJODSINS 2017
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FJARMALAMARKAPIR

INNLENDIR MARKADIR

Kroftugur hagvoxtur, mikill voxtur innlendrar eftirspurnar
og vaxandi framleidsluspenna var einkennandi i islensku
efnahagslifi a arinu samhlida mikilli styrkingu islensku
krénunnar. Ad mati Sedlabanka Islands k&lludu pessar
adstedur a adhaldssama peningastefnu hérlendis i
formi harra styrivaxta fyrri hluta arsins. A sama tima
hafdi hagvoxtur i flestum 6drum proudum rikjum verid
fremur veikburda undanfarin misseri pratt fyrir sogulega
lagt vaxtastig um tiltolulega langt skeid. Hagvoxtur
er aztladur um 6% arid 2016 samanborid vid 4,1% a
arinu 2015.

Afgangur af voru- og pjénustuvidskiptum var jakvaedur
a arinu og jokst milli ara. Aukinn pjonustuudtflutningur
a sidasta ari skyrist fyrst og fremst af mikilli fjolgun
ferdamanna likt og verid hefur sidustu ar. Uppsveiflan
i feroapjonustu hofst arid 2010 en pad ar komu
um 459 pusund erlendir ferdamenn til landsins.
A sidasta ari var fjoldi erlendra ferdamanna kominn i
teeplega 1,8 milljonir sem er nanast fjorfoldun a pessu
timabili'. Petta, dsamt 60ru, studladi ad pvi ad kronan
styrktist um 15,6% a arinu. Styrking krénu var einn af
ahrifavoldum pess ad verobolga hélst lag a arinu med
leekkun a verdi innfluttra vara. Atvinnuleysi samkvaemt
vinnumarkadskénnun Hagstofu Islands var 2,6% af
mannafla i arslok 2016 samanborid vid 1,9% i arslok
2015 sem var ovenjulega lagt sé horft til manada a
undan og eftir.

[ tengslum vid aztlun stjérnvalda um afnam hafta,
sem hdfst a arinu 2015, voru heimildir lifeyrissjéoda til
fjarfestinga erlendis auknar. Lifeyrissjodir fengu 20 ma. kr.
heimildir til fjarfestinga fyrstu fjéra manudum arsins og
jok Sedlabanki [slands pessar heimildir upp i 85 ma. kr.
sidar a arinu. Sem fyrr voru rokin fyrir undanpagunni
naudsyn ahaettudreifingar i eignasoéfnum lifeyrissjoda og
ad minnka uppsafnada erlenda fjarfestingaporf peirra
nu pegar fjarmagnshoft eru horfin. Pessi proun er mjog
mikilvaeg fyrir ahaettudreifingu i eignasafni lifeyrissjoda,
enda hefur hlutfall erlendrar verdbréfaeignar islenskra
lifeyrissjoda laekkad ur 34% pegar haest stod ario 2008
i 22% i arslok 2016.

ARSSKYRSLA 2016
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TAFLA 1. HELSTU HAGVISAR?

Ario i télum*

Ymsir hagvisar;

Hagvoxtur 6,0% 41%
Arsverdbolga (i arslok) 1,9% 2,0%
Styrivextir (i arslok) 5,0% 5,8%
Gengisvisitala (vidskiptavog prong) -15,6% -7,3%
Atvinnuleysi (% af mannafla i arslok skv.

vinnumarkadskonnun Hagstofu Islands) 2,6% 1,9%
Kaupmattur radstofunartekna

(br. milli arsmedaltala) 70% 7,6%
Vidskiptajofnudur (% af landsframleidslu) 6,4% 2,7%
Undirliggjandi vidskiptajofnudur (% af

landsframleidslu)** 6,4% 4,7%
Skrdd verdbréf (ma. kr.);

Markadsvirdi skradra skuldabréfa i arslok  2.136 2.119
Velta skradra skuldabréfa 1476 1.996
Markadsvirdi skradra hlutabréfa i arslok 969 1.029
Velta skradra hlutabréfa 558 392

* Breytingar 4 arinu nema annad sé tekid fram

** Leiarétt fyrir reiknudum tekjum og gjoldum innlansstofnana i slitamedferd

Frd Borgarfirdi eystra

1 Heimild: Ferdamalastofa

2 Heimild: Sedlabanki [slands (Peningamal 2017/1), Hagstofa Islands og
Kauphéll islands
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INNLEND HLUTABREF

Avéxtun innlendra hlutabréfa arid 2016 var lag saman-
borin vid avoxtun undanfarinna ara. Einn helsti ahrifavaldur
bess er m.a. minni kaup lifeyrissjéda a hlutabréfum, en
undanfarin ar hafa sjédirnir verid nokkud fyrirferdarmiklir a
markadnum. Margir lifeyrissjodir virdast hafa nad takmarki
sinu hvad vardar vaegi innlendra hlutabréfa i eignasafni.
Sjodirnir fjarfestu ad miklu leyti i sjodfélagalanum,einnig
var toluvert fjarfest erlendis i samraemi vid heimildir
Sedlabanka [slands. Auk pess voru helstu ahrifavaldar
mikil styrking islensku krénunnar, aframhaldandi aukning
ferdamanna, gédur gangur innlenda hagkerfisins og
utanadkomandi fréttir. Einungis eitt nytt félag, Skeljungur
hf.,var skrad i Kaupholl islands undir lok arsins. [ arslok
2016 voru pvi 18 félog skrad a adallista NASDAQ Iceland
eins og sja ma i toflu 2.

[slenska kronan styrktist mikid & arinu sem hafdi ahrif
a verOmeeti peirra félaga sem eru med meirihluta tekna
i erlendri mynt, en pad a vid um stéran hluta skradra
félaga. Aframhaldandi aukning ferdamanna skiladi sér i
auknum umsvifum i hagkerfinu en olli um leid styrkingu
a islensku kronunni. Erlendis voru steerstu fréttirnar paer
a0 Bretar sampykktu i pjodaratkvaedisgreidslu Ursogn ur
Evropusambandinu (BREXIT), b6 enn eigi eftir ad hefja
formlegt ferli par ad latandi. Donald Trump var kosinn
forseti Bandarikjanna i névember og pé ad fyrrnefndir
atburdir hafi ekki med beinum heetti ahrif a innlend félog
til skemmri tima ad minnsta kosti, pa virdist fylgni hafa
aukist milli hlutabréfaverds hér og erlendis.

Samanlagt veromaeti félaga a adallista Kauphallar
minnkadi a arinu pratt fyrir adurnefnda skraningu Skeljungs
hf. en 3 méti komu ardgreidslur. Velta hlutabréfa jokst
b6 um 42% milli ara par sem Reitir fasteignafélag hf.,
Eik fasteignafélag hf.og Siminn hf.voru skrad seinnipart
2015 med tilheyrandi veltuaukningu. Velta sem hlutfall
af markadsvirdi jokst adeins milli ara og merkja ma
aukinn ahuga erlendra fjarfesta og meiri skodanaskipti
sem pydir um leid virkari verdmyndun.

Avéxtun skradra hlutabréfa, maelt med GAMMA:EQI visi-
tolunni,var 0,1% a arinu 2016. Miklar sveiflur voru innan
arsins par sem visitalan fér haest i 5% haekkun og leegst
i-3%.Erlendir fjarfestar byrjudu ad fjarfesta i talsveroum
meeli undir lok 2015 og héldu afram,med hléum,a nylidnu
ari. Sifellt erfidari rekstrarskilyrdi Icelandair Group hf.
og HB Granda hf.drégu Ur verOmaeti peirra félaga en a

3 Heimild: Kauphéll islands
4 Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki Islands og Kauphéll islands

TAFLA 2.MARKADSVIRDI [ ARSLOK OG VERDBREYTINGAR FELAGA 20163

Markadsvirdi (ma. kr)

Verdbreyting 2016

Marel hf. 179 -3,3%
Ossur hf. 173 -17,5%
Icelandair Group hf. 116 -33,5%
Reitir fasteignafélag hf. 69 13,3%
Eimskipafélag Islands hf. 65 40,8%
Hagar hf. 63 25,0%
HB Grandi hf. 47 -33,8%
Reginn hf. 41 13,3%
Eik fasteignafélag hf. 37 38,4%
N1 hf. 23 92,8%
Siminn hf. 20 -11,8%
Sjéva-Almennar tryggingar hf. 23 22,5%
Vatryggingafélag [slands hf. 21 11,0%
Tryggingamidstodin hf. 20 31,3%
Bank Nordik 16 -16,7%
Skeljungur hf. 14 -1,2%
Fjarskipti hf. 14 6,5%
Nyherji hf. 9 10,3%
GAMMA:EQ] visitala 0,1%

MYND 2. PROUN STYRIVAXTA,ARSVERDBOLGU OG GENGISVISITOLU*

= Styrivextir Verdbolga Gengisvisitala (h. as)
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sama tima hognudust innlend rekstrarfélog s.s. N1 hf,,
Hagar hf. og fasteignafélog a sterkari kronu, auknum
umsvifum og baettum rekstrarskilyrdum innanlands.
Ovaent vaxtalaekkun Sedlabanka islands hafdi auk pess
jakvaed ahrif a pau félog sem hafa meirihluta tekna sinni
i islenskri mynt.

Innlend hlutabréf eru ordin nokkud fyrirferdarmikil i
eignasofnum lifeyrissjéda og alitamal hversu stor hluti
safnanna eigi ad vera fjarfest i innlendum hlutabréfum
til lengri tima Litid. Eignaflokkurinn hefur staekkad
undanfarin ar pvi fjarmagnshoft hafa komid i veg fyrir
fjarfestingu sjodanna erlendis a sama tima og eignir peirra
hafa aukist. Vio slikar adstaedur getur skapast haetta a

MYND 3.VELTA A [SLENSKA HLUTABREFAMARKADNUMS

M Hiutabréfavelta 2015 (v.as)

—/ Hlutabréfavelta sem hlutfall af markadsvirdi 2015 (h. as)
ma. Kr.
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eignabdlu i skradum eignum, ekki sist ef fjarfestinga-
kostirnir eru fabrotnir. Aframhaldandi fjélgun félaga &
adallista Kauphallar er naudsynleg til ad verdmyndun
og ahattudreifing verdi edlileg.

Auknar heimildir lifeyrissjoda til erlenda fjarfestinga
eru liklegar til ad draga ur eignarhaldi peirra i skradum
innlendum félogum og pvi er jakvaett ad adrir fjarfestar hafa
aukio fjarfestingar sinar a innlendum hlutabréfamarkadi.

Auk fjarfestinga i skradum hlutabréfum hefur sjodurinn
fjarfest nokkud i 6skradum hlutabréfum.Med pvi ad taka
tillit til peirra fjolgar ahugaverdum fjarfestingakostum
og ahattudreifing eykst. Pessar fjarfestingar geta verio

Hlutabréfavelta 2016 (v. as)
Hlutabréfavelta sem hlutfall af markadsvirdi 2016 (h. as)
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5 Heimild: Kauphéll islands

6 Heimild: Datamarket.com



Frd Svalbardsstrond horft yfir Akureyri og Sulur

baedi i stokum hlutafélogum og med 6drum fjarfestum i
félogum utan um sameiginlegar fjarfestingar,svokalladar
framtaksfjarfestingar.

Verdlagning innlendra hlutabréfa virdist enn standast
alpjodlegan samanburd og ekki eru greinilegar visbendingar
um eignabdlu.Til ad standa undir ndverandi verdi purfa
félogin afram ad skila godri rekstrarafkomu auk pess sem
utanadkomandi skilyrdi purfa ad vera hagstaeo.

MYND 5.VERDBREYTING A GAMMA:EQI ’
~ Verdbreyting GAMMA:EQ| 2015
10%
8%

6%

Buist er vid ad Arion banki hf. verdi skradur a tveimur
morkudum a arinu 2017, peim islenska og mogulega
beim sanska. A méti kemur ad faereyski bankinn Bank
Nordik hefur afskrad sin bref af islenskum markadi. Ekki
liggja fyrir upp- lysingar um adrar hlutafjarskraningar
a markad en nokkur félog hafa pé verid ad skoda pann
maoguleika. Auk pessa er vilji hja islenska rikinu ad losa
enn meira um eignarhald i [slandsbanka hf.og Landsbanka
hf.Ljost er ad i tilviki islensku bankanna er um ad raeda
stor félog og breytingar a eignarhaldi peirra geta haft
toluverd ahrif a verdomyndun annarra skradra hlutabréfa.

Verdbreyting GAMMA:EQI 2016
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7 Heimild: Datamarket.com
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MYND 6. PROUN AVOXTUNARKROFU RIKISSKULDABREFA OG VERDBOLGUALAGS A ARINU 20168
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MYND 7.PROUN SKULDABREFAVISITALNA GAMMA 2016°
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MYND 8. MANADARLEG VELTA SKULDABREFA | KAUPHOLL [SLANDS 2016
M velta ibudabréfa Velta rikisbréfa Velta ibudabréfa sem hlutfall ~— e Velta rikisbréfa sem hlutfall

- af markadsvirdi (h. as) af markadsvirdi (h. as)
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8 Heimild: Kaupholl islands

9 Heimild: GAM Management, Datamarket.com
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Fra Siglufirdi

INNLEND SKULDABREF

A fyrri hluta arsins var tiltdlulega Litil hreyfing & kréfu
baedi verdtryggdra og dverdtryggdra skuldabréfa. i juni
setti Sedlabanki {slands nyjar reglur um bindiskyldu &
erlent fjarmagn sem virtist hafa komid markadnum a
ovart, pratt fyrir ad hafa verid i umraedunni um langan
tima, og haekkadi avoxtunarkrafa rikisskuldabréfa
um halft présent a stuttum tima. Samkvaemt pessum
reglum verda erlendir adilar sem hyggjast fjarfesta i
innlendum skuldabréfum ad leggja 40% fjarfestingar-
innar inn a vaxtalausa reikninga sem eru bundnir i eitt ar.

Avoxtun & innlendum rikisskuldabréfamarkadi var dépur
framan af arinu. Avoxtun éverdtryggdra bréfa minnkadi
i tengslum vid ddurnefndar reglur Sedlabanka [slands
um bindiskyldu erlendra adila en 6vaent vaxtalaeekkun
Sedlabanka lslands i agust hleypti lifi i markadinn og
bjargadi avoxtun arsins. Pannig hakkadi rikissskulda-
bréfavisitala GAMMA um 6,4% a arinu, en haekkun overo-
tryggora rikisskuldabréfa (10,3%) var heldur betri en
avoxtun verdtryggora rikisskuldabréfa (4,6%).

Velta med ibudabréf var afram Llitil en medal manadarvelta
peirra var adeins 2% af markadsvirdi a arinu og laekkadi
fra fyrra ari. Velta med rikisbréf minnkadi milli ara og
nam medalmanadarvelta 14% af markadsvirdi a arinu
2016 samanboriod vid 16% ario 2015.

ARSSKYRSLA
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MYND 9. PROUN ERLENDRA HLUTABREFAVISITALNA ARID 2016
== MSCI Evropa (EUR)

== MSCI nymarkadir (USD)

== MSCI N-Amerika (USD)
=== MSCI heimsvisitala (USD)

== MSCl Japan (JPY)
=== MSCI Asia an Japan (USD)
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ERLENDIR MARKADIR

Pratt fyrir po nokkur éveent tidindi & arinu 2016 var
avoxtun helstu eignaflokka erlendis g6o i sogulegu
samhengi, malt i erlendri mynt. Arid byrjadi p6 a
toluverdum leekkunum a hlutabréefamorkudum, fyrst og
fremst vegna skarprar oliuverdlaekkunar a fyrstu vikum
arsins pegar oliuverd foér undir 28 USD & tunnu. | beinu
framhaldi komu visbendingar um ad hagvoxtur i Kina,
sem er annad staersta hagkerfi i heimi, yroi téluvert
undir vaentingum og pad hafdi somuleidis verulega
neikvaed ahrif a hlutabréfaverd. Um midjan januar hafdi
heimsvisitala hlutabréfa laeekkad um 10,5% meelt i USD
og horfur tvisynar.

Um midjan februar hofdu baedi evrépski og japanski
sedlabankinn brugdist vid med aukinni magnbundinni
ihlutun auk pess sem bandariski sedlabankinn gaf i skyn

Stlur ofan Akureyrar

ARSSKYRSLA 2016
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ad lengra geeti verid i vaxtahaekkun par i landi en adur
hafdi verid buist vid. Ahrifin & markadi voru mikil og um
midjan mars hafdi heimsvisitala hlutabréfa haekkad fra
aramotum talid eins og mynd 9 synir.

[ juni dré enn til tidinda pegar Bretar gengu til pjédar-
atkvaedagreidslu um veru sina i Evrépusambandinu. Flestir
trudu a aframhaldandi veru Breta pratt fyrir tvisynar
skodanakannanir i addraganda kosninganna. Pegar
nidur- stadan la fyrir sagdi forsaetisradherra Bretlands
af sér og Theresa May tok vid. Yfirlysingar hennar bentu
til ad Bretar myndu beita hordu i samningsvidradum
vio Evropusambandid. Nidurstada kosninganna og
yfirlysingar nys forsaetisradherra hofou sleem ahrif a
hlutabréfamarkadi og leekkadi heimsvisitala hlutabréfa
um 5% meelt i USD. Breski markadurinn gaf synu meira
eftir auk pess veiktist breska pundid verulega vegna
aukinnar ovissu framundan. Ekki er ljost hver nidurstada
samningavidraedna Breta og Evropusambandsins verdur
en liklegt er ad dragi til tidinda a arinu 2017.

Sumarid var stortidindalaust en pegar leid a haustid
hofou akvardanir sedlabanka toluverd ahrif & markadi,
likt og reyndin hefur verid undanfarin ar. Til ad sporna
gegn sterku jeni, auka hagvoxt og verdbolgu akvad
japanski sedlabankinn ad festa avoxtunarkrofu 10 ara
rikisskuldabréfa i 0%. A sama tima var magnbundna
ihlutun evrépska sedlabankans i fullu fjori med
tilheyrandi ahrifum a vexti skuldabréfa sem vidast hvar
voru i kringum 0%.Um haustid la vid ad pridjungur allra
rikisskuldabréfa erlendis hafi borid neikvaeda vexti sem
bydir ad fjarfestar greiddu fyrir ad eiga bréfin i stad pess
ad njota ards af peim.

11 Heimild: Bloomberg og Sedlabanki islands
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Steerstu politisku tidindi arsins voru forsetakosningar
i Bandarikjunum. Likt og med atkvaedagreidslu Breta
um Utgongu ur Evrépusambandinu, hofou faestir trd a
bvi ad Donald Trump yrdi kosinn forseti Bandarikjanna
i névember. Fyrirfram hofdu greiningaradilar lyst pvi yfir
ad yroi Trump kjorinn forseti myndu helstu markadir
leekka verulega vegna aukinnar 6vissu, einkum og sér i
lagi par sem ekki la ljost fyrir hvort Trump myndi standa
vid helstu kosningaloford sin. Raunin vard po su ad
markadir leekkudu ekki heldur haekkudu pvert a méti og
i lok ars 2016 hofou gildi bandariskra hlutabréfavisitalna
sjaldan eda aldrei verid hzaerri. Helsta skyringin felst i
slagordinu ,Make America Great Again® sem er tlad
ad standa vord um bandariska framleidslu en auk pess
hefur Trump sagst atla ad stérauka innvidafjarfestingar,
lekka skatta verulega og minnka fjolda reglugerda sem
bandariskum fyrirtaekjum er setlad ad starfa eftir.

Oliuverd nadi sér aftur a strik i november pegar OPEC
sampykkti ad draga ur framleidslu til ad stydja vid verdid.
Haekkandi verd er keerkomid fyrir flest hagkerfi, ekki sist
bar sem pad styour vid verobolgu sem hefur verid lag
i langan tima. Hzerra oliuverd eykur somuleidis likur a
framkvaemdum orkufyrirtakja sem smitar ut i hagkerfin
med jakvaedum ahrifum.

Buast ma vio aframhaldandi sveiflum & mérkudum a
arinu 2017. Enn a eftir ad koma i ljés hvort og hvernig
Trump framkvamir loford sin en pess utan eru kosningar
i Frakklandi, Pyskalandi og Hollandi sem geetu valdid
toluverdum titringi a mérkudum. Vaxtahaekkanir bandariska
sedlabankans verda einnig i svidsljosinu sem og adrar
akvarodanir sedlabanka,svo sem pess evropska og japanska.

ERLEND HLUTABREF

2016 var gott ar a erlendum hlutabréfamorkudum. Heims-
visitala hlutabréfa haekkadi um 7,9% (USD) sem er toluvert
umfram medalavoxtun hennar undanfarin ar og allir helstu
markadir haekkudu i heimamynt. Bresk hlutabréf haekkudu
einna mest og nutu par veikingar GBP en sé verdbreyting
beirra umreiknud i USD var litilshattar laekkun a arinu.

Bandarisk hlutabréf haekkudu um taep 12% (USD) a arinu.
Mesta haekkunin kom til i kjolfar urslita forsetakosninga
par i landi og loforda Trump um breytingar m.a. a skottum
og regluverki sem zttu, ef af verda, ad auka hagnad
bandariskra fyrirtaekja og par med stydja viéd haerra vero.
Trump ber b6 ekki einn abyrgd a haekkandi hlutabréfa-
verdi, pvi hagnadur fyrirtaekja i Bandarikjunum hefur
aukist ad undanfornu i kjolfar aukins hagvaxtar.

Nymarkadir haekkudu um 11,4% (USD) a arinu, ekki sist
vegna hakkandi hravoruverds (m.a. oliu) auk pess sem
fjarfestar baettu vid eign sina par en vaegi eignasafns peirra
a nymorkudum hefur lengi verid leegra en samsetning
heimsvisitolu hlutabréfa segir til um. Kjor Trump setti
pé strik i reikninginn, ekki sist hvad vardar Mexiké en
heilt yfir var g6d haekkun a arinu.

Evropsk hlutabréf attu erfitt uppdrattar i samanburdi vid
adra markadi og haekkudu einungis um 2,9% (EUR) a
arinu. Likt og adrir markadir laekkudu evrépsk hlutabréf
toluvert i arsbyrjun en téku vid sér um midjan februar.
Nidurstada BREXIT i juni hafdi p6 neikvaed ahrif a hluta-
bréfaverd, fyrst og fremst vegna aukinnar dvissu.

Japonsk hlutabréf attu bysna sveiflukennt ar en haekkudu
um 2,1% (JPY) a arinu. Sveiflur voru fyrst og fremst vegna
mikilla breytinga i gengi japanska jensins sem styrktist
i upphafi ars en veiktist pegar leid a. Hlutabréfavero
i Japan hefur verio tiltdlulega hagstaett samanborid
vid marga adra préada markadi en litill hagvoxtur og
verdbolga hefur ytt japanska sedlabankanum i adgerdir
sem margir telja erfitt ad vinda ofan af.

Sé horft til avoxtunar erlendra hlutabréfa i islenskum
kronum breytist myndin toluvert vegna mikillar styrkingar
ISK a arinu. Medalgengi styrktist um 15,6% en nokkur
munur var a milli einstakra gjaldmidla. Ad teknu tilliti til
styrkingarinnar leekkudu allar helstu hlutabréfavisitolur
a arinu,t.a.m. laekkadi heimsvisitala hlutabréfa um 6,1%
og visitala bandariskra hlutabréfa um 4,6%.

MYND 10. PROUN ERLENDRA HLUTABREFAVISITALNA ARID 2016 (ISK)®

== MSCI Evrépa
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12 Heimild: Bloomberg og Sedlabanki islands
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ERLEND SKULDABREF

Erlend skuldabréf skiludu géori avoxtun a arinu 2016
a0 rikisskuldabréfum undanskildum, maelt i grunnmynt.
Magnbundin ihlutun sedlabanka i Evrépu og Japan, sem
félust m.a. i kaupum a skuldabréfum, laeekkudu almennt
avoxtunarkrofu skuldabréfa og haekkudu par med verd peirra.

Rikisskuldabreéf attu undir hogg ad saekja, krafa peirra
var i upphafi ars ordin mjog lag en pess utan hafdi styri-
vaxtahakkun bandariska sedlabankans neikvaed ahrif a
verd parlendra rikisskuldabréfa.

Sé horft til fyrirtaekjaskuldabréfa blasir onnur mynd
vid. Bandarisk havaxtabréf (e. high yield) haekkudu um
riflega 17% (USD) ekki sist vegna haekkandi oliuverds
sem minnkadi likur a gjaldfalli bandariskra orkufyrirtaekja,
sem vega um 20% af parlendum havaxtabréfum. Onnur
skuldabréf skiludu einnig godri avoxtun en eiga pad
p6 sameiginlegt ad skuldaraalag peirra samanborid
vio rikisskuldabref er ordid lagt og pvi erfitt ad spa
aframhaldandi haekkun.

Likt og med hlutabréf blasir onnur mynd vid sé avoxtun
reiknud i ISK. Myndraena framsetningu a préun helstu
skuldabréfavisitalna a arinu 2016 ma sja @ mynd 11.

MYND 11. PROUN ERLENDRA SKULDABREFAVISITALNA ARID 2016
== EUR IG (EUR)

= USIG (USD) === US HY (USD)

20%

SERHAFDAR ERLENDAR FJARFESTINGAR
Sérhafdar erlendar fjarfestingar Stapa eru fyrst og fremst i
marksjédum (e. hedge funds) og fasteignasjédum auk pess
sem einn hravorutengdan sjod er ad finna i eignasafninu.
Markmid safnsins er ad draga ur sveiflum sem verda
a erlendum skradum verdbréfum sjodsins an pess ad
pad bitni a avoxtun. Marksjédir attu erfitt uppdrattar
a arinu en nokkur munur var a avoxtun eftir pvi hvada
tegund marksjoda er midad vid. Breid marksjddavisitala
HFRI haekkadi um riflega 1% a arinu 2016, malt i USD,
eins og fram kemur & mynd 12. Safn sjédsins i pessum
tegundum eigna hefur minnkad mikié undanfarin ar og
vikur téluvert fra vidmidunarvisitolu pess.

MYND 12. PROUN HFRI MARKSJODAVISITOLU 2016 MALD [ USD *

" A ,
0,5% /\ /
A\ N/
-0,5% \ / V V
-1,0% \/

-1,5%

Jan Feb Mar Apr Mai Jan Jal Agu Sep Okt Név Des

= EUR HY (EUR) == JPMGGBI (USD)

15%

10%

5%

0%

5%

10%

Jan Feb

T STAPI

LIFEYRISSI0DUR

ARSSKYRSLA 2016

April Mai Juni

Juli Agust Sept Okt Nov Des

13. Heimild: Bloomberg og Sedlabanki Islands
14. Heimild: Hedge Fund Research, Inc.
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IDGJOLD

Alls greiddu 20.549 sjéofélagar idgjold til trygginga-
deildar sjédsins a arinu 2016. Fjoldi virkra sjodfélaga
sem greiddu idgjold i manudi hverjum var 13.903.1dgjold
arsins an tillit til framlags rikisins til jofnunar drorkubyroi,
namu 8.313 m.kr.og haekkudu um 12% fra fyrra ari. Proun
idgjalda tryggingadeildar undanfarin fimm ar ma sja a
mynd 13, baedi a verdlagi hvers ars svo og a verdlagi
arsins 2016 midad vid breytingar a launavisitolu. Einnig
ma sja i toflu 3, breytingar a idgjoldum sem og fjolda
greidenda milli ara.

MYND 13.1DGJOLD TRYGGINGADEILDAR
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Svartfell ofan Bakkagerdis vid Borgarfjord eystra

Medalaldur greidenda laekkar litid eitt fra fyrra ari og
er nu 35,4 ar. Aldurssamsetning er svipud milli ara og
er staersti aldurshépurinn folk a bilinu 21-30 ara. Karlar
eru 53,2% greidenda og konur 46,8%. A mynd 14 ma
sja idgjaldagreidendur arsins skipt eftir aldri og kyni.

MYND 14. IDGJALDAGREIDENDUR 2016
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TAFLA 3.BREYTINGAR A IDGJOLDUM OG FJOLDA GREIDENDA

2016 2015  Breyting %
16gjéld i m.kr. 8313 7426 12,0%
Medalfjoldi greidandi sjoofélaga  13.903 13.348 4,2%
Heildarfjoldi greidandi sjéofélaga 20.549 19.289 6,5%
Fjoldi launagreidenda 3.045 2.821 7,9%
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Nordlenska matbordio ehf.

Utgerdarfélag Akureyringa
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MYND 15. FIMMTAN STARSTU LAUNAGREIDENDUR A ARINU 2016

Akureyrarkaupstadur
Alcoa Fjardaal sf.
Rikissjédur [slands
Sildarvinnslan hf.
Skinney-Pinganes hf.
Lodnuvinnslan hf.
FISK-Seafood ehf.
Sambherji Island ehf.

Eimskip [sland ehf.

Eskja hf.
HB Grandi hf.
Vinnumalastofnun

Fjardabyggd

m.Kkr

Akureyrarkaupstadur er likt og undanfarin ar steersti

launagreidandi til sjodsins med 434 m.kr.i idgjaldagreidslur.

Alls greiddu 3.045 launagreidendur idgjold til sjédsins a
arinu 2016. bar af greiddu 15 steerstu launagreidendurnir
sem svarar til 31% af idgjoldum arsins en a mynd 15 ma
sja sundurlioun a peim.

LIFEYRISGREIDSLUR

Lifeyrisgreidslur tryggingadeildar namu alls 4.781 m.kr.
og haekkudu um 6,9% fra fyrra ari. A arinu fékk sjédurinn
greiddar 378 m.kr.fra rikinu vegna jofnunar a érorkubyrdi
milli lifeyrissjoda og haekkadi framlagid um 9,3% fra
fyrra ari. Framlagio jafngildir um 29% af greiddum

MYND 16.LIFEYRIR TRYGGINGADEILDAR
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ororkulifeyri fra sjodnum. Lifeyrisbyrdi sjodsins sem
hlutfall af idgjoldum var 55,8% samanborid vid 58,5% a
arinu 2015. Préun lifeyrisgreidslna undanfarin fimm ar ma
sja a mynd 16,ba0i a verdlagi hvers ars svo a verdlagi
arsins 2016 midad viod breytingar a visitolu neysluveros.

A arinu hofu 576 sjoofélagar toku eftirlauna, 362 ein-
staklingar fengu urskurdadan ororkulifeyri, 129 maka-
lifeyri og 108 barnalifeyri. P4 fengu 395 einstaklingar
eingreidslu lifeyris par sem um Litil réttindi var ad raeda.
Fjoldi lifeyrispega i lok ars 2016 var 8.559 og hafoi
peim fjolgad um 465 fra fyrra ari eda um 5,7%. Fjolda
lifeyrisbega undanfarin fimm ar ma sja a mynd 17.

MYND 17.FJOLDI LIFEYRISPEGA TRYGGINGADEILDAR
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FJARFESTINGATEKJUR O0G AVOXTUN
Fjarfestingatekjur tryggingadeildar namu samtals
3.778 m.kr. og laekkudu um 79% fra arinu adur. Proun
undanfarinna ara ma sja a mynd 18.

Nafnavoxtun nam 2,0% samanborid vid 11,4% nafn-
avoxtun arid 2015 og raunavoxtun var neikvaed um
0,1% samanborid vid 9,2% arid 2015. Raunavoxtun og
nafnavoxtun sjédsins undanfarin 10 ar er synd a mynd
19.Toélurnar eru midadar vid nyjar reikningsskilareglur.

Jardbddin vid Myvatn

Sé horft til lengra timabils en eins ars, likt og edlilegt
er i tilviki Lifeyrissjods, nemur priggja ara raunavoxtun
Stapa 4,7% og raunavoxtun s.L. fimm ar er 3,7% sem er
rétt yfir 3,5% raunavoxtunarvidmidi lifeyrissjoda. Sé horft

MYND 18. FJARFESTINGATEKJUR TRYGGINGADEILDAR
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MYND 20. RAUNAVOXTUN A ARSGRUNNI. (TIMABIL LENGRI EN 1 AR
12.000 ERU REIKNUD A ARSGRUNNI)
10.000 M Raunavéxtun 3,5% viomio
8.000 6%
6.000
4% - —
4.000
0,
2.000 2%
0 0%

2012 2013 2014 2015 2016 2016 sl.3ar s.5ar sL.10ar sl.204ar

MYND 19.ARSAVOXTUN SIDUSTU 10 AR
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Avoxtun einstakra eignaflokka Stapa arid 2016 skiptist i
tvennt eftir pvi hvort horft er til innlendra eda erlendra
eigna.

Innlend skuldabréf skiludu godri avoxtun ekki sist
vegna vaxtalaekkunar Sedlabanka Islands en avéxtun
innlendra hlutabréfa var pé dopur midad vid pad sem
buist var vid. Erlendir eignaflokkar skiludu flestir godri
avoxtun i erlendri mynt en vegna 15,6% styrkingar
islensku kréonunnar a arinu er avoxtun peirra neikvaed
pegar avoxtun er umreiknud i ISK enda hafdi sjédurinn
ekki tok a ad verja ahattu i ISK vegna fjarmagnshafta.

Stapi hefur medvitad aukid hlutfall ahaettusamra eigna,
einkum hlutabréfa, i eignasafni sjédsins undanfarin ar
i pvi skyni ad auka vaenta avoxtun. Til ad maeta pessu
hefur sjodurinn & sama tima aukid vaegi ahaettuminnstu
eignanna i safninu, p.e. skammtimaeigna. Med pessu moti
hefur sjédurinn getad aukid ahaettusamar eignir,an pess
ad auka ahzettu sjodsins i heild. Stapi hefur jafnan haft
varfaerna fjarfestingastefnu og hefur hlutdeild hlutabréfa
i eignasafni sjodsins til lengri tima verid undir medaltali
islenskra lifeyrissjoda. Slik stefna leidir ad ollu jofnu
til lakari avoxtunar pegar ahattusamar eignir, eins og
hlutabréf skila g6dri avéxtun. A sama hatt verdur afkoman
betri pegar ahaettusamar eignir eiga erfitt uppdrattar.

Sé litio til framlags eignaflokka til avoxtunar Stapa a
arinu 2016 skiludu innlend rikisskuldabréf mestu framlagi
(2,1%) og innlend hlutabréf komu par a eftir med 0,9%.
A méti dré eign i erlendum hlutabréfum avoxtun nidur
um 1,6% eins og fram kemur @ mynd 21.Nanar er farid
yfir avoxtun einstakra eignaflokka sidar i arsskyrslunni.

REKSTUR

Rekstur sjodsins var med svipudu snidi og undanfarin
ar og voru stodugildi hja sjodnum 14 samanborid vid
13,5 4 arinu 2015.

Rekstrarkostnadur tryggingadeildar nam 303 m.kr.
samanborid vid 262 m.kr. a arinu 2015 og haekkadi pvi
um 15,9% a milli ara. Préun rekstrarkostnadar sjédsins,
sem hlutfall af eignum, sidustu fimm ar ma sja a mynd 22.
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MYND 21. NAFNAVOXTUN 0G AVOXTUNARFRAMLAG 2016
(MARKADSAVOXTUN)

Nafnavoxtun Avéxtunarframlag

Rikisskuldabréf 21%
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Vedskuldabréf
og fasteignir

Innlend hlutabréf

Erlend skuldabréf -02%

Erlend hlutabréf -1,6%

Sérhaefdar erlendar 01%
fjarfestingar 01%
Skammtimabréf

og innlan
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VERDBREFAEIGNIR

Verdbrefaeignir Stapa lifeyrissjods i arslok 2016, metnar
a markadsvirdi,namu rimlega 186 mo. kr.samanborid vid
teeplega 179 ma.kr.eign i arslok 2015. Likt og undanfarin
ar voru islensk rikisskuldabréf staersti eignaflokkur Stapa,
par sem taeplega 38% eigna sjodsins er fjarfestur en vaegi
eignaflokksins hefur pé farid minnkandi undanfarin ar a
kostnad aukningar m.a. i 60rum markadsskuldabréfum
og innlendum hlutabréfum. Vaegi erlendra hlutabréfa
nam 18,0% og innlend hlutabréf nema i arslok 19,2%
af eignum sjodsins sem er nanast sama hlutfall og i
arslok 2015.

Ekki voru gerdar stérar breytingar a eignasafninu a
arinu 2016. b6 var 16gd ahersla a ad auka eign i ved-
skuldabréfum og 6drum markadsskuldabréfum og pa
sérstaklega sértryggdum skuldabréfum. [ badum til-
fellum er um aukna ahaettudreifingu ad raeda auk pess
sem ahattuvegin avoxtun pessara eignaflokka er g6o
samanborin vid ymsa adra.

Eignasamsetningu Stapa samanborid vid samsetningu
vidmidunarvisitolu sjodsins i arslok 2016 ma sja a mynd
23.Eins og fram kemur a myndinni eru fravik fra viomidi
einna helst pau ad vaegi innlendra skuldabréfa er nokkud
harra en i vidmidunarvisitolu og helgast pad m.a.af aukinni
fjarfestingu i ddurnefndum sértryggdum skuldabréfum sem
skyrir einnig minna vaegi skammtimaeigna en i viomioi.
TAFLA 4. EIGNIR [ ARSLOK 2016 0G 2015 | MA. KR. (MARKADSVIRDI)

Eignir i arslok

2016

Hlutfall arslok

Hraundrangar

Erlend hlutabréf hafa nokkud minna vaegi en i vidmidi og
pbar er helsta skyringin mikil styrking islensku krénunnar
a arinu 2016 sem hefur ahrif & erlenda eign sjédsins
umreiknada i ISK en sambaerileg breyting var ekki gerd
a viomidunarvisitolu sjédsins hvad pad vardar.

MYND 23. SAMANBURDUR A VERDBREFAEIGN 0G
SAMSETNINGU VIDMIDS

™ Stapi arslok 2016 &

Vidmidunarvisitala 2016

54,1%
49,0%

Innlend skuldabréf

Innlend hlutabréf

Erlend skuldabréf

Erlend hlutabréf

Sérhaefdar erlendar
fjarfestingar

Skammtimabréf
og innlan

Hlutfall i arslok
2015

Eignir i arslok

2016 2015

Rikisskuldabréf 70,0 37,6% 66,2 37,1%
Onnur markadsskuldabréf 21,7 11,7% 16,0 9,0%
Vedskuldabréf og fasteignir 8,9 4.8% 71 4.0%
Innlend hlutabréf 35,8 19,2% 339 19,0%
Erlend skuldabréf 4.2 2,2% 2,0 1,1%
Erlend hlutabréf 335 18,0% 35,3 19,8%
Sérhaefdar erlendar fjarfestingar 4.0 2,1% 43 2,4%
Skammtimabréf og innlan 8,1 4,3% 13,7 7,7%
Samtals 186,2 100% 178,4 100%

ARSSKYRSLA

T STAP

LIFEYRISSIODUR




INNLEND HLUTABREF

[ arslok 2016 nam innlend hlutabréfaeign sj6dsins 35,8
mo. kr. Hlutfall innlendra hlutabréfa jokst Litid milli ara
b6 einhverjar sveiflur hafi verid a hlutfallinu innan arsins.
Hlutfall innlendra hlutabréfa i arslok nam 19%.

Afkoma skradra innlendra hlutabréfa Stapa var vel yfir
vidmidi a arinu.Afkoma 6skradra hlutabréfa var sérstaklega
go0d auk pess sem avoxtun a innlendum framtaksfjar-
festingum var meiri en hja skradu félogunum. Hafa ber i
huga ad afkoma éskradra hlutabréfa og framtaksfjarfesting
er einungis malanleg pegar fyrir liggja uppgjor par ad
lutandi, oft arsfjordungslega eda pa i arsreikningum. Haerri
avoxtunarkrafa er jafnan gerd a slikar fjarfestingar par
sem fjarfestar eru yfirleitt bundnir i lengri tima i slikum
fjarfestingum en i skradum fjarfestingum.

Miklar sveiflur hafa verid a hlutabréfaverdum i Kaupholl
[slands fyrstu tvo manudi ars 2017. Miklar sveiflur & islensku
krénunni, sjomannaverkfall og umraeda um fjarfestingu
lifeyrissjodanna i Arion banka hf. hafa haft talsvero ahrif.
Mestu ahrifin a markadi hafdi po 6vaent tilkynning Icelandair
Group hf.um erfidar rekstrarhorfur & arinu 2017 sem olli
miklum laekkunum & virdi félagsins. Pegar verst lét var
GAMMAEQI hlutabréfavisitalan buin ad leekka um 5% fra
aramotum en for haest i 5% haekkun & arinu.

Borgarfjardarhéfn og Hafnarhdlmi

INNLEND SKULDABREF

Innlend skuldabréfaeign sjodsins,auk skammtimabréfa,
nam taepum 109 mo. kr. i lok ars eda sem samsvarar um
58% af heildareignum. Nafnavoxtun innlendra skuldabréfa
nam 5,7% sem jafngildir 3,6% raunavoxtun. Skuldabréf
med abyrgd Rikissjéds islands namu i lok ars 64% af
innlendri skuldabréfaeign sjodsins samanborid vid 65%
eign a fyrra ari.

Fyrstu tveir manudir 2017 hafa farid rélega af stad.
Avoxtun & verdtryggdum skuldabréfum gaf betri avoxtun
i januar i ljési pess ad kronan veiktist nokkud m.a.vegna
sjomannaverkfallsins. [ februar styrktist krénan verulega
og eru markadsadilar farnir ad vaenta vaxtaleekkunar a
fyrri hluta arsins. Pvi var vidsndningur i &voxtun & milli
verdtryggdra og dverdtryggra bréfa og hafa dverotryggd
bréf gefid betri avoxtun a fyrstu tveimur manudum arsins.

TAFLA 5.BREYTINGAR OG AVOXTUN INNLENDRA HLUTABREFA ARID 2016 (M.KR.)

Avéxtun
arsins

Eignaflokkur Eign

Hrein vidskipti Eign

Nafnavoxtun

i Lok ars

i upphafi ars

og adrar greidslur

Skrad hlutabréf 28.205 1.010 241 29.456 3,8%
Oskrad hlutabréf 3.776 544 -246 4.074 13,9%
Framtaks- og fasteignafjarfestingar ~ 1.890 103 311 2.304 5,2%
Samtals 33.871 1.657 306 35.834 5,1%

TAFLA 6. BREYTINGAR OG AVOXTUN INNLENDRA SKULDABREFA ARID 2016 (M.KR.)

Avoxtun
arsins

Eign
i upphafi ars

Eignaflokkur

Eign
i Lok ars

Hrein vidskipti

og adrar greidslur Nafnavoxtun

Rikisskuldabréf 66.215 3.857 -45 70.028 6,0%
Onnur markadsskuldabréf 15.994 1.258 4.463 21.715 6,7%
Vedskuldabréf og fasteignir 7.127 548 1.225 8.901 7,3%
Skammtimabréf og innlan 13.654 342 -5.909 8.087 2,4%
Samtals 102.991 6.005 -266 108.730 5,7%
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ERLENDAR EIGNIR

Erlendar eignir Stapa namu 41,7 mo. kr. i arslok 2016,
sem svarar til 24% heildareigna. Steersti einstaki erlendi
eignastyrandinn er Blackrock Asset Management, en
bar hefur Stapi fyrst og fremst fjarfest i visitolusjodum
hlutabréfa og skammtimasjédum. Naest steersti adilinn
er State Street Global Advicers, par er einungis fjarfest
i visitolusjodi hlutabréfa. Partners Group er pridji
staersti erlendi eignastyrandi Stapa, par sem 1,4%
eigna er fjarfest i framtakssjodum (e. Private Equity).
Nanari upptalningu erlendra eignastyrenda, skipt eftir
eignaflokkum, ma sja i toflu 7.

Borgarfjardarhofn

TAFLA 7. STERSTU EIGNASTYRENDUR ERLENDRA EIGNA (M.KR.)

Eignastyrendur % af verobréfaeignum

Erlendir hlutabréfasjodir

Blackrock Asset Management 10.070 5,5%
State Street Global Advisors Lux 5.562 3,0%
FIL Investment Management Lux S.A. 1.300 0,7%
Aberdeen Funds 1.088 0,6%
Vontobel Management S.A. 936 0,5%

Erlendir skuldabréfasj6oir
Bluebay Asset Management Ltd. 1.811 1,0%

Erlendir fasteignasjodir

Standard Life Investment Ltd. 530 0,3%
Aviva Investors Prop. Europe S.A. 223 0,1%
Stefnir hf. 193 0,1%

Erlendir framtakssjodir

Partners Group AG 2.649 1,4%
Adveq Management AG 1.394 0,8%
Warburg Pincus LLC 1.377 0,7%
Aberdeen SVG Private Equity 899

0,5%

SL Captial Partners 804 0,4%

Erlendir marksjodir

LGT Capital Partners (Ireland) 1.178 0,6%
Vescore 684 0,4%
Standard Life Investment Ltd. 679 0,4%

Erlendir skammtimasjédir
Blackrock Asset Management Ireland Ltd. 2.274 1,2%

LIFEYRISSIODUR
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ERLEND HLUTABREF

Nokkud var fjarfest i erlendum skradum hlutabréfum
a arinu eins og tafla 8 ber med sér, en kaup umfram
solur namu 2,9 mo. kr. Nokkrar breytingar voru gerdar
a samsetningu skradra erlendra hlutabréfa, m.a. var
fjarfest i auknum maeli i ardgreidslusjodum til ad tryggja
tekjustreymi fjarfestingar i markadi sem buist var vid
ad yroi flatur sidari hluta ars. Undir aramét var aukin
eign i nymarkadssjodum og svo kolludum virdissjéodum
(e. Value) auk pess sem nyjum eignastyrendum virkra
sj60a var baett i eignasafnio.

Framtaksfjarfestingar sjodsins eru margar hverjar komnar
i utgreidsluferli og skiludu paer teepum 1,9 mo. kr. meira
til sj6dsins en lagt var til niverandi skuldbindinga.
Rétt er ad taka fram ad endurgreidsla framtakssjoda
undanfarin ar hefur verid meiri en vanalega og tengist
pad m.a. eignum sjéda sem ekki gatu selt i kringum
fjarmalakreppuna 2008. Til ad vidhalda eignasafninu
skuldbatt sjodurinn sig til fjarfestingar i premur nyjum
framtakssjodum a arinu 2016,Advent International GPE
VIII, KKR Americas Fund Xl og The Sixth Cinven Fund.

Avéxtun erlendra hlutabréfa var neikvaed & arinu 2016 sé
han reiknud i ISK eins og sja ma i toflu 8. Sé hins vegar
horft a avoxtunina i USD breytist hun toluvert enda var
2016 gott ar a erlendum hlutabréfamorkudum eins og
rakid hefur veriod fyrr i arsskyrslunni.

Afyrstu tveimur manudum arsins 2017 hefur MSCI hluta-
bréfavisitalan haekkad um 5,6% (USD) sem endurspeglar
vantingar um aukinn hagvoxt og meiri hagnad fyrirtaekja.
Vaentingar um adgerdir nys forseta Bandarikjanna hafa
einnig litad markadi, einkum vestanhafs.

ERLEND SKULDABREF

Eins og tafla 9 ber med seér skiladi erlent skuldabréfasafn
Stapa neikvadri avoxtun (-13,7%) a arinu 2016 en stzersta
skyring pess er 15,6% styrking ISK. Rétt er po ad taka
fram ad safnid nemur einungis 2,2% af heildareignum
Stapa i arslok 2016 og helmingur pess samanstendur af
skammtimasjédum og hinum helmingnum er fjarfest i
premur virkum skuldabréfasjodum. Nokkud var fjarfest
i bandariskum havaxtasjédum (e. High yield) a arinu
til métvaegis vid undirvigt i erlendum hlutabréfum en
einnig var fjarfest i virkum skuldabréfasjédi sem m.a.
hefur heimild til fjarfestingar a nymorkudum.

Afyrstu tveimur manudum 2017 hafa rikisskuldabréf stadid
i stad (EUR).Vaentingar um vaxtahaekkun i Bandarikjunum
a arinu hafa po pryst krofu skuldabréfa ofar par i landi
en krafa skuldabréfa i Evrépu og Japan eru enn nalaegt
0% og ma buast vid ad svo verdi naestu misseri.

TAFLA 8. BREYTINGAR OG AVOXTUN ERLENDRA HLUTABREFA ARID 2016 (M.KR.)

Eignaflokkur Eign Avéxtun Hrein vidskipti Eign

i upphafi ars arsins og adrar greidslur i lok ars Nafnavoxtun
Skrad hlutabréf 21.555 -1.983 2.914 22.487 -9,1%
Framtaksfjarfestingar 13.712 -834 -1.889 10.989 -6,6%
Samtals 35.267 -2.817 1.026 33.476 -8,2%

TAFLA 9.BREYTINGAR OG AVOXTUN ERLENDRA SKULDABREFA ARID 2016 (M.KR.)

Eignaflokkur Eign Avéxtun Hrein vidskipti Eign

i upphafi ars arsins og adrar greidslur i lok ars Nafnavoxtun
Onnur skuldabréf 962 -228 1.143 1.877 -18,1%
Skammtimabréf 1.007 -198 1.465 2.274 -12,8%
Samtals 1.969 -426 2.608 4151 -13,7%
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SERHAFDAR ERLENDAR
FJARFESTINGAR

Sérhaefdar erlendar eignir sj6odsins samanstanda mest-
megnis af marksjédum (e.hedge funds) og fasteignasjodum.
Markmidid med fjarfestingum i marksjodum er fyrst og
fremst ad draga ur sveiflum i erlendu eignasafni sjédsins
an pess ad pad bitni a avoxtun til lengri tima.

A&rinu skradi Stapi sig fyrir askriftarskuldbindingu i einum
erlendum fasteignasjddi, Genesta Nordic Real Estate Fund
[l 'en adrar breytingar voru ekki gerdar a eignasafninu.
Blast ma vid frekari fasteignafjarfestingum i erlenda
eignasafni sjodsins a arinu 2017.Til hravorusjéoa telst
einn sjodur i eignasafni sjodsins og sa skiladi goori
avoxtun 4 arinu eins og sja ma i t6flu 10. [ Vigidal

TAFLA 10. BREYTINGAR O0G AVOXTUN SERHAFDRA ERLENDRA FJARFESTINGA ARID 2016 (M.KR.)

Eignaflokkur Eign Avéxtun Hrein vidskipti

i upphafi ars arsins og adrar greidslur Nafnavoxtun
Marksjéair 2.847 -370 1 2.542 -10,8%
Fasteignasjodir 1.127 -81 -86 960 -7,6%
Hravorusjodur 345 152 0 497 441%
Samtals 4.319 -236 -85 3.998 -5,5%

TRYGGINGAFRAPILEGT UPPGJOR

Tryggingafraedilegt mat a stodu sjodsins var gert
midad vid stodu hans i arslok 2015. Breytingar eru a
lydfraedilegum forsendum milli ara par sem nu er midad
vio lifslikur aranna 2010-2014 i stad aranna 2007-2011
i tryggingafraedilegu mati arsins 2015. Ororkulikur eru
metnar samkvamt medaltali islenskra lifeyrissjéda arin
1998-2002.Nu er i fyrsta sinn metin tryggingafraedileg
stada midad vid nyjar réttindareglur sjodsins.

MYND 24.PROUN TRYGGINGAFRADILEGRAR STODU
0,4%

Samkvaemt matinu hefur tryggingafraedileg stada i heild
versnad a milli ara ur 0,4% i -1,5%. Afallin stada var
neikvaed um 3,2% en framtidarstada jakvaed um 0,8%.1
heild var tryggingafraedilega afkoman neikvaed um 5.850 2012 2013 2014 2015 2016
millj. kr. Neikvaed préun milli ara skyrist annars vegar af

slakri avoxtun eigna sjédsins a arinu 2016 samanborid

vid avoxtun 2015, hins vegar af auknum Llifslikum.
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SEREIGN

IDGJOLD

Greidslur idgjalda til séreignardeildar jukust fra fyrra
ari. Pannig namu greidd i0gj6ld samtals 235,7 m.kr.
samanborid vid 233,6 m.kr. a arinu 2015. Réttinda-
flutningar og endurgreidslur sem ad staerstum hluta
ma rekja til radstofunar inn a husnaedislan voru a arinu
86 m.kr. Ad teknu tilliti til pessa voru idgjold nettd
149,9 m.kr. samanborid vid 138,3 m.kr. & arinu 2015
og haekkudu um riflega 8,3% milli ara. Proun idgjalda
séreignardeildar undanfarin fimm ar ma sja a mynd 25,
baeoi a verdlagi hvers ars svo og a verdlagi arsins 2016
midad vid breytingar a launavisitolu.

LIFEYRISMAL OG SERSTOK
UTGREIDSLA

Greidslur ur séreignardeild, badi vegna lifeyris og
sérstakrar utborgunar,namu 149,4 m.kr. samanborid vid
139,9 m.kr. arid adur. Heimild til sérstakrar utgreidslu
séreignarsparnadar var i gildi til arsloka 2014 og a
arinu 2016 er um ad raeda eina greidslu henni tengdri.
Amynd 26 ma sja préun 4 lifeyrisgreidslum og sérstakri
utgreidslu a sioustu fimm arum.
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MYND 25.1DGJOLD SEREIGNARDEILDAR
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250

200

150

100

50

2012 2013 2014 2015 2016

MYND 26. GREIDSLUR SEREIGNARDEILDAR

il W Lifeyrir Sérstok utgreidsla
250
200
150
100
50
0

2012 2013 2014 2015 2016



. . . V
SKYRSLA STJORNAR 0G FRAMKVAMDASTIJORA 2016 &Y STAPI

MYND 27.FJARFESTINGATEKJUR SEREIGNARDEILDAR

m.kr M A verslagi hvers ars A verdlagi arsins 2016
FJARFESTINGATEKJUR 0G AVOXTUN 0
Fjarfestingatekjur séreignardeildar voru 145,8 m.kr. og 50
leekkudu um 67,6% fra fyrra ari. Proun fjarfestingatekna 400
undanfarin ar ma sja a mynd 27. 350
P . . . 300
Avoxtun allra séreignasafna Stapa a arinu 2016 ma sja
amynd 28,en pé var su avoxtun undir peim avoxtunar- 2=
markmidum sem stefnt var ad. Innlend overdtryggd 200
rikisskuldabréf skiludu hastu avoxtun a arinu likt og 150
i tryggingadeild. Umframavoxtun Aradna safnsins og 100
Varfaerna safnsins ma ad mestu rekja til timasetninga i
ad auka vio og draga ur eign i innlendum hlutabréfum 50
eftir pvi hvernig markadsadstaedur voru hverju sinni. OLL 0
avoxtun i Innlana safninu er tilkomin vegna avoxtunar i 2012 2013 2014 2015 2016
innldnum og skammtimabréfum. [ 16 ar af 18 ara s6gu
Varfaerna safnsins og Araedna safnsins hefur arangur MYND 28.SAMANBURDUR AVOXTUNAR SAFNA 0G

. . S e VIDMIDUNARVISITOLU 2016

peirra verid umfram vidmidunarvisitolu.
B M Nafnavoxtun safns Breyting viomidunarvisitolu
Ollum séreignasofnunum eru sett markmid um avoxtun
0g ahattu og skilgreindar eru viomidunarvisitolur fyrir o
hvert safn samkvaemt toflu 11. Ekki var buin til sérstok . 50%
fjarfestingastefna fyrir Hisnaedissafnid par sem gert 5% 47% 8% ’
er rad fyrir pvi ad idgjold sem beint er i pennan farveg 4% | 359
staldri adeins stutt vid a reikningi safnsins. 32%

3%

1,9%

2% 1,5%

1%

0%

Varfaerna Arzdna Innlana Husnaedis-
safnio safnid safnio safnid

TAFLA 11. MARKMID UM AVOXTUN OG AHATTU ASAMT SAMSETNINGU VIDMIDS 2016

Varferna safnid @ Aradna safnid Innlana safnio Husnaedissafnio
Markmid um avoxtun 5-9% 8-13% 3-5%
Markmid um ahaettu 4-8% 7-14% 1-3%

Viomidunarvisitala

Innlend skuldabreéf 60% 45%
Skammtimabréf og innlan 10% 5% 100% 100%
Innlend hlutabréf 15% 25%
Erlend hlutabréf 15% 25%

ey ~ :
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EIGNIR

Innlana safnid er alfario avaxtad i innlanum. bad er
ahaettuminnsta safnid par sem sveiflur i avoxtun eru i
lagmarki. Avéxtun safnsins mun ad mestu taka mid af
breytingum a verdbdlgu og vaxtakjorum innlanastofnanna.

MYND 29. EIGNASAMSETNING INNLANA SAFNSINS [ ARSLOK 2016

40% 60%

Overdtryggd innlan

‘ Verdtryggd innlan

Varfaerna safnid hefur ad markmidi ad na 6ruggri avoxtun
til lengri tima litid, med hoflegri dhaettu. Safnid er ad
storum hluta fjarfest i skuldabréfum, einkum islenskum
rikisskuldabréfum. Fjarfest er i markadsverdbréfum pannig

ad avoxtun safnsins sveiflast i takt vid sveiflur & markadi.

MYND 30.EIGNASAMSETNING VARFARNA SAFNSINS [ ARSLOK 2016
10%

20%

10%

24%

‘ {budabref

. Rikisverdbréf
Overdtryggd innlan
‘ Innlend hlutabréf

. Erlend hlutabréf
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Aradna safnid er dhaettusamara safn med meiri heimildum
til fjarfestinga i hlutabréfum og erlendum verdbréfum.
Markmid safnsins er ad hamarka avoxtun til lengri tima
Litio. Safnid er fjarfest i markadsverdbréfum og ma buast
vid nokkrum sveiflum i avoxtun pess.

MYND 31.EIGNASAMSETNING AREDNA SAFNSINS [ ARSLOK 2016

20%
27%

28%‘ 18%
7%

. fbudabref

' Rikisverdbref

Overdtryggd innlan

' Innlend hlutabréf

@ Ertend hiutabres

Husnaedissafnid er fyrir pa sjodfélaga sem vilja radstafa
sparnadi sinum inn a husnaadislan. Safnid hefur ekki
eiginlega fjarfestingastefnu en eignir pess eru avaxtadar
a 6verdtryggdum bankareikningi.

MYND 32.EIGNASAMSETNING HUSNADISSAFNSINS [ ARSLOK 2016

Overdtryggd innlan



[ séreignarséfnunum er 6gd ahersla & ad fjarfesta i vel
seljanlegum eignum enda kvedur fjarfestingastefna peirra
a um ad sofnin skulu alltaf hafa naegjanlegt laust fé eda
vel seljanlegar eignir til ad anna mogulegu Utfledi naestu
tveggja manada. Auk pess skal hlutfall audseljanlegra
eigna aldrei vera minna en 25% af heildareignum safna.
Sofnin eru gerd upp a markadsvirdi og hafa daglegt
gengi. Fjarfestingarheimild safnanna i arslok 2016 ma
sja i toflu 12.

Héradsfloi ur Vatnsskardi eystra

TAFLA 12. FJARFESTINGARHEIMILDIR SEREIGNASAFNA [ ARSLOK 2016

Varfeerna safnio  : Arzdna safnid : Innlana safnid : Husnaedissafnio
Vikmérk Vikmérk Vikmérk Vikmork

Innlend skuldabréf 0-100% 0-100%

- Innlend rikisskuldabréf 0-100% 0-80%

- Onnur markadsskuldabréf 0-20% 0-20%

Skammtimabréf og innlan 0-100% 0-80% 100% 100%

- Skammtimasjoédir 0-25% 0-40%

- Verdtryggd innlan 0-100% 0-80% 0-100%

- Overdtryggd innlan 0-100% 0-80% 0-100% 100%
Innlend hlutabréf 0-25% 0-30%

Erlend verobréf 0-30% 0-50%

- Erlend hlutabréf 0-25% 0-40%

- Erlend skuldabréf 0-20% 0-20%

- Erlend skammtimabréf 0-20%

- Erlendir marksjodir 0-20%

ey ~ é
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FJARFESTINGASTEFNA

Fjarfestingastefna sj6dsins er moétud arlega og yfirfarin
med reglubundnum hzetti & fundum stjérnar sjodsins.
Stefna sjodsins tekur baedi til markmida og skilgreininga
um avoxtun og ahaettu fyrir sjédinn i heild sem og einnig
fyrir pa eignaflokka sem sjédurinn fjarfestir i og einstok
eignasofn i peim eignaflokkum. Einstok eignasofn geta
baedi verid i styringu hja sjd6dnum sjalfum eda verid
uthyst til annarra eignastyrenda.

Gerdar hafa verid grundvallar breytingar a réttindakerfi
sjodsins og toku paer gildi 1.jandar 2016. Breytingarnar a
réttindakerfinu felast i pvi ad réttindi i sjodnum myndast
eftirleidis i takt vid avoxtun hans a hverjum tima, en
taka ekki lengur mio af fastri 3,5% raunavoxtun, eins
og raunin var i eldra kerfi. Med pessari breytingu kemst
a mun betra jafnvaegi milli eigna og skuldbindinga,
sem pydir ad tryggingafraedileg stada a ad vera nalaegt
nulli a hverjum tima. Uppgjori sjodsins hefur einnig
verid breytt pannig ad eftirleidis verda eignir gerdar
upp a gangvirdi, pannig ad eignastada sjodsins a ad
endurspegla raunverulegt virdi eigna, eins og pad er
metid a hverjum tima.

Torfunefsbryggja d Akureyri

ARSSKYRSLA
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Pessi breyting og pau ahrif sem han hefur a trygginga-
freedilega stodu gerir pad ad verkum ad vinnubrogd vid
gero fjarfestingastefnu sjodsins breytast nokkud. Par sem
gengid er Ut fra ad tryggingafraedilegt jafnvaegi sé jafnan
til stadar, breytast forsendur fyrir pvi hvernig unnid er ad
fjarfestingastefnu hans,ad pvi leyti ad ekki parf lengur
ad horfa til pess hvernig eigi ad brua tryggingafraedi-
legan halla eda Utdeila tryggingafraedilegri umframeign.

Sjédurinn mun poé afram hafa 3,5% raunavoxtun sem
avoxtunarmarkmio til lengri tima litid, p6 avallt med
peim formerkjum ad ahaettutaka sé innan asaettanlegra
marka, pannig ad agi, varkarni og raddeildarsemi moti
Oll vinnubrogd. Med asattanlegri ahaettutdku er att
vid aod likurnar a neikvaedri avoxtun (sem nu jafngildir
skerdingu réttinda) séu innan peirra marka sem stjérn
hefur akvedid. Pessi markmid um ahaettu og avoxtun
maéta pannig pa eignasamsetningu sem heppilegust er
talin til ad na pessum markmidum m.v. paer takmarkanir
sem reglu- og fjarfestingaumhverfi setja sjédnum a
hverjum tima.

Tryggingafraedileg stada mdtar ahaettupol sjédsins.
Ahzettumarkmid eru sett med tilliti til ahaettupols og
fjarfestingarmarkmid taka mio af ahaettumarkmidum.
Saman mynda pessi atridi fjarfestingastefnu sjodsins.
Myndraent ma lysa pessu svo:

MYND 33.MOTUN FJARFESTINGARSTEFNU, FRAMKVAMD 0G
EFTIRFYLGNI

Tryggingafraedileg stada

Ahzttupol
- ;
=
2 Ahzttumarkmid
Fjarfestingamarkmid
Fjarfestingastefna
©
% Fjarfestingar
<
=
©
e




Torfunefsbryggja d Akureyri

Hja sjédnum starfar fjarfestingarad. Fjarfestingaradio
heyrir undir framkvamdastjora, sem ber abyrgd a
daglegum storfum pess og gilda sérstakar reglur um
starfsemi radsins. Eignum sjodsins er skipt i eignasofn
og er skipadur sjodstjori (eftirlitsmadur i tilviki Utvistadra
safna) yfir hverju safni. Sjédstjorar hafa skilgreinda
heimild til vidskipta en purfa eftir atvikum ad leita
sampykkis fjarfestingarads, framkvamdastjora og/eda
stjornar adur en vidskiptaakvordun er tekin. Fjarfestinga-
rad skal fylgja fjarfestinga- og ahaettustefnu sjédsins i
vinnu sinni.Radid skal fylgjast med fjarmalamorkudum,
fjarfestingarmoguleikum og ahaettu i fjarmalaumhverfi,
framkvama kostgaefniathuganir a fjarfestingarkostum
og taka akvardanir um fjarfestingar. Radio sinnir einnig
eftirfylgni med fjarfestingum i eignasafni sjodsins a
hverjum tima og skal fylgjast med arangri fjarfestingar-
starfseminnar og gefa framkvaemdastjéra og stjérn
reglubundnar skyrslur um pad efni.

Til ad takmarka ahattu, og draga ur likum a ad voxtur
eigna verdi ekki naegjanlegur til ad vidhalda kaupmaetti
réttinda er eignum sjédsins skipt upp i tvo megin flokka
- tryggingaeignir og avoxtunareignir. Tryggingaeignum
er xtlad ad lagmarki ad vidhalda kaupmeetti réttinda
(skuldbindinga) og helst nokkud betur vid flestar
markadsadstaedur, pegar litid er til eins til priggja ara.
Tryggingaeignir eru settar saman Ur skuldabréfum og
skammtimaeignum. Avéxtunareignum er ztlad ad auka
avoxtun sjodsins med pvi ad nota hluta af eignum sjodsins
til ao fjarfesta i ahaettusamari eignum par sem vant

avoxtun er haerri pegar litid er til lengri tima. Med pvi
moti vill sjodurinn freista pess ad na avoxtunarmark-
midum sinum og tryggja par med aukningu a kaupmzetti
réttinda, sem hann hefur sett sér.

Sjédurinn hefur beitt peirri reglu ad draga ur ahaettu
(takmarka moguleika a neikvaedri avoxtun) med pvi ad
auka hlutfall tryggingaeigna pegar tryggingafraedileg
stada sjodsins er neikvaed eda horfur eru taldar 6hag-
staedar. A sama hatt er hlutfall &voxtunareigna aukid
begar tryggingafraedileg stada er géd og likur a skerdingum
éverulegar. A mynd 34 ma sja hvernig eignasamsetning
hefur prdéast i samraemi vid pessa reglu undanfarin ar.

MYND 34.HLUTFALL TRYGGINGA- 0G AVOXTUNAREIGNA

™~ Tryggingaeignir Avéxtunareignir e Tryggingafradileg stada
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[ fjarfestingastefnu eru vikmérk fyrir virka stédutoku i
hverjum og einum eignaflokki skilgreind eins og sja ma
i toflu 13. Sjodurinn hefur sett sér stefnu um nytingu
vikmarka, par sem skilgreint er hvernig brugdist skuli vid
begar eignir nalgast leyfileg vikmaork. Vikmaorkin eru midud
vid ad sjddurinn geti sem best nytt sér markadsadstaeodur a
hverjum tima,an pess ad farid sé ut fyrir asaettanleg mork
i ahaettu og ad hann geti brugdist vid pegar 6fgakenndar
adstaour koma upp. ba verda vikmorkin ad taka mid af
heimildum laga hvad vardar mogulega eignasamsetningu.
Flokkun i tryggingaeignir og avoxtunareignir og sett
vikmork setja ramma um eignasamsetningu sjédsins.
Alla pessa paetti parf ad skoda saman pegar ahaettustig
og leyfileg ahaettutaka er skooud.

TAFLA 13.SKILGREIND VIKMORK FJARFESTINGARSTEFNU 2017

Eignaflokkur Vikmork E6li eignaflokks

Rikisskuldabréf 0-65% Tryggingaeign
Onnur markadsskuldabréf 0-25% Tryggingaeign
Vedskuldabréf og fasteignir 0-20% Tryggingaeign
Erlend skuldabréf 0-20%  Tryggingaeign
Innlend hlutabréf 0-25%  Avéxtunareign
Erlend hlutabréf 0-30%  Avoxtunareign
Sérhafdar erlendar fjarfestingar 0-30%  Avoxtunareign
Skammtimabréf og innlan 0-30% Tryggingaeign

TAFLA 14. SAMSETNING VIDMIDUNARVISITOLU STAPA 2017

Eignaflokkur

Akvedid var ad haekka efri vikmodrk vegna fjarfestinga i
vedskuldabréfum ar 10% i 20%, en sa eignaflokkur gefur
ad mati sjédsins gdéda ahaettuvegna avoxtun. Ekki voru
gerdar adrar breytingar a vikmorkum i fjarfestingastefnu
arsins 2017.

Sjéonum er sett viomidunarvisitala. Visitalan er samsett
ur visitolum einstakra eignaflokka,sem myndadar eru ur
pekktum markadsvisitolum fyrir hvern og einn eignaflokk.
Vaegi hverrar undirvisitolu i hinni samsettu visitolu tekur
mid af vaegi hvers eignaflokks i heildarsafni sjodsins i
upphafi ars og markmidsstodu eignaflokks i lok ars.Vié-
midunarvisitalan er mikilvaegt taeki vid styringu a eignum
sj6dsins. Med samanburdi a breytingum a visitdlunni og
eignasafni sjodsins faest hlutfallslegt mat a arangri vid
eignastyringuna samanborid vid markadinn a hverjum
tima, badi hvad vardar avoxtun og ahaettu. Gerdur er
manadarlegur samanburdur pannig ad vidmidunarvisitalan
hefur ahrif a hegdun og afstédu peirra sem styra eignum
fyrir sjodinn. Pessi samanburdur Lleidir einnig i Ljos ad
hve miklu leyti ma rekja arangur sjédsins til avoxtunar
markadarins (beta), fraviki i eignasamsetningu sjods fra
viomidi (alfa) og vali a einstokum fjarfestingarkostum
(samvali bréfa). Samsetning ndgildandi vidmidunar-
visitolu Stapa er synd i t6flu 14.

Skyring

Rikisskuldabréf Samsett skuldabréfavisitala ~ 38%  Samsett ur: GAMMAI (70%) og GAMMAXi (30%)
Onnur markadsskuldabréf GAMMA CBI 11%  Visitala fyrirteekjaskuldabréfa

Vedskuldabréf og fasteignir GAMMAI 6% Visitala verdtryggodra rikisskuldabréfa

Innlend hlutabréf GAMMA EQI 18%  Visitala islenskra hlutabréfa

Erlend skuldabréf JPM Global Bond Index 3%  Alpjooleg skuldabréfavisitala JP Morgan
Erlend hlutabréf MSCI- ACWI 18%  Morgan Stanley heimsvisitala hlutabréfa

Sérhaefdar erlendar fjarfestingar HFRI FoF Diversf. Index

3%  Breid marksj6da visitala

Skammtimabréf og innlan Visitala skammtimaeigna

3% REIBORIM (75%) og sparisjodsbdkarvextir skv. ST (25%)
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AHATTUSTYRING

Markmid ahaettustyringar hja Stapa lifeyrissjédi er
a0 auka likur a ad starfsemi sjédsins, p.e. innheimta
idgjalda, avoxtun fjarmuna og utgreidsla lifeyris, auk
upplysingaveitu sé i godu horfi og studli ad baettum
hag sjédfélaga. Ahaettustyringin er margpaett, téluleg
markmid um ahaettu vid avoxtun fjarmuna eru sett fram
i arlegri fjarfestingastefnu sjédsins, fjolmargar skyrslur
sem lUta ad voktun ymissa ahaettupatta eru unnar med
reglubundnum heetti og fylgst er med hlitingu viod log,
tilmaeli og reglur.

AHATTUSTEFNA

Ahaettustefnu sjodsins er tlad ad gefa yfirlit yfir helstu
ahaettupaetti i rekstri sjodsins. Ahzetta er skilgreind sem
haettan a atburdi sem eykur marktaekt likurnar a pvi
ad sjodurinn nai ekki markmidum sinum til skemmri
eda lengri tima. Fjallad er um skipulag og framkvaemd
ahaettustyringar asamt einstokum ahaettupattum. Sett
er fram ahaettuskra par sem mikilvaegi ahaettupatta er
metid asamt pvi ad tilgreint er hvernig fylgst er med
tilteknum ahaettupattum i skyrslum og konnunum.

Ahzttu sj6dsins er skipt i eftirfarandi paetti:

- Lifeyristryggingaaheetta er haettan a pvi ad skuldbind-
ingar sjodsins vaxi umfram eignir og ad skerda purfi
réttindi sjodfélaga.

-Motadilaahaetta er haettan a ad motadilar eda millilidir
i vidskiptum standi ekki i skilum eda ad haefni peirra til
greidslu versni verulega.

- Fjarhagsleg aheetta (markadsahaetta) lytur fyrst og fremst
ao fjarhagslegum atrioum i starfsemi sjodsins, b.e. haettu
a fjarhagsleqgu tapi vegna breytinga a markadsvirdi lida
innan og utan efnahagsreiknings, par a medal breytinga
a voxtum, gengi gjaldmidla eda virdi verdbréfa.

- Rekstraraheetta lytur fyrst og fremst ad starfsemi lifeyris-
sjodsins,p.e. haetta a tjéni sem rekja ma til starfsmanna,
upplysingakerfa, 6fullnagjandi eda dnothaefra innri
verkferla eda til ytri atburoda.

[ samraemi vid stefnuna eru skyrslur atbanar og lagdar fyrir
stjérn svo hun geti fylgst med hinum ymsu ahaettupattum.
Eins gerir ahaettustjori kannanir a fjolmorgum pattum
i starfsemi og leggur fyrir stjéornendur og endur-
skodunarnefnd sjodsins.

A Hauganesi

HELSTU AHATTUPATTIR i REKSTRI
Hluti af ahaettustefnu sjodsins er mat a helstu ahaettu-
pattum i rekstri hans. Hér fyrir nedan er gerd stuttleg
grein fyrir peim pattum sem helst parf ad fylgjast med
i rekstri sjodsins a naestunni.

Skerdingarahaetta: Log um skyldutryggingu lifeyrisréttinda
og starfsemi lifeyrissjdda nr.129/1997 kveda a um ad sé
tryggingafraedileg stada sjodsins neikvaed um meira en
10% verdi sjéourinn ad skerda réttindi. Sama gildir ef
munur samkvaemt tryggingafraedileqgum athugunum a milli
eignarlida og lifeyrisskuldbindinga hefur haldist meiri en
5% samfellt i fimm ar. Litlar likur eru a skerdingu vegna
pessara lagaakvaeda par sem réttindi sjodfélaga sem ekki
eru komnir a eftirlaun breytast i samraemi vid avoxtun
a eignum hans. Hins vegar hefur arangur af avoxtun
bein ahrif & lifeyrisréttindi. Ef spa sjédsins samkvaemt
fjarfestingastefnu um avoxtun og ahaettu eignaflokka
gengur eftir pa eru um 12% Llikur @ ad nafnavoxtun
sjodsins verdi neikvaed a arinu 2017,en likindadreifingin
er synd a mynd 35. Ef verdbolga verdur 2,2% pa eru um
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21% likur & neikvaedri raunavoxtun a arinu 2017. Likur
a ad 3,5% raunavoxtun naist eru metnar 59%.

Lyofreedileg ahaetta islenskra lifeyrissjoda er mikil.

MYND 35.LIKINDADREIFING AVOXTUNAR A ARINU 2017 SKV. SPA
SIODSINS UM AZTLADA AVOXTUN OG AHATTU EIGNAFLOKKA
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Nafnavoxtun

Vid mat a tryggingafraedilegri stodu sjodsins og peirri
réttindaavinnslu sem sampykktir kveda a um er ekki
tekid tillit til peirrar leitni sem hefur verid i lengingu
lifaldurs [slendinga undanfarna aratugi. NU eru notadar
lifslikur aranna 2010-2014 en pzer taka po ekki tillit til
spar um aframhaldandi laekkun & danartioni hja flestum
aldurshépum Llikt og félag tryggingastaerofraedinga
hefur adur kynnt til samraemis vid fordeemi margra
nagrannalanda, sem grundvalla tryggingafraedilegar
athuganir a aframhaldandi lengingu Llifaldurs.

Skv. hinum nyju to6flum um Llifslikur geta karlmenn
nu vaenst pess ad lifa i 18,9 ar eftir 65 ara aldur m.v.
danarreynslu aranna 2010-2014. Pad er aukning um
0,5 ar fra reynslu aranna 2007-2011. Lifslikur karla vid
70 ara aldur jukust um 0,4 ar a sama tima. Konur lifa ad
jafnadi i 21,1 ar eftir 65 ara aldur m.v. reynslu aranna
2010-2014. Pad er 0,3 arum lengur en par gerdu ad
jafnadi & arunum 2007-2011. Pad & baedi vid um konur
vid 65 ara og 70 ara aldur.

Vid auknum skuldbindingum vegna haekkandi lifslikna
ma bregdast med pvi ad haekka eftirlaunaaldur, haekka
idgjold i lifeyirssjéo eda skerda lifeyrisréttindi. A
vettvangi rikisins er talad um ad haekka lifeyrisaldur
hja Tryggingastofnun rikisins i afdngum ar 67 i 70 ar a
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naestu arum, & svipadan eda sama hatt er reett um ad
haekka eftirlaunaaldur i lifeyrissjodakerfinu.

Sampjoppunarahatta er skilgreind sem heildarahzatta
eignasafns af tilteknum motadila og adilum tengdum
honum. Sampjoppunarahatta felur pannig i sér saman-
lagda ahaettu eigna og samninga sem annad hvort eru
utgefnir af tilteknum métadila eda fela i sér utlanaigildi
a hann, p.m.t. hlutabreéf, skuldabref, afleidur og adra
fjarmala- gerninga. Hja sjodnum eru skuldabréf metin
ahattuminni en hlutabréf (50% af ahaettu hlutabréfa)
og innlan enn ahaettuminni (20% af ahaettu hlutabréfa).
Ef innlend rikisskuldabréf eru ekki medtalin pa eru stok
hlutabréf a Marel hf. annars vegar (2,3% af sj6di) og
Icelandair Group hf. hins vegar (2,3% af sj6di) metnir
steerstu ahaettupeettir vardandi sampjoppunarahaettu
hja sjodnum i arslok 2016. Hlutfall verdbréfa tengdum
pessum tveimur féelogum hefur haekkad a undanfornu ari
med verdhaekkunum peirra & markadi. | 4haettudzetlun
fjarfestingastefnu fyrir arid 2017 voru sett mork a
asaettanlega sampjoppunarahaettu og stefnir sjodurinn
ad pvi ad eiga ekki meira en 2,5% af heildareignum
i ahaettuvegnum krofum a einn adila ad rikissjoodi
undanskildum, pé eru vikmérk upp i 3,0%. Einnig er midad
vid ad vaegi fimm staerstu eigna sjodsins a hverjum sé
samanlagt undir 10% af heildareignum hans. Vikmork
pbessu tengdu er p6 upp i 12%.

Vaxta- og endurfjarfestingaahaetta: Vid upptoku nyja
réttindakerfisins par sem verdbreytingar verdbréfa hafa
bein ahrif a réttindi sjodfélaga og reglna FME nr. 335/2015
par sem skuldabréf eru almennt metin a markadsverdi i
stad kaupkrofu adur, pa hafa vaxtabreytingar a markadi
skyrari ahrif a rettindi sjéofélaga. Innlend skuldabref par
sem vaxtabreytingar hafa bein ahrif a verdmat bréfa
nema 48% af eignum sjddsins i arslok 2016. Ef vextir a
markadi myndu haekka um 1% pa myndi verdmat eigna
sjodsins laeekka um 3,5%.

Verdbreytingarahatta er avallt umtalsverd hja sjédnum
par sem steerstur hluti eigna hans er skradur a markad
og oskradar eignir sveiflast lika i verdi pd svo oft séu
upplysingar um verdbreytingar einungis adgengilegar ars-
eda arsfjordungslega. FLokt eignasafnsins var tiltolulega
hatt a arinu 2016 en hefur leekkad aftur og meelist nu 2,7%
(maelt sem 12 manada stadalfravik, reiknad til ars),eins
0g sja ma a mynd 36 sem synir breytingar stadalfraviks
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MYND 36. STADALFRAVIK SJODS OG VIDMIDUNARVISITOLU
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undanfarin 10 ar. Stadalfravikid er vel innan markmida
fyrir ahaettutoku fyrir arid 2017 en afram verdur fylgst
vel med préun verdbreytingarahaettu sjédsins.

Gjaldmidlaahaettu er yfirleitt haegt ad styra med fram-
virkum samningum og valrettum, pott slikt hafi ekki verid
haegt undanfarin ar sokum fjarmagnshafta. Um fjoro-
ungur af eignum Llifeyrissjodsins eru i erlendri mynt og
hefur pad hlutfall haldist nokkud stédugt undanfarin ar,
allar skuldbindingar sjédsins eru hins vegar i islenskum
kronum. Pegar krénan styrkist gagnvart bandarikja-
dollar eda evru hefur pad neikvaed ahrif a afkomu pess
hluta sjédsins sem er { erlendum eignum. A sidasta ari
tapadi sjodurinn um 5.800 m. kr.vegna 15,6% styrkingar
krénunnar sem laekkadi avoxtun sjodsins um 3%.

| fjarmagnshoftum undanfarinna ara hafa sveiflur a
gengi verid tiltolulega litlar en buast ma vid ad paer
aukist vio afnam haftanna. Pratt fyrir ahaettu sem fylgir
pvi ad fjarfesta i annarri mynt er naudsynlegt ad dreifa
ahaettu med pvi ad fjarfesta vidar en & [slandi. £skilegt
vari ad hlutfall erlendra eigna vari haerra en pad er
nu. Aukin ahaettudreifing myndi pa vaentanlega skila
sér i betri afkomu sjodsins midad vio tekna ahaettu til
lengri tima Litid.

Verdbdlguahaetta er umtalsverd par sem einungis 41%
eigna sjodsins eru verdtryggdar med visitolu neyslu-
verds, pvi ryra verdhakkanir kaupmatt lifeyrisgreidslna.
Verdtryggingarhlutfall sjodsins hefur haekkad undanfarin
tvo ar eins og sja ma a mynd 37,ad mestu vegna aukinna
fjarfestinga i vedskuldabréfum og 6drum fasteigna-
tryggdum skuldabréfum.

MYND 37.VERDTRYGGINGARHLUTFALL FJARFESTINGA
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Urskurdarahaetta er haettan & ad lifeyrisurskurdir séu ekki
i samraemi vid sampykktir. Hluti Urskurdarahaettu er félgin
i tulkun a sampykktum sjédsins og peim vinnu- reglum
sem sjodurinn kemur sér upp vio lifeyrisurskurdi. Nu hefur
réttindakerfi sjodsins verid breytt i samraemi vid akvordun
arsfundar arid 2015 og pvi eykst Urskurdarahaettan i
fyrstu. Sjéofélagar sem fa urskurdadan lifeyri eru nu
sem fyrr hvattir til ad skoda vel hvada lifeyri peir fa
urskurdadan og leita skyringa hja sjodnum seu beir i
vafa um einhver atridi.

Upplysingaahaetta er haettan a ad upplysingar sem
sjodurinn laetur fra sér séu rangar, hann hafi ekki heimild
til ad lata peer i té, paer gefi villandi mynd eda leidi til
akvardanatoku sjodfélaga a rongum forsendum.

A sjoofélagayfirlitum sem sjédurinn sendir til sj6o-
félaga tvisvar a ari (rafraent eda a pappir) er upplyst
hvada idgjoldum hefur verid skilad til sjédsins vegna
viokomandi sjodfélaga. Mikilvaegt er ad sjoofélagi yfir-
fari pessar upplysingar og geri sjodnum vidvart, ef paer
eru ekki réttar,ad 60rum kosti getur hann misst réttindi.
Hafi sjoofelagi ekki gert athugasemdir vid idgjaldaskilin
innan 60 daga fra dagsetningu yfirlits og sjédnum ekki
verid kunnugt um idgjaldakrofuna, er sjédurinn einungis
abyrgur fyrir réttindum sem idgjoldin skapa ad pvi marki
sem pau fast greidd.

A arinu 2016 voru send ut fyrstu sjédfélagayfirlit eftir
ad fyrrnefndar breytingar voru gerdar a réttindakerfi
sjodsins. Upplysingar um réttindi sjodfélaga eru par
settar fram med 60rum haetti en adur var gert. Til frekari
frodleiks um pa peetti sem fram koma a yfirlitum, auk
almennra upplysinga um rettindi, geta sjodfelagar nytt
sér itarlegan lista yfir ,Spurt og svarad“ a heimasidu
sjédsins en einnig er sjalfsagt ad hafa samband vid
starfsfolk sjddsins vegna sértaekra spurninga.
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AHATTUMARKMID

Ollum fjarfestingum fylgir ahaetta. Skilgreining & ahaettu-
poli,lysing @ mismunandi ahaettum og pau markmid sem
sett eru um ahattutoku mota markmid sjédsins og stefnu i
fjarfestingum. A petta baedi vid um fjarfestingar i einstokum
tegundum eigna og fyrir eignasafn sjodsins i heild.

Hluti af ahaettustefnu er ahattuazetlun sem sett er upp
i arlegri fjarfestingastefnu sjédsins. Par eru sett téluleg
markmid um ahattu og skilgreint hvernig ahzetta er
takmorkud med vikmorkum baedi fyrir ahaettusamari
eignir i heild (avoxtunareignir) og i einstokum flokkum
eigna. Hlutfall avoxtunareigna hefur aukist undanfarin
ar a kostnad azettuminni eigna (tryggingaeigna), hlutfall
tryggingaeigna var a arunum eftir hrun naleegt 80% en
var i lok ars 2016 komid nidur i raim 60%.

[ fjarfestingastefnu fyrir arid 2017 setti stjorn sér pad
markmid ad auka erlendar eignir Ur 25% i 40% til
lengri tima Litid. Aukning i erlendum eignum felur i sér
aukningu a ahattu vegna gjaldeyrisahaettunnar. Til ad
stemma stigu vid peirri ahaettuaukningu var akvedid ad
auka eignir i vedskuldabréfum og fasteignum en maeld
ahatta pess eignaflokks hefur verid lag undanfarin ar.
Markmid fyrir stadalfravik var sett nokkud haerra en fyrir
ario 2016 eda 5,9 % (spabil 2-9%), midad vio sdgulega
ahaettu eignaflokka (fra 1999).

Eignaflokkar bera med sér mismikla ahaettu. Til ad mynda
eru hlutabréf almennt talin ahaettumeiri en skuldabréf
bvi verd peirra sveiflast meira @ mérkudum, i takt vio
vaentingar um afkomu og framtidarvoxt fyrirtaekja. Med
pvi ad blanda saman eignum ur élikum eignaflokkum
eins og gert er i eignasafni Stapa minnka likur a ad
eignasafnio i heild sveiflist eins mikid ad markadsvirdi
og hver eignaflokkur fyrir sig og par med minnkar ahzetta
sjodsins. [ fjarfestingastefnu er gerd grein fyrir ahrifum
dhzettudreifingar. Amynd 38 ma sja ad med pvi ad dreifa
ahaettu minnkar samanlogo ahaetta eignaflokka (vigtud
med hlutdeild hvers og eins i eignasafni Stapa) um naer
helming. Samanlogd vaent ahaetta allra eignaflokkanna laekkar
pbannig uar 10,4% i 5,9% mioad vio fjarfestingarmarkmid
sjodsins 2017.

MYND 38. AZTLAD FRAMLAG MISMUNANDI EIGNAFLOKKA OG AHRIF AHATTUDREIFINGAR
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ENDURSKODUNARNEFND

Endurskodunarnefnd Stapa starfar i samraemi vid akvaedi
laga um arsreikninga og a grundvelli starfsreglna sem
stjorn sjodsins hefur sett.

Endurskodunarnefnd skipa Fjola Bjork Jonsdéttir,adjunkt
vid Vidskiptadeild HA og formadur nefndarinnar, Erla
Jonsdottir og Huld Adalbjarnardottir, ur stjorn Stapa.

Endurskodunarnefnd fundadi atta sinnum a sl. ari.
Ahzettustjori Stapa situr fundi nefndarinnar auk pess eru
starfsmenn sjodsins og endurskodendur bodadir a fundi
i samraemi vio fyrirliggjandi verkefni. Gerd er grein fyrir
storfum nefndarinnar i arlegri skyrslu til stjornar sjodsins
pbar sem farid er yfir helstu nidurstédur nefndarinnar
asamt starfsazetlun fyrir komandi starfsar.

HELSTU VERKEFNI

e Eftirlit med vinnuferli vid gerd reikningsskila og
endurskodun arsreiknings. Nefndin fundar med
endurskodendum og framkvamdastjora i byrjun, um
midbik og vid lok endurskodunar auk pess ad raeda vid
skrifstofustjora sjédsins i tengslum vid sex manada
uppgjor sjodsins.

Eftirlit med fyrirkomulagi og virkni innra eftirlits
sj6dsins, innri endurskodun og ahaettustyringu. Nefndin
fer yfir nidurstodur innri endurskodanda, kannanir
ahaettustjora og arsyfirlit ahaettustyringar.

Meta skyrslur stjornenda til stjornar sjodsins um fjarmal
hans. Nefndin raedir vio fjarfestingastjora sjodsins og
metur adgengileika annarra upplysinga um fjarmal
sjéasins.

» Meta hvort logum og reglum sem um starfsemi sj6dsins
gilda hafi verid fylgt. Nefndin byggir par a skyrslu innri
endurskodanda og hlitingarskyrslu.

 Meta storf innri og ytri endurskodanda og éhzdi peirra.
Nefndin fer yfir skyrslur endurskodenda og raedir vid
endurskodendur.

e Setja fram tillogu til stjérnar um val a endurskodanda,
fyrir arsfund sjédsins.

Kotlufjall d Arskégsstrond, séd frd hofninni d Hauganesi

SERSTAKAR AHERSLUR

Miklar breytingar voru a sidasta ari hja lifeyrissjodnum
i starfsmannahaldi. Nyr framkvaemdastjori tok til starfa
a haustmanudum og nyr skrifstofustjéri tok til starfa um
aramotin. Logfraedingur var radinn til sjodsins sem er nytt
starf asamt fleiri mannabreytingum m.a. nyr sjodsstjori.
[ Ljosi mikilla breytinga hja sjédnum sidustu 12 manudi
leggur nefndin sérstaka aherslu a ad hugad verid vel ad
innri malum sjédsins a nastunni:

e AlUO verdi logod vid ad halda gédum starfsanda sem
getur latid undan pegar miklar breytingar ganga yfir.

e Hugad ad skipulagi og verkaskiptingu med tilliti til
nyrra starfsmanna og breytinga.

e Gripid verdi til adgerda til ad draga ur langvarandi
vinnualagi lykilstarfsmanna.

e Innra ahaettumati verdi aftur sinnt af krafti pvi vio
miklar breytingar er enn frekar porf a virku innra eftirliti
og ekki aeskilegt ad slik verkefni sitji a hakanum til
lengri tima.
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STJORNARHATTAYFIRLYSING

TILGANGUR

GOdir stjornarhaettir eru ad mati Stapa lifeyrissjéds
forsenda pess ad starfsemi sjodsins sé arangursrik
0g ao sjoédurinn nai markmidum sinum. Med gdédum
stjornarhattum vill sjédurinn leggja grunn ad vondudum
og faglegum vinnubrégdum og gédum og uppbyggilegum
samskiptum vid sjédfélaga og launagreidendur sem
greida idgjold til sjédsins. Pannig er studlad ad trausti
i samskiptum stjornenda og starfsmanna sjodsins vid
sjoofélaga, launagreidendur, vidskiptamenn og adra
pa sem samskipti eiga vid sjodinn. Hluti af gédum
stjornarhattum er ad stefna ad pvi ad pjénusta sjddsins
sé avallt til fyrirmyndar, hann radi yfir 6flugri upplysinga-
taekni og studli ad gagnseei i starfsemi sinni med pvi
aod veita godar og areidanlegar upplysingar.

Vid métun stjornarhatta hafa stjornendur og stjorn
sjodsins haft til hlidsjonar almennt vidurkennd sjonarmid
og leidbeiningar um go6da stjérnarhaetti fyrirtaekja.

HLUTVERK STAPA LIFEYRISSJODS

Samkvaemt logum er ollum launamonnum og peim
sem stunda atvinnurekstur eda sjalfsteda starfsemi,
rétt og skylt ad tryggja sér lifeyrisréttindi med adild
ad lifeyrissjodi fra 16 ara aldri til 70 ara aldurs. Pessari
skyldutryggingu lifeyrisréttinda er stlad ad veita
lagmarks tryggingavernd a peim timabilum avinnar, begar
launatekna nytur ekki vid. Auk pessa gera Login rao fyrir
pvi ad einstaklingar geti safnad vidbotarlifeyrissparnadi
til ad studla ad meiri sveigjanleika vio starfslok eda rymri
fjarradum a eftirlaunaarunum. Markmid laganna er ad
studla ad tryggari fjarhagslegri framtid starfandi folks
med pvi ad byggja upp lifeyrisréttindi a starfsavinni.
Stapi lifeyrissjédur er deildaskiptur sjédur, sem baedi
veitir skyldutryggingu og bydur upp a vidboétarlifeyris-
sparnad.Tryggingadeild sjodsins sinnir skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og séreignardeild hans bydur upp a
mismunandi sparnadarleidir i viobotarlifeyrissparnadi.

Hlutverk Stapa er ad studla ad fjarhagslegu 6ryggi sj6o-
félaga sinna,maka peirra og barna. betta gerir sjodurinn
me0d pvi tryggja sjodfélogum, eftirlifandi mokum peirra og
bornum Llifeyri i samraemi vid sampykktir sjodsins, pegar
peir lata af storfum ad lokinni starfsaevi eda verda fyrir
afollum vegna frafalls eda skertrar starfsorku. Starfsemi
sjodsins felst i ad taka vid idgjoldum fra sjoofélogum,
avaxta pau og endurgreida i formi lifeyris.
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LOG OG REGLUR UM STJORNARHATTI
SEM STAPI LIFEYRISSJODUR FYLGIR
Stapi lifeyrissjodur starfar samkvaemt starfsleyfi fra
Fjarmalaraduneytinu. Sjodurinn starfar eftir gildandi
logum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda
og starfsemi lifeyrissjoda. Sjodurinn er eftirlitsskyldur
adili i samraemi vid log nr. 87/1998 um eftirlit med
fjarmalastarfsemi. Ymis énnur Log taka til patta i rekstri
sjodsins, auk reglugerda sem settar eru samkvaemt
logum, sem og reglur og leidbeinandi tilmali sem
Fjarmalaeftirlitio hefur sett um starfsemi lifeyrissjéoda.

Pessu til viobotar hefur sjédurinn sjalfur sett sér reglur
til ad sinna hlutverki sinu sem best, s.s. starfsreglur
stjornar, skilgreiningu a évenjulegum og mikilshattar
radstofunum,reglur um lykilstarfsmenn,verklagsreglur um
verdbréfavidskipti,sidareglur, reglur um upplysingagjof
til stjérnar, reglur um upplysingagjof til sjédfélaga,
reglur um fjarfestingarad og heimildir pess og samskipti
vid framkvamdastjora og stjorn, reglur um endur-
skodunarnefnd, reglur um varnir gegn peningapveetti,
auk fleiri reglna sem taka til einstakra patta i starfsemi
sjodsins. Yfirlit yfir reglur um starfsemi sjodsins ma finna
a heimasidu hans www.stapi.is.

HLUTVERK STJORNAR OG SKIPULAG
STAPA LIFEYRISSJIODS

Samkvaemt légum ber stjorn Stapa lifeyrissjods abyrgd
a ao starfsemi sjodsins sé i samraemi vid log, reglugerdir
0g sampykktir sjddsins. Stjorn sjodsins skal einnig hafa a
hondum almennt eftirlit med rekstri,bdkhaldi og radstofun
eigna sjodsins. Hun skal méta fjarfestingastefnu, mota
innra eftirlit, skjalfesta eftirlitsferla og méta eftirlitskerfi
sem gera sjodnum kleift ad greina,vakta, meta og styra
ahaettu i starfsemi sjédsins. Framkvamdastjori annast
daglegan rekstur sjodsins og skal hann fara eftir peirri
stefnu og fyrirmaelum sem stjorn sjédsins hefur gefid.
Radstafanir sem eru dvenjulegar eda mikils hattar getur
framkvaemdastjori adeins gert samkvaemt heimild fra
stjorn sjédsins. Hlutverk stjérnar er ad kynna sér, gera
sér grein fyrir og méta stefnu um pa ahaettu sem fylgir
starfsemi sj6dsins, p.m.t.ad setja henni asaettanleg mork.
HLluti peirrar vinnu felst i ad moéta sérstaka ahattustefnu,
ganga fra ahaettuazetlun og mota fjarfestingastefnu,
sem skilad er inn til Fjarmalaeftirlits arlega.

Stjorn sjodsins er kjorin a arsfundi hans og er hun
skipud 8 einstaklingum og skulu kynjahlutfoll vera
jofn. Kjornir eru atta varamenn og gilda sému reglur
um pa. Stjérnin skipar endurskodunarnefnd, sem i eiga
saeti prir einstaklingar og regluvoro.

Nanari upplysingar um skipurit Stapa lifeyrissjéds ma
finna a heimasidu sjédsins www.stapi.is.
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INNRA EFTIRLIT OG AHAETTUSTYRING

Stjérn sjodsins ber abyrgd a ahaettustyringu og innra
eftirliti hja sjo6dnum og skal fylgjast med virkni pess.
Stjérnin skal méta og sampykkja ahaettustefnu og sja
til pess ad virk ahaettustyring sé til stadar hja sjédnum,
sem tekur til allrar starfsemi hans. Ahzettustyring skal
innihalda skilvirka ferla og vinnulag. Hun parf einnig ad
tryggja ad framkvaemda- og ahaettustjoéri fylgist med pvi
ad pessir ferlar séu fullnaegjandi og verklag sé skilvirkt.

Stjérnin hefur skipad endurskodunarnefnd i samraemi
vid akvaedi 108.gr.laga nr. 3/2006. Endurskodunarnefnd
hefur eftirlit med vinnuferli vid gerd reikningsskila,
fyrirkomulagi og virkni innra eftirlits, innri endurskodunar
0g ahattustyringar, eftirlit med endurskodun arsreiknings,
mat a 6hadi endurskodenda og endurskodunarfyrirtaekis
og eftirlit med 00rum storfum endurskodenda eda endur-
skodunarfyrirtaekis, fyrir sjédinn. Endurskodunarnefnd
setur fram tillégur til stjérnar um val & endurskodanda
eda endurskodunarfyrirtaeki. Endurskodunarnefnd fundar
reglulega med innri endurskodanda, ahaettustjora og
eftir atvikum 6drum starfsménnum sjodsins og skilar
um pad skyrslum til stjornar.

[ Vididal

Auk stjérnendaeftirlits og eftirlits ahaettustjora hefur
stjornin radid innri endurskodanda sem starfar skv.
logum nr.129/1997 og reglum nr.687/2001 um endur-
skodunardeildir og eftirlitsadila lifeyrissjoda. Innri
endurskodandi sj6dsins er KPMG. Innri endurskodandi
framkvaemir eftirlitsadgerdir reglulega og skilar um pad
skyrslum til stjérnar. Innri endurskodandi starfar i nanu
sambandi vid endurskodunarnefnd og ahaettustjoéra.

Stjornin hefur radid ahaettustjora, sem heyrir beint undir
stjérn og starfar f umbodi hennar. Ahaettustjori hefur umsjon
med allri ahaettustyringu og innra eftirliti hja sjodnum,
p.m.t.ahaettuflokkun og skipulagi ahaettustyringar og skal
sja til pess ad stjorn sjodsins og endurskodunarnefnd
hafi sem bestar upplysingar um alla ahaettustyringu og
ahzttustig, m.v.stefnu og sampykkt verklag. Ahaettustjori
hefur yfirumsjén med moétun ahaettustefnu og gerd
ahaettuazetlunar i samradi vid framkvaemdastjora, skrifstofu-
stjora og fjarfestingarad. Ahaettustefna og ahaettuazetlun
skal Logo fyrir stjorn til sampykktar.

Stjornin hefur radio regluvord, i samraemi vid verklags-
reglur sjodsins um verdbréfavidskipti. Regluvordur heyrir
beint undir stjérn. Oll vidskipti starfsmanna og stjérnar,
sem eru tilkynningarskyld, skulu tilkynnt til regluvardar
og hefur hann heimildir til ad kalla eftir upplysingum
um vidskipti sjédsins og ur skattframtolum starfs- og
stjornarmanna. Regluvordur gefur innri endurskodanda
reglulega skyrslu um storf sin, sem sidan eru tilgreind
i skyrslu endurskodanda til endurskodunarnefndar og
stjérnar.
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FJARFESTINGASTEFNA 0G
AHATTUSTEFNA

Stjorn sjodsins hefur moétad fjarfestingastefnu fyrir
sjodinn. Fjarfestingastefnan lysir stefnu sjodsins vid
fjarfestingar og avoxtun fjar sjodfélaga. Fjarfestingastefna
parf ad uppfylla paer krofur sem gerdar eru i reglurgerd
nr.916/2009 um fjarfestingastefnu lifeyrissjoda. Fjarfest-
ingastefna tekur til fjolmargra atrida sem hafa parf i
huga vid fjarfestingar. Hun lysir peim vidhorfum sem
sjodurinn hefur til fjarfestinga, hvernig fjarfestingastefna
er métud, hvert skipulag fjarfestingastarfseminnar er, hver
avoxtunarmarkmid sj6dsins eru, hvert vidhorf sjodsins
er til ahaettu og skilgreinir ahaettupol hans og markmid
um ahaettutoku. Stefnan skilgreinir i hvada eignaflokkum
sjédurinn fjarfestir, hvernig eignasdéfn eru sett saman,
hver lausafjarporf sjddsins er til ad maeta utgreidslum,
hvada viohorf eru til rikjandi markadsadstaedna og
hvernig eftirfylgni og upplysingagjof er hattad. Nanari
upplysingar um fjarfestingastefnu Stapa lifeyrissjods er
ad finna a heimasidu sjodsins www.stapi.is.

Stjérn hefur métad ahzettustefnu og sett sjédnum
eftirlits- og hlitingarskra. [ pessum reglum er ad finna
lysingu a skipulagi sjodsins, eignastyringar og fjarfest-
ingarstarfsemi, eftirlits og hvernig ahaettustyringu
sjodsins og innra eftirliti er hattad, p.m.t. adgerdum
til ad tryggja ao starfsemi sjédsins hliti peim logum
og reglum sem um hann eru settar. | ahaettustefnu
er Ollum helstu ahaettupattum i rekstri sjédsins lyst,
sem og peim adferdum sem hann beitir vid ad bera
kennsl 4, mala og styra pessum ahattupattum. bar
er skilgreind dagskra um hvenzer tiltekin adgerd skuli
framkvaemd, hver ber abyrgd a framkvaemdinni og
hver framkvaemir. Stjorn faer regluleg yfirlit og skyrslur
um ahaettu sjodsins, nidurstodu ahaettumaelinga og
framkvaemd ahaettustyringar, auk skyrslna um hlitingu
vid Log, reglur og stefnu, sem gerir henni kleift ad hafa
eftirlit med og meta arangur af gildandi ahaettustefnu
og skilvirkni ahaettustyringarinnar. Nanari upplysingar
um aheaettustefnu Stapa lifeyrissjods er ad finna a
heimasidu sjédsins www.stapi.is
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GILDI OG SAMFELAGSLEG ABYRGD

Markmid og gildi

Sjodurinn hefur skilgreint markmid um starfsemi sina
gagnvart mismunandi hagsmunahépum og pau gildi sem
stjorn og starfsmenn sjodsins eiga ad hafa sem leidarljos
i storfum sinum fyrir lifeyrissjodinn og sjédfélaga hans.

Samfélagsleg dbyrgd

Stapi lifeyrissjodur telur ad samfelagsleg abyrgd se
mikilvaegur pattur i gédum stjérnarhattum. Stapi gerir
sér grein fyrir pvi ad hann hefur ahrif a kjor sjodfélaga
sinna, hann hefur ahrif & pa adila sem hann fjarfestir i
sem og efnahagsleg og félagsleg ahrif a félagssvaedi
sinu og narumhverfi. Stapi hefur samfélagslega abyrgd
ad leidarljoési baedi inn og Ut a viod i storfum sinum og
athofnum i samskiptum sinum vid sjédfélaga, starfsmenn,
vidskiptavini, pjénustuadila og samfélagio i heild.
Sjodurinn hefur métad sérstaka stefnu sem kollud er
,Leidbeiningar og stefnumid um stjornarhzetti, fyrirsvar
og félagslega abyrgar fjarfestingar” par sem Llyst er
eigendastefnu sjédsins og vidhorfum til stjérnarhatta,
umhverfis og félagslegrar abyrgdar.

Samskipti vid sjodfélaga

Sjédurinn hefur sett sér reglur um samskipti vid sj6o-
félaga. Sjodurinn sendir sjodfélogum yfirlit um réttindi sin
tvisvar a ari. Sjodurinn byour auk pess upp a sjoofélagavef,
par sem sjédfélagar geta fengid upplysingar um lifeyris-
réttindi sin hja sjodnum auk upplysinga um idgjaldaskil
og adgang ad rafreenum skjolum, sem peim tengjast.
Pa heldur sjédurinn ati 6flugri heimasiou, par sem finna
ma marghattadar upplysingar um sjodinn og hagsmuni
og réttindi sjodfélaga, par a medal hvernig bera a sig
ad vio ad saekja um lifeyri ofl.
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UPPLYSINGAR UM STJORNARMENN, ENDURSKODUNARNEFND,
FRAMKVAMDASTJORA, AHATTUSTIORA OG FJARFESTINGASTJORA:

STJORN:
Agust Torfi Hauksson, stjérnarformadur, faeddur 1974

Menntun: Studentsprof fra VMA. Vélstjori fra Vélskéla
[slands, B.Sc. i vélaverkfraedi fra Haskola islands,M.Sc. i
vélaverkfraedi fra University of British Columbia,Kanada

Adalstarf: Framkvaemdastjori Nordlenska matbordsins ehf.

Starfsferilsdgrip:
1999: Vélstjorn til sjos og lands medfram skola
1999 -2002: Kennsla og adstod vid rannsoknir vid
UBC i Kanada
2002-2005: Almenn verkfraedistorf hja VGK
2005-2011: Framkvaemdastjéri hja Brim hf.
2011-2012: Forstjori Nordurorku
2012-2013: Forstjori Jardborana hf.
2013-2015: Rekstrarradgjof, sjalfstaett starfandi
2015- Framkvaemdastjéri Nordlenska matbordsins
ehf.

Hveneer kosinn i stjérn sjédsins:

Fulltrui SA.Varamadur fra arsfundi 2007,adalmadur fra
arsfundi 2011.Varaformadur stjérnar fra arsfundi 2015.
Formadur stjornar fra arsfundi 2016.

Onnur trinadarstérf, p.d.m. stjérnarseta i 6drum félégum:
Formadur stjornar Vadlaheidarganga hf.
Stjérnarmadur Orkeyjar ehf.

Formadur skélanefndar VMA
Stjérnarmadur i Landssambandi slaturleyfishafa
Stjérnarmadur i Menningarfélagi Akureyrar

.....................................................

Pérarinn Gudni Sverrisson, varaformadur stjornar,
faeddur 1962

Menntun: Bufraedingur fra Hvanneyri

Adalstarf: Formaour og framkvaemdastjéri Oldunnar
stéttarfélags

Starfsferilsdgrip:
1978-2005: Ymis storf vio fiskvinnslu, sjomennsku,
smidar, landbunadarstorf og verksmidjuvinnu

1995- Bondi medfram annarri vinnu
2005- Formadur og framkvaemdastjori Oldunnar
stéttarfélags

Hveneer kosinn i stjorn sjédsins:

Fulltrui stéttarfélaga. Kjorinn varamadur i stjorn a
arsfundi 2008. Kjorinn adalmadur a arsfundi 2010.
Formadur stjornar fra arsfundi 2011 til arsfundar 2012.
Veék ur stjorn a arsfundi 2012 en var kjorinn aftur i stjorn
a arsfundi 2014 og formadur stjornar fra arsfundi 2015.
Varaformadur stjérnar fra arsfundi 2016.

Onnur trunadarstérf, p.d.m. stjérnarseta i 66rum félégum:
Formadur Oldunnar stéttarfélags
Stjérnarformadur Altomar ehf.
Stjérnarformadur Voola ehf.
Stjérnarformadur i Farskola Nordurlands-vestra

.....................................................

Erla Jonsdéttir, fedd 1974

Menntun: B.Sc. i rekstrarfreedum fra Haskolanum a
Akureyri

Adalstarf: Fjarmalastjéri FISK-Seafood ehf

Starfsferilsdgrip:
1999: Adalbodkari hja Skagstrendingi hf.
1999-2005: Skrifstofustjori Skagstrendings hf.
2004- | framkvaemdaradi FISK-Seafood ehf.
2005- Fjarmalastjori FISK-Seafood ehf.
2012- Gaedastjori FISK-Seafood ehf. (asamt fjarmalastjorn)

Hveneer kosin i stjorn sjodsins:

Fulltrai SA.Varamaour fra arsfundi 2014. Tok saeti sem
adalmadur ndvember sama ar, var kosin i adalstjorn a
arsfundi 2015

Onnur trunadarstérf, p.d.m. stjérnarseta i 66rum félégum:
Stjérnarmadur i Holalaxi hf.
Stjérnarmadur i Natturu Fiskiraekt ehf.
Endurskodunarnefnd Stapa lifeyrissjods
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Huld Adalbjarnardéttir, faedd 1968

Menntun: B.ed. fra KHI, LMI i stjérnun, prof sem vidur-
kenndur bdkari.

Adalstarf: Skrifstofu- og fjarmalastjori skrifstofu stéttar-
félaganna a Husavik

Starfsdgrip:
-1993: Vinna vio ferdapjénustu og fiskvinnslu med
skéla
1993-2000: Kennsla vid grunnskoéla og leikskola
2000-2008: Skélastjori i grunnskéla
2008-2013: Fraedslu- og menningarfulltrdi Nordurpings
2013- Skrifstofu- og fjarmalastjori skrifstofu stéttar-
félaganna, Husavik

Hveneer kosin i stjorn sjodsins:
Fulltrui stéttarfélaga: Kjorin sem adalmadur a arsfundi
2014

Onnur trinadarstorf, p.d.m. stjérnarseta [ 6drum félégum
Stjérnarmadur i RARIK
Stjérnarmadur i Landssamtokum Lifeyrissjéda
Endurskodunarnefnd Stapa lifeyrissjods

.....................................................

Kristin Halldorsdottir, faedd 1966

Menntun: Diploma i rekstrar- og vidskiptafraedi, mjélkur-
teknifredingur, mjélkurfraedingur. Student fra MA.

Adalstarf: Mjolkurbusstjori MS a Akureyri
Starfsferilsdgrip:
1986-1987: Kennsla vid grunnskéla 1986-1987
1987-2012: Starfandi i mjolkuridnadi, lengst af sem
gaedastjori
2012- Mjolkurbusstjori MS a Akureyri

Hveneer kosin i stjérn sjodsins:
Fulltrai SA. Adalmadur fra arsfundi 2014

Onnur trunadarstérf, p.d.m. stjiérnarseta i 6drum félogum:
Stjérnarmadur i Moltu ehf.
Stjornarmadur i Samtokum atvinnurekenda a Akureyri
Nefndarmadur i framkveemdanefnd Glerarkirkju
Fulltrai SA i heilbrigdisnefnd Nordurlands eystra
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Magnus E. Svavarsson, faeddur 1954
Menntun: Meistari i bifvélavirkjun
Adalstarf: Framkvaemdastjori Vorumidlunar ehf

Starfsferilsdgrip:
Unnid vid ymis storf, s.s. i mjolkursamlagi, fiski, vio
bustorf, bifvélavirkjun og i logreglu. Hefur gegnt starfi
framkvaemdastjora yfir vorumidlun fra 1979.

Hveneer kosinn I stjorn sjodsins:
Fulltrai SA: Kjorinn a arsfundi 2016

.....................................................

Sverrir Mar Albertsson, faeddur 1958

Menntun: Student fra Flensborgarskola, nam i Laekna-
deild Hi, fjslmidlanam i Carleton University- School of
Journalism,nam vid Hi i fjarmalastjorn og verkefnastjérnun

Adalstarf: Framkvaemdastjori AFLs Starfsgreinafélags

Starfsferilsdgrip:
1983-1990: Bladamadur, fréttastjori og ritstjori hja
NT og Alpydusambandi {slands
1990-1998: Sjalfstaett starfandi vio verslun, utgafu
og fasteignasolu
1998-2005: Sjomennska i Noregi og Danmorku
2005- Framkvaemdastjéri AFLs Starfsgreinafélags

Hveneer kosinn I stjorn sjodsins:

Fulltrui stettarfélaga: Kjorinn varamadur a arsfundi
2013.Tok seeti sem adalmadur i stjorn a arinu 2014.
Kjorinn adalmadur i stjorn a arsfundi 2015.

Onnur trinadarstérf, p.d.m. stjérnarseta i 6drum félogum:
Stjornarmadur i Utgafufélagi Austurlands ehf.
Stjérnarmadur i Namsveri ehf.

{ miostjorn ASI
Ymis nefndarstorf & vegum AFLs, ASI og lands-
sambanda ASI
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Tryggvi Johannsson, faaddur 1973
Menntun: Grunnskolaprof, ymis starfstengd namskeio

Adalstarf: Starfsmadur hja brif og Raestivérum
Starfsferilsagrip:
1995-2000: Bondi
2000-2005: Pjénustufulltrui hja ISS fsland
2005-2006: Oryggisvérdur hja Securitas
2006- Starfsmadur hja Prif og Rastivorur

Hveneer kosinn i stjérn sjédsins:
Fulltriui stéttarfélaga: Kjorinn varamadur a arsfundi
2014 og adalmadur a arsfundi 2015.

Onnur trinadarstérf, p.d.m. stjiérnarseta i 6drum félégum:
Formadur i stjorn Matveaela- og pjonustudeild
Einingar-1dju
[ stjérn Einingar-16ju
[ trinadarradi Einingar-10ju
[ samninganefnd Einingar-18ju
Tranadarmadur a vinnustad

ENDURSKODUNARNEFND:
Fjola Bjork Jonsdéttir, faadd 1965

Menntun: MBA, Vidskiptafraedingur af endurskodunar-
svidi fra Hi

Adalstarf: Kennsla og rannsdknir vid Vidskiptadeild HA

Starfsferilsdgrip:

1994-1999: Skrifstofustjori Hveragerdisbaejar, m.a.
abyrgd a uppgjori bajarsjdds og stadgengill baejarstjora
2000-2004: Deildarstjéri i reikningshaldi slandsbanka
med abyrgd a uppgjorum bankans, dotturfélégum og
samstaedunnar

2004-2005: Verkefnisstjori hja Impru nyskopunarmidstod
2007: Starfsproun hja Akureyrarbae

2005-:Adjunkt vid Vidskiptadeild Haskdlans a Akureyri

Onnur trinadarstorf:
Endurskodunarnefnd Stapa lifeyrissjods fra 2010,
formadur fra 2012
Formadur endurskodunarnefndar Byggdastofnunar
fra 2010
Formadur endurskodunarnefndar Lifeyrissjods
starfsmanna Akureyrarbaejar fra 2011
Endurskodunarnefnd Sparisjods Nordurlands 2012-2015

.....................................................

Erla Jonsdattir, fedd 1974 (sja hér ad framan)

Huld Adalbjarnardéttir, feedd 1968 (sja hér ad framan)

STJORNENDUR:

Ingi Bjornsson, faaddur 1956

Menntun: Student fra MA, B.Sc. og M. Sc i hagfraedi fra
haskolanum i Gautaborg i Svipjéo.

Adalstarf: Framkvaemdastjori Stapa lifeyrissjéds

Starfsferilsdgrip:
-1983: Ymis storf, m.a.vio fiskvinnslu, byggingarionad,
lagervinnu, sjomennsku o.fl. (med nami)
1983-1988: Stundakennari vid MA,VMA og Haskolann
a Akureyri
1984-1988: Rekstrarradgjafi og framkvaemdastjori
hja lonprounarfélagi Eyjafjardar hf.
1988-1990: Fjarmalastjori Alafoss hf.
1990-1994: Framkvaemdastjori Fjéroungssjukrahussins
a Akureyri
1995-2000: Framkvaemdastjoéri Slippstodvarinnar hf.
2000-2016: Utibusstjori [slandsbanka & Akureyri
2016- Framkvaemdastjéri Stapa lifeyrissjods

Onnur trunadarstérf, p.d.m. stiérnarseta i 6drum félogum:
Seta i ymsum nefndum og stjérnum fyrirtaekja i
gegnum tidina
A ekki szti i nefndum eda stjérnum sem stendur
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A Svalbardseyri
Jona Finndis Jonsdéttir, faadd 1974

Menntun: Stadent fra MA, B.Sc. i jardedlisfraedi fra
Haskoéla Islands, M.Sc. i umhverfis og vatnaverkfraegdi

fra Haskolanum i Austin, Texas i Bandarikjunum, Phd.
i vatnaverkfraedi fra Haskolanum i Lundi i Svipjoo.

Prof i verdbréfavidskiptum.
Adalstarf: Ahzettustjori Stapa lifeyrissjods

Starfsferilsdgrip:
1996-1998: Mzlingar og urvinnsla hja Vatnamalingum
Orkustofnunnar (med skola)
1998-2000: Adstoo vid rannsdknir hja CRWR, vio
Haskolann i Texas (med skola)
2000-2007: Fagstjori hja Vatnamaelingum Orkustofnunar
2007-2012: Sjodstjori hja Stapa lifeyrissjédi
2012- Ahaettustjori hja Stapa lifeyrissjédi

Onnur trunadarstérf, p.d.m. stiérnarseta i 6drum félogum:
A seti i eigna- og dhattustyringarnefnd Landsamtaka
lifeyrissjéoa.
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Arne Vagn Olsen, faeddur 1972

Menntun: Student fra MR, B.Sc. i sjavarutvegsfraedi fra
Haskolanum a Akureyri, MBA fra Copenhagen Business
School, Danmorku. Préf i verdbréfavidskiptum.

Adalstarf: Fjarfestingastjori Stapa lifeyrissjods

Starfsferilsagrip:
1997-1998: Vinnslustjoéri Utgerdarfélags Akureyringa hf.
1998-1999: Markadsstjori Utgerdarfélags Akureyringa hf.
1999-2003: Sj6dstjori hja islenskum verdbréfum hf.
2005-2012: Forstédumadur markads- og sélusvids
[slenskra verdbréfa hf.
2012- Fjarfestingarstjori Stapa lifeyrissjods

Onnur trinadarstérf, p.d.m. stjérnarseta i 6drum félogum:
Stjornarmadur i SF IV slhf. (stjérnarlaun renna til
Stapa lifeyrissjods)

A seti i fjarfestingaradi SIA 1l slhf. (laun renna til
Stapa lifeyrissj60s)
A seti i fjarfestingaradi SIA Il slhf. (laun renna til
Stapa lifeyrissjéds)
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STARFSFOLK STAPA

Mynd tekin fyrir utan Stapa lifeyrissjod pann 27. mars 2017. Fra vinstri talid:

Arni Runar Magnusson, Edda Kristran Vilhelmsdoéttir, Kristin Hilmarsdottir, Elsa Sif Bjdrnsdéttir, Erna
Mary borsteinsdottir, Agusta Hronn Kristinsddttir,Jona Finndis Jonsdéttir, Inga Margrét Birgisdéttir, Ingi
Bjornsson, Maria Bjork Gudmundsdottir, Soffia Margrét Sigurdardottir, Harpa Drofn Adalsteinsdottir,
Arne Vagn Olsen, Anna Lilja Gunnlaugsdottir, Einar Ingimundarson.

A myndina vantar: Fanney bérarinsdéttur,J6hdnnu H. Asmundsdéttur, Lilju Salnyju Gunnlaugsdoéttur
og 0din Arnason.
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LOKAORD

Rekstur Stapa lifeyrissjéds var nokkud pungur a arinu
2016 og nadi sjodurinn ekki avoxtunarmarkmidum sinum.
Astzdur pess eru einkum éhagstaed préun & mérkudum
par sem visitala innlendra hlutabréfa st6d nanast i stad
og islenska kronan styrktist verulega gagnvart peim
myntum sem erlendar eignir sjédsins eru bundnar i.
Rekstur sjodsins er pé i fostum skordum og ahaettustyring
og innra eftirlit er flugt. A arinu var ad mestu lokiod vid
ad innleida nytt réttindakerfi hja sjodnum og er Ljost
ad mikio reyndi a starfsfolk sjodsins og samstarfsadila i
beirri vinnu. Pad er von stjornenda sjodsins ad hid nyja
kerfi sé baedi gegnsaerra og skiljanlegra fyrir sjodfélaga.

Ad lokum vill stjérnin pakka framkvaemdastjora og starfs-
folki gott samstarf a arinu. Somu pakkir eru feerdar til
lifeyrispega, sj6ofélaga og launagreidenda sjodsins.
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Aritun 6h&dra endurskodenda
Til stjornar og sjodfélaga Stapa lifeyrissjods

Alit

Vid héfum endurskodad medfylgjandi arsreikning Stapa lifeyrissjods fyrir arid 2016. Arsreikningurinn hefur ad geyma yfirlit um breytingu &
hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning, yfirlit um sjédstreymi, yfirlit um tryggingafraedilega st6du, upplysingar um mikilvaeegar
reikningsskilaadferdir og adrar skyringar.

pad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glogga mynd af afkomu lifeyrissjddsins @ arinu 2016, efnahag hans 31. desember 2016 og
breytingu @ handbaeru fé 4 arinu 2016, i samraemi vid 16g og reglur um arsreikninga lifeyrissjéda.

Grundvollur fyrir aliti

Endurskodad var i samraemi vid alpjédlega endurskodunarstadla. Abyrgd okkar samkvaemt peim stédlum er nanar lyst i kaflanum um
abyrgd endurskodanda hér ad nedan. Vi erum 6had Stapa lifeyrissjodi i samraemi vid settar sidareglur fyrir endurskodendur & islandi og
hofum vid uppfyllt dkvaedi peirra. Vid teljum ad vid endurskodunina hofum vid aflad naegilegra og videigandi gagna til ad byggja alit okkar
a.

Adrar upplysingar
Stjérn og framkvaemdastjori bera abyrgd a 68rum upplysingum. Adrar upplysingar innifela skyrslu stjérnar og stjérnhattaryfirlysingu.

Alit okkar 4 arsreikningnum naer ekki yfir adrar upplysingar og vid dlyktum hvorki um, né veitum stadfestingu 4 efni peirra ef fra er talin su
stadfesting vardandi skyrslu stjornar sem fram kemur hér ad nedan.

i tengslum vid endurskodun okkar berum vid 4byrgd & ad lesa framangreindar adrar upplysingar og skoda hvort paer séu i verulegu
6samraemi vid arsreikninginn eda pekkingu okkar sem vid hofum aflad vid endurskodunina eda virdast ad 6dru leyti innifela verulegar
skekkjur. Ef vid komumst ad peirri nidurstodu, byggt a peirri vinnu sem vid hofum framkvaemt, ad pad séu verulegar skekkjur i 6drum
upplysingum ber okkur ad skyra fra pvi. pad er ekkert sem vid purfum ad skyra fra hvad petta vardar.

{ samraemi vid akvaedi 2. mgr. 104 gr. laga nr. 3/2006 um &rsreikninga stadfestum vid samkvaemt okkar bestu vitund ad i skyrslu stjérnar
sem fylgir arsreikningi pessum eru veittar paer upplysingar sem par ber ad veita i samraemi vid 16g um arsreikninga og koma ekki fram i
skyringum.

Abyrgd stjérnar og framkvaemdastjéra a arsreikningnum

Stjorn og framkveemdastjéri eru abyrg fyrir gerd og framsetningu arsreikningsins i samraemi vid 16g um arsreikninga. Stjorn og
framkvaemdastjéri eru einnig abyrg fyrir pvi innra eftirliti sem naudsynlegt er vardandi gerd og framsetningu arsreikningsins, pannig ad
hann sé an verulegra annmarka, hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka.

Vid gerd arsreikningsins eru stjérn og framkvaeemdastjori dbyrg fyrir pvi ad meta rekstrarhaefi Stapa lifeyrissjods. Ef vid &, skulu stjérn og
framkvaemdastjori setja fram videigandi skyringar um rekstrarhaefi og hvers vegna pau akvadu ad beita forsendunni um rekstrarhaefi vid
gerd og framsetningu arsreikningsins, nema stjorn og framkveemdastjori hafi dkvedid ad leysa sjédinn upp eda haetta starfsemi, eda hafi
enga adra raunhaefa moguleika.

Abyrgd endurskodenda a endurskodun arsreikningsins

Markmid okkar er ad afla naegjanlegrar vissu um ad arsreikningurinn sé an verulegra annmarka, hvort sem er af voldum sviksemi eda
mistaka og ad gefa Ut aritun sem felur i sér alit okkar.

Naegjanlega vissa er po ekki trygging pess ad endurskodun framkveemd i samraemi vid alpjédlega endurskodunarstadla muni uppgotva
allar verulegar skekkjur séu pzer til stadar. Skekkjur geta ordid vegna mistaka eda sviksemi og eru alitnar verulegar ef paer geetu haft ahrif
a fjarhagslega akvardanatoku notenda arsreikningsins, einar og sér eda samanlagdar.
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Endurskodun okkar i samraemi vid alpjédlega endurskodunarstadla byggir @ faglegri domgreind og beitum vid gagnrynni hugsun vid
endurskodunina. Vid framkveemum einnig eftirfarandi:

e Greinum og metum haettuna & verulegri skekkju i arsreikningnum, hvort sem er vegna mistaka eda sviksemi, honnum og framkvamum
endurskodunaradgerdir til ad bregdast vid peim haettum og 6flum endurskodunargagna sem eru naegjanleg og videigandi til ad byggja alit
okkar a. Haettan & ad uppgotva ekki verulega skekkju vegna sviksemi er meiri en ad uppgotva ekki skekkju vegna mistaka, par sem
sviksemi getur falid i sér samsaeri, skjalafals, misvisandi framsetningu arsreiknings, ad einhverju sé viljandi sleppt eda ad farid sé framhja
innri eftirlitsadgerdum.

o Oflum skilnings & innra eftirliti, sem snertir endurskodunina, i peim tilgangi ad hanna videigandi endurskodunaradgerdir, en ekki i peim
tilgangi ad veita alit & virkni innra eftirlits sjodsins.

e Metum hvort reikningsskilaadferdir sem notadar eru, og tengdar skyringar, séu videigandi og hvort reikningshaldslegt mat stjérnenda
sé raunhaeft.

e Alyktum um notkun stjérnenda & forsendunni um rekstrarhaefi og metum & grundvelli endurskodunarinnar hvort verulegur vafi leiki a
rekstrarhafi eda hvort adstaedur séu til stadar sem geetu valdid verulegum efasemdum um rekstrarhaefi. Ef vid teljum ad verulegur vafi
leiki & rekstrarhaefi ber okkur ad vekja sérstaka athygli & videigandi skyringum arsreikningsins i aritun okkar. Ef slikar skyringar eru
6fullnaegjandi purfum vid ad vikja fra fyrirvaralausri aritun. Nidurstada okkar byggir @ endurskodunargognum sem aflad er fram ad
dagsetningu aritunar okkar. Engu ad sidur geta atburdir eda adstaedur i framtidinni valdid évissu um rekstrarhaefi sjédsins.

e Metum i heild sinni hvort arsreikningurinn gefi glégga mynd af undirliggjandi vidskiptum og atburdum, metum framsetningu,
uppbyggingu, innihald og par med talid skyringar vid arsreikninginn med tilliti til gloggrar myndar.

Okkur ber skylda til ad upplysa stjérn og endurskodunarnefnd medal annars um azetlad umfang og timasetningu endurskodunarinnar og
veruleg atridi sem komu upp i endurskodun okkar, par @ medal verulega annmarka a innra eftirlit sem komu fram i endurskoduninni, ef
vid a.

Vid hofum einnig lyst pvi yfir vid stjorn og endurskodunarnefnd ad vid héfum uppfyllt skyldur sidareglna um éhaedi og héfum midlad til
peirra upplysingum um tengsl eda 6nnur atridi sem gaetu mogulega haft ahrif 8 6haedi okkar og par sem videigandi er, hvada varnir vid
hofum sett til ad tryggja 6haedi okkar.

Akureyri, 27. mars 2017
Deloitte ehf.

Hoélmgrimur Bjarnason

endurskodandi

Ragnar J6hann Jénsson

endurskodandi
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Aritun tryggingastaerdfraedings

Til stjornar og sjodfélaga Stapa lifeyrissjods

Undirritadur hefur metid lifeyrisskuldbindingar Stapa lifeyrissjods i arslok 2016. Matid er framkvaeemt i samraemi vid
akvaedi reglugerdar nr. 391/1998 um tryggingafraedilegar athuganir & lifeyrissjodum og forsendur fyrir peim og
leidbeinandi reglur Félags islenskra tryggingasteerdfraedinga um tryggingafraedilegt mat a stodu lifeyrissjoda.

Forsendur sem midad er vid eru m.a. lifslikur daranna 2010-2014, medaloérorkulikur islenskra lifeyrissjoda og 3,5% vexti
p.a.

Yfirlit yfir helstu nidurstédur matsins er ad finna i yfirliti um tryggingafraedilega st6du sem og i skyringu nr. 15.

Skuldbindingar sjodsins eru reiknadar a grundvelli upplysinga Ur idgjalda- og lifeyrisbdkhaldi sjédsins um dunnin
réttindi virkra og dvirkra sjédfélaga skipt eftir aldri peirra og lifeyrisgreidslur til einstakra sj6dfélaga i arslok 2016.
Midad er vid réttindaakvaedi i sampykktum sjodsins.

i matinu eru reiknadar ut &fallnar skuldbindingar vegna peirra sjédfélaga, sem pegar eiga réttindi i sjédnum og
deetladar framtidarskuldbindingar vegna peirra idgjalda, sem @tla ma ad virkir sjodfélagar greidi til sjédsins par til peir
hefja toku lifeyris. bessi daetludu framtidaridgjold svo og dzetladur rekstrarkostnadur og fjarmagnsgjold i framtidinni
eru nuvirt midad vid arslok 2016, med sama hetti og skuldbindingar. ba er i matinu tekid tillit til endurmats a
skuldabréfaeign sjédsins, en hidn hefur verid navirt midad vid somu dvoxtunarkréfu og skuldbindingarnar eda 3,5%.
Ennfremur er bokfeert virdi markadseigna fzert til medalmarkadsverds sidustu priggja manada arsins.

Nidurstada athugunarinnar er su ad skuldbindingar Stapa lifeyrissjéds eru 1,5% umfram eignir ad medtoldu verdmaeti
framtidaridgjalda i hlutfalli af skuldbindingum.

Reykjavik, 27. mars 2017

Bjarni Gudmundsson
tryggingasteerdfraedingur
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Skyrsla stjornar

stapl lifeyrissjodur starfar @ grundvelli laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda of starfsemi lifeyrissjoda og hefur starfsleyfi fra
Fjarmalarauneytinu | samraEmi vid 52. gr. peirra laga. Hlutverk sjo8sins er ad tryggja sjodféldgum, eftirlifandi mokum peirra og brmum lifeyri |
samrami vid sampykktir sjodsins, Sjédurinn skiptist | tvaer deildir Tryggingadeild og Séreignardeild.

Helstu upplysingar um rekstrardr, vaentanleg préun sjédsins og yfirlysing um stjdrnarheetti

Aridl 2016 var erfitt rekstrardr fyrir Stapa lifeyrissjod eins og fyrir adra lifeyrissjodi. Avdxtun 4 eignum sjédsins var undir markmiGum og ma pad einkum
rekja til slakrar afkomu skrdfra innlendra hlutafélaga og mikillar styrkingar krénunnar, um 15%, en um 24% af eignum sjddsins eru i erlendri mynt.
Trygeingafraadileg stada sjddsins veiktist Srlitid & drinu, er neikvaed um 1,5%, en var jdkvad um 0,4% i lok drs 2015. Mytt réttindakerfi var tekid upp hja
sjddnum pann 1. jantar 2016. Nyja kerfinu er atlad ad tryggja mun betur en adur ad gott jafnvaegi haldist milli eigna sjédsing og skuldbindinga. Pessi
kerfisbreyting mun ad dllum likindum hafa talsverd dhrif & starfsemi sjddsins til framtidar litid. Stidrn gerir rad fyrir ad starfsemi sjodisins verdi med
svipudu snidhi & naestu drum. Gert er rad fyrir ad dvdictun sjodsins standi undir vexti skuldbindinga til framtidar litid og ad nytt réttindakerfi tryggi
jafnvaegi parna & milli. Stjorn sjodsins hefur sampykkt sérstaka yfirlysingu um stjornarhatti, sem birt er med drsreikningi pessum,

sjaafélagar og idgjald

A arinu 2016 greiddu 20.549 sjddfélagar hj 3.045 launagreidendum idgjald til tryggingadeildar sjodsins. 18gjold drsins ndmu alls 8.556 millj. kr. 18gjald
til tryggingadeildar voru kr. 8.320 millj. kr. og haekkudu um 12,0% fra fyrra dr en i@gjold til séreignardeildar hakkudu um 0,9% milli dra og voru 2357
millj. kr. Fjoldi virkra sj68félaga sem af jafnadi greida idgjold til sjddsins med reglubundnum hetti | manudi hverjum voru 13.903 hjd tryggingadeild og
712 hja séreignardeild.

Lifeyrisgreidslur

Heildarlifeyrisgreidslur tryggingadeildar sjédsing 4 drinu ndmu 4.781 millj. kr, og hekkudu um 6,9% frd fyrra ari. Eftirlaunagreidslur ndmu 3.224 millj.
kr. Grorkulifeyrir nam 1.287 mill]. kr., makalifeyrir nam 227 mill]. kr. og barnalifeyrir 44 millj. kr. Pa ndmu lifeyrisgreidslur Or séreignardeild 149 mill].
kr. Lifeyrishegar i arslok voru 8.559.

Rekstrarkostnadur

Rekstrarkostnadur sjodsins & drinu 2016 var 327 millj. kr. Rekstarkostnadur sem hlutfall af eignum var 0,17%. $t68ugildi & drinu voru 14 og namu
launagreidsiur 151 millj. kr.

Awbxtun og eignir

Hrein eign tryggingadeildar til greidslu lifeyris nam 181.742 millj. kr. og hazkkadi urn 4,4% fra fyrra ari. Mafndvéctun deildarinnar var jikvaed um 2,0%
en raundvixtun neikvad um 0,1%. Hrein eign séreignardeildar var 4.951 millj. kr. og hakkadi um 2,5% fra fyrra ri. Séreignardeildin bydur upp prjd
avdxtunarséfn, Innldna safnid, Varferna safnid og Araedna safnid og var hrein raundvixtun safnanna 2,6%, 1,3% og -0,2% & drinu.

Tryggingafraedileg stala
Tryggingafrazdileg dttekt hefur verid gerd 4 stéfu tryggingadeildar sjédsins i drslok 2016, Tryggingfraedileg afkoma drsins var neikvaed um 5.850 millj.
kr. og var tryggingafraedileg stada sjddsins neikvaed i drslok um 4.692 millj. kr. eda 1,5%.

Stjérn og framkvaemdastjori Stapa lifeyrissjods stadfesta hér med drsreikning sjddsins fyrir arid 2016 med undirritun sinmi.

Akureyri, 27. mars 2017
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Yfirlit um breytingu a hreinni eign til greidslu lifeyris arid 2016
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2016 2015
2.769.374 2.524.315
5.786.133 5.140.163

(92.189) (99.836)
8.463.319 7.564.641
378.335 346.009
8.841.654 7.910.649
4.930.325 4.611.976
65.669 73.491
5.274 3.531
(1.813) (2.234)
4.999.455 4.686.763
(1.435.959) 11.369.197
5.288.928 6.627.730
82.573 100.291
2.666 354.520
32.495 14.291
2.662 5.353
(49.126) (43.742)
3.924.239 18.427.640
327.358 285.009
(17.882) 94.742
7.421.196 21.461.260
179.271.650 157.810.390
186.692.846 179.271.650




Fjarhaedir eru i pusundum kréna

Efnahagsreikningur 31. desember 2016
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31.12.2016 31.12.2015
81.550.857 79.374.216
97.621.585 86.646.688
1.389.578 2.153.550
180.562.021 168.174.453
1.058.174 795.959

0 2.333

34.815 165.865
1.092.989 964.157
57.600 59.451
5.414.284 10.181.495
187.126.894 179.379.556
434.048 107.906
434.048 107.906
186.692.846 179.271.650
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Yfirlit um sjédstreymi arsins 2016
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2016 2015
8.201.104 7.435.274
482.701 496.338
378.335 346.009
9.062.140 8.277.621
4.930.325 4.611.976
325.508 283.158
42.028 52.007
5.297.862 4.947.140
3.764.278 3.330.480
2.049.673 784.859
(29.813.929) (25.169.755)
24.141.974 20.412.363
7.341.284 9.435.273
(32.847.546) (34.987.827)
20.186.874 24.773.888
857.723 728.522
(8.083.948) (4.022.677)
(4.319.671) (692.197)
(447.540) (122.174)
10.181.495 10.995.866
5.414.284 10.181.495
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Yfirlit um breytingu a hreinni eign til greidslu lifeyris arid 2016
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Réttindaflutningur og endurgreidslur ......................

Sérstok aukaframlog .......cccvvvvvieeiiii e,

Lifeyrir

Heildarfjarhaed lifeyris .....ccccceeeeevcciiieee e,
Framlag til starfsendurhaefingarsjdds ...........ccee....
Beinn kostnadur vegna ororkulifeyris ............ccccuuuees
Eftirlaun frd Tryggingastofnun .........cccccovviiiveeennnn.

Hreinar fjarfestingartekjur

Hreinar tekjur af eignarhlutum i félogum og sjédum

Hreinar tekjur af skuldabréfum ...........cccceveieninnnnn.
Vaxtatekjur af bundnum bankainnstaedum ...............
Vaxtatekjur af handbaeru fé .........cccceveeieiieien,
Vaxtatekjur af idgjoldum og 6drum krofum ..............
Ymsar fjarfestingartekjur .........coeeveeeeevcerereneneennns
Fjarfestingargjold ........cccceveveeeerciee e

Rekstrarkostnadur

Skrifstofu- og stjdrnunarkostnadur .........ccccceeevveenne

Adrar tekjur (6nnur gjold) .........eeeeeeeeeennnnnnnnnnnnnennens

Breyting a hreinni eign til greidslu lifeyris

Hrein eign fra fyrra ari c....oooeeciiieiiiceee s

Hrein eign til greidslu lifeyris i arslok

Fjarhaedir eru i pusundum kréna

Skyr

2016 2015
2.636.041 2.384.118
5.683.758 5.046.799

(6.332) (4.614)
8.313.467 7.426.303
378.335 346.009
8.691.802 7.772.311
4.780.953 4.472.050
65.669 73.491
5.274 3.531
(1.813) (2.234)
4.850.084 4.546.837
(1.402.085) 11.190.310
5.153.013 6.385.114
73.905 90.125
(32.089) 337.127
32.193 13.997
2.662 5.353
(49.126) (43.742)
3.778.472 17.978.284
303.195 261.555
(17.882) 94.742
7.299.113 21.036.945
174.442.879 153.405.934
181.741.993 174.442.879
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Efnahagsreikningur 31.
Tryggingadeild

Eignir

Fjarfestingar

Eignarhlutir i félogum og sjédum .............
SKkuldabréf ......c.oovveiiiiiieeee e,

Bundnar bankainnstaedur ........ccccceeeeeeeen.

Krofur

Krofur a launagreidendur ...........cccuvveeeee..
Fyrirframgreiddur kostnadur ...................
ABrar krofur .o,

Ymsar eignir

Varanlegir rekstrarfjarmunir ...................

Handbaert fé .......cccoeeeereeeeriennccrrennecenennnes

Eignir samtals

Skuldir

Vidskiptaskuldir

AGrar skuldir .....oevvveveeerieeeeiieieeeeeeeeeeeeeeeees

Skuldir samtals

Hrein eign til greidslu lifeyris

Skuldbindingar utan efnahags

ARSSKYRSLA

desember 2016

Skyr

16

31.12.2016 31.12.2015
79.608.741 77.942.226
95.414.830 83.944.392
1.236.610 1.972.593
176.260.181 163.859.211
1.042.747 777.988

0 2.333

34.815 165.865
1.077.562 946.187
57.600 59.451
4.780.697 9.685.937
182.176.041 174.550.786
434.048 107.906
434.048 107.906
181.741.993 174.442.879

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Yfirlit um sjédstreymi arsins 2016

Tryggingadeild
Skyr 2016 2015

Inngreidslur
[T F=4 o] [« ISP PPN 8.048.708 7.306.944
Innborgadar vaxtatekjur af handbaeru fé og krofum ..................... 439.277 468.779
ABrar iNNGreidsIUr c..uevi e s 378.335 346.009

8.866.320 8.121.732
Utgreidslur
LIS LYo T PSRRI 4.780.953 4.472.050
ReKSTrarkoStNaBUI .......cccccuiiieeieeciiee e e e e e 301.345 259.705
ABrar UtEreidslUr ..euvieee e e e 42.028 52.006

5.124.326 4.783.761
Nytt radstéfunarfé til fiarfestinga ........ccccovvvvvvneeeeeeneeeeeininennnnns 3.741.994 3.337.971
Fjarfestingarhreyfingar
Innborgadar tekjur af eignarhlutum i félégum og sjédum ............ 2.040.071 758.479
Keyptir eignarhlutir i félogum og sjédum .........cccccveeevcrieeecieeennenn. (27.795.906) (23.483.493)
Seldir eignarhlutir i félogum 0g SjOTUM .....eoecveeriiiiieiieiieeeeen, 22.677.333 18.220.339
Afborganir h6fudstols og vaxta skuldabréfa ..........ccccceeevinineennnnns 7.330.171 9.435.273
Keypt skuldabréf ... (32.052.102) (32.587.346)
Seld skuldabréf ... 18.771.006 22.843.966
Endurgreidd bundin innlan ........cccvveeiiiiciiieeicce e 829.734 671.359

(8.199.693) (4.141.423)

Haekkun (laekkun) & handbaeru fé ........ccoeeeeeeeeeecceccieeeeneeneeeennne. (4.457.700) (803.452)
Gengismunur af handbaeru fé ..........ccoeiiiiiiiiiiiiiireeeeeereeeeeeeee, (447.540) (122.174)
Handbaert fé i upphafi ars ........eeeiiiiiiiiiirrcccccccnnerrcrereeees 9.685.937 10.611.564
Handbaert fé i 1ok ars ......cccceviiueennrrriiiiiiinees 4.780.697 9.685.937

Fjarhaedir eru i pusundum kréna

ARSSKYRSLA 2016




Yfirlit um tryggingafraedilega st6du 31.12.2016

Tryggingafraedileg stada 2016

Afallin Framtidar- Heildar-
Eignir skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Hrein eign til greidsiu lifeyris. ... ..o 181.742 181.742
Mismunur & bdkfaerdu verdi og navirdi skuldabréfa.........cccoveveveveevceeiiecees (3.518) (3.518)
Mismunur & bokfaerdu verdi og matsvirdi skrddra hlutabréfa.........ccccoevveennnnn. (1.274) (1.274)
Nuvirdi framtidarfjarfestingarkostnadar..........cccceevcvieieiiieeeciiiee e (2.161) (2.161)
NUvirdi framtidarrekstrarkostNadar........cccocveeeciiieeiiieec e (1.857) (2.738) (4.595)
NGVirdi framtiGaridgjalda........ccceeeieerieerieeee e 130.440 130.440
EigNir SAMEAIS. e e s 172.932 127.702 300.634
Skuldbindingar
EfEITTAUN .ot e e e e et e e e e e e e araaeenaeas 146.634 97.145 243.779
OFOTKUIIFRYFI...veeeeeeeee ettt eneeaeaeetenseneana 23.022 22.614 45.635
MK YT ..ttt sttt e be e s bt sibeesanesenee e 8.779 5.342 14.121
Barnalifeyrir..... 184 1.607 1.791
Skuldbindingar SAMTAIS.......ccuviiiiiiieciie et e 178.619 126.708 305.326
Eignir umfram skuldbindingar ...........ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinn (5.687) 995 (4.692)
i hlutfalli af skuldbindiNgUM § ArSIOK.......cceeeereereereereerniieesieeeseessessessessessessnens -3,18% 0,78% -1,54%
i hlutfalli af skuldbindingum i arsbyrjun -3,39% 0,90% -1,68%
Tryggingafraedileg stada 2015

Afallin Framtidar- Heildar-
Eignir skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Hrein eign til greidslu lifeyris.. ... ..o 174.443 174.443
Mismunur & bokfaerdu verdi og nuvirdi skuldabréfa........ccccovvveiiiiiiiiniiiieeninn, (2.745) (2.745)
Mismunur & bokfaerdu verdi og matsvirdi skradra hlutabréfa..........cccocevveeennnen.. (1.407) (1.407)
Nuvirdi framtidarfjarfestingarkostnadar.........cccceeevcieiiiiiee e (1.966) (1.966)
Navirdi framtidarrekstrarkostNadar.........ccccveeeeiiiieeeciee e (1.799) (2.432) (4.231)
NUGVirdi framtifaridgjalda.........eeeeeieieiiiee e 115.588 115.588
EIgNIT SAMEAIS...eeteeiieeie et 166.526 113.156 279.682
Skuldbindingar
oy T = 1V o F U UR USSRt 136.545 84.738 221.283
Ororkulifeyrir... 21.716 19.758 41.474
Makalifeyrir.. 9.125 4,955 14.080
Barnalifeyrir.................. 184 1.503 1.687
Skuldbindingar SAMTAlS. .....ccuiiiiiiiieiie e 167.570 110.955 278.525
Skuldbindingar umfram @igNir...........eeeeeeeeeeeeeeeeeeenneeenneeeeeeeeeeeeeeeeeneeeeseeseneeenen (1.044) 2.202 1.158
i hlutfalli af skuldbindiNgUM § ArsIOK.......cceereeueeieimeseernieeinesressesressessessessessnens -0,62% 1,98% 0,42%
i hlutfalli af skuldbindingum § ArSBYIJUN......cceueereeeeeereceeeereeee e eeseeeseseesees 1,37% 2,18% 1,69%

ARSSKYRSLA

Fjarhaedir eru i milljdénum krona



ARSREIKNINGUR 2016

Yfirlit um breytingu a hreinni eign til greidslu lifeyris arid 2016

Séreignardeild

19gjold
[[oF=q o] (o Y[ Yo 1 =] F=1-c- [N SRR
10gj0ld launagreifenda ........ccuvveeeveee e e

Réttindaflutningur og endurgreidsiur .........ccceeeeeviieiicccieee e,

SErstok aukaframIOg .......coevuveeriiiiiiiiiee e

Lifeyrir

Heildarfjarhaed Hfeyris .....ccveeeeeeiee e

Hreinar fjarfestingartekjur

Hreinar tekjur af eignarhlutum i félogum og sjodum ......................
Hreinar tekjur af skuldabréfum .........c.covveeiiiiiiiii
Vaxtatekjur af bundnum bankainnstaedum .........cccoecevinieeniennnenn.
Vaxtatekjur af handbaeru fé ........ccoocvveiieiiii e,
Vaxtatekjur af idgjoldum og 6drum Krofum ......cceeevvvieeieniieneennee,
Rekstrarkostnadur

Skrifstofu- og stjornunarkostnadur .........ccccccveeeeeciiee e

Adrar tekjur (Bnnur gjold) .......cocevveiiiiinniiniininein

Breyting a hreinni eign til greidslu lifeyris

Hrein eign fra fyrra ari .....oooeecveee i

Hrein eign til greidslu lifeyris i arslok

Fjarhaedir eru i pusundum kréna

Skyr 2016 2015
133.334 140.197

102.375 93.364

(85.857) (95.222)

149.852 138.338

0 0

149.852 138.338

4 149.372 139.926
149.372 139.926

6 (33.875) 178.887
7 135.916 242.616
8.668 10.166

34.756 17.393

302 293

145.766 449.355

9 24.164 23.453
0 0

122.083 424314

4.828.770 4.404.456

4.950.853 4.828.770

ARSSKYRSLA 2016
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Efnahagsreikningur 31. desember 2016
Séreignardeild

Skyr
Eignir
Fjarfestingar
Eignarhlutir i fél0gum 0g SjOdUM ....cccoviiiiiiiieeccectreee e, 10

SKUIDABIES oo 11
Bundnar bankainnNStaeOUN ..........eeeveeeiureeniiiiiirieaaenaaanaaes

Krofur
Krofur @ launagreidendur ........oeoceeeeeecieee e
[ E T | T =T o 3 - T

Eignir samtals

Vidskiptaskuldir
Skuldir samtals

Hrein eign til greidslu lifeyris

ARSSKYRSLA 2016

31.12.2016 31.12.2015
1.942.117 1.431.990
2.206.755 2.702.295

152.968 180.956
4.301.839 4.315.242
15.427 17.971
633.587 495.558
4.950.853 4.828.770
0 0
4.950.853 4.828.770

Fjarhaedir eru i pusundum kréona
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Yfirlit um sjédstreymi arsins 2016

’ . 3
Séreignardeild
Skyr 2016 2015
Inngreidslur
([ =4 o] [« ISR 152.396 128.330
Innborgadar vaxtatekjur af handbaeru fé og krofum ...................... 43.424 27.559
195.820 155.889
Utgreidslur
LAY T PP PP PP 149.372 139.926
ReEKStrarkOStNAOUI ......cueeeiiiiiiieiiiee et 24.164 23.453
173.535 163.379
Nytt radstofunarfé til fjarfestinga ........ccoevviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnniinnnnnnnn 22.284 (7.491)
Fjarfestingarhreyfingar
Innborgadar tekjur af eignarhlutum i félégum og sjédum .............. 9.603 26.380
Keyptir eignarhlutir i félogum og sjodum ........ccccceeevcvveeeeeiiere e, (2.018.023) (1.686.262)
Seldir eignarhlutir i fél6gum 0g SJOGUM ...ccccvvvieeeeiieeeciieee e, 1.464.641 2.192.024
Afborganir hofudstdls og vaxta skuldabréfa .........cccccceoiiinnnnnnn... 11.113 0
Keypt skuldabréf ... e (795.445) (2.400.481)
Seld skuldabréf ... e 1.415.868 1.929.922
Endurgreidd bundin innladn ..........cccooeeiiiic e, 27.989 57.163
115.745 118.746
Haekkun (leekkun) & handbaeru fé ........ccccoevvviiiiiiiiiiiiiniiinnccccceeennn. 138.029 111.255
Handbaert fé i upphafi ars ......ccccoovvviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiininnececeeeeeennnn. 495.558 384.302
Handbaert fé i 1ok ars ........ccceviiiiiinnnreiiiiiiininnnenennnnnssseeseeennnns 633.587 495.558

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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LIFEVRISSI0DUR

Skyringar

1. Starfsemi

Hlutverk Stapa lifeyrissj6ds er ad tryggja sjodfélogum, eftirlifandi mokum peirra og bornum lifeyri samkveemt dkvaedum i sampykktum sjodsins. Sjédurinn er
lifeyrissjodur fyrir launafélk sem & adild ad almennum stéttarfél6gum a Nordur- og Austurlandi og naer starfsvaedi sjodsins fra Hruatafirdi i vestri ad Hornafirdi i
austri.

Sjédurinn starfar samkvaemt sampykktum sem stadfestar eru af fjarmalaraduneytinu i samraemi vid 16g nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjéda.
2. Grundvollur reikningsskilanna

Arsreikningurinn er i samraemi vid 16g um arsreikninga og 16g um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda og reglur um arsreikninga lifeyrissjéda.
Vid gerd arsreikningsins er byggt & nyjum reglum nr. 335/2015 og er tolum fra fyrra ari, breytt til samraemis. | undantekningar tilfellum er vikid fra
framsetningarformi samkvaemt vidauka 1 i reglunum, pegar upphaedir undirlida teljast dverulegar og eru peer pé felldar inn i adra undirlidi. Arsreikningurinn er
gerdur i islenskum krénum.

Eftirfarandi er samantekt 4 helstu reikningsskilaadferdum félagsins.
Gjaldmidlar og visitolur
Eignir og skuldir sem bundnar eru visitolu eda gengi erlendra gjaldmidla eru feerdar upp midad vid verdlag eda gengi i arslok. Vidskipti i erlendum gjaldmidlum

eru feerd a gildandi gengi pess dags sem vidskiptin fara fram. Peningalegar eignir og skuldir i erlendum gjaldmidlum eru faerdar midad vid gengi i arslok. Gengi
Sedlabanka islands greinist pannig:

Medalgengi arsins Arslokagengi

2016 2015 31.12.2016 31.12.2015
Evra (EUR) 133,59 146,35 118,80 140,93
Bandarikjadalur (USD ).... 120,67 131,91 112,55 129,28
Sterlingspund ( GBP).... 163,80 201,64 138,57 191,60
Saensk kréna ( SEK )... 14,13 15,65 12,40 15,35
Norsk kréna (NOK).... 14,37 16,40 13,07 14,70
DONSK KION@ (DKK)...euveeiieieiieteee ettt sttt e bt ettt sae s 17,94 19,62 15,98 18,88

Fjarhaedir
Fjarhaedir i reikningunum eru syndar i pusundum kréna, nema i skyringu 15. sem synir fjarhaedir i milljonum kréna.
Ahzettustjérnun

Lifeyrissjodurinn hefur sett sér ahaettustefnu, par sem dhaetta er skilgreind og helstu ahaettupattum i starfsemi sj6dsins er lyst og hvernig styringu & peim er
hattad. Sjodurinn hefur ekki gert afleidusamninga i peim tilgangi ad verja ahaettu i starfsemi hans, hvorki fjarhagslega ahaettu eda lydfredilega.

Ahaettureikningsskil eru ekki til stadar og afleiduvidskipti ekki vidhofd. Engir framvirkir gjaldeyrisskiptasamningar, valréttir né adrir afleidusamingar eru vid lydi
hja sjodnum.

Gangvirdismat
bessi skyring veitir upplysingar um hvernig sjédurinn akvardar gangvirdi hinna ymsu fjareigna sinna.

Matsadferdunum er skipt i 3 stig sem endurspegla mikilvaegi peirra forsendna sem lagdar eru til grundvallar vid akvérdun gangvirdis fjarmalagerninga. Stigin eru
eftirfarandi:

Stig 1: gangvirdismatid byggir & uppgefnu verdi a virkum markadi.

Stig 2: gangvirdismatid byggir ekki & uppgefnu verdi 4 virkum markadi (stig 1) heldur & upplysingum sem eru sannreynanlegar fyrir eignina, annad hvort beint
(t.d. nylegt vidkiptaverd) eda obeint (t.d. afleiddar af verdum fjarmalagerninga med sambeerilegan liftima & virkum markadi), eda 6drum mikilveegum
markadsupplysingum s.s. gengi frd rekstraradila si6ds, innra virdi félags eda verdmati vidurkennds matsadila.

Stig 3: gangvirdismatid byggir & kostnadarverdi eda laegra verdi hafi sjédurinn upplysingar sem benda til pess eda & afskrifudu kostnadarvirdi par sem tekid er

tillit til kaupavoxtunarkrofu, afallinna vaxta, verdbdta og gengisbreytinga gjaldmidla eftir pvi sem vid a.

Skraning idgjalda

18gjold eru tekjufeerd eftir skilagreinum sem berast sjédnum. 18gjold eru flokkud eftir pvi hvort pau eru greidd af sjédfélogum sjalfum eda eru moétframlag
launagreidanda. Jafnframt eru égreidd idgjold dzetlud i lok ars og er daetlunin byggd & skilum idgjalda & undanférnum arum. Ogreidd idgjold i lok ars eru
eignfeerd i efnahagsreikningi sem krofur a launagreidendur.

Framlag rikisins til jofnunar a 6rorkubyrdi er greitt til jofnunar a 6rorkubyrdi @ milli lifeyrissjoda og feerist sem sérstok aukaframlog medal idgjalda.

Fjarhaedir eru i pusundum kréona
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2. Grundvollur reikningsskilanna (framhald)
Lifeyrir

Undir lifeyri falla greidslur sjodsins til sjodfélaga og skiptast peer i eftirlaun, makalifeyri, Grorkulifeyri og barnalifeyri en & méti eru par greidslur fra
Umsjénarnefnd eftirlauna. Annar kostnadur sem faerdur er med lifeyriskostnadi er framlag i Virk starfsendurhaefingarsjéd og beinn kostnadur sem fellur til
vegna ororkulifeyrisurskurda.

Fjarfestingar

Fjarfestingar sjédsins skiptast i eignarhluta i félogum og sjodum, skuldabréf, bundnar bankainnstaedur og adrar fjarfestingar. Skilgreiningar a framangreindri
flokkun dsamt matsadferdum sem beitt er vid hvern [id fjarfestinga eru eftirfarandi:

Eignarhlutir i félogum og sjédum eru framseljanleg verdbréf svo sem hlutabréf, hlutdeildarskirteini og 6nnur slik verdbréf og eru pau metin 4 gangvirdi.
Gangvirdismatid er prepaskipt sbr. upplysingar hér ad ofan.

Skuldabréf eru framseljanleg skuldabréf og 6nnur skuldabréf sem gefin eru Ut af lanastofnunum, opinberum adilum eda 68rum félogum. Hér er att vid bréf sem
t.d. eru bundin vid visitdlu eda gengi gjaldmidla hvort sem vextir eru fastir eda hafa tiltekna vaxtavidmidun. Skuldabréf eru faerd & gangvirdi i arslok nema ef um
er ad reeda skuldabréf sem haldid er til gjalddaga og Utlan til sjodfélaga, slik skuldabréf eru feerd & upphaflegri kaupkrofu i efnahagsreikningi. Sjédurinn hefur
ekki flokkad nein skuldabréf med peim haetti ad peim skuli haldid til gjalddaga. Gangvirdismat er prepaskipt sbr. upplysingar hér ad ofan.

Bundnar bankainnstaedur eru innlan i bdnkum og sparisjédum sem bundin eru til lengri tima en 3 manada.

Adrar fjarfestingar eru fjarfestingar lifeyrissjédsins sem ekki falla undir lidi hér ad ofan. Til a8 mynda huseignir og 168ir sem teknar eru til fullnustu greidslu. baer
fjarfestingar eru feer8ar a gangvirdi. Gangvirdi kann ad vera kostnadarverd ef ekki liggja fyrir upplysingar um vidskiptaverd, sem getur nyst vid ad verdmeta
vidkomandi eign.

Varanlegir rekstrarfjarmunir

Varanlegir rekstrarfjarmunir eru feerdir a afskrifudu kostnadarverdi.

Afskriftir eru reiknadar sem fastur arlegur hundradshluti af kostnadarverdi midad vid eignarhaldstima a drinu ad teknu tilliti til vaentanlegs hrakvirdis.

3. Sérstok aukaframlog

2016 2015
Framlag rikisins til JOfNUNGr @ OrorKUDYIGi......ciuiiiiieiieieiieieeeee et ettt s e st e e b e e b e e taesbeesbeebeenbeesaassnesbeensean 378.335 346.009
4. Heildarfjarhaed lifeyris
2016 2015
EFITTAUN o bbb bbbt 3.223.608 2.934.567
OFOTKUIERY T ..ttt et ettt ettt ettt a e a sttt et et et ete s e s eaeaess et et et et et et ebeeeesss et s et et et et eaesessasas s et et et eseteseseasns s snsane 1.286.561 1.271.894
Y ] 1= T OSSOSO UROUORPSRTRROt 226.856 220.914
L2 Y a1 T OSSP RPPO PP 43.929 44.675
4.780.953 4.472.050
Lifeyrisgreidsiur Ur SErEiZNArdeild..........cieuieiirierieesieeteet ettt sttt ettt sae e s b e e b e et e e st e s st e bt e b e e st e sheeshe e be et e e nresnaenaes 148.772 120.235
SErstok Uthorgun SEreignar SKV. IOZUM........oc.i i ittt ettt b e s bt bt ettt s et e sae e st e e b e et e eatesaeenneeneeanes 600 19.692
4.930.325 4.611.976
5. Beinn kostnadur vegna ororkulifeyris
2016 2015
Urskurdarkostnadur tryggingalaekna, VOTOrS Ofl...........ccvcueverureecueeeceeceeieeeeieseeeesaeses e s eeseesaesesessessetessesessesessesessesssesaseesaseenaes 5.274 3.531
6. Hreinar tekjur af eignarhlutum i félogum og sjédum
2016 2015
Ardgreidslur 2.059.355 784.859
Hagnadur af s6lu eignarhluta .... 2.897.305 4.725.509
BrEYEINGAr @ ANGVINTI ...ceueeuiiuiitiitiitiete ettt sttt ettt et et e e et ehe e st e bt e bt eheeb e e bt e bt e b e sb e s E a4 e A et e n s enten e en e e Rt en e e Rt eheebe e bt e bt bt ebe b e ebestentetan (6.392.620) 5.858.829
(1.435.959) 11.369.197
Ahrif gjaldmidla feerd medal tekna af eignarhlutum § fEIOEUM O SJOTUM w....cvvvivieieieeeeieeeeeeeee ettt ss e s (5.268.222) (488.584)
Hreinar tekjur af eignarhlutum i félogum og sjédum sundurlidast pannig 4 deildir:
24T T= 1o [T o EO OSSOSO (1.402.085) 11.190.310
YT e T 1] OSSO P O PP RPRRRRRPRIN (33.875) 178.887
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6. Hreinar tekjur af eignarhlutum i félogum og sjédum (framhald)

Afkoma 20 steerstu fjarfestinga greinist pannig: *)

2016 2015
Aberdeem Global Emerging Markets Fund (24.168) (83.747)
BlackRock Developed World Index Fund (289.532) 128.466
BlackRock ICS Institutional US Dollar LIQUIity FUNG .......co.eiererieieieieeeeeerie ettt st sttt ebe e (94.330) (1.278)
BlueBay Global High Yield BONG FUNG ......co.iiiiiiiitiieieietee ettt b e bbbttt e et e bt e bt ebesbesbenbenaenee (107.588) 0
Eik fasteignafélag hf. ........... 662.106 228.967
Eimskipafélag islands hf. .. 751.949 15.386
Fidelity Funds - Global Dividend Fund (131.836) 0
[ 1= T oY RO OO USROS SRRPPRRPRRY 663.851 338.246
1CEIANAIT GIOUP NF. ettt st e st e e b e e s beebeesbeesbeeasessaebe et e enbeesbenseenseesaesseeabeabeenbeenbenssensaennen (1.649.896) 2.519.723
Marel hf. .... (161.231) 2.746.865
N1 hf. .. 380.046 189.471
Reginn hf. .. 586.141 466.331
REIIr faST@IGNATEIAG NT. ...ttt ettt s h e s bt e b e st e s st e sa e et e s it e sheesb e e be e st e entesatenseensesaeenbeens 209.179 369.325
STA TSI, ettt ettt ee e e et et et e e e et et et e e e et et e e e ee et et se e e e e et et s e eaeeee e e eseeetes e ee et enene e reeeean 227.673 107.823
I 10110 N 0 RS PSSPRP (59.252) 11.016
Skammtimasjédur iV ........ccc.cceveruernnne. 78.954 29.296
State Street World Index Equity Fund (399.167) 367.792
SEEFNII IS 15 1.ttt ettt s e et sae e e s et s sse e e e e st et sese et et e s e en et et e e e s e et ettt e e et ettt a et ettt et e e e e et et nese et et s neetetas (140.678) 518.488
VONTODE! FUND = GIODAI EQUILY ....euetieiietiiteiteste ettt ettt h e bbbt s bbb et e e e st e st e bt e bt eb e e bt sbe s b et e nbeneeneen (114.850) 80.536
Warburg PINCUS PriVate EQUITY X1 ..o.eeeieieieieititiete sttt ettt h ettt ettt b e bt e bt e bt s b s b et et et ent et eseeneebeebenbenee (90.499) 139.899
Afkoma 20 staerstu fJArFESTING@ @IS .....co.eiuiiiiiitire et eb e bbb bbb bbb b bttt 296.871 8.172.606
*) Afkoman er samanlagdur s6luhagnadur, ar6ur og dinnleyst breyting a gangvirdi
7. Hreinar tekjur af skuldabréfum
Tekjur flokkadar eftir verdmatsadferdum 2016 2015
Skuldabréf a gangvirdi - stig 1 .... 4.171.166 5.693.007
Skuldabréf a gangvirdi - stig 2 . 846.369 886.595
Skuldabréf a gangvirdi - stig 3 .... 271.394 48.128
5.288.928 6.627.730
Ahrif gjaldmidla faerd medal hreinna tekna af SKUIADIEFUM .........cvoveevieeviieeieeee ettt enees (122.946) 43.418
Hreinar tekjur af skuldabréfum sundurlidast pannig a deildir:
B4 41T Lo [T o OSSPSR 5.153.013 6.385.114
SErEIGNAAEIIT ...t a e e a e e ettt ettt 135.916 242.616
i lok ars 2016 Gangvirdisstig
Hreinar tekjur greinast pannig eftir skuldabréfaflokkum: log2 3 Samtals
SKuldabréf Med rKISADYIZG ....cc.vevviiiirieiie ettt et a e s e e sbe e beebesnbesasesaeesbeas 3.795.527 0 3.795.527
SKUID@BIréf SVEITArfEIAga ....eoveeiiriieiieecee ettt st e e st e sbeesbe e beebesnbenaes 356.654 0 356.654
SKuldabréf [ANastofNana .....o.eoieiee bbbttt 462.760 11.567 474.327
Skuldabréf fyrirtaekja 402.593 243.504 646.098
Vedlan sj6dfélaga ... 0 16.323 16.323
5.017.535 271.394 5.288.928
i lok ars 2015 Gangvirdisstig
Hreinar tekjur greinast pannig eftir skuldabréfaflokkum: log?2 3 Samtals
Skuldabréf med rikisdbyrgg .... 5.537.751 0 5.537.751
Skuldabréf sveitarfélaga . 568.221 0 568.221
SKUIdabréf [ANAstofNana ......c.occuieiiiiieeeeceee ettt ettt et e et et e e e ae e ae et e e b e et e e e e earenneennen 189.745 (284.409) (94.664)
SKUIDADIEF fYIMTaBKIA ..oueeueeeieiietieiieieeet ettt ettt ettt e st e st e ae e bt ebeebesbeebesbesbesbesbenee 283.885 310.508 594.393
VEBIAN SJOTTEIAZA ... ettt h bbbt bt bbb s b st e s b et et et et et et et e e neenee 0 22.029 22.029
6.579.602 48.128 6.627.730
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8. Fjarfestingargjold

2016 2015
Vorslu- og umsyslupdknun ... 47.007 42.701
Onnur fijarfestingargjéld 2.119 1.042
49.126 43.742
Heildareign i Hlutfall fjarfest.
Bein  Acetlud fjarfest. Fjarfest. gjold sjodum ad  gjalda alls af
Arid 2016 fjarfest. gjold gjold samtals medaltali a drinu medaleign
Umsyslupdknanir:
Vegna innlendra verdbréfasjéda og fjarfestingarsjéda.. -9.207 32.329 23.123 5.704.853 0,41%
Vegna innlendra fagfjarfestasj6da og annarra sjéda 20.098 138.780 158.878 8.674.305 1,83%
Vegna erlendra verdbréfasjoda og fjarfestingarsjéda..........cceueuenee 1.202 109.296 110.498 25.425.663 0,43%
Vegna erlendra fagfjarfestasjéda og annarra sjoda.........ccccuveuennee. 0 258.497 258.497 14.307.157 1,81%
Umsyslupdknanir samtals 12.093 538.903 550.996 54.111.978 1,02%
Kaup- og s6lupdknanir vegna verdbréfavidskipta 52.476 0 52.476
Vorslupdknanir 34.914 0 34.914
Onnur fArfestingargiold...........covevrveireereieieresesee e 0 189.562 189.562
Fjarfestingargjold samtals...........ccoevveiiiiiniiiiiie 99.483 728.465 827.948
Skipting fjarfestingargjalda a deildir
Tryggingadeild..........coeiieiiiiiii 99.483 724.503 823.986 53.196.581 1,55%
Séreignardeild, Varfaerna safnid.........ccoceveverenenenenecececneee 0 522 522 120.455 0,43%
Séreignardeild, Araedna safnid...........cccooeverueveeuevecuereceieeeee e 0 3.441 3.441 794.942 0,43%
Séreignardeild, Innldana- og HUsnadissafnid.......c.ccevevererenieniennennes 0 0 0 0
Fjarfestingargjold samtals..........ccccoevvieiniiniiniiiice, 99.483 728.465 827.948 54.111.978 1,53%
Arig 2015
Umsyslupdknanir:
Vegna innlendra verdbréfasjéda og fjarfestingarsjéda.................... -5.632 36.427 30.794 5.562.629 0,55%
Vegna innlendra fagfjarfestasjéda og annarra sjéda 18.575 105.365 123.940 5.858.599 2,12%
Vegna erlendra verdbréfasjoda og fjarfestingarsjoda.... 5.068 79.664 84.732 25.070.783 0,34%
Vegna erlendra fagfjarfestasjéda og annarra sjoda..........cccceeueeneeee. 0 243.115 243.115 17.778.024 1,37%
Umsyslupoknanir samtals...........ccoeiieinnininieiniieciccsens 18.010 464.571 482.581 54.270.035 0,89%
Kaup- og sélupdknanir vegna verdbréfavidskipta.........cccoeevniiueinns 46.057 0 46.057
Vorslupdknanir 24.690 0 24.690
Onnur fjarfestingargjold 0 185.329 185.329
Fjarfestingargjold samtals.... 88.758 649.900 738.658
Skipting fjarfestingargjalda a deildir
Tryggingadeild 88.758 645.879 734.637 53.255.667 1,38%
Séreignardeild, Varfaerna safnid. 0 380 380 116.943 0,32%
Séreignardeild, Araedna safnid 0 3.641 3.641 897.426 0,41%
Séreignardeild, Innlana- og HUsnadissafnid.......c.ceoeverenenienieneenne. 0 0 0 0 0,00%
Fjarfestingargjold samtals........c.ccovevveiririnininenesee e 88.758 649.900 738.658 54.270.035 1,36%
Kaup- og s6lupdknanir vegna verdbréfavidskipta eru inni i hreinum tekjum vidkomandi verdbréfa og par med eignaflokks.
9. Rekstrarkostnadur
9.1 Skrifstofu- og stjornunarkostnadur:
2016 2015
Laun og launatengd gjold.... 184.519 168.049
Tryggingasteerdfraedingur 3.610 3.039
ENAUISKOBUN ..ttt b e bbb bbbt e e et e st e st e a e e st eh e eheeh e e b e eh e eb e e bt eb e e bt e b e e b e b e b et et en b enben e e st eneeneebeebeebeens 5.667 4.400
TN ENAUISKOGUN......ceetitieteet ettt h bbbt bbbt s b bbb b e e e e m s ea b e st eabeseeheeb e e bt eb e eb e eb e e bt ebe st e nb et e nn et ennennen 4.439 2.223
Logfreedikostnadur 8.404 4.185
Fjarmalaeftirlit.... 14.162 12.517
Tolvukostnadur 57.729 58.239
ANNAE KOSENAGUT ...ttt ettt b e bbbt h e b et e e e e e s e e et e s e et e st e st e st e bt e bt e bt e bt sh e e n e sn e s e e nenn e nenenennen 48.829 32.357
327.358 285.009
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9. Rekstrarkostnadur (framhald)
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur sundurlidast pannig a deildir:
04T 1o L=T1 o IO OO OO UUP SRR PRSP 303.195 261.555
SEIEIGNATUEIIH. ....cviiite ettt b et h e R et h e e b r e a et resrenre s 24.164 23.453

9.2 Laun og launatengd gjold:

2016 2015
Laun starfsfolks 139.898 127.367
Laun stjérnar og endurskodunarnefndar.........c.ccoveeevveneeneninnnns ettt naes 11.405 10.640
LAUNALENGA GJOI ... e a et h e s b et sre s 33.216 30.042
184.519 168.049
StOTUGIIAT @0 METAITANI.... ettt sttt ettt r et b e a e r e n et ne 14,0 13,5
9.3 Laun stjérnarmanna, lykilstjérnenda og endurskodunarnefndar:
2016 2015
Laun og 6nnur hlunnindi stjérnenda:
Arne Vagn Olsen, fJArfestiNGarstjOri........ccuciiiiriririeieieet sttt bttt n ettt 16.091 15.434
Gudmundur Baldvin GUdmuUNdsson, SKrfStOfUSTION...........ciiiiiiiiiiii s 11.578 5.578
Hafdis Elva Ingimarsdottir, fyrrverandi dhaettustjori 0 6.695
Ingi Bjornsson, framkvaemdastjori.. 8.295 0
Jéna Finndis Jonsdéttir, ahaettustjori ... 15.462 5.320
Kéri Arnér Karason, fyrrverandi framkvaemdastjori..... 12.825 22.160
64.251 55.187
Laun stjérnar:
AUBGUE ANNA INGOIFSAOTEIN. ...ttt ettt s b ettt s st e bt e bt e s bt et e e st e saeeasesbe e beeatesnsensesasesbeenbeens 45 0
AgUSt TOrfi HAUKSSON, FOMMABUI.......viveieieieceiteiecteeeeee ettt sttt se ettt et e sttt e s et s e st ss s se st sasssssssssnanees 1.860 1.600
2 o] f I T < o] Lo T g Yo o OO OSSOSO 0 480
[ I e g Te [o] 4 4 OO OSSPSR 1.030 960
Gudrun Ingdlfsdéttir.... 45 0
Heimir borleifur Kristinsson.... 45 40
[ 0] Lo Yo Lo T4 = Tle Lo} d | OO TSROSO 1.030 960
(gl 5 E 1o FoT e fo] a4 OO O OO OO SO U USROS RRRRPRTO 1.030 960
Magnus Einar Svavarsson 630 0
Sigridur Dora Sverrisdéttir. 45 40
Sverrir Mar Albertsson 1.030 960
TIYEEVI JONANNSSON ...ttt ettt a ettt e bt et a b e e a e e b e e a e e eb e et e e ab e ea e e st e b b e e bt et e e abeea e eseeabeeb e e bt e nbeeaeeneeabenbeebeeas 1.030 640
UNNUE GrEta HaraldSAOTEIN......eeuitieeieieeieeeeet ettt b ettt b e bt b e s b b et et e bt e bt s b e et b et e e eneebesbenbe e 400 960
PAOrarinn GUANT SVEITISSON, VArafOrMaGUI.......cveicviiiiieeiireeeiteeeireeeeteeeseeeeseeeaeesibeesssseessseeesseessseesabeeessseessessseesaseessseeesseesnresensnes 1.745 1.600
9.965 9.200
Laun endurskodunarnefndar:
AGUST TOFi HAUKSSON ...ttt see ettt se sttt s st s s s et et et s s et es s ee st asnsse st esssa st st es s s se st asasssesasssnsneees 150 360
2 oL d A I T < o] Lo T4 Yo o SOOI 0 120
EIa JONSAOTEIN. ...ttt ettt a ettt h et e e st e bt e st s he e s bt e b e e st e bt e ab e sh e e b e e st e es e e b e eaeesh e e b e enbenneennesaeenaean 210 0
Fjéla Bjork Jonsdéttir, formadur.. 720 720
Huld Adalbjarnardottir 360 240
1.440 1.440
9.4 béknanir til ytri endurskodenda sjédsins:
2016 2015
POKNUN Y @NAUISKOGUN ...ttt b et a et b e bt et eaeesa e e aseebe et e et e saeebeeanesbeenbeea 4.537 4.314
ONNIUE DJONUST. .vvvveetetetceceee ettt ettt ettt ettt et et a s s s s e as st et es et et et et et e e et et et essaessasasasasas et et et et st et et et et seetetetetessanasanasesasesesasasans 1.130 86
5.667 4.400
9.5 béknanir til innri endurskodenda sjédsins:
2016 2015
POKNUN FYFir INNET @NAUISKOGUN.....ecuviitieiticiecteitee ettt ettt e esae e e e s be e st e e sbe s st ebeessesbe e beessesseeseassesssesbaessenseenseensessns 4.439 2.223
4.439 2.223
9.6 boknanir til tryggingastaerdfraedings sjédsins:
2016 2015
péknun fyrir Gtreikninga & tryggingafraeGilegri STOOU........cvuiiuiiiiieiieiieie ettt ettt ettt e e e e be e b e sbeesbeesbeeaeebeenaesaeessaeasans 2.307 2.840
ONIIUE DJONUSTA..v.vvevevetetetcteeeeecetee et ettt ettt ettt a s s s s ae s as s et st et et et et et ese s et et et ea e s s asas s s e s as et et et et et et et et et esete b et et eseasasanasssasas s s asans 1.303 199
3.610 3.039
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10. Eignarhlutir i félogum og sjodum

31.12.2016 31.12.2015
Eignarhlutar i innlendum hlutafélogum .........ccccevevviiieniennenen. 34.302.295 32.036.562
Eignarhlutar i erlendum hlutafélogum 699.930 1.863.388
Hlutdeildarskirteini i innlendum sjédum 6.755.968 6.046.061
Hlutdeildarskirteini { @rlendUM SJOTUM .....ooiiiiiiiieieeieesee ettt sttt st e e e e be et e e beesbeesbeesbeesssesssesntesnsesnnesnne 39.792.665 39.428.205

81.550.857 79.374.216
Eignarhlutir i fél6gum og sjodum sundurlidast pannig a deildir:
Tryggingadeild 79.608.741 77.942.226
Séreignardeild 1.942.117 1.431.990
Eignarhlutar i innlendum félégum greinast pannig:

Hlutdeild 31.12.2016 31.12.2015

Skrad félog:
Eik fast@igNAflag Nf....oueiieieeeee ettt a e s e saae st e saeenes 6,7% 2.476.767 1.585.815
EIMSKIPAfEIag ISIaNAS Nf.....evvivciiiiccectcte ettt sttt sttt s s s e s st s st s s s e seetetssssenanas 5,0% 3.254.849 1.205.470
FJASKIDTE Nttt bbbt bbbt bbbt e he e st et et et et et et e nbe b e 5,2% 721.467 477.878
HB Grandi hf. 1,0% 479.837 1.883.213
Hagar hf. 5,1% 3.224.860 2.765.040
1CEIANAAIN GrOUP ..ttt ettt et e e b e e st e sae e b e e be e beenbeenbeenbeenbeans 3,4% 3.953.654 5.927.624
Y T4 I ) SO OSSO P PP VPP UROROPPPOPRPRINY 2,4% 4.212.003 5.783.183
[NV SO OO OO OO OSSR PERPIPRPRP 3,9% 1.250.853 509.608
Nyherji hf... 0,7% 61.200 0
Reginn hf.... 5,8% 2.379.483 1.738.911
Reitir fasteignafélag hf... 3,8% 2.620.876 1.666.280
Siminn hfo.oooee 5,4% 1.620.621 253.400
SJOVA-AIMENNAr trYEEINGAr Nf..c..iiiiieiieiiiee ettt bbbttt b et st 2,0% 460.597 471.406
SKEITUNGUE Nttt et et e st e bt e bt s bt e bt e bt ese e st ese e st entensensensentensenbesbesaessens 2,7% 379.320 0
Tryggingamidstodin hf. 1,8% 361.918 551.132
Vatryggingafélag Islands hf 1,5% 302.649 562.121
OISSUL Dottt ettt et s e et e s e et s e e et et e st et et es e s e e st st ese st et b et e st et et ete s ete st ete st et e et entese e eteeerentas 0,2% 366.441 488.047

28.127.395 25.869.128
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10. Eignarhlutir i félégum og sjédum (framhald)

Oskrad félog:
Alda Credit FUNG SINT. .. ottt ettt st e e s b et et s ae et e sbeeaaeaesaean 9,9% 161.100 156.000
AO FJArfestingaf@lag SINf.........co.iiiiiiciece ettt e ettt e eebe b saaenes 20,0% 21.644 18.137
Atorka Group hf 0,0% 0 19.351
Asgardur hf... 5,5% 6.938 0
Bakkastakkur slhf.... 14,8% 384.608 396.667
Eignarhaldsfélag lifeyrissjO0a Nf........c.ciieieiiiiiieciesee ettt e e be s aesbeebe e 10,0% 5.245 5.103
FI faStRIGNATEIAE SINF.......cveieieceecisiseiee ettt sttt 7,6% 155.734 102.790
Frumtak 2 slhf.. 10,2% 188.857 116.168
Genis hf.. 6,3% 250.000 0
Horn Il sIhf... 4,2% 158.000 0
INnVidir fjarfestingar SIhf...........coooiiii s 19,6% 50.000 50.000
TSIENSK VEFGDIET Nf....ooveoiirriciecirciecii ettt 10,0% 127.755 127.755
Jardvarmi slhf... 3,2% 461.432 458.330
Kjolfesta slhf 17,6% 384.750 395.300
LOBNUVINNSIAN Moot e e et e e e e tee e e e eaeeeeeebbeeeeestseeeeessseeeeesssaeeanstaeeeansreeenanns 1,7% 96.360 36.924
IMIFL SIRF ettt a et r et r et nre e 20,0% 217.554 40.000
Reiknistofa lifeyrissjéda hf... 11,9% 19.281 20.324
S38 slhf... 16,9% 493.073 493.073
SF IV slhf.... 0,0% 0 348.322
L Y] L OO OO PO PRP O STPRRRRPTO 4,4% 717.880 466.920
SF VI slhf. 2,0% 111.842 80.117
SIA Il slhf 10,0% 989.019 761.346
SiA 1l slhf 9,7% 26.507 0
Sparisjédur Austurlands hf 6,5% 48.313 45.578
SRE T SINT bbb h bbbt h bt a et h e bt b et ene b 0,0% 0 394.993
SRE T SINT .ttt et s h e h e bt et et h e e a b bt s Rt et h e e e ae bt e b e bt e a b e sh e e bt et e eaeenenreas 15,0% 160.943 1.151.268
T PlUs hf. 9,1% 8.800 4.600
Taekfeeri hf.... 14,0% 148.771 77.061
VEOSKUIA 11 SINT .ttt et e e s b e e e e e e s beeebeesabeesase e beeebaeesseesaseeesseenbeeensaessneesaseeseenn 8,0% 777.726 398.587
ONNUE FEIBE...v.veevveeeeteeetete ettt ettt ettt s bbbt s s st e s s s b e b as et s s st es st esesasastesansssesansstesesanaesan 2.769 2.723

6.174.900 6.167.435
Eignarhlutar i innlendum félogum alls 34.302.295 32.036.562
Eignarhlutar i erlendum félogum greinast pannig:

31.12.2016 31.12.2015
NWF Group plc.... GBP 585.977 883.215
Bank Nordik DKK 113.953 161.624
Norraen hlUtabréf, FINNIANG.........coiiiiiiciecce ettt e eae e sb e eaae e beeebaeesseesaseeesseebeeesaesnreens EUR 0 113.216
NOITaen hlUtabréf, DANMIOIK.....cccvviieeeieie ettt et e et e e et e e e e etee e e e eeaaaeeeetseseeeaseeeeenseeeseanseeeenn DKK 0 176.428
Norrzn hlutabréf, Noregur. NOK 0 128.297
Norraen hlutabréf, Svipjéd... SEK 0 400.607
Eignarhlutar i erlendum félégum alls 699.930 1.863.388
Hlutabréfaeign alls 35.002.225 33.899.950
Hlutdeildarskirteini greinast pannig:
Innlendir skuldabréfasjédir greinast pannig: 31.12.2016 31.12.2015
Gamma [celand FIXed INCOME FUNG........coueiiiriiieiieieee ettt ettt b et b e et b bt b b et ebena et ebenn e ens 728.938 667.513
Landsbréf VedskUldabréfasjOdUr............eii ittt ettt b e bt s ae et s bt et ae et e s b e et e bt s b e aeebeens 367.100 0
PENINGAMAIKAGSSJOTU [V...uvveveeceeiceeie ettt sttt ee s s s as s et s sss et es s s et esssaesessssssessssesesessssesesssassessssssesessssesasasantas 0 7.017
SKUIHADTETASIOTUL TV ..ottt ettt sttt sttt ettt se et et s et s et e s s s e et ss e s se et ane et et anse et snsneesneres 0 2.428
VEBSKUIAADIEFASIOBUE [V......uoieieieieeiei ettt bbb s bbbt s bbb st s st 112.220 103.240
Vedskuldabréfasjédur ST1 290.125 0
Virding vedskuldabréfasjédur 60 60
Hlutdeildarskirteini i innlendum skuldabréfasjédum alls. 1.498.443 780.258
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10. Eignarhlutir i félégum og sjodum (framhald)

Innlendir hlutabréfasjédir greinast pannig:

AATEY INTESINF. e b bttt h e h e bt b e s b et e e e st e bt e bt e bt e b et et e st e st eh e e bt e b et et eabeseebeebeebeebe st e be e eneeneene
AUGUN | gl A ESTaS]OTUN SIf....ecuiieiieiieitce ettt e bt e b e e bt e s be et e e st e e saesaeesbeesaeeseenbeenbeeaaesbeesbeesbeessenseansennnn
BrU 11 VENtUre Capital FUNG........oiviiiieieeiest ettt sttt ettt ettt st et s st e s aae b e e b e e saeebeebeeabesaeesbee b e enbeesbenaeensessaeseeesbeenbesnsanns
FUMTAK SINT ...ttt b et a e s h e et e h e e bt e a b e s a e e s st e b e saee bt eabeea b e sseemsesbeesbeeabeensenaeennesaeenbeenteens
IS Hlutabréfasjédurinn
iV Alpjédlegur hlutabréfasjédur

iV Hlutabréfavisitolusjodur.....
K@EIA FUNG. ettt h bt bttt a e bt e bbb s e e s e et eh e e bt e b e bt e et et eheeh e bt e Rt e et ettt h b nrenene
SEEFMIE IS L5, eueeeteeesetseese e es e ss ettt

Hlutdeildarskirteini i innlendum hlutabréfasjédum alls

Innlendir skammtimasjddir greinast pannig:

IS LAUSATTAISAN. ¢ ittt a et he e bt e et e a e e h e et e eha e bt e bt e a b e e a e e eae e b e et e e beenheebeeatesaeenheenaean

TV SKAMIMEIMASIOBU ....v.ecveeeeeee ettt st s s e et eae s e s s s s et s s e s s e s s s s as s s as s s e essssesassenas e s assssassassesassessesensesensesnssenassenaes

LaNdSDIEf VEITUDIET ...ttt a bt h e bt e bt s b e e b e b e e e m e e aeeae e bt e bt ebeebe s b et et e s eneeneeneeneeneebeas

SO T LAUSAT A OOUN ... eitieiiieiieieeteete ettt ettt ettt e et e bt e ab e s b e e sbe e b e e st e essesbeesbeeseesbeesbeesbeesseseenseasbeabsesbeeabeesbesssenseessaessensaans

Hlutdeildarskirteini i innlendum skammtimasjédum alls

Hlutdeildarskirteini i innlendum sjédum alls

Erlend hlutdeildarskirteini greinast pannig:

LR LT F={ 0 T T oo 11 SO OO P OO P ORPRPROPPPIN
[ L4011 T oo 1T OO USROS

Hlutabréfasjddir

Hrévorusjodir
Marksjodir.
Skammtimasjddir. .
Skuldabréfasjoédir.... e

Hlutdeildarskirteini i erlendum sjédum alls

Hlutdeildarskirteini i erlendum sjédum med eignarhlut staerri en 2%
1741 Global Risk Diversification Fund...
Adveq Opportunity | C.V...

Alpjéda fasteignasjédurinn

AlPjOa framtakSSJOTUIINN SIF.......couiiiiieee ettt ettt h bt e b e e bt s b et e b e e et et e bt e bt ebesbesbesbenbeneenean

Aviva Investors European Property FUN OF FUNGS.........cuiiiiiiiieiicii ettt sttt ettt et saae s e e aesbeesbeesbesasesbaesaesseenbeens
Crown Distressed Credit Opportunities plc....

International Private Equity Fund Il L.P.

Partners Group Emerging Markets 2007, L.P.....
SLI GIODAI EQUItIES FUNG...c..iiitiiiieiteteet ettt bbbt bt e at e h e b e e s b e e bt e bt s at e s b e e b e e st e ese e bt e abesbeenbeenbenbeennenane
Hlutdeildarskirteini i erlendum sjédum med eignarhlut staerri en 2% alls
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31.12.2016 31.12.2015
2.034 98.173
229.770 215.686
46.198 46.198
80.315 130.100

0 524.076

507.208 368.658
224.541 219.242
672.769 0
989.995 1.430.673
2.752.829 3.032.806
31.12.2016 31.12.2015
174 0
1.582.747 723.775
337.962 0
583.813 1.509.221
2.504.696 2.232.997
6.755.968 6.046.061
959.532 1.126.802
10.988.644 13.711.778
20.720.925 19.484.934
497.454 345.265
2.541.509 2.857.334
2.274.013 1.006.665
1.810.589 895.426
39.792.665 39.428.205
683.854 722.869
187.214 279.355
192.747 228.497
23.214 45.234
222.710 288.034

0 18.486

160.906 331.855
452.098 532.530
881.867 1.049.033
2.804.611 3.495.895
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10. Eignarhlutir i fél6gum og sjodum (framhald)

Hlutdeildarskirteini i erlendum sjédum, 20 steerstu:

1741 Global Risk DIVErsifiCation FUNG........cc.oiiiiiiiiiiiteeitie ettt ettt se e bt et et e b e e bt et et sbeebeease e e naens 683.854 722.869
Aberdeen Global - Emerging Markets Equity Fund 1.087.569 561.985
Adveq Technology V C.V...... 543.027 655.120
BlackRock Developed World Index Fund 9.173.506 5.427.714
BlueBay Global High Yield BONG FUNG......cccuiiiiiiiiiiieiiecitesie sttt ettt et st e et e st e e b e e s baesateebaesbteesseesaaessbessseananesssanns 1.035.473 0
CCMP Capital Investors IlI 739.592 649.321
European Strategic Partners 2008.... 652.651 771.911
Fidelity Funds, Global Dividend Fund | 1.299.593 0
[CG EUIOPE FUNT Veiiiiiiietet ettt sb e bttt bbb et s b bt eh s et e b e bt s he e bt e b e bt sbe et et e b e sbeebeens 662.397 700.309
iShares CUrrency HEdZEd MSCI EIMU ETF......iciiiiieeiieeiiiesteeiteeseesaeeteesieesbeesteasseasbeesseassaesnsaenteassseenseeseeanseeseensesenseenseensesensenn 1.780.463 587.454
iShares MSCI Japan USD Hedged UCITS ETF... 896.939 1.340.010
LGT a generix Global Macro UCITS SF. 580.530 656.944
LGT Crown Manged Futures Fund 597.286 670.291
Partners Group Direct INVestments 2009, L.P...c....uii ittt sttt e s st s e e s st e e s sabe e s sabe e e s anaeeeaa 716.241 1.051.009
Schroder International Selection Fund - Emerging Markets 883.761 0
SLI Global Absolute Return Strategies Fund 678.789 797.129
SLI Global Equities Fund 881.867 1.049.033
State Street World INdeX EQUILY FUNG.....c..iiiiiiiieieieiese ettt sttt et e e sb e be e s e saesbeebesssesaesbessesnsessantensesseessans 5.562.020 6.466.276
VONtODEl FUN, GIODAI EQUILY....icitiiiieiiieiieiteeteeee ettt ettt st st e e e st e et e e sa e e s s beesbeesaaessbeesbeesasessbeanseesssesnteensnesasesnsannsne 935.671 1.490.385
Warburg PINCUS PrIVate EQUILY Xl ..o.eiueiiiieiiieieit ettt b et et sb e bt et e s e s b e e bt e ae et e st e ebesae et enbennennee 1.086.691 1.250.532
20 steerstu hlutdeildarskirteini i erlendum sjédum alls 30.477.920 24.848.290
Eignarhlutir i félogum og sjédum flokkadir eftir matsadferdum: 31.12.2016 31.12.2015
Eignarhlutir og sjodir 4 gangvirdi - stig 1. . 58.201.220 57.755.199
Eignarhlutir og sjodir a gangvirdi - stig 2 ... 21.359.629 19.433.338
Eignarhlutir 0g SJOGIr & BANGVIIGi - STIZ 3 .oveeveiiirieeieieii sttt sttt ettt st e b e st e e se et esbesbeessessesbeeseense s eebeensensesbeeseensensessean 1.990.009 2.185.679
81.550.857 79.374.216
11. Skuldabréf
Skuldabréf med rikisabyrgd: 31.12.2016 31.12.2015
HUSDIET ...ttt bbbttt h et s e bt h e b e bt e E et e bt b et bt eh e bt h e bt bt b et bt e e bttt n et ene s 35.315 49.559
ibudabréf 41.176.370 42.039.065
Rikisbréf..... 26.166.740 21.514.359
Onnur skuldabréf med rikisabyrgd .. 1.920.244 1.944.985
69.298.670 65.547.968
Skuldabréf sveitarfélaga 7.013.466 6.855.063
Skuldabréf lanastofnana .... 7.753.126 5.942.170
Y01 o Y o1y B A A T 7 <1 G- OO 13.644.353 8.915.662
AVt Ty [o Lo LT = T OO OO S RTRORS PPN 269.653 343.113
Nidurfaerslur skuldabréfa (357.683) (957.288)
Skuldabréf alls 97.621.585 86.646.688
Skuldabréf flokkud eftir matsadferdum: 31.12.2016 31.12.2015
Skuldabréf & gangvirdi - stig 1 75.432.327 70.453.806
Skuldabréf a gangvirdi - stig 2 14.494.571 10.538.981
Skuldabréf a gangvirdi - stig 3 7.694.687 5.653.901
97.621.585 86.646.688
Skuldabréfaeign sundurlidast pannig a deildir:
Tryggingadeild 95.414.830 83.944.392
Séreignardeild 2.206.755 2.702.295

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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12. Nidurfaerslur skuldabréfa

31.12.2016 31.12.2015
NTGUITERISIA T AISOYIJUN ettt b ettt e st e et e et e e he e s b e e ke e a b e eaeesa e e b e eat e e bt e bt e bt eabesneenseenneennens 957.287 5.367.239
NTOUITEEISIA FEEIG Ul...vevieiiieeeiecee ettt ettt ettt bt et e e v e s te e be e b e eseeeseeabeeasesasesssesbaesseessassenseessesbeebeenbeensenssessenseessesbeenseans (617.488) (4.315.209)
Breyting @ almennri NIGUITERISIU @ GriNU ¥)..c.iiiiiieicece ettt st e st e b e e tae s be et e e be s b e sasesbaesseeteesbeebeesbenans 17.882 (94.742)
357.682 957.287
*) Feerist med 6drum gjoldum i arsreikningi
13. Skipting fjarfestingar eftir gjaldmidlum
i islenskum i erlendum Samtals
I lok ars 2016 krénum gjaldmidlum
Eignarhlutir { FEIOZUM 08 SJOGUML.....ccuiiiiiiiieiieciesie ettt et e e st ettt e s aa e st e ebe e b e sbeesbeesbessbesaeesbaenbesssanseanes 40.224.765 41.326.092 81.550.857
SKUIAADIET ... e 96.421.839 1.199.747 97.621.585
Bundnar bankainnstaedur 1.389.578 0 1.389.578
138.036.182 42.525.839 180.562.021
HIUEFAIISIEE SKIPTING ..ttt sttt b bt b s bbb e e st e bt ebe s b st e nteneenes 76% 24% 100%
Skipting fjarfestingar eftir erlendum gjaldmidlum:
Eignarhlutir i Skuldabréf Hlutfall
félogum og sjodum
10.440.167 8.715 24,6%
30.023.541 1.191.031 73,4%
587.703 0 1,4%
274.681 0 0,6%
41.326.092 1.199.747 100,0%
i islenskum i erlendum Samtals
i lok ars 2015 krénum gjaldmidlum
Eignarhlutir { FEIOZUM 08 SJOTUML.....ccuiiiuieiieieiieite ettt ettt e et ste e te e be e sbaesbeesbesseesbeesbesssesasesbaensesssenseenns 38.083.112 41.291.103 79.374.215
SKUIAADIET ... 85.398.831 1.247.858 86.646.688
Bundnar bankainnstaedur 2.153.550 0 2.153.550
125.635.492 42.538.961 168.174.453
HIULFAIISIEE SKIPTINE «.veuveieviitieitiete ettt ettt sttt e bt e bt e b e s be e be e b e ebe e beesbesae e baesbeessenseensesanebaessans 75% 25% 100%
Skipting fjarfestingar eftir erlendum gjaldmidlum:
Eignarhlutir i Skuldabréf Hlutfall
félogum og sjodum
9.568.323 0 22,5%
29.970.223 1.247.858 73,4%
400.607 0 0,9%
128.297 0 0,3%
885.601 0 2,1%
338.052 0 0,8%
41.291.103 1.247.858 100,0%
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14. Varanlegir rekstrarfjarmunir

Fasteignir Innréttingar,

og l6dir 4hold og teeki Samtals
Kostnadarverd
STAGQ T AISDYITUN 1ottt ettt e bt e st e e s te e s beesab e e s aaeesbeesabeaseeebaeesae e sbeenseesabeensneebeeesaeensraans 80.000 1.252 81.252
SEAT@ T AISIOK 1.ttt ettt s a et s a et bttt a et e b e et e na e h e e b e heen b e nneeaeebena 80.000 1.252 81.252
Afskriftir
SEATA T AISHYITUN 1.ttt et e e et s bt et e s be e st et e s b e esaesbeensebesae e benseenaenbeereetenne 20.800 1.002 21.802
AFSKIIFE AISINS vttt a et b ettt s a e ab bt a bbb et bttt e h e b bt et nae e eas 1.600 250 1.850
SEAT@ T AISIOK ..ttt ettt a et e a et b et e bt s a et e bt et e naeeae e b e been b e nneeaeeteen 22.400 1.252 23.652
Bokfaert verd
BOKFERIT VBTG 1 ArSOYIUN «.eviiiiiicie sttt sttt e st e e e b e s be et e sbesseebesbeenbensesseensens 59.200 250 59.451
BOKFBRIT VBTG 1 AISIOK ..euveueiititeiieteete ettt b et b ettt b et et b et et eb e st e st ebenaen 57.600 0 57.600
AFSKIFEArRIULFOI ...ttt b ettt b e et b e bt nrenee 2% 20%

Fasteignamat Vatrygginga-
mat

SEFANAEATA 3, AKUTEYT c.vveuiiieieieiteeitet ettt sttt ettt et et e et et e s be e st e besae et s e besseesse s eebeessessesbeenbenbeeaeessenbeensensesbeeneentessesseenbensennes 83.350 135.048

i lok ars 2016 festi sjédurinn kaup a fyrstu og annarri haed ad Strandgoétu 3. Kaupverd kr. 130. milljonir kr. verdur greitt vid afhendingu eignarinnar 1. mars 2017.

15. Yfirlit um tryggingafraedilega st6du

Tryggingafraedilegt mat & lifeyrisskuldbindingum tryggingardeildar (t6lur i milljdonum kréna):

Samkvaemt nidurstodu tryggingafraedilegrar athugunar & stodu samtryggingardeildar i arslok 2016 midad vid 3,5% arsvexti eru afallnar skuldbindingar umfram
eignir 5.687 milljonir eda 3,18% af skuldbindingum. Heildarskuldbindingar umfram eignir eru 4.692 milljonir og tryggingafraedileg stada pvi neikveed um 1,5%.
Visad er i aritun tryggingastaerdfraedings vardandi frekari forsendur vid matid.

Eignir 31.12.2016 31.12.2015

Endurmetin eign til tryggingafraedilegs uppgjors i arslok 300.634 279.682
Endurmetin eign til tryggingafraedilegs uppgjors i arsbyrjun 279.682 249.115
Haekkun/lzekkun endurmetinnar eignar a arinu 20.952 30.568
Skuldbindingar

Skuldbindingar i arslok..... 305.326 278.525
Skuldbindingar i arsbyrjun... 278.525 259.034
Haekkun/laekkun skuldDIiNAING@ @ GrINU........c.eeviuiuiiniiieiieeetc ettt ettt sttt e bt et b ettt bese e erenen 26.802 19.491
Breyting a tryggingafraedilegri stodu a arinu (5.850) 11.077
Yfirlit um breytingar a aféllnum lifeyrisskuldbindingum tryggingardeildar arié 2016

Afallnar lifeyrisskuldbindingar i rsbyrjun.. 167.570 158.221
Haekkun lifeyrisskuldbindinga vegna vaxta og verdbéta.... 5.181 5.946
Haekkun dunninna réttinda vegna i3gjalda @rsins...........c.eoueiiiiiiiiiiice e s 8.200 7.453
Laekkun vegna greidds IFEYIIS @ AriNU........iiiiieieiiciecisterte sttt et st esbe s b e besaeesaesbeensesbesbeenbesseensasaesseentesseaneas (4.918) (4.472)
Haekkun vegna nyrra tafla um lifslikur 3.019 0
Haekkun/lekkun vegna annarra breytinga (433) 422
Afallnar lifeyrisskuldbindingar i arsbyrjun 178.619 167.570
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16. Abyrgdir og skuldbindingar utan efnahags

Sjédurinn hefur skuldbundid sig til patttoku i erlendum og innlendum framtakssjédum. Greidslur vegna skuldbindinganna geta ad hamarki numid 12.160
milljénum kréna. A méti koma endurgreidslur fra sjodunum pegar fijarfestingarnar eru seldar aftur.

17. Aheettupaettir i starfsemi og ahaettustyring

17.1 Ahaettustefna, skipulag og markmid aheettustyringar

i daglegri starfsemi sinni sem lifeyrissjédur stendur sjédurinn frammi fyrir ymsum tegundum ahaettu. Stjérnendur sjédsins bera abyrgd 4 ad gera sér grein fyrir
pbeim dhaettum sem fylgja starfseminni og ad fullnaegjandi dhaettustyring sé avallt til stadar. Til ad maeta pessari krofu hefur sjédurinn métad sérstaka
ahaettustefnu, par sem dhaetta er skilgreind, helstu ahaettupattum lyst og gerd grein fyrir skipulagi og framkveemd dhaettustyringar. Stjérn sjédsins ber dbyrgd 4
pvi ad moéta og sampykkja aheettustefnu og sja til pess ad virk ahaettustyring sé til stadar hja sjodnum, sem tekur til allrar starfsemi hans. Ahaettustyring skal
innihalda skilvirka ferla og vinnulag. Hun parf einnig ad tryggja ad framkveemda- og dhaettustjori fylgist med pvi ad pessir ferlar séu fullnaegjandi og verklag sé
skilvirkt. Hluti af dhaettustefnu er ahaettuazetlun sem sett er upp i fjdrfestingarstefnu sjédsins, par er ahaettupol sjédsins metid og téluleg markmid sett um
ahaettu og hvernig takmérk um ahzettu eru nytt i einstokum flokkum eigna. [ dhaettustefnu er hins vegar fjallad um hvernig dhaetta er metin og hvernig fylgst er
med ad dheaettuvidmid séu haldin og hvernig eftirliti er hattad. Lagt er mat & mikilveegi ahaettuflokka, eftirlitsadgerdir eru skilgreindar og sett fram dagskra
ahaettustyringar, par sem eftirlitsadgerdir eru timasettar, hver ber abyrgd og hvada skyrslum skuli skilad. Stjoérn er skilad manadarlegum skyrslum um
framkvaemd ahaettustyringar og itarlegri arsfjérdungsskyrslum, auk skyrsina um hlitingu vid 16g, reglur og stefnu sjédsins. Fjarfestingum og raunar allri starfsemi
fylgir ahaetta. Til ad na markmidum sinum parf sjédurinn ad taka dhaettu. Ahaettustyring felst i pvi ad styra dhaettu pannig ad hun verdi innan peirra marka sem
starfseminni hefur verdi sett.

17.2 Helstu flokkar ahzettu i starfsemi sjodsins

Lifeyristryggingarahaetta:

Med lifeyristryggingardhaettu er att vid haettuna a pvi ad skuldbindingar sjodsins vaxi umfram eignir og ad skerda purfi réttindi sjédfélaga. Helstu ahaettupaettir i
pbessum flokki eru: skerdingardhaetta og lydfraedileg dhaetta, en einnig ma nefna dhaettur eins og idgjaldadhaettu og lausafjardhaettu. Skerdingardhzetta er haettan
a pvi ad skerda purfi lifeyrisréttindi sjédfélaga. Lydfraedileg ahaetta er haettan 4 ad lydfraedilegar forsendur sem notadar eru vid mat a lifeyrislofordum sjédsins
breytist & pann veg ad lifeyrir reynist lakari en aaetlanir gera rad fyrir. Fylgst er med tryggingafraedilegri st6du sj6dsins med manadarlegum kénnunum og arlega
framkvaemir tryggingasteerdfraedingur sjédsins tryggingafraedilegt athugun 4 stodu hans. Leidi tryggingafraedileg athugun i ljés ad meira en 10% munur er & milli
eignarlida og lifeyrisskuldbindinga er lifeyrissjodnum skylt ad gera naudsynlegar breytingar a8 sampykktum sjédsins til ad jafna pann mun. Sama gildir ef munur
samkvaemt tryggingafraedilegum athugunum 4 milli eignalida og lifeyrisskuldbindinga hefur haldist meiri en 5% samfellt i fimm &r. Par sem ad réttindi i sjodnum
breytast i samraemi vid avoxtun & eignum hans tryggir réttindakerfid akvedna adlogun eigna og skuldbindinga, sem dregur uUr pessari ahaettu. A méti kemur ad
4voxtun a eignum sjodsins hefur bein ahrif 4 kaupmatt lifeyrisréttinda. Lausafjarahaetta er félgin i haettunni 4 ad sjédurinn eigi ekki laust fé til ad standa straum af
lifeyrisgreidslum og rekstri. Hluti af lausafjarahaettu er seljanleika dhzetta eigna, p.e. hversu audvelt er ad breyta eignum i laust fé. Til ad meeta lausafjarahaettu
hefur sjédurinn sett sér pad markmid ad eiga 4 hverjum tima laust fé til ad maeta a.m.k. 2 mdnada utgjoldum vegna lifeyris og rekstrar.

Métadiladhaetta:

Métadiladhaetta er haettan a ad mdtadilar eda millilidir i vidskiptum, t.d. dtgefendur skuldabréfa, sjodfélagar, fyrirtaeki og uppgjorshus, standi ekki i skilum (t.d.
vegna gjaldprots) eda ad haefni peirra til greidslu versni verulega, baedi vegna utlana og kaupa 4 fjarmalagerningum a markadi. Sampjéppunar- og landsahaetta
fellur undir métadiladheaettu, enda felur hin i sér haettuna @ ad margir métadilar lendi samtimis i vanefndum. Métadiladhaetta er metin baedi 4dur en vidskipti
eiga sér stad og sifan i eftirfylgni med vorslu, endurgreidslu og uppgjori a fjarmalagerningum. Motadiladhaettu p.m.t. Utldnadhzettu er styrt med
areidanleikakonnunum og lanshaefismati 4 motadilum, morkum sem sett eru um krofur & einstaka adila eda skylda adila i eignasafni sjodsins, reglubundinni
skyrslugjof fra métadilum og mati a fjarhagstyrk peirra, eftirfylgni med skilum og innheimtuadgerdum, auk reglna um ahaettuflokkun vidskiptamanna og
varudarnidurfaerslur. Gerd er grein fyrir proun moétadiladhaettu i reglubundinni skyrslugjof til stjornar.

Fjarhagsleg ahaetta:

Med fjdrhagslegri ahaettu er att vid haettuna a pvi ad fjarhagslegar eignir sjodsins ryrni i verdi og ad tekjur af peim verdi lakari en veentingar stédu til. Sjédurinn er
fyrst og fremst markadsfjarfestir og eignir hans og ahaetta er had sveiflum a fjarmalamorkudum. Fjarhagsleg ahaetta markast af peim eignaflokkum sem
sjédurinn fjarfestir i og hvernig eignasafn hans er saman sett.

Fjdrhagsleg ahaetta (markadsaheetta) lytur fyrst og fremst ad fjarhagslegum atridum i starfsemi sjédsins, p.e. heettu a fjarhagslegu tapi vegna breytinga 4
markadsvirdi lida innan og utan efnahagsreiknings, par @ medal vegna breytinga a voxtum, uppgreidslu- og endurfjarfestingarahaettu, gengi gjaldmidla,
verdbolgu og breytinga 4 virdi fiareigna. Pessi ahatta getur leitt til neikvaedra ahrifa a rekstur og/eda efnahag, badi vegna adgerda eda atburda innan sjédsins
eda utan hans. Neikvaed ahrif & rekstur og efnahag geta dregid ur moguleikum lifeyrissjédsins til ad framfylgja stefnu og na markmidum sinum. Fjarhagslegri
adheettu er fyrst og fremst styrt med pvi ad fjarfesta i mismunandi flokkum eigna, sem hegda sér misjafnlega vid mismunandi markadsadstaedur, og dreifa pannig
aheettu. [ fjarfestingastefnu sjédsins og stefnum einstakra undirsafna eru fjiolmaérg akvaedi sem sett eru i peim tilgangi ad styra ahaettu. Par eru sett markmid um
eignasamsetningu, dkvardadar vidmidunarvisitlur sem tekid er mid af vid styringu eigna og vikmork sett um fravik fra vidmidi. Sett er fram sérstok
aheaettuaaetlun, par sem tilgreind eru markmid dhaettu maeld sem stadalfravik avoxtunar og hvernig pad er uUtfeert nidur a einstaka eignaflokka, markmid um
dhaettulaekkun sem ahattudreifing a ad skila, markmid um arangurshlutfall, hermiskekkju, vagildi (VaR) og fleiri ahaettumaelikvarda. Maelingar 4 markadsahaettu
eru gerdar med reglulegu millibili og skilar ahaettustjéri manadarlegum skyrslum til stjornar um pad efni og itarlegri skyrslum arsfjérdungslega. Brugdist er vid
med breytingum a eignasamsetningu proist pessir maelikvardar a pann veg ad heaetta sé 4 ad dhaetta fari Ut fyrir markmidsahaettu sjédsins.

Rekstrarahaetta:

Rekstrardheetta litur fyrst og fremst ad starfsemi lifeyrissjédsins. Starfsemin skal Iita peim reglum sem um hann eru settar i 16gum, reglugerdum, eigin
sampykktum og reglum sj6dsins. Stefnt skal ad sem mestri hagkveemni i rekstri pannig ad sem mestar likur séu & ad sjédurinn nai markmidum sinum. Sjédnum
skal stjornad med heidarleika, radvendni og géda starfshaetti ad leidarljési. Rekstrar- og umhverfisdhaetta er ad jafnadi skilgreind sem haettan & tjoni sem rekja
ma til éfullnaegjandi eda dnothaefra innri verkferla, starfsmanna, sviksemi, ordspors, upplysingakerfa eda til ytri atburda. Til ad styra rekstrardhaettu hefur
sjodurinn sett sér margvislegar reglur sem gilda um starfssemi hans, p.m.t. starfsreglur stjoérnar, sidareglur, verklagsreglur um verdbréfavidskipti, reglur um
upplysingagjof til stjérnar, reglur um heimildir p.m.t. itarlegar reglur um heimildir til fjarfestinga. [ skipulagi eru sett skyr starfs- og dbyrgdarsvid, adgreining
starfa er afmorkud med itarlegum starfslysingum og verkferlum. Reglubundin fundahéld eru med starfsménnum, p.m.t. starfsmannasamtol, sjédurinn hefur
sérstaka starfsdaga par sem farid er yfir 6ll svid starfseminnar og bodid upp 4 pjalfun og ndmskeidahald. Sjédurinn leggur dherslu & gédan og jakvaedan
starfsanda, ad sjédurinn sé eftirséknarverdur vinnustadur, bodleidir séu stuttar og ad strax sé brugdist vid vandamélum sem luta ad starfsménnum og velferd
beirra. Beitt er virku innra eftirliti og gerdar eru marghattadar kannanir @ 6llum helstu pattum i starfsemi sjédsins og er nidurstédum slikra kannana skilad til
endurskodunarnefndar og stjérnar sjodsins.
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17. Ahzettupaettir i starfsemi og ahaettustyring (framhald)
17.3 Na&mnigreining dhattupatta:
{ toflunni hér fyrir nedan er reynt ad meta hver ahrif moguleg afoll geta haft & efnahag og afkomu sjédsins. Settir eru upp prir moguleikar med stigvaxandi
breytingum vegna hvers dhaettupattar sem tiltekinn er og synt hvada ahrif breytingin hefur @ afkomu og efnahag sjoédsins. Um er ad raeda "hvad-ef"
adferdafraedi, par sem ekki er tekid tillit til innbyrdis fylgni milli dhaettupétta. Afallastigum er skipt nidur i hoflegt, midlungs og mikid afall og er synd
magnbreyting 4 hverju stigi. Gerd er grein fyrir hverjum dhattupaetti i tveimur linum. Fyrri linan synir breytingu 4 ahaettupaetti og su sidari ahrif breytingarinnar a

sjodinn:

Ahzettupattur /sterd efnahagséfalls Hoéflegt Midlungs Mikid
Vaxtahaekkun a innlendum markadi 0,5% 1,0% 2,0%
Afkoma sj6dsins, vegna vaxtahaekkunar -1,8% -3,5% -7,0%
Styrking krénu, baedi gagnvart USD og EUR 5,0% 10,0% 20,0%
Afkoma sjédsins, vegna styrkingar krénu -1,1% -2,3% -4,6%
Hlutabréf laekka, baedi innlend og erlend 5,0% 10,0% 20,0%
Afkoma sjédsins, vegna laekkunar hlutabréfa -1,9% -3,7% -7,4%
Tap vegna skuldaradhaettu i safni annarra markadsskuldabréfa 5,0% 10,0% 20,0%
Afkoma sjédsins, vegna afskrifta @ 6drum markadsskuldabréfum -0,6% -1,2% -2,3%
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Kennitolur

2016 2015 2014 2013 2012
Tryggingadeild:
Hrein eign umfram heildarskuldbindingar ..........cccocovvininiieininincnee -1,54% 0,42% -3,83% -4,66% -4,05%
Hrein eign umfram &fallnar skuldbindingar .........cccocevivieniininniiniens -3,18% -0,62% -7,07% -8,06% -6,40%
HIein raunAVOXTUN *)....coiiiiiiiieciesesie e -0,13% 9,18% 5,18% 0,80% 4,06%
Medaltal hreinnar raundvoxtunar sl. 5 ar *)......ccccceeeveeiecieceececie e, 3,76% 4,00% 3,24% 1,35% -1,48%
Medaltal hreinnar raundvoxtunar s.l. 10 8r *).....cccocoveeiecienieiiecieceenee, 0,62% 1,35% 1,71% 2,38% 2,94%
Hlutfallsleg skipting fjarfestingar:
Skradir eignarhlutir i fEl6gumM 0g SJOTUM ...c..ecvievieeieiieieciece e 34,8% 35,1% 30,6% 23,0% 18,0%
SKrad skuldabréf .......c..veeiieiiieicee e et 51,1% 49,4% 52,6% 60,4% 64,1%
Oskradir eignarhlutir i fEl6gUM 0 SJOTUM ....coveverveverieieeeeiereeeeeseeernes 10,3% 12,1% 13,2% 12,4% 13,8%
OSKIED SKUITADIET .ot e et ee e eeeenene 3,0% 2,1% 2,0% 2,2% 2,0%
Bundnar bankainNStaedur ......c.eeevieeiiieecieecceeece e 0,8% 1,3% 1,6% 1,9% 2,1%
Hlutfallsleg skipting fjarfestingar eftir gjaldmidlum
Eignir i islenskum Kronum ..........ccooiiiiiininnccee e 76% 75% 73% 75% 74%
Eignir i erlendum gjaldmidlum ..o, 24% 25% 27% 25% 26%
Fjoldi virkra sjOGfElaga: ......ccccvevieeiieeieeicciecc e 13.903 13.348 13.073 12.757 12.565
Fjoldi sjodfélaga i arslok: ...... 85.711 87.446 85.856 84.214 82.935
FjOldi lifeYriSPEEA: ..ivvviiieriiiieciecteece et 8.559 8.094 7.603 7.155 6.767
Hlutfallsleg skipting lifeyris:
Eftirlaun ........ 67,4% 65,6% 65,5% 65,9% 65,6%
Ororkulifeyrir 26,9% 28,4% 28,1% 27,5% 27,4%
MIEKAIIFEYFIF «.ovveeveeereee e ees e eeees s seeese s sesesss e seseeeseees 4,7% 4,9% 5,3% 5,6% 5,9%
BarNalifeyrir ....c.oeeeiiieee e 0,9% 1,0% 1,1% 1,0% 1,1%
SEOTUGIII: .ottt ettt an 14,0 13,5 13,5 12,4 13,1
10gjold alls (& FOSTU VErGIagi) .ocvevveerveeieeiecieeiecie e 8.691.802 7.935.215 7.264.811 6.980.589 6.794.044
Lifeyrir alls (4 fOStU VErdIagi) .....ccoovevviriiriirieeieciesieieeee s 4.850.084 4.642.136 4.322.584 3.929.033 3.741.014
Hreinar fjarfestingartekjur alls (4 fostu verdlagi) *) .....cccocevvvvvreenennnene 3.760.590 18.451.828 9.392.759 6.605.071 11.785.708
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur (4 fostu verdlagi) .. 303.195 267.038 275.924 249.867 226.743
Haekkun (leekkun) & hreinni eign (& fostu verdlagi) 7.299.113 21.477.869 12.059.060 9.544.855 14.887.050
LIf@YIISOYIGH 1ottt 55,8% 58,5% 59,5% 56,3% 55,1%
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur (alls) i % af idgjoldum 3,5% 3,4% 3,8% 3,6% 3,3%
Hreinar fjarfestingartekjur i % af medalstodu eigna *) ......ccccceevvvrvnnnnen. 2,1% 10,9% 6,1% 4,5% 8,4%
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur i % af medalstodu eigna .................. 0,17% 0,16% 0,18% 0,17% 0,16%

*) Hrein raunavoxtun er reiknud af hreinum fjarfestingatekjum ad fradregnum rekstrarkostnadi og 63rum gjoldum. [ Gtreikningum a hreinum fjarfestingatekjum sem hlutfalli af medalst6du eigna
hafa 6nnur gjold verid dregin fra fjarfestingatekjum. Fast verdlag midast vid breytingar a visitolu neysluverds til verdtryggingar.
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Kennitélur

2016 2015 2014 2013 2012
Séreignardeild:
Hrein raunavoxtun - Innldna safnif........c.ccceveeeivieeciecciee e 2,55% 2,69% 2,84% 2,84% 2,46%
Hrein raunavoxtun - Varfaerna safnid........cccceeevveeevieecceec e 1,33% 7,87% 4,72% 4,29% 4,09%
Hrein raundvoxtun - Araedna SafNif........cceveeveveveeveeeeeeseeeeeeeeeseseeenes -0,20% 8,05% 6,90% 4,09% 6,10%
Medaltal hreinnar raundvoxtunar sl. 5 ar - Innlana safnid... 2,68% 2,75% 3,43% 4,67% 5,59%
Medaltal hreinnar raundvoxtunar sl. 5 ar - Varfeerna safnid 4,44% 5,07% 6,23% 7,46% 8,30%
Medaltal hreinnar raunavoxtunar sl. 5 ar - Areedna safnid.......c.coeee....... 4,95% 4,95% 5,31% 6,20% 7,21%
Medaltal hreinnar raunavoxtunar s.l. 10 d&r - Varfaerna safnid................. 6,61% 7,71% 8,14% 8,73% 9,12%
Medaltal hreinnar raunavéxtunar s.l. 10 &r - Araedna safnid................... 5,99% 7,42% 8,77% 9,34% 9,95%
Séreignardeild, 6l s6fn:
Hlutfallsleg skipting fjarfestingar
Skradir eignarhlutir i fEl6gumM 0g SJOBUM ...c..ocvvievieciieiieiiceeceecee e, 45,1% 33,2% 44,0% 39,7% 34,2%
Skrad skuldabréf 51,3% 62,6% 50,4% 48,4% 46,9%
Bundnar bankainnstaedur 3,6% 4,2% 5,5% 11,9% 18,9%
Hlutfallsleg skipting fjarfestingar eftir gjaldmidlum
Eignir i islenskum Krodnum .........ocveviniiniiieneseeee e 84,2% 78,3% 77,6% 74,9% 76,9%
Eignir i erlendum gjaldmiGium .......cccoveerieriieniienieneceee e 15,8% 21,7% 22,4% 25,1% 23,1%
Hreinar fjarfestingartekjur i % af medalstodu eigna ......ccceeeeveereerennnen. 3,0% 9,7% 7,3% 8,1% 10,1%
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur i % af medalstodu eigna .........ccueeee 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
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STAPI LIFEYRISSJODUR
FINANCIAL STATEMENTS




Independent auditors report

To the Board of Directors and members of Stapi lifeyrissjodur

Opinion

We have audited the enclosed annual accounts of Stapi lifeyrissjodurfor the year 2016. The annual accounts contain an
overview of developments in net assets regarding pension payments, a balance sheet, a cash flow statement, a statement of
actuarial position, information on main accounting policies and other explanatory notes.

The year 2016 was a difficult operating period for Stapi lifeyrissjédur, as indeed it was for other pension funds. Return on the
fund’s assets was below established objectives which can mostly be explained by the poor performance of Icelandic listed
companies, as well as the significant appreciation by 15%, of the Icelandic kréna, since approximately 25% of the fund’s assets
are in foreign currency.

The fund’s actuarial position weakened slightly during the year. It is currently negative by 1.5% whereas it was positive by
0.4% at the end of 2015. The fund adopted a new system of entitlements on 1 January 2016. The new system is expected to
ensure a stronger correlation between the fund’s assets and its liabilities, to a significantly higher degree than before. It is
anticipated that this systemic change will significantly affect the fund’s future operation. The Board of Directors anticipates
that the fund’s operation will be along similar lines in the next few years. The fund’s return on assets is expected to cover the
future growth of liabilities with the new system of entitlements ensuring a proper correlation between the two. The fund’s
Board of Directors has issued a special statement in relation to management practices which is presented together with these
annual accounts.

Basis for the opinion

The audit was carried out in accordance with international auditing standards. Our responsibilities according to those
standards are outlined in further detail in the section below on auditors’ responsibilities. We are independent of Stapi
lifeyrissjddur as stipulated by the code of practice applicable to auditors in Iceland and we have complied with the provisions
of the code. We feel that we have, during the auditing process, acquired sufficient and relevant documentation on which to
base our opinion.

Other sources of information
The fund’s Board of Directors and Managing Director are responsible for other sources of information which include the
Report by the Board of Directors and Declaration on Management Practices.

Our opinion with regard to the annual accounts does not extend to other sources of information and we neither draw
conclusions nor provide confirmation as to the content of these, with the exception of the confirmation presented below,
regarding the Board of Directors’ Report.

In relation to our auditing, we are responsible for the reading of other sources of information indicated above and examining
whether these significantly disagree with the annual accounts or the knowledge we have acquired during the auditing
process, or contain significant errors in other respects. If we conclude, on the basis of work we have carried out, that other
sources of information contain significant errors, we are obliged to report such knowledge. In this respect, we have nothing
to report.

In accordance with the provisions of Paragraph 2, Article 104 of Act No. 3/2006 on Annual Accounts we confirm that, to the
best of our knowledge, the Report by the Board of Directors enclosed with these annual accounts provides the information
required according to the Act on Annual Accounts, in addition to explanations presented in the notes section of the accounts.

Responsibilities of the Board of Directors and MD regarding annual accounts
The Board of Directors and Managing Director are responsible for the implementation and presentation of the annual
accounts in accordance with the Act on Annual Accounts. Furthermore, the Board of Directors and MD assume responsibility
for the necessary internal controls in relation to the implementation and presentation of the annual accounts, in such a
manner that they contain no significant flaws, whether through fraud or error.

During the compilation of the annual accounts, the Board of Directors and MD are responsible for assessing the situation of
Stapi lifeyrissjédur as a going concern. If applicable, the Board of Directors and MD shall present relevant comments as to
operational feasibility and as to why the decision was taken to apply the criterion of operational feasibility in the compilation
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and presentation of the annual accounts, unless the Board of Directors and MD have decided to dissolve the fund and wind
up its operation, or have no other realistic options.

Auditor’s Responsibilities for the Audit of the Financial Statements
Our objective is to give reasonable assurance that the annual accounts are free of significant flaws, whether due to fraud or
error and to issue an endorsement comprising our opinion.

Reasonable assurance, however, is no guarantee that an audit carried out in accordance with international auditing standards
will reveal all significant errors which may exist. Flaws or errors may be caused inadvertently or through fraudulence and are
regarded as significant if they can, separately or collectively, influence the financial decision-making of the users of the annual
accounts,

Our auditing complies with international auditing standards and is based on professional judgment and an approach of
professional scepticism in the auditing process. In addition, we carry out the following operations:

e  We analyse and assess the risk of a significant flaw in the annual accounts, whether this be by mistake or fraud; we
design and implement auditing measures to respond to such risks and acquire sufficient and relevant auditing
evidence on which to base our opinion. The risk of failing to spot a significant flaw due to fraud is greater than that
of not spotting an error by mistake, since fraud may involve conspiracy, forgery, obfuscated presentation of annual
accounts, items being deliberately omitted or internal controls bypassed.

e We familiarise ourselves with internal controls relating to auditing, for the purpose of designing suitable auditing
methods, but not for the purpose of presenting an opinion on the effectiveness of internal controls.

e We assess whether the accounting methods used, and related notes, are appropriate and whether management’s
assessment of accounting practices is realistic.

e We draw conclusions regarding management’s use of the criterion of “going concern” and we assess, on the basis
of our auditing, whether there is any significant doubt as to operational feasibility and whether conditions exist
which could cause serious reservations with regard to the fund’s ability to continue as a going concern. If we feel
there is serious uncertainty as to operational feasibility it is our duty to draw special attention to relevant notes in
our endorsement of the annual accounts. Should such notes be unsatisfactory, we must withhold unreserved
endorsement. Nevertheless, future events or circumstances may cause uncertainty as to the fund’s situation as a
going concern.

e We assess whether the annual accounts provide a clear picture of underlying business transactions and events; we
assess the presentation, structure and content of the annual accounts, including attached notes, with regard to
clarity and coherence.

We are obliged to inform the Board of Directors and the auditing committee on the estimated scope and timing of the audit,
among other things, as well as important points brought up during the auditing process, including serious shortcomings with
regard to internal controls revealed by the audit, if applicable.

We have, furthermore, declared to the Board of Directors and the auditing committee that we have complied with the code
of practice regarding independence and we have provided them with information on connections or other matters which
could possibly affect our independence and, where applicable, what precautions we have taken to ensure our independence.

Akureyri, 27 March 2017

Deloitte ehf.

Hoélmgrimur Bjarnason Ragnar Jéhann Jénsson
State Authorized Public Accountant State Authorized Public Accountant
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Report by the Board of Directors

Stapi lifeyrissjédur operates in accordance with the Pension Act, No. 129/1997, on mandatory insurance of
pension rights and on activities of pension funds. The fund’s operation is authorised by the Ministry of Finance
in compliance with Article 52 of the aforementioned Act. The objective of the fund is to guarantee its members,
as well as their surviving spouses and children, a pension according to the fund’s Articles of Association. The fund
comprises two separate sections, a mandatory division and a voluntary division.

Main items of information relating to operating year, anticipated evolution of the fund and a declaration on
management practice

The year 2016 was a challenging operational year for Stapi lifeyrissjédur, as for other pension funds. Return on
the fund’s assets was below target performance which may for the most part be traced to the performance of
Icelandic listed companies, as well as to the significant appreciateion of the Icelandic kréna, or approximately
15%; about 24% of the fund’s assets are in foreign currency. The fund’s actuarial position weakened slightly
during the year; it is currently negative by 1.5% whereas it was positive by 0.4% at the end of 2015. The fund
adopted a new entitlement system on 1 January 2016. The new system is expected to ensure, to a significantly
higher degree than before, a sound balance between the fund’s assets and its liabilities. This systemic change
will probably significantly affect the fund’s future operation. The Board of Directors anticipates that the fund’s
operation will be along similar lines in the next few years. The fund’s return on assets is expected to cover the
future growth of liabilities with the new system of entitlements ensuring a proper balance between the two. The
fund’s Board of Directors has issued a special statement in relation to management practices which is presented
together with these annual accounts.

Fund membership and contributions

In the year 2016 a total of 20,549 fund members working for 3,045 employers paid contributions to the fund’s
mandatory division. The year’s total contributions amounted to ISK 8,556 million. Contributions to the
mandatory division were ISK 8,320 million, increasing by 12.0% from the previous year and contributions to the
voluntary division grew by 0.9% compared to the previous year, totalling ISK 235.7 million. The number of active
members who generally make regular monthly contributions to the fund was 13,903 in the mandatory division
and 712 in the voluntary division.

Pension disbursements

The mandatory division’s total pension disbursements during the year amounted to ISK 4,781 million, rising by
6.9% from the previous year. Individual retirement pension plans were ISK 3,224 million, disability benefits
amounted to ISK 1,287 million, spouse pensions were ISK 227 million and child benefits were ISK 44 million.
Disbursements from the voluntary division amounted to a total of ISK 149 million. The total number of pensioners
at end of year was 8,559.

Operating expenses

The fund’s operating expenses in 2016 amounted to ISK 327 million. Operating expenses as a proportion of assets
came to 0.17% Full-time equivalent employees were 14 during the year, and total payroll expenses were ISK 151
million.

Assets and return on investments

The mandatory division’s net assets available for benefits were ISK 181,742 million and increased by 4.4% %
compared to the previous year. The division’s nominal return on investments was positive by 2.0% but real
return was negative by 0.1%. The net assets of the voluntary division amounted to ISK 4,951 million, increasing
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by 2.5% from the previous year. The voluntary division offers three investment options: the deposit portfolio,
the conservative portfolio and the dynamic portfolio; the net real return of those portfolios, respectively, totalled
2.6%, 1.3% and -0.2% during the year.

Actuarial position

An actuarial audit has been carried out with respect to the fund’s mandatory division at end of year 2016. The
year’s actuarial performance was negative by ISK 5,850 million. and the fund’s actuarial position at end of year
was negative by ISK 4,692 million, or 1.5%.

The Board of Directors and the Managing Director of Stapi Pension Fund hereby ratify and endorse with their
signatures the fund’s annual accounts for the year 2016.

Board of Directors:

Akureyri, 27 March 2017

Members of Board of Directors

Agust Torfi Hauksson bérarinn Gudni Sverrisson
Erla Jonsdottir Hulda Adalbjarnardéttir
Kristin Halldorsdoéttir Sverrir Mar Albertsson

Tryggvi J6hannsson

Managing Director

Ingi Bjérnsson

Amounts are in thousands of ISK
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Statement of changes in net assets for pension payments in

2016

Contributions

Fund members' contributions ........cccoecveeieiieiiviciee e,
Employers' contribUtions ..........ccoocuveeiiiiieeeiiee e
Transfer of entitlements and repayments .........ccceccveveveceeeercineen.

Special additional contributions ..........cccocceveeiiciieeeccie e,

Pensions

TOtal PENSIONS eeeieiiieeeee e e
Contribution to vocational rehabilitation fund .......cccccceeveviniennenn.
Direct costs relating to disability pensions .........ccccceeveeriiinneennne
Retirement pensions from Institute of Social Security ..................

Net investment income

Net income from holdings in companies and funds ......................
Net income from bonds ........coovviiiiiiiiiiii e,
Interest income from tied bank deposits .........cccceeeecveeeecieeeennenn.
Interest income from cash in hand .......ccccceiiviieinniiieieee e,
Interest income from contributions and other claims ...................
Other investment iNCOME ........coovieriiiinieeie e
Cost Of INVESTMENTS ..eovvviiiiieciee e

Operating expenses

Office and administration eXPenses .......cccoccvveeeeceeeeccveeeeeeee e

Other iNCOMe (EXPENSES) ccceereeeeecrrrnereeriiiiiesrnneneeeeessessssnnnseeanenns

Change in net assets for pension payments
Net assets from Previous Year ........cvcvvcveeeereereeneeseeseee e

Net assets for pension payments at end of year
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Expl.

12

2016 2015
2.769.374 2.524.315
5.786.133 5.140.163

(92.189) (99.836)
8.463.319 7.564.641
378.335 346.009
8.841.654 7.910.649
4.930.325 4.611.976
65.669 73.491
5.274 3.531
(1.813) (2.234)
4.999.455 4.686.763
(1.435.959) 11.369.197
5.288.928 6.627.730
82.573 100.291
2.666 354.520
32.495 14.291
2.662 5.353
(49.126) (43.742)
3.924.239 18.427.640
327.358 285.009
(17.882) 94.742
7.421.196 21.461.260
179.271.650 157.810.390
186.692.846 179.271.650

Amounts are in thousands of ISK
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Balance sheet 31 December 2016

Expl. 31.12.2016 31.12.2015
Assets
Investments
Holdings in companies and funds ..........cccceeeeecciiieeecccieeee e, 10 81.550.857 79.374.216
2o oo [ USRS 11 97.621.585 86.646.688
Tied bank deposits ....occciviee i 1.389.578 2.153.550
180.562.021 168.174.453
Claims
Claims against @MPIOYErS ...ccovevieee e s 1.058.174 795.959
Costs Paid iN @dVANCE ......oveieeiiiieeeeceee e e e 0 2.333
Other ClaimS ..ot 34.815 165.865
1.092.989 964.158
Various assets
Property, plant and equipment 14 57.600 59.450
Cash iNn hand .........ccoiiiiiiiiiiiiiininnnereenrn s sssssssseseenns 5.414.284 10.181.495
Total assets 187.126.894 179.379.556
Liabilities
Trade payables
Other liabilities .....oovveiirieeeee e 434.048 107.906
Total liabilities 434,048 107.906
Net assets for pension payments 186.692.846 179.271.650
Off-balance sheet liabilities 16
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Cash flow 2016

2016 2015
Incoming payments
CoNErBUTIONS oo e 8.201.104 7.435.274
Paid-in interest on cash in hand and claims ..........cccceeneeniiennee. 482.701 496.338
(@14 o 1T o F- 1V [ o -SRI 378.335 346.009
9.062.140 8.277.621
Payouts
PENSIONS ittt e e e e 4.930.325 4.611.976
OPerating EXPENSES .ceeeveeiiiriieieeeee e e e e seesirrrrrrrre e e e s e e s e ssanrereeeeees 325.508 283.158
OTher PAYOULS ..eeceiiiee ettt ettt e et e e e iree e e e nreeeeeae 42.028 52.007
5.297.862 4.947.141
Increase in disposable cash for investment .........ccccceeereririennnn. 3.764.278 3.330.480
Investing activities
Proceeds from holdings in companies and funds ...........cccceccveenne 2.049.673 784.859
Purchased holdings in companies and funds ........ccccccevcevenieennen. (29.813.929) (25.169.755)
Proceeds from sold holdings in companies and funds ................... 24.141.974 20.412.363
Principal and interest instalments on bonds ...........cccovveiviiinennn. 7.341.284 9.435.273
PUrchased bonds .........coocvveiieiiiiiiccceee e (32.847.546) (34.987.827)
Proceeds from sale of bonds .........ccccccveeiieiiiieicccee e, 20.186.874 24.773.888
Reimbursed tied deposits ......cccvveeeeiiieeiieiiiee e 857.723 728.522
(8.083.948) (4.022.677)
Increase (decrease) of cash and cash equivalents ...................... (4.319.671) (692.197)
Exchange difference of cash and cash equivalents ..................... (447.540) (122.174)
Cash in hand at beginning of year ........cccccceeeiiiiiiiinnieneeeeeeeeeeeeees 10.181.495 10.995.866
Cash in hand at end of year ........cccccccvviiiiiinnnnneennnniiinnenee. 5.414.284 10.181.495
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Financial ratios

2016 2015 2014 2013 2012
Mandatory division:
Net assets in excess of 1abilities ........eevveviiieiiiiiiiiiieeeee, -1,54% 0,42% -3,83% -4,66% -4,05%
Net assets in excess of accruing liabilities ........ccccccceevvviiiiieiiiee e -3,18% -0,62% -7,07% -8,06% -6,40%
NEt real FELUIN )it e e eab e e earae e -0,13% 9,18% 5,18% 0,80% 4,06%
Average of net real return during the past 5 years *)......c.cccoccveveeneennnene 3,76% 4,00% 3,24% 1,35% -1,48%
Average of net real return during the past 10 years *).......cccccoeeveevveennnne 0,62% 1,35% 1,71% 2,38% 2,94%
Proportional allocation of investments:
Listed ownership interests in companies and funds ..........cccceeevveeennnenn. 34,8% 35,1% 30,6% 23,0% 18,0%
Listed bonds 51,1% 49,4% 52,6% 60,4% 64,1%
Listed ownership interests in companies and funds 10,3% 12,1% 13,2% 12,4% 13,8%
(8T LE 1Yol o Yo o o K3 PRSPt 3,0% 2,1% 2,0% 2,2% 2,0%
Tied bank dEPOSILS ..cccvieeciieeciee et e e e 0,8% 1,3% 1,6% 1,9% 2,1%
Proportional division of investments according to currencies
Assets in Icelandic Kronur ISK ........cooeeeiieeciie e 76% 75% 73% 75% 74%
Assets in fOreign CUITENCIES ......vvvvveiiriiecieeeste st 24% 25% 27% 25% 26%
Number of active fund members: ........cccceeeiieiiiieeee e 13.903 13.348 13.073 12.757 12.565
Number of fund members at end of year: .. . 85.711 87.446 85.856 84.214 82.935
Number of PENSIONErS: ......ccceiiiiiiiiiiiee e 8.559 8.094 7.603 7.155 6.767
Proportional division of pensions:
Retirement PENSIONS ..ooouveiiiiiiciiiee e 67,4% 65,6% 65,5% 65,9% 65,6%
Disability PENSIONS ....cccciiieeciiecciee et 26,9% 28,4% 28,1% 27,5% 27,4%
SPOUSE PENSIONS ...vvieeeeeeiiiieeeeeeiitreeeeessibreeeessibrteeesesanaeeeessssneneeeessansneee 4,7% 4,9% 5,3% 5,6% 5,9%
(08 Yo I o =T g = 1 £ SPS 0,9% 1,0% 1,1% 1,0% 1,1%
Full position eqUIVAlENTS: ........eeevieeicieecee e e e 14,0 13,5 13,5 12,4 13,1

Total contributions (at constant prices) 8.691.802  7.935.215 7.264.811 6.980.589  6.794.044

Total pensions (at CONStANt PriCES) ..eccvveeecieeeiieeeiiee et et e e e esvee s 4.850.084 4.642.136  4.322.584  3.929.033 3.741.014
Total net investment income (at constant prices) *) .....ccccoovveeveevieeninenns 3.760.590 18.451.828 9.392.759  6.605.071 11.785.708
Office and administrative costs (at constant prices) .......cccccecveeecveeennnenn. 303.195 267.038 275.924 249.867 226.743
Increase (decrease) of net assets (at constant prices) .......c.cceeeeerreenenn 7.299.113 21.477.869 12.059.060 9.544.855 14.887.050
PeNSION DUIAEN ..t 55,8% 58,5% 59,5% 56,3% 55,1%
Office and administrative costs (total) as a % of contributions ............... 3,5% 3,4% 3,8% 3,6% 3,3%
Net investment income as a % of mean asset position *) .........cc.cceeeuennne 2,1% 10,9% 6,1% 4,5% 8,4%
Office and administrative costs as a % of mean asset position ............... 0,17% 0,16% 0,18% 0,17% 0,16%

*) Financial ratios, investment income and asset position have been recalculated in accordance with new auditing practice. Net real return is calculated from
net investment income less operating costs and other expenses. When calculating net investment income as a percentage of mean asset position, other
expenses have been subtracted from investment income. Constant prices are based on changes in the consumer price index.
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Financial ratios

Voluntary division:
Net real return - Deposit POrtfolio.........cceveervieereeeciierie e
Net real return - Conservative portfolio.

Net real return - Dynamic portfolio.........ccecvervveneeriennie e

Mean net real return of past 5 years - Deposit portfolio.........cc.ceeueeneee.
Mean net real return of past 5 years - Conservative portfolio.................

Mean net real return of past 5 years - Dynamic portfolio

Mean net real return of past 10 years - Conservative portfolio...............
Mean net real return of past 10 years - Dynamic portfolio...........c.........

Voluntary division, all portfolios:

Proportional allocation of investments

Listed ownership interests in companies and funds .........cccecveeveieeeenns
LISted DONAS ..eoveiieiieiieette e
Tied bank dEPOSILS ..o.veiiiriieeiiiie e e

Proportional division of investments according to currencies
Assets in Icelandic kronur (ISK) ....c..eeeecvieeiciee e

Assets in foreign currencies

Net investment income as a % of mean asset Position ........cc.cceeeeernenns
Office and administrative costs as a % of mean asset position ...............
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2016 2015 2014 2013 2012
2,55% 2,69% 2,84% 2,84% 2,46%
1,33% 7,87% 4,72% 4,29% 4,09%
-0,20% 8,05% 6,90% 4,09% 6,10%
2,68% 2,75% 3,43% 4,67% 5,59%
4,44% 5,07% 6,23% 7,46% 8,30%
4,95% 4,95% 5,31% 6,20% 7,21%
6,61% 7,71% 8,14% 8,73% 9,12%
5,99% 7,42% 8,77% 9,34% 9,95%
45,1% 33,2% 44,0% 39,7% 34,2%
51,3% 62,6% 50,4% 48,4% 46,9%

3,6% 4,2% 5,5% 11,9% 18,9%
84,2% 78,3% 77,6% 74,9% 76,9%
15,8% 21,7% 22,4% 25,1% 23,1%

3,0% 9,7% 7,3% 8,1% 10,1%

0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
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