Leidrétting 4 arsskyrslu

[ arsskyrslu sjodsins i skyringu 9 & bls. 43 hefur ordid misritun pannig ad i stad millj. stendur pus.
krédna. Rétt er setningin pvi svona:

i sértaekri nidurferslu sem faerd er ut, er nidurfeersla upp a 2.259 millj. kréna vegna bréfa sem flutt
voru til Krofusjéds iV. Veeri st nidurfeersla ekki faerd Gt myndu baedi eignir og nidurfeersla i arslok
hakka sem pvi nemur.
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INNGANGUR

Arid 2009 var erfitt rekstrarar fyrir Stapa lifeyrissjod. Afkoma Tryggingadeildar sj6dsins var slok annad arid { rod
og er tryggingafreedileg stada deildarinnar erfid.

Arid einkenndist af frekari efnahagssamdreetti og harkalegri adlogun hagkerfisins eftir eignabélur undanfarinna
ara og efnahagshrunid haustid 2008. Endurskipulagning efnahagslifs og fjarmalakerfis hefur gengid haegt fyrir
sig og enn rikir mikil 6vissa um afdrif margra heimila og fyrirteekja.

peir eignaflokkar par sem tjon Tryggingadeildar sjédsins var mest & arinu 2008, halda afram ad hafa neikveed
ahrif a afkomu deildarinnar. Hér er einkum um ad reeda skuldabréf innlendra fyrirtaekja. Vid mat & pessum
eignum 1 bokum sjédsins fyrir arid 2008 voru varudarsjonarmid hofd ad leidarljosi, til ad komast hja ofmati.
Pvi midur reyndust flest peirra fyrirteekja, sem gefid hafa Gt skuldabréf a innlendum markadi undanfarin ar,
vera mun verr farin en gert var rad fyrir og endurheimtur mun minni en gert var rad fyrir. Pa voru mistok gero i
krofulysingu fyrir hond sjodsins i bu Straums-Burdarass Fjarfestingarbanka sem ollu enn frekari nidurfaerslum.

Mikil 6vissa rikti i lok ars 2008 um mat & afleidusamningum sem sjoédurinn hafdi gert vid banka sem féru i prot
a arinu 2008. Samningar pessir voru einkum gerdir til ad verjast gjaldeyrisaheaettu. bratt fyrir talsverd fundahold
med skilanefndum bankanna a arinu 2009 hefur engin nidurstada fengist. Samningar hafa ekki nadst og ekki
hefur enn komid til kasta domstéla. Hér er um verulegan dvissupatt ad reeda i efnahag sj6dsins og ljost ad
nidurstadan getur haft mikil ahrif & afkomu hans og efnahag sj6dsins.

Frekari nidurfeerslur vegna Skuldabréfa atrida voru megin asteeda fyrir slakri afkomu Tryggingadeildar. ba gafu
erlend hlutabréf i eigu sj6dsins einnig slaka avoxtun, en stori hluti peirra er i svokélludum framtaksfjarfestingum.
Slikar fjarfestingar eru gerdar upp med nokkurri timatof, sem hafdi neikvaed ahrif a afkomu éarsins. Gjaldeyrishoft
gerdu sjodnum auk pess erfitt fyrir um ad endurskipuleggja erlendar eignir og auka fjarfestingar i skradum
erlendum hlutabréfum. Sjédurinn hélt pvi verulega ad sér hdndum i pessu efni.

Nafnavoxtun Tryggingadeildar a arinu var 1,9% og raunavoxtun neikveed um 6,2%.

Afkoma allra safna Séreignardeildar var g6d, en sofn deildarinnar voru ekki fjarfest f islenskum fyrirteekjabréfum
og voru ekki med gjaldeyrisvarnir. S6fnin nutu pvi harrar avoxtunar, sem var & innlendum skuldabréfa- og
innlansmarkadi a arinu. Nafnavoxtun safnanna var 20,5%, 21,1%% og 18,6% og raunavoxtun 10,9%, 11,5%
02 9,2%.
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UR STARFSEMI SJODSINS
Verkefni sjodsins a arinu morkudust ad miklu leyti af eftirskjalftum efnahagshrunsins haustid 2008, en

endurskodun & verkferlum og innri reglum sjodsins.

Sjédurinn atti allmarga fundi med skilanefndum bankanna & arinu 2009 vegna samninga um uppgjor a
afleidusamningum. Litill arangur hefur ordid af pessum fundahéldum og eru pessi mal enn 6fragengin. Vaxandi
likur eru & ad til kasta doémstéla komi vid ad fa Ur pessum malum skorid, en talsvert hefur borid a milli
skilanefndanna og sjédanna i pvi hvernig edlilegt er ad ganga fré pessum samningum.

Krofulysingar 1 protabu fallinna fyrirteekja og adkoma ad endurskipulagningu og naudasamningum toku
mikinn tima og er langt 1 fra lokid. Endurskipulagning margra pessara fyrirteekja hefur reynst mjog langdregin.
Almennt hefur nidurstadan ordid su ad litid sem ekkert hefur komid upp 1 krofur dvedtryggdra krofuhafa eins
og lifeyrissjoda.

Sj6durinn er patttakandi i samkomulagi adila a fjarmalamarkadi um beitingu greidsluerfidleikalrraeda fyrir
heimili. Fair hafa nytt sér pessa pjénustu hja sjédnum og almennt eru lan einstaklinga i mjég gédum skilum.

Sjodurinn vard fyrir miklu afalli um mitt sumar 2009 begar i ljés kom ad I6gmannsstofa, sem unnid
hefur fyrir sj6dinn til margra éara, lysti krofum i protabd Straums-Burdarass Fjarfestingarbanka hf. eftir ad
krofulysingarfrestur var Utrunninn. betta gerdist pratt fyrir ad 16gmannsstofan hafi fengid oll tilskilin gdgn
vegna krofunnar fra sjoédnum med gddum fyrirvara. Innri endurskodandi sjédsins hefur yfirfarid vinnubrogd
starfsmanna sj6dsins og stadfest ad peir foru ad peim reglum sem sjédurinn hafdi sett um petta efni. Til ad
koma f veg fyrir ad svipud slys geti gerst i framtidinni hafa reglur ad pessu leyti verid yfirfarnar og nakveemari
lysingar settar inn baedi i reglur sjédsins sjalfs og i samning vid l[6gmannstofu.

Um er ad reeda haa krofu eda um 4,4 milljarda kréna, sem augljéslega skiptir sjédinn verulegu mali. Brugdist
var vid med pvi ad setja pegar af stad vinnu vid ad fa sampykki annarra kréfuhafa vié ad koma kréfunni ad.
Ekki er enn komin nidurstada i hvort sjodurinn hefur arangur sem erfidi i pvi efni. Jafnframt hefur sjodurinn
leitad logfreedidlita & pvi hvort krafan muni komast ad, préatt fyrir vanlysingu, komi til naudasamninga um
brotabuid eins og stefnt er ad. Nidurstada pessara 16gfraedidlita er a4 pa leid ad krafan komist ad vid paer
adstaedur. Til pess ad fa Ur pvi skorid verdur p6 veentanlega ad hofda vidurkenningarmal. bratt fyrir petta var
bad mat stjornenda sj6dsins, ad svo mikil évissa rikti um afdrif kréfunnar, ad ekki veeri annad verjandi en ad
feera hana nidur ad fullu. Pessi nidurfeersla haféi veruleg ahrif til hins verra & afkomu sjodsins a arinu og gerir
tryggingafreedilega stodu sjodsins lakari um 1-2%.

[ kjolfar ofangreinds méls sagdi sjodurinn upp samstarfssamningi vié ldgmannsstofuna sem unnié hefur fyrir
sj6dinn. bjonustan var bodin Ut og a grundvelli Utbodsins var akvedid ad taka tilbodi fréa Pacta ldgmannsstofu/
Logheimtunni og hefur sjédurinn gengid fra samningi vid stofuna. Baedi er um ad raeda pjonustu & svidi
innheimtu og 16gfraediradgjafar.

Mikil vinna hefur verid 16gd i ad skjalfesta og skerpa & 6llum ferlum f starfsemi sjédsins. Fjarfestingarstefna
var yfirfarin, sem og stefnur undirsafna, par sem heimildir og ahaettuvidmid voru betur skilgreind, p.m.t.
vidmid vegna motadiladhaettu sem litill gaumur hafdi verid gefinn fyrir efnahagshrunid. Einnig hafa reglur um
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innheimtuadgerdir og krofulysingar verid endurskodadar og sett inn nakveemari lysing, eins og adur hefur
komid fram. Pa hafa allir ferlar verid settir upp med myndraenum heetti.

Sjodurinn hefur farid yfir og sett sér nakvaemari reglur um ahzaettutdku og eftirlit og skilgreint markmid i pessum
efnum nékveemar en adur. ALM-fjarmalaradgjof hefur verid fengin til ad vinna ad gerd likans til ad audvelda
sjodnum ad styra aheettu og samspili eigna og skuldbindinga. Liklegt er ad verkefnid klarist na um mitt ar
2010.

Kosin var endurskodunarnefnd i samreemi vid ny akvaedi laga og starfadi hun i tengslum vid endurskodun sjodsins
fyrir arid 2009. Endurskodunarnefnd er & vegum stjornar og fer sérstaklega yfir alla endurskodunarvinnu med
endurskodendum sjodsins. Med pvi moéti er reynt ad tryggja betri yfirferd yfir endurskodunarvinnuna ad halfu
stjornar.

Ny heimasi®a var tekin { notkun a arinu og er hiin verulega endurbaett fra eldri siéu, m.a. med tilliti til upplysinga
fyrir sjodfélaga a sidunni. Pad er eetlun okkar ad baeta siduna enn frekar og auka upplysingastreymi til sjodfélaga
og gegnseei | starfsemi sjodsins. Einnig er nd unnid ad enskri Gtgafu a sidunni sem vaentanlega mun lita dagsins
lj6s innan skamms. Med pvi vill sjodurinn baeta pjonustu sina vid erlenda sjodfélaga og vidskiptaadila sjédsins.

Sjodurinn hefur unnid ad verkefni vié ad safna saman og koma a adgengilegt form gbgnum um eldri sjodi, sem
eru fyrirrennarar Stapa lifeyrissjods. Verda gégnin baedi i innbundnu békarformi og { rafreenu formi og pannig
adgengileg fyrir pa sem skoda vilja sbgu pessara sjoda.

Drattur hefur oréid & lagasetningu um Starfsendurheefingarsj6d. Sjodnum er eatlad ad koma folki, sem
verdur fyrir starfsorkuskerdingu, til adstodar eins fljott og kostur er eftir afall. Markmid sjodsins er ad draga
markvisst Ur likum & pvi ad félk hverfi af vinnumarkadi vegna varanlegrar 6rorku, med aukinni virkni, eflingu
endurheaefingar og 68rum Urreedum. Gert er rad fyrir ad 0,13% af idgjdldum sem nU renna til lifeyrissjédanna
renni til Starfsendurheaefingarsjods. Ekki er ljost, & pbessu stigi hvada ahrif petta mun hafa & réttindaavinnslu
i lifeyrissjodunum, b.e. hvort petta minnkar réttindaavinnslu almennt sem pessu nemur eda hefur eingdngu
ahrif & érorkulifeyri. Mikilvaegt er ad Ur pvi verdi skorid sem fyrst.

| desember 2009 féll démur { Haestarétti i mali dryrkja sem hoféadi mal gegn Gildi lifeyrissjodi. Agreiningsmaélio
snérist um breytingar & sampykktum lifeyrissjodsins par sem kvedid var a um ad heimilt veeri ad lita til allra tekna
oryrkja vid mat & tekjutapi, en adur hofou tekjur fra Tryggingastofnun ekki verid teknar med vid tekjuttreikning.
Med démnum var stadfest ad umraeddar breytingar a sampykktum sjédanna veeru samkvaemt l6gum.

Gerdar voru breytingar & samkomulagi um samskipti lifeyrissjoda sem audvelda eiga samskipti hvad vardar
ororkulifeyrisurskurdi og samnytingu ¢rorkumata i pvi sambandi. Sjédurinn hefur stadfest samkomulagid.

Skipulag & tekjuathugunum 6rorkulifeyrispega hefur verid baett og eru tekjuathuganir nt gerdar a 3ja manada
fresti og byggjast a upplysingum ar stadgreidsluskra. Er petta til mikilla béta, en adur voru tekjuathuganir
gerdar arlega og byggdar a skattframtélum. Tekjuathugunin for fram seint ad hausti, pbegar framtél voru tilbuin,
fyrir &rid & undan. Oft haféu tekjur drorkulifeyrispega breyst mikid & peim tima sem lidinn var pannig ad pessi
adferd var baedi svifasein og oft & tidum oréttlat. Med aukinni tiéni og med pvi ad nota stadgreidsluupplysingar
er tekjueftirlit mun skilvirkara, sem baedi er til hagsbota fyrir sjodinn og drorkulifeyrispega.
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Stjornvold heimiludu sérstaka Utborgun Ur séreign sem 1id 1 adstod vid heimilin i beim skuldavanda sem vid
beim blasir. Upphaflega var heimilt ad taka Gt 1 milljon kréna, i desember sl. var heimildin rymkud i 2,5
milljonir kréna. Nokkud hefur verid um ad sjodfélagar hafi nytt sér petta Urraedi.

Miklar fréttir hafa verid af samningum lifeyrissjodanna og stjérnvalda um adkomu sjédanna ad ymis konar
verkefnum & vegum stjornvalda. Hafa pessi samtél verid & vegum Landssamtaka lifeyrissjoda og hefur
Stapi lifeyrissjodur ekki komid ad peim med beinum heetti. Samtdl Landssamtakanna eru ad pessu leyti
oskuldbindandi fyrir sjédinn. 6 hefur sjodurinn komid ad einu verkefni, med pvi ad undirrita viljayfirlysingu
um fjarmoégnun vegna byggingu nys Landsspitala.

Margir lifeyrissjodir stédu ad stofnun Framtakssjods Islands, sem eetlad er ad fjdrfesta i islenskum fyrirteekjum,
sem verid er ad endurskipuleggja eftir hrun. Nidurstada stjornar Stapa lifeyrissjods var ad taka ekki patt i
stofnun sjodsins, enda ymislegt i verkefninu sem gengur gegn akvaedum i fjarfestingarstefnu sjodsins.

Fijarmalaeftirlitid gerdi reglubundna uttekt & starfsemi sjodsins i ndvember 2009. Nidurstada Uttektarinnar
var ad starfsemi sjodsins veeri i vidunandi horfi. Eftirlitid kom med ymsar abendingar og athugasemdir, sem
sjoourinn hefur brugdist vié. [ nokkrum tilfellum er um alitamal ad reeda sem Itta ad talkun laga um lifeyrissjodi,
sem ekki hefur fengist dyggjandi nidurstada um.

ATBURPIR FRA ARSLOKUM 2009 OG OVISSUPATTIR [ REKSTRI

Enn er veruleg 6vissa um ymsa peetti i rekstri sjodsins og efnahag. Samningar um uppgjor a4 gjaldmidla-
skiptasamningum hafa ekki tekist og mikil dvissa rikir um verdmeeti beirra. Um aramaétin voru 38% af eignum
sjodsins 1 erlendum gjaldmidlum. Ekki eru moguleikar a ad verja pessa stodu fyrir sveiflum i gjaldmidlum a
medan gjaldeyrishoft eru vid lydi. bessi opna stada hefur i for med sér talsverda ahaettu i rekstri sjédsins a
arinu 2010.

Verulegar nidurfeerslur hafa verid gerdar & skuldabréfasafni sjodsins, en eins og fram kemur i arsreikningi
er engin vissa fyrir pvi ad tekid hafi verid tillit til mogulegs taps ad fullu. A arinu 2010 tilkynnti Icelandair um
tillogur ad fjarhagslegri endurskipulagningu, par sem gert er rad fyrir pvi ad staerstur hluti krafna évedtryggora
krofuhafa & hendur félaginu verdi breytt i hlutafé. Ekki hefur fengist nidurstada um pessa endurskipulagningu,
en hun getur haft neikvaed ahrif 4 verdmeeti eigna sjodsins umfram pad sem tilgreint er i arsreikningi.

[ lok mars akvad stjorn sjodsins ad efna til Utbods um endurskodun sjodsins, beedi ytri og innri endurskodun.
Nidurstada Utbodsins kann ad leida til pess ad breytt verdi um endurskodanda hja sjédnum.

pad sem af er arinu 2010 hefur afkoma safna sjodsins verid sem hér segir:
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STARFSUMHVERFI

Almennt var samdrattur i hagkerfum heimsins & arinu 2009. Aztlad er ad landsframleidsla & heimsvisu
hafi dregist saman um 0,8%, en svo litill gangur hefur ekki verid i hagkerfum heimsins fra lokum seinni
heimstyrjaldarinnar. Mikill samdréattur var i hinum préada hluta heimsins eda um 3,2%. Misjafn gangur var i
hagkerfum nymarkadsrikja en par var hagvoxtur ad medaltali 2,1%. Gert er rad fyrir ad hagkerfi heimsins muni
vaxa a ny a arinu 2010, en p6 mismikid. Alpjoda gjaldeyrissjodurinn gerir rad fyrir 3,2% hagvexti yfir heiminn
i heild. Gert er rad fyrir hogvaerum vexti i hinum préadri hluta heimsins, en ad afram verdi verulegur voxtur i
nymarkadslondum, einkum i Asiu.

Eftirspurn i idnrikjunum er almennt litil og atvinnuleysi mikid. Heimilin og fjarmalastofnanir kappkosta ad
greida nidur skuldir, eftirspurn fyrirteekja eftir lansfé er litil og fjarfestingar litlar. Vextir hafa pvi haldist lagir
og verdbdlga einnig. Oliklegt er ad petta breytist fyrr en einkageirinn fer ad vaxa & nyjan leik med aukinni
eftirspurn og fjarfestingum.

Fjarmalakerfi heimsins er enn veikburda og morg af peim vandamalum sem fjarmalakreppan skapadi hafa
ekki verid leyst ad fullu. Skuldsetning er afram mikil, pétt talsverdur hluti hennar hafi feerst fra einkageiranum
yfir til hins opinbera. Raunar ma buast vid pvi ad morg riki muni eiga erfitt med ad standa i skilum med peer
miklu byrdar sem lagdar hafa verid & herdar skattborgara framtiéarinnar, til ad afstyra hruni fjarmalakerfisins.
Vid hofum nylega ordid vitni ad erfidleikum Grikklands og svipud heetta er fyrir hendi i fleiri I6ndum. Alpjoda
gjaldeyrissjodurinn reiknar med ad skuldir rikissjoda i idnrikjunum vaxi um 35% af landsframleidslu fra 2007
til 2014 og verdi pa um 109% af landsframleidslu. Svo miklar rikisskuldir eru fordeemalausar a fridartimum.
Ef sagan er einhver démari i pessum efnum pé er liklegt ad slik skuldavandamal verdi ekki leyst nema med
verulegri verdbodlgu eda med langvarandi timabili lagra vaxta, litillar eftirspurnar og litils hagvaxtar, likt og vid
hofum séd i Japan undanfarna aratugi.

A Islandi drést landsframleidsla saman um 6,5% ad raungildi. Svo mikil laeekkun landsframleidslu hefur ekki orid
fré pvi Hagstofan hof ad taka saman tolur um pjodhagssteerdir. Samdratturinn var b6 minni en vaenta matti og
kemur par einkum til mikié gengisfall kronunnar sem hleypt hefur nyju lifi i samkeppnis- og Utflutningsgreinar.

Enn eru po stér vandamal 4 Islandi, sem hrunid skilur eftir sig og langan tima mun taka ad greida ur. Miklar
haekkanir uréu a eignaverdi fyrir hrun, sem ad stérum hluta voru fjarmagnadar med erlendu lansfé. Stor
hluti fjarfestinga sidustu ara var hvorki verdmeetaskapandi, né beetti framleidni i islensku atvinnulifi. Flestar
tengdust peer eignatilfaerslum, sem prystu upp eignaverdi. Haeekkandi eignaverd og storfelld skuldaaukning blés
Ut efnahagsreikninga baedi heimila og fyrirteekja. A fimm &rum, fyrir 2008, leekkadi eigid fé islenskra fyrirteekja
ad medaltali ar 40% i 15%.

Storfellt innfleedi erlends lansfjar styrkti krénuna til skamms tima. Par sem Sedlabankinn brast ekki vid med
soélu a kronum og uppbyggingu gjaldeyrisforda, hlaut pessi proun ad enda i gjaldeyriskreppu um leid og
fjarstreymid snérist vid og vid purftum ad fara ad greida hin erlendu lan. Vid hrunié laeekkadi pannig ekki bara
eignaverd, heldur hriéfell gjaldmidillinn og skuldir { erlendri mynt stérhaekkudu i krénum talid. A 6rfaum vikum
ma segja ad efnahagur stors hluta fyrirteekja og heimila hafi verid lagdur i rust. petta hefur skapad mikla porf
fyrir endurskipulagningu og adlégun skulda ad greidslugetu baedi folks og fyrirtaekja. Eins og { 68rum léndum,
sem upplifad hafa svipadar hremmingar, pa er skuldaadlogun af pessu tagi vandasom baedi i efnahagslegu tilliti
og Ut fra félagslegum sanngirnissjonarmiéum. Han mun skapa 6réa | samfélaginu og taka langan tima. Pessi
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broun setti mjog mark sitt a arid 20009.

pa hefur siendurtekinn drattur & pvi ad samningar vegna innlanstrygginga vid Breta og Hollendinga klarist, gert
bad ad verkum ad endurskodun & deetlun slands og Alpjéda gjaldeyrissjédsins hefur dregist. betta hefur leitt
til pess ad adgangur [slands ad erlendum lansfiarmorkudum er takmarkadur, gjaldeyrishoft hafa fests f sessi
og lansfijarmognun framkveemda hefur dregist. P4 kann pessi drattur einnig ad setja endurfjarmoégnun hins
opinbera og opinberra fyrirteekja i uppnam takist ekki ad leysa deiluna i tima. Allt petta hefur seinkad peirri
enduruppbyggingu, sem naudsynleg er, til ad snta megi hagkerfinu a ny i att til hagvaxtar og framfara.
Verdbolga var afram mikil a arinu 2009, eda 8,6% en for pd leekkandi. Veenta méa ad enn frekar dragi ar
verdbolgu a arinu 2010. Gengi islensku krénunnar gaf eftir um 7%, en var p6 stoédugt pegar leid a arid og
strong gjaldeyrishoft virtust halda. bannig styrktist kronan um 0,4% a sidasta fjoré ungi arsins. Styrivextir voru
18% i upphafi ars, en foru svo ad laekka fra og med mars og voru komnir i 10% i arslok. Peir hafa sidan haldid
afram ad leekka & arinu 2010. Atvinnuleysi hefur haldist mikié og for i 9,3% i febrtar 2010. Gera ma rad fyrir
ad atvinnuleysi verdi afram mikio.

Spar gera rad fyrir ad islenskt hagkerfi muni halda afram ad dragast saman a arinu 2010 eda um riflega 3%,
en hagvoxtur muni gleedast a arinu 2011. Ekki er b6 & visan ad réa i pvi efni og ljést er ad naestu ar verda afram
erfid 4 Islandi i efnahagslegu tilliti.

Skuldabréfamarkadur

Islensk rikisskuldabréf skiludu mjog goori avoxtun annad arié | réd, en veltan var b6 minni en rié 2008. Visitala
langra verdtryggdra rikisskuldabréfa (OMXI10YI) skiladi 18,5% avoxtun a arinu, visitala styttri verdtryggdra
rikiskuldabréfa (OMXI5YI) 17,7% og visitala dverdtryggdra rikisskuldabréfa (OMXI5YNI) haekkadi mest eda um
21,8%.

Vegna vaentinga um leekkandi verdboélgu for avoxtunarkrafa éverdtryggdra bréfa leekkandi framan af ari &
medan avoxtunarkrafa verdtryggdu bréfanna haekkadi. Um mitt ar for ad geeta efasemda um ad verdbdlga
myndi laekka jafn hratt og 48ur var talié og heegja for & laekkun styrivaxta. Avéxtunarkrafa dverdtryggdra bréfa
haekkadi vid petta og ad sama skapi leekkadi krafan & verdtryggdum bréfum. Fra juli fér krafan ad leekka aftur
og hefur farid haegt laekkandi sidan pa.

AVOXTUNARKRAFA RIKIS- 0G iBUDARBREFA FRA ARSBYRJUN 2009.
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Velta med rikisskuldabréf & arinu 2009 var 2.725 milljardar krona, sem er 52% af veltu arsins 2008. Mest
var velta med rikisbréf 1.647 ma., velta med ibudarbréf var 928 ma. og med rikisvixla 123 ma. Horfur eru
a ad markadur med rikistryggd skuldabréf geti verid liflegur neestu arin, en skuldsetning rikisins mun pyda
umtalsverda Utgafu bréfa. Pa hefur fidlgun a flokkum, sem bodud hefur verid, einnig jakveed ahrif.

Velta med onnur markadsskuldabréf, en rikistryggd bréf var litil. Voru pad einkum skuldabréf einstakra
sveitarfélaga og Lanasjods sveitarfélaga sem seldust. Ljost er b6 ad ekki eru oll sveitarfélog jafn gddir skuldarar
0g mé buast vid ad nokkur sveitarféldg lendi i vandraeedum vegna mikillar skuldsetningar pegar fram i seekir.
Neer engin vidskipti voru med skuldabréf banka og fyrirtaekja & arinu 2009. Fjarfestar sleikja na sarin eftir
gridarlegt tap | pessum eignaflokki. Liklegt er ad morg ar 1idi adur en pessi markadur naer sér & strik a nyjan leik
og pad mun teeplega gerast nema komid verdi & traustu skipulagi og strongum skilmalum i Gtgefnum bréfum.
[slensk fyrirteeki og bankar purfa ad dvinna sér traust sem traverdugir skuldarar & nyjan leik. Fjarfestar eru fullir
vantriar a pessa adila eftir reynslu sidustu ara. P4 hefur framganga bankanna i endurskipulagningu fyrirteekja
og framkoma gagnvart 66rum fjarfestum ekki verid til pess fallin ad baeta imynd peirra hja fjarfestum.

HLUTABREFAMARKADUR

[slensk hlutabréf héldu afram ad leekka i byrjun &rs og hoféu leekkad um 40% i mars, en toku pé ad heekka og
endudu arid 1 -18,5%. Var islenski hlutabréfamarkadurinn med 16kustu avoxtun alpjodlegra hlutabréfamarkada
annad arid i r6d. Markadurinn er i miklu skotuliki, f& félég eru & markadinum og veltan er 6veruleg. Pannig var
velta med hlutabréf adeins 47,5 milljardar kr. arid 2009. Til samanburdar var velta med hlutabréf 1.205 ma.
ario 2008 og 3.096 ma. arid 2007.

Veruleg dvissa rikir um framtid islensks hlutabréfamarkadar. Hugmyndir hafa verid um ad skra sum af peim
fyrirteekjum, sem farid hafa i gegnum endurskipulagningu a markad og auka pannig fjdlbreytni markadarins.
pad kann ad vera leid til ad byggja markadinn upp ad nyju. Engan veginn er po vist ad slikt takist nema pa a
mjog 16ngum tima. Fjarfestar & [slandi hafa tapad mikié & hlutabréfum og komié hefur { lj6s ad upplysingar um
morg bessara fyrirtaekja fyrir hrun voru verulega fegradar, ef ekki beinlinis falsadar. pvi er liklegt ad pad taki
nokkurn tima ad sannfeera Islendinga ad hlutabréf séu godur fiarfestingarkostur og ad treysta megi umgjordinni
um markadinn og peim upplysingum sem fyrirtaeki veita um rekstur sinn, p.m.t. endurskodadar arsskyrslur.

ISLENSKA URVALSVISITALAN

—— Urvalsvisitala

—— MSCI Heimsuvisitala
—— Gengisvisitalan
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ERLENDIR MARKADIR

Ahaettusamar eignir féllu mikid i verdi, sérstaklega eftir mitt ar 2008 og st préun hélt &fram  byrjun ars 2009.
Pegar synt potti ad vidamiklar adgerdir stjornvalda og sedlabanka veeru ad skila arangri fér 6ttinn vid algjort
hrun fjarmalakerfisins pverrandi. Eignamarkadir snéru vid og fra mars 2009 hakkudu flestir eignaflokkar
verulega, ad rikisskuldabréfum undanskildum, eftir mikid tap undanfarinna missera. Pad voru ahaettusémustu
eignaflokkarnir, eins hlutabréf og havaxtaskuldabréf sem haekkudu mest. pratt fyrir miklar haekkanir verdur
b6 ad hafa i huga ad i flestum tilfellum vega paer ekki upp peer miklu leekkanir sem urdu misserin 4 undan.
Skuldabréf

Eftir gbda avoxtun & arinu 2008 skiludu rikisskuldabréf 1 flestum préudum rikjum ymist mjog lagri eda litillega
neikvaedri avoxtun. Raedur par beaedi mjog lagt vaxtastig og 6tti fjarfesta vid haa skuldsetningu rikissjoda og
verdbolgu pegar fram i saekir. Buist er vid ad sedlabankar haldi styrivoxtum lagum enn um sinn & medan
efnahagurinn réttir vid, en liklegt er ad adgerdir til ad 6rva hagkerfin m.a. med uppkaupum a skuldabréfum taki
enda fyrir mitt &r 2010 { flestum rikjum og hefur pad haft neikveed ahrif & d&voxtun rikisskuldabréfa. Ahzettusamari
bréf gafu a hinn boginn gbda avoxtun a arinu 2009. bannig haekkudu traust fyrirtaekjabréf i Bandarikjunum
og Evropu um 14-17% og aheettusamari havaxtabréf um 60-70%, en sé eignaflokkur haféi leekkad mikid Iikt
og hlutabréf a arinu 2008 og fram & arid 2009. bPa haekkudu rikisskuldabréf nymarkadsrikja einnig verulega a
arinu eda um 16,6%. Gera ma rad fyrir pvi ad rikisskuldabréf muni afram eiga erfitt uppdrattar & arinu 2010
en aheaettusamari skuldabréf muni gera betur p6 ekki veréi pad i likingu vid arid 2009. betta veltur b6 & pvi ad
efnahagspréunin verdi beerileg a arinu 2010.

Hlutabréf

Eftir 30-40% laekkanir & flestum helstu hlutabréfamoérkuéum & arinu 2008 héldu leekkanir afram 1 byrjun ars
2009. Eftir miklar leekkanir tok ad rofa til i mars, pegar synt potti ad fjarmalakerfi heimsins myndi ekki hrynja.
Eftir pad toku hlutabréf ad haekka og hélt st haekkun afram Ut arid. Pannig haekkadi heimsvisitala hlutabréfa
(MSCI World) um 30% i dollurum talid fra upphafi ars. Mestar voru haekkanirnar i nymarkadsrikjum og
haekkadi visitala nymarkada um 74%. Af préudum morkudum gerdu Nordurléndin best en norraena visitalan
(MSCI Nordic) haekkadi um 43%. Reiknad er med ad hlutabréf geti afram gefid agaeta avoxtun pott mestu
haekkanirnar séu ad baki. Framhaldid getur b6 oréid sveiflukennt og mun rédast af efnahagspréuninni. broist
efnahagur heimsins & verri veg geta hlutabréf laekkad & nyjan leik.

BREYTING ERLENDRA HLUTABREFAVISITALNA A ARINU 2009 i BANDARIKJA DOLLURUM

——MSCI Heimsvisitala —MSCI Nordur Amerika

170 ——MSCI Evrépa MSCI Asia an Japan T A e
—MSCI Japan ——MSCI Nordurlénd

160 MSCI Nymarkadir MSCI AC Asia T T

1. jul
15. jul
29. jul

0

@
o°
—
[a0)

11. feb
25. feb
11. mar
25. mar
8. apr
22. apr
6. mai
12. agl
26. agu
9. sep
23. sep
7. okt
21. okt
4. név
18. név
2. des
16. des
30. des

20. mai



Arsskyrsla 2009

Miklar breytingar hafa ordid & umhverfi framtaksfijarfestinga & sidustu tveimur arum. Verulega minni fjarmunir
hafa safnast til fjarfestinga i pessum eignaflokki, en &8ur. Kreppan hefur pannig dregid Ur frambodi fjarmagns
sem leitt hefur til pess ad verd a fyrirteekjum hefur farid leekkandi, sem aetti ad beeta afkomu framtaksfjarfestinga
a naestu arum.

Vegna uppgjorsadferda framtakssjoda pa voru leekkanir & skrédum morkudum a arinu 2008 og byrjun ars
2009 ad koma inn i beekur pessara sjoda a sidasta ari og voru peir pvi ad leekka framan af ari og flestir peirra
skiludu neikvaedri avoxtun a arinu. Sja matti breytingar til hins betra undir lok arsins og ma buast vid ad pad
haldi afram nema skradir markadir taki ad leekka a nyjan leik. Afkoma framtaksfjarfestinga aetti pvi ad batna a
arinu 2010.

Ohefdbundnar fidrfestingar

Afkoma i 6hefdbundnum fjarfestingum var misjofn & arinu 2009. Pannig haekkudu hravorur verulega |
verdi eftir ad efnahagur rikja tok ad batna. Var pad ekki sist vegna aukinnar eftirspurnar fra Kina og 68rum
nymarkadsrikjum. Pannig haekkadi hravoruvistalan S&P GSCI um 13,5% 4 &rinu. Arid var einnig gott fyrir
marksjodi, en breid visitala marksjodasjoda (HFRI FoF Diversified) haekkadi um 15,3% & arinu. Gera ma rad
fyrir ad arid 2010 verdi afram gott fyrir marksjodi.

Fasteignamarkadir voru almennt erfidir & arinu 2009, en toku p6 ad hjarna vié pegar lida tok a arid. Laeekkanir
urdu a flestum morkudum, nema einna helst & Noréurldondunum par sem héflegar haekkanir voru a bilinu
1-4%. Sumstadar leekkudu markadir verulega eda & bilinu 15-20%. Buast ma vid pvi ad fasteignamarkadir fari
almennt batnandi verdi hagpréun vidunandi, pétt verulegur munur sé fra einu landi til annars.

STARFSEMI SJOBSINS
Tryggingadeild:

LIFEYRISMAL

Lifeyrisgreidslur Tryggingadeildar namu alls 2.733 millionum kréna og jukust um 17,5% fréa fyrra ari. A arinu
fékk sjodurinn greiddar 294,9 milljénir kréna fra rikinu i tengslum vid samkomulag sem gert var um jéfnun
ororkubyrdi milli lifeyrissj6da. Greidslan, sem jafngildir um 36% af ororkulifeyrisgreidslum sjédsins, er feerd
sem aukaframlag medal idgjalda. Lifeyrisbyrdi sjodsins sem hlutfall af idgjoldum nam 56,2% samanborid vid
44 1% a arinu 2008. Haekkunina ma rekja til pess ad lifeyrisgreidslur haekkudu verulega a arinu medan idgjold
drégust saman milli ara.

A lidnu ari hofu 366 sjodfélagar toku ellilifeyris, 262 einstaklingar fengu drskurdadan ororkulifeyri, 86
makalifeyri og 74 barnalifeyri. P& fengu 160 einstaklingar eingreidslu lifeyris par sem um litil réttindi var ad
reeda. Lifeyrispegar voru i arslok 7.072 og hafdi fjolgad um 7,8% fréa fyrra ari.

SKIPTING LIFEYRIS 2009

B ELLILIFEYRIR 61,8%

B ORORKULIFEYRIR 29,6%
MAKALIFEYRIR 7,2%
BARNALIFEYRIR 1,4%
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Ellilifeyrir haekkadi mest milli ara eda um 22%, ororkulifeyrir haekkadi um 11,5% og makalifeyrir um 8,6%.
Barnalifeyrir leekkadi milli ara um 0,5%. Heaekkun ellilifeyris mé rekja til mikilla umsékna, en svo virdist sem
sjodfélagar seeki fyrr um lifeyri en adur sem e.t.v. ma rekja til versnandi atvinnuastands hja eldri félagsménnum.

Hér ad nedan ma sja upplysingar um astaedur érorku i Urskurdum & arinu:

AST/ZADUR GRORKU - URSKURDIR 2009

B STOPKERFISSJUKDOMAR OG BAKVERKIR 19%

B GIGT 15%

B GED- 0G PUNGLYNDISSJUKDOMAR 15%
HJARTA-, Z£DA- OG LUNGNASJUKDOMAR 14%
VINNUSLYS 0G ATVINNUSJUKDOMAR 11%

B KRABBAMEIN 0G HUBPSJUKDOMAR 10%

HEILABLADING, SYKURSYKI OFL. 7%

m AFENGIS- OG VIMUEFNASYKI 4%
OTILGREINDIR OG ADPRIR 5%

Fjarfestingarstefna og radstéfun fjarmagns
Fjarfestingarstefna sjodsins var endurskodud i lok ars 2009. Breytingar voru gerdar a stefnunni tilad endurspegla

nyjan veruleika. Med stefnunni er dregid Ur ahaettu i eignasafni sjodsins i samraemi vid pa almennu stefnu
sjodsins ad takmarka moguleika a verulega neikveedri Utkomu pegar tryggingafreedilega stadan er veik. Veegi
skuldabréfa i viomidunarvisitolu er aukid en dregid Ur vaegi ahaettusamari eigna, eins og sja ma a eftirfarandi

toflu:
Eignaflokkur Heiti visitolu Eldra vaegi Nytt vaegi Skyring
Innlend skuldabréf Samsett visitala rikisskuldabréfa 45,0% 55,0% Visitala fyrir islensk rikisskuldabréf
Innlend hlutabréf OMXI-6 5,0% 5,0% Urvalsvisitala islenskra hlutabréfa
Erlend skuldabréf JPM Global Bond Index 10,0% 10,0% Alpjodleg skuldabréfavisitala JP Morgan
Erlend hlutabréf MSCI-World 20,0% 12,5% Morgan Stanley heimsvisitala hlutabréfa
Adrar fjarfestingar HFRI FoF Diversf. Index 15,0% 12,5% Breid marksjodasjéda visitala fra HFRI

Skammt.bréf og innldn  Visitala skammtimaeigna 5,0% 5,0% 3ja man. rikisvixlar + innldn banka

Undirvisitélur gafu mismunandi avoxtun a sidasta ari eins og sja ma a nedangreindu linuriti:

Innlend hlutabréf

Innlend skuldabréf

[ B Y 3 mén. vixlar Erlend skuldabréf
= Erlend hlutabréf = Erlendir marksj6dir
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Leyfilegum vikmorkum i einstokum eignaflokkum var ekki breytt og eru pau eftirfarandi:

Eignaflokkur Vikmork

Rikishréf 0-60%
Onnur markadsskuldabréf 0-25%
Vedskuldabréf 0-10%
Erlend skuldabréf 0-20%
Innlend hlutabréf 0-10%
Erlend hlutabréf 0-30%
Adrar fjarfestingar 0-30%
Skammtimabréf og innlan 0-30%

Arangur sjodsins er borinn saman vié nidurstdéu vidmidunarvisitdlu, baedi hvad vardar avoxtun og aheettu. ba
er einnig gerdur samanburdur vid reiknivexti sjodsins.

Vid styringu a aheettu sjédsins er einkum litid til skuldbindingardheettu, markadsaheettu, skuldara- og
greidsluaheettu og samanburdarahaettu. Fylgst er reglubundid med pessum ahaettupattum, m.a. { sérstokum
hlitingar- og avoxtunarskyrslum og ahaettumaelingarskyrslum, sem reglulega eru unnar hja sjédnum.

Miklar breytingar urdu & eignasafni sjodsins & arinu, baedi vegna breyttrar stefnu og vegna adsteedna a markadi.
Rikisskuldabréf voru markvisst aukin i eignasafninu & kostnad skammtimaeigna, en avoxtun skammtimaeigna
var mjog ha i upphafi ars en for svo hratt laekkandi i kjolfar leekkandi styrivaxta. ba voru gjaldeyrishoft
vio 1y0i og fair kostir { bodi & innlendum markadi adrir en rikistryggd skuldabréf. Onnur markadsskuldabréf
laekkudu sem hlutfall eigna, sem ma rekja til frekari nidurfeersina. Pa var rimlega 4 milljarda nidurfeersla i
skammtimaeignum vegna kréfu & Straum Burdaras Fjarfestingarbanka, vegna vanlysingar. Ekki er fullljost
hvort su krafa kemst ad, en vegna dvissu var akvedid ad faera hana alfarid nidur. Samtals voru faerdar nidur
eignir fyrir 7,1 milljard kréna til ad maeta hugsanlegum topum. Overulegar breytingar uréu & eignasamsetningu
ad doru leyti. Innleystar voru fjarfestingar i marksjodum og leekkudu adrar erlendar fjarfestingar samsvarandi,
en fjarfestingar 1 erlendum hlutabréfum og erlendum skuldabréfum voru auknar ad sama skapi.

Breytingar 4 eignasamsetningu sjodsins a arinu voru sem hér segir:

Eignaflokkar Stada 31/12/2009 Stada 31/12/2008
Rikisskuldabréf 35,8% 19,0%
Onnur innlend markadsskuldabréf 13,1% 16,2%
Vedskuldabréf 3,3% 3,1%
Erlend skuldabréf 10,7% 8,6%
Innlend hlutabréf 2,1% 1,8%
Erlend hlutabréf 12,0% 9,6%
Adrar erlendar fjarfestingar 8,1% 11,3%

Bankainnistaedur og skammtimabréf 14,9% 30,4%
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AVOXTUN OG AHATTA
Avéxtun arsins 2009 var slok og arid bad lakasta i ségu sjodsins ad fratoldu arinu 2008. Ahrifa bankahrunsins
og fjarmalakreppunnar sem af pvi leiddi koma enn gloggt fram i afkomu sjodsins.

Sj6durinn hefur skipt eignum sinum  bad sem annars vegar hafa verid kalladar tryggingaeignir og hins vegar
bad sem kallad er avoxtunareignir. Tryggingaeignir, eru einkum skuldabréf og skammtimaeignir og er markmidid
med fjarfestingum i pbessum eignum ad paer séu druggar og gefi naegjanlega trygga avoxtun til ad standa undir
skuldbindingum vid flestar markadsadsteedur. Pad er stefna sjodsins ad tryggingaeignir séu & bilinu 55-80%.
Avoxtunareignum er eetlad ad beeta avoxtun sjédsins til lengri tima litid. Reiknad er med ad peer sveiflist meira
i ver®i en tryggingaeignir, enda er par fyrst og fremst um ad reeda fjarfestingar i aheettusamari eignaflokkum
s.s. hlutabréfum og marksjédum. Markmid sjodsins er ad avoxtunareignir séu a hverjum tima a bilinu 20-45%
eigna. ba hefur sjédurinn studst vid pa stefnu ad takmarka moguleika a verulega neikveedri avoxtun pegar
tryggingafreedileg stada er veik. Er pad gert med pvi ad auka hlutfall tryggingaeigna i safninu vid paer adsteedur.
Ljost er ad hrunid hafdi mikil ahrif & tryggingaeignir sj6dsins, par sem top sjodsins voru fyrst og fremst { 66rum
markadsskuldabréfum, sem er hluti tryggingaeigna. Brugdist hefur verid vid pessu med pvi ad setja mun
strangari skilyrdi fyrir fiarfestingum i peim eignaflokki f framtidinni. Veegi tryggingaeigna i safninu hefur aukist
i samraemi vid stefnu sjodsins, eins og sja ma a nedangreindu linuriti:

HLUTFALL TRYGGINGA- 0G AVOXTUNAREIGNA 2005-2009
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Fjarmagnstekjur Tryggingadeildar voru 1,9 milljardar, pegar buid er ad taka tillit til sérstakrar nidurfaerslu til ad
meeta hugsanlegum topum. Petta eru lagar tekjur pott peer séu heerri en arié a undan pegar peer voru 311
milljonir. Fiarmagnstekjur an sérstakrar nidurfaerslu voru rimlega 9 milljardéar kréna.

Nafnavoxtun Tryggingadeildar var jakveed um 1,9%, en raunavoxtun deildarinnar var neikvaed um 6,2% og er
bad bridja arid i ro6d, sem raunavoxtun er neikvaed. Sidastlidin 5 ar er medal raunavoxtunin neikvaed um 0,1%
og sidastlidin 10 ar jakveed um 1,4%. Hvoru tveggja nokkud undir reiknivoxtum sjodsins. Af sjalfu leidir ad
bessi slaka avoxtun hefur haft mjog neikvaed ahrif a tryggingafraedilega stodu sjodsins.
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Nafn- og raunavoxtun undanfarinna ara er sem hér segir:

NAFNAVOXTUN - RAUNAVOXTUN

Avoxtun sjédsins, ef litid er fram hja sérstakri nidurfaersiu hef6i verid 9,6% og raundvoxtun jakvaed um 0,9%.

Sjodurinn seldi mikid af skradum erlendum hlutabréfum a arinu 2008 til ad verjast leekkunum. Gjaldeyrishoftin og
veik tryggingafraedileg stada sjodsins hafa gert pad ad verkum ad sjodurinn hefur farid haegt i ad byggja pbennan
eignaflokk upp ad nyju. Stor hluti erlendra hlutabréfa sjodsins er pvi i svokdlludum framtaksfjarfestingum,
sem eru sjodir sem fjarfesta i 6skradum félogum. Slikum sjodum ber ad verdmeta undirliggjandi fyrirteeki
m.a. med tilliti til verdmats sambeerilegra fyrirteekja @ markadi. Slik verdlagning kemur hins vegar ekki inn f{
verdmat sjodanna fyrr en eftira, pannig ad verdlaekkanir & arinu 2008 og byrjun ars 2009 eru ad koma inn i
uppgjor beirra 2009. Sjodirnir gafu gdda avoxtun arid 2008 og gefa laka avoxtun 2009 i stadinn. Méa gera rad
fyrir ad avoxtun sjodsins hefdi ordid um 3,5% betri arid 2009 ef sjodirnir heféu avaxtast likt og heimsvisitala
hlutabréfa. Petta jafnast hins vegar Ut yfir pennan tima og hér fyrir nedan er synd avoxtun framtakssjoda og
skradra hlutabréfa fra 2007-2009. Hafa ber i huga ad pessar télur eru { islenskum krénum og vegna mikils falls
kronunnar 2008 pa er avoxtun verulega jakveed a erlendum eignum i kronum talid:

O
Framtaksfjarfestingar Stapa

200 T e
MSCI Heimsvisitala
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60
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Samanborid vid vidmid var arangur sjodsins slakur og helgast pad fyrst og fremst af beim nidurfeerslum sem
gerdar hafa verid a eignum i safni sj6dsins, en einnig hafdi samsetning erlendu hlutabréfanna neikvaed ahrif,
eins og adur er getid. Markadsavoxtun einstakra flokka samanborid vid vidmid var sem hér segir:

A0 e

B Avéxtun safns

30% ¥ vismis
20%

10%

0%

0% T

-20%

Sjédurinn

Innlend skuldabréf
Erlend skuldabréf
Innlend hlutabréf

Erlend hlutabréf
Skammtimabréf

Erlend hlutdeildarskirteini

Ef ekki eru teknar med peer eignir sem feerdar hafa verid nidur pa var nafnavoxtun 12,7% og raunavoxtun 3,7%
mv. markadsverdmeeti 2009.

Vi@ styringu & eignum sjodsins er avallt midad vid markadsavoxtun eigna, en ekki bokhaldsavoxtun likt og gert
er [ arsuppgjori, par sem skuldabréf eru metin a kaupavoxtunarkrofu. Hér fyrir nedan ma sja samanburd a

bessu tvennu:
2009 2008

Avoxtun & markadsvirdi 4,66% 7,30%

Mismunur vegna kaupavoxtunar (2,16%) (3,55%)
Rekstrar- og fjarmagnsgjéld (0,11%) (0,13%)
Gjaldeyrisvarnir (0,24%) (3,29%)
Adrir lidir (0,22%) (0,12%)
Avoxtun rsins 1,93% 0,21%

Arangur sj6dsins & arinu 2009 og ymsar kennitélur honum tengdar eru sem hér segir:

Stapi Visitala

Avxtun 4,66% 10,66%
Umframévoxtun -6,00%
Alfa -0,07%
Arangurshlutfall -0,80
Ahaztta 5,88% 12,13%
Hermiskekkja 7,45%
Hlutfall jakveedra manada 66,67% 83,33%

Ménadarlegt vagildi (VAR 95%) -2,42% -4,93%
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Sidastlioin 5 ar hefur arangur sjodsins midad vid vidmidunarvisitdlu og skuldbindingar (NVT+3,5%) verid
eftirfarandi:

AVOXTUN FRA JANUAR 2005 - DESEMBER 2009

470 mmo e Vidmidunarvisitala
= Stapi
——— Skuldbindingar

Des-04
Mar-05
Jun-05
Sep-05
Des-05
Mar-06
Jun-06
Sep-06
Des-06
Mar-07
Jun-07
Sep-07
Des-07
Mar-08
Jun-08
Sep-08
Des-08
Mar-09
Jun-09
Sep-09
Des-09

Eins og sést vantar nokkud & ad sjodurinn hafi nad ad avaxta eignir i takt vid reiknivexti sjodsins.

Markadsaheetta (méanadarlegt stadalfravik avoxtunar) sjoédsins er meeld méanadarlega og borin saman vid
viomid. Markmid sjodsins hefur verid ad markadsaheetta sé ad 6llu j6fnu ekki meiri en er i vidmidunarvisitolu
sjodsins. Sidastlidin 5 ar hefur samanburdurinn verid sem hér segir:

2005 2006 2007 2008 2009 Allt timabilid

Sjodurinn 33% 57% 2,9% 18,2% 59% 72%
Visitala 41% 6,2% 42% 23,1% 12,1% 9,9%
Mismunur -0,8% -0,5% -1,3% -4,9% -6,3% -2,8%
Hlutfall 80,5% 91,9% 69,0% 78,8% 48,5% 72,4%

Eins og sést hefur petta markmid sjodsins gengid nokkud vel eftir. Sjodurinn hefur sett sér eftirfarandi markmid
ad pessu leyti fyrir arié 2010:

Ahzttuatridi Markmid

Avéxtun 9,0-10,0%
fihaztta 5,0-6,5%
Hlutfall tryggingaeigna 75-80%
Hlutfall dvoxtunareigna 20-25%

Ef litid er & dreifni avoxtunar yfir lengra timabil, pa hefur hin lengst af verid a tiltdlulega prongu bili, pott arid
2008 skeri sig nokkud ur:
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SOGULEG DREIFNI AVOXTUNAR - STAPI LIFEYRISSJO8UR

" Timabilis 1997 - 2009

12% Gaussian’normal dreifing
m Soguleg dreifing - dvarid

10%

8%

Mars 2008

4% 5 Desember 2008
Oktober 2008 r Névember 2008

) | | ‘ |
0% I il I i1
-1§ 2% -11% -10% 9% -8% -6% -6% q 4% A

3% 2% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6%

Hlutfall af 6llum avéxtunargildum

9% 10%

Mandarlegar avoxtunarmeelingar

Sj6durinn fylgist einnig med svokalladri samanburdarahaettu, sem einkum felst i pvi ad bera saman
eignasamsetningu sjodsins vid adra lifeyrissjodi. Eins og sést & nedangreindu suluriti vikur samsetning Stapa
litid eitt fra medaltali annarra sj6da. Fravikin eru einkum pau ad Stapi er med heerra hlutfall rikistryggdra
skuldabréfa, erlendra skuldabréfa og skammtimabréfa, en minna hlutfall i fasteignatryggdum skuldabréfum og
66rum markadsskuldabréfum.

EIGNASAMSETNING 31.12.2009

Rikisskuldabréf Onnur skuldabréf Vedskuldabréf Erlend skuldabréf Innlend hlutabréf Erlend hlutabréf Adrar erl. eignir Skammtimabréf

Rétt er ad taka fram ad hér er um gréfan samanburd ad reeda, en télurnar eru unnar upp Ur pvi talnaefni sem
Sedlabanki [slands tekur saman um lifeyrissjédi. Flokkun eigna par er ekki mjog nakveem, sem rétt er ad hafa
i huga pott samanburdurinn eetti ad gefa vissar visbendingar.
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EFNAHAGUR OG TRYGGINGAFRADILEG STADA

Hrein eign Tryggingadeildar til greidslu lifeyris i arslok var 96.197,4 milljénir kréna og haféi hakkad um
3.938,5 milljonir kréna eda 4,3% fra arinu & undan. Eignasamsetning deildarinnar 1 arslok var sem hér segir
(samanburdur vid samsetningu visitdlu):

SJOPUR VISITALA

m Rikisverdbréf

mOnnur innlend markadsskuldabréf B Innlend skuldabréf

| \Vedskuldabref Erlend skuldabréf

Erlend skuldabréf o Innlend hlutabréf

®nnlend hlutabréf
m Erlend hlutabréf

M Erlend hlutabréf

m Adrar fjarfestingar
m Adrar fjarfestingar . . .
Bankainnstaedur og skammtimabréf
Bankainnstaedur og skammtimabréf

Tryggingafraedileg afkoma sjodsins var neikveed & arinu um 8,2 milljarda krona sem er énnur lakasta afkoma
sjodsins fra upphafi. Adeins tUtkoman 2008 pegar afkoman var neikveed um 16,7 milljarda er lakari. Slaka Gtkomu
ma ad mestu rekja til slakrar avoxtunar a eignum sjodsins sem var talsvert undir reiknivoxtum skuldbindinga.
Aukinn lifaldur hafdi einnig ahrif upp @ 1,5% lakari afkomu. | heild var tryggingafreedileg stada neikveed um
10,8% 1 lok éarsins. betta er fyrir nedan pau 10% mork sem eru { l6gum. Sett hafa verid bradabirgdaakveaeoi
i 16gin um ad stadan megi fara i allt ad -15% timabundid. Midad vid pessi bradabirgdaakvaedi er ekki lagaleg
skylda til ad feera nidur réttindi i sjodnum vegna stddunnar. Ljost er pd ad erfitt er fyrir sjo6dinn ad ferdast med
svo stéran minus inn [ framtidina, enda ekki & visan ad réa med afkomu naestu arin. Af pessum sokum hefur
stjérn sjodsins akvedio ad leggja til vid arsfund ad réttindi verdi feerd nidur um 5% til ad rétta stoduna. Akvedid
hefur verid ad gera pad med pvi ad halda réttindum obreyttum par til visitala neysluverds hefur haekkad um
5% bannig ad réttindin feerist nidur um 5% ad raungildi.

Hér ma sja tryggingafreedilega afkomu sl. 10 &r.

TRYGGINGAFRADBILEG AFKOMA 10 AR

Milljonir m Heildar = Afallid

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Utgjold sjédsins falla til 4 Iongum tima svo nokkur timi er til stefnu til ad vinna tapid upp med beettri dvoxtun.
Ekki er po & visan ad réa i pvi og bvi mikilveegt ad bregdast vid adur en tryggingafraedilegur halli verdur of mikill.
A eftirfarandi linuriti méa sja aeetladar tekjur, gjold og sjodsstddu fram til arsins 2090. Eins og sést & pessu
verdur sjodurinn  uppurinn arié 2057 en pa verda enn eftir talsverd réttindi til ad greida ut. Mikilveegt er pvi ad
loka neikveedri tryggingafreedilegri stodu sem allra fyrst pannig ad draga megi Ur pessari 6vissu.
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IDGJOLD OG SJOPFELAGAR

Alls greiddu 18.186 sj6dfélagar hja 2.376 launagreidendum idgjold til tryggingadeildar sj6dsins & arinu 20009.
|6gjold namu, ad teknu tilliti til framlags rikisins til jofnunar érorkubyrdi, 4.876 milljonum krona og leekkudu um
2,8% fra fyrra ari.

Alls greiddu 50 steerstu launagreidendurnir um 55% af i6gjoldum til sjédsins.

30 STARSTU LAUNAGREIDENDUR 2009

Akureyrarkaupstadur 260
Rikissjodur 197
Sildarvinnslan 196
Alcoa Fjardaral 163
Skinney Pinganes 162
FISK Seafood hf 144
Impregilo I | 04

Eskja hf  n————ssss 84
Hiutafél Eimskipafélag [slands I — S 66
Lodnuvinnslan I 66
Sambherji hf 61
[stak hf 59
Nordlenska hf
Vinnumélastofnun I —— 49
Brim hf I 43
Launafl ehf e— ———— 45
Faedingarorlofssjodur EEEE—— 42
Metrostay n———— 39
HB Grandi hf I 35
Mjélkursamsalan ehf IEEE——— 33
Fjardabyggd ne—————
Samkaup hf I 32
Visir hf  e—— 30
GMV ehf I 29
Hraunaveita G 25
Kjarnafeedi hf n——— 24
Nordurping IEE—— 24
Sveitarfélagid Skagafjoour ———— 23
Hamar ehf E——— 22
Sveitarfélagié Hornafjorour IE———— 22

0 100 Mkr. 200

Breytingar hafa ordid verulegar & atvinnugreinaskiptingu sidustu ar og vaegi byggingaidnadar sem for haest i
33% af idgjoldum sjodsins & arinu 2007 er nt komid { 10% & arinu 2009. Veegi annarra atvinnugreina eykst
og er vaegi peirra nu i att vid pad sem var fyrir virkjanaframkvaeemdir & Austurlandi.
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SKIPTING IDGJALDA EFTIR ATVINNUGREINUM

5% 3%2%

[ | Opinber pjénusta
Sjavarutvegur
Verslun og pjénusta

W 5nadur

[ Byggingaidnadur

B Urvinnsla landbtnadur
Samgdngur

B Oflokkad

1%

23%

21%

REKSTUR

Rekstrarkostnadur Tryggingadeildar nam 63,6 milljonum kréna samanborid vid 73,9 milljonir kréna a arinu
2008 og lzekkadi pannig um riflega 13% a milli ara. Vid samanburd a pessum télum ber p6 ad hafa i huga ad
a arinu 2009, eru poknanir vegna endurgreidsina a lifeyrisgreidslum Utlendinga utan ESB faerdar til leekkunar &
kostnadi nokkud heerri en a arinu 2008. Fjarfestingargjold deildarinnar namu 44,1 milljon kréna samanborid
vid 48,1 milljonir krona arid adur og leekkudu fjarfestingargjold pvi um 8,3% milli ara. Heildarkostnadur
Tryggingadeildar var pannig 107,7 milljénir krona eda sem svarar 0,11% af heildar eignum deildarinnar
samanborid vid 122,1 milljonir eda 0,13% kréna & arinu 2008. Sé hins vegar tekid tillit til ofangreindra pdknana
er heildarkostnadur deildarinnar 0,14% a arinu 2009.

PROUN HEILDARKOSTNADAR
0,43% sl
Lifeyrissjédur Austurlands
H Lifeyrissjédur Nordurlands
0,33% | Stapi

0,36%

o
0,24% 2 0,24%
0,23% 277 0,23%

0.20% 0,18% 0,19%
0,16%
0,14%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
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SEREIGNARDEILD:

LIFEYRISMAL OG SERSTOK UTGREIDSLA

Lifeyrisgreidslur a arinu 2009 namu samtals 173,9 milljonum kréna, samanborid vid 41,7 milljonir arid adur,
sem er haekkun um 317% milli &ra. pessi aukning skyrist ad steerstum hluta af lagabreytingum. NU er heimilt
ad taka allan séreignarsparnadinn Ut pegar vidkomandi rétthafi hefur nad 60 ara aldri. Adur vard ad dreifa
Utborgunum & 7 ar eda pann tima sem vidkomandi vantadi 8 ad na 67 ar aldri. Pa hefur efnahagsastand
eflaust haft einhver ahrif a ad einstaklingar hafa nytt pennan sparnad fyrr og i meira meeli en annars hefdi
verid. Samtals toku 382 Ut inneign sina i eingreidslu a arinu, en 11 voldu ad fara & manadarlegar greidslur og
6 fengu greidslur vegna orkutaps.

Logum var breytt & arinu 2009 sem heimiludu sérstaka timabundna Gtgreidslu a séreignarsparnadi. Samtals
nyttu 355 rétthafar sér rétt til sérstakrar Gtgreidslu a arinu og namu peer samtals 170,9 milljonum kréna.
Rétthafar sem greida reglulega til deildarinnar voru 1.028 & arinu 2009. 16gjold Séreignardeildar & arinu namu
samtals 245,5 milljonum krona. bar af voru flutningar til deildarinnar 63,5 milljonir meira en flutningar fra
deildinni. Heekkun idgjalda milli ara nam 28,5%.

FJARFESTINGARSTEFNA OG STYRING AHATTU

Séreignardeildin bydur upp & prju avoxtunarséfn, med mismunandi aheettu. Safn | hefur ad markmidi ad na
Oruggri avoxtun til lengri tima litid, med hoflegri ahaettu. Safnid er ad stérum hluta fjarfest i skuldabréfum,
einkum islenskum rikisskuldabréfum. Fjarfest er i markadsverdbréfum pannig ad avoxtun safnsins sveiflast
i takt vid sveiflur & markadi. Safn Il er aheettusamara safn med meiri heimildum til fjarfestinga i hlutabréfum
og erlendum verdbréfum. Markmid safnsins er ad hamarka avoxtun til lengri tima litid. Safnid er fjarfest i
markadsverdbréfum og ma buast vid nokkrum sveiflum i avoxtun pess. Safn Il er alfarid avaxtad i innlanum.
Pad er dhaettuminnsta safnid par sem sveiflur { dvoxtun eru f lagmarki. Avoxtun safnsins mun ad mestu taka
mid af breytingum & verdbodlgu og vaxtakjorum innlansstofnana. Vikmork vegna fjarfestinga i mismunandi
eignaflokkum eru sem hér segir:

Eignaflokkar Safn | RETN Safn Il
Innlend skuldabréf 0-100% 0-100%
Innlend rikisskuldabréf 0-100% 0-80%
Traust innlend markadsskuldabréf 0-20% 0-20%
Skammtimabréf og innlan 0-100% > 65% 0-100% > 40% 0-100%
Skammtimasjodir 0-25% 0-40%
Verdtryggd innlan 0-100% 0-80% 0-100%
Overdtryggd innlan 0-100% 0-80% 0-100%
Innlend hlutabréf 0-20% 0-20%
Erlend verdbréf 0-30% <35% 0-50%
Erlend hlutabréf 0-20% 0-40% <60%
Erlend skuldabréf 0-20% 0-20%
Erlend skammtimabréf 0-20%

Erlend marksjodir 0-20%
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Ollum séfnunum eru sett markmid um avoxtun og dheettu og skilgreindar eru viomidunarvistolur fyrir hvert
safn, skv. eftirfarandi:

Safn | Safn Safn Il
Markmid um avoxtun 7-10% 10-15% 4-7%
Markmid um ahattu 5-8% 7-14% 1-3%
Vidmidunarvisitala:
Innlend skuldabréf 75% 50%
Innlend hlutabréf 5% 10%
Erlend hlutabréf 10% 20%
Erlend skuldabréf 15%
Innlan og skammtimabréf 10% 5% 100%

AVOXTUN OG EFNAHAGUR

Afkoma allra safnanna var géd & arinu 2009. Oll innlend skuldabréf safnanna eru rikisskuldabréf. Astaedan er
st ad 16gd hefur verid mikil ahersla @ ad eignir safnanna séu vel seljanlegar m.a. til ad verjast greidsluaheettu,
t.d. ef storar eignir yréu fluttar fra peim. Sofnin urdu pvi ekki fyrir tjoni vegna innlendra fyrirtaekjaskuldabréfa
likt og Tryggingadeild. Nafn- og raunavoxtun safna Séreignardeildar var sem hér segir:

NAFNAVOXTUN 0G RAUNAVOXTUN SAFNA 2009

B NAFNAVOXTUN

21,1% RAUNAVOXTUN
18,6%

Safn | Safn Il Safn 1l

Sofn | og Il hafa verid starfraekt sidan 1999, en Safn Ill var sett & stofn 2008. Avoxtun safna | og Il sl. fimm &r
var sem hér segir:

AVOXTUN SAFNA SiBUSTU 5 ARIN NAFNAVOXTUN 0G RAUNAVOXTUN

W NAFNAVOXTUN
RAUNAVOXTUN
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Oll s6fnin nadu betri drangri en st vidmidunarvisitala sem hverju safni er sett. Arangurinn var sem hér segir:

SAMANBURDUR A AVOXTUN SAFNA 0G VIDMIBUNARVISITALNA 2009

W Avéxtun safns
21,1% i i
; 18,6% Avéstun visitolu

Safn | Safn Il Safn 1l

Heildareignir deildarinnar namu 4,1 milljardi i arslok og hoféu haekkad um 17,1% fra fyrra ari, sem rekja ma til
gblrar avoxtunar. Eignasamsetning safnanna var sem hér segir i arslok:

SAFN | SAFN I SAFN 111
Overatryga i
innlan Overdtrygd
0 innlan
19% fbidabref 19.9% Ibadabréf
35,5% ! 30,3% .
Verdtryggd Erlend Overétrygd Verdtryggd
innlan 15% N g‘(;";'} innlan 49,8%
) 2%
Rikishréf Erlend o
& Rikishréf
34,6% hlutabréf
15,2% 24,7%

Préun avoxtunar safnanna yfir arid var sem hér segir:
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Safn il
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LOKAORD

Arid 2009 var annad &rid 1 rdd sem var erfitt  rekstri Stapa lifeyrissjods. St fijarmalakreppa sem ridid hefur yfir
heiminn og Island sérstaklega hefur haft mikil og neikvaed &rhrif & afkomu sjédsins. Er n svo komid ad ekki
verdur hja pvi komist ad gripa til radstafana vegna pessa. Slikar radstafanir eru alltaf sarsaukafullar fyrir pa
sem i hlut eiga. Stjorn sjodsins vonast po til pess ad su adferd sem valin hefur verid hafi minnst ahrif a pa sem
hafa afkomu sina ad einhverju eda verulegu leyti af tekjum fra sjodnum. Ekki er a visan ad réa hvad framtidina
vardar og pbvi ekki radlegt ad gera ekkert vid pessar adstaedur. Stjornin vonast til ad pessar adgerdir dugi til ad
flarhagur sjodsins verdi innan aseettanlegra marka til framtidar litid. Engan vegin er p6 haegt ad fullyrda ad svo
verdi, en dregid hefur verid Ur ahaettu i eignastfnum sjédsins til ad minnka likur a frekara tjoni. Hvort pad naegir
mun framtidin ein skera Gr um.

Stjérnin pakkar framkveemdastjéra og starfsmoénnum gott samstarf & lionu starfsari. Somu pakkir eru feeréar til
lifeyrishega, sjodfélaga og launagreidenda sjodsins.
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STAPI LIFEYRISSJODUR
ARSREIKNINGUR 2009
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SKYRSLA STJORNAR

Arid 2009 var erfitt rekstrardr fyrir Stapa lifeyrissjéd. Afkoma Tryggingadeildar sjédsins var slok annad arid i r6d og er
tryggingafraedileg stada deildarinnar erfid. Rekstur allra safna Séreignardeildar gekk & hinn bdginn vel, en engin
fyrirteekjaskuldabréf eda gjaldeyrisvarnarsamningar voru i eignaséfnum safnanna sem skyrir pennan mun ad mestu.

Arid 2009 einkenndist af efnahagssamdreetti og harkalegri adlogun eftir eignabdlur undanfarinna dra og efnahagshrunid haustid
2008. Endurskipulagning efnahagslifs og fjarmalakerfis hefur gengid haegt fyrir sig og mikil dvissa rikir enn um verdmeeti eigna og
afdrif margra fyrirteekja og heimila. Ljést er ad langur timi mun lida adur en Oll kurl eru komin til grafar i peim
efnahagshremmingum sem gengid hafa yfir islenskt pjédfélag.

peir eignaflokkar par sem tjon Tryggingadeildar sjédsins var mest arid 2008, hofdu afram neikvaed ahrif @ afkomu deildarinnar.
Hér er einkum um ad raeda skuldabréf innlendra fyrirtaekja. Vid mat a pessum eignaflokki i bokum sjédsins i arslok 2008 voru
varudarsjonarmid hofd ad leidarljosi til ad komast hja ofmati. Pvi midur reyndust flest peirra fyrirtaekja, sem gefid hafa at
skuldabréf a innlendum markadi undanfarin ar, vera mun verr farin en gert var rad fyrir. Morg peirra hafa farid i prot og
endurskipulagning annarra verid langdregin. Almennt hefur nidurstadan ordid su ad litid sem ekkert hefur komid upp i krofur
Ovedtryggdra krofuhafa eins og lifeyrissjdda. Krofur i pessum eignaflokki voru pvi faerdar enn meira nidur a arinu. Gerd er sérstok
grein fyrir pessum nidurfaerslum i skyringum med arsreikningnum.

Mikil évissa rikti i lok ars 2008 um mat a afleidusamningum sem sjodurinn haféi gert vid banka sem féru i prot & arinu 2008.
Samningar pessir voru einkum gerdir til ad verja gjaldeyrisahaettu. pratt fyrir talsverd fundahdld med skilanefndum bankanna &
arinu 2009 hefur engin nidurstada fengist. Samningar hafa ekki nadst og ekki hefur enn komid til kasta démstdla. Hér er um
verulegan dvissupatt ad raeda i efnahag sjédsins og ljost ad nidurstadan getur haft mikil ahrif & afkomu og efnahag sjédsins. Gerd
er sérstok grein fyrir mati & pessum samningum og mogulegri Utkomu midad vid mismunandi forsendur i skyringum med
arsreikningnum.

Sjédurinn vard fyrir miklu afalli um mitt sumar 2009 pegar i ljés kom ad l6gmannsstofa, sem unnid hefur fyrir sjédinn til margra
ara, lysti kréfum i protabd Straums-Burdarass Fjarfestingarbanka hf. eftir ad krofulysingarfrestur var Gtrunninn. betta gerdist
pratt fyrir ad logmannsstofan hafi fengid ol tilskilin gogn vegna krofunnar fra sjodnum med gédum fyrirvara. Um er ad reeda haa
krofu eda um 4,4 milljarda krona. Sjodurinn brast vid med pvi ad setja pegar af stad vinnu vid ad fa sampykki annarra kréfuhafa
vid ad koma krofunni ad. Ekki er enn komin nidurstada i hvort sjédurinn hefur arangur sem erfidi i pvi efni. Jafnframt hefur
sjédurinn leitad logfreedidlita & pvi hvort krafan muni komast ad, pratt fyrir vanlysingu, komi til naudasamninga um protabuid
eins og stefnt er ad. Nidurstada pessara logfraedidlita er a pa leid ad krafan komist ad vid paer adstaedur. Til pess ad fa ur pvi
skorid verdur pé vaentanlega ad hofda vidurkenningarmal. bratt fyrir petta var pad mat stjérnenda sjédsins, ad svo mikil dvissa
rikti um afdrif krofunnar, ad ekki veeri annad verjandi en ad faera hana nidur ad fullu. bessi nidurfaersla haféi veruleg ahrif til hins
verra & afkomu sjédsins a arinu og gerir tryggingafraedilega stédu sjodsins lakari um 1-2%.

A drinu 2009 greiddu 18.186 sj6dfélagar hja 2.376 launagreidendum idgjold til sjédsins og namu idgjold arsins 5.121,5 millj. kr.
I18gjold til Tryggingadeildar voru 4.876 millj. kr. og laekkudu um 2,8% fra fyrra ari. 10gjold til Séreignardeildar haekkudu um 28,5%.
Fjoldi virkra sjodfélaga p.e. sjodfélaga sem ad jafnadi greida idgjold til sjédsins med reglubundnum haetti i manudi hverjum var
12.527 hja Tryggingadeild og 1.028 hja Séreignardeild

Heildarlifeyrisgreidslur Tryggingadeildar sjédsins a arinu namu 2.742 milljénum kréna og haekka um 17,4% fra fyrra ari. Ellilifeyrir
nam 1.697,6 millj. kr. 6rorkulifeyrir nam 809 millj. kr. makalifeyrir nam 197,4 millj. kr. og barnalifeyrir 37,4 millj. kr. Pa ndmu
lifeyrisgreidslur ur Séreignardeild 344,7 millj. kr. bar af var sérstok Gtborgun séreignar skv. I16gum 170,8 milljonir kréna.
Lifeyrispegar i arslok voru 7.072.

Rekstrarkostnadur sjédsins a arinu 2008 var 77,0 millj.kr. og laekkar um 8,7% & milli ara. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af eignum
var 0,07% samanborid vid 0,08% arid adur. Medalfjoldi starfsmanna & arinu var 10,3 likt og arid adur og namu heildar
launagreidslur 65,7 millj. kr. & arinu.

Hrein eign Tryggingadeildar til greidslu lifeyris nam 96.197 millj. kréna og haekkadi um 3.938 milljonir fra fyrra ari eda 4,3%.
Nafnavoxtun deildarinnar var jdkvaed um 1,9% en raunavoxtun neikvaed um 6,2%. Hrein eign Séreignardeildar var 4.106 millj. kr.
og haekkadi um 17,8% fra fyrra ari. Séreignardeildin bydur upp & prjar avoxtunarleidir, Safn I, Safn Il og Safn Il og var hrein
raunavoxtun leidanna 10,9%, 11,5%, og 9,2% 4 arinu.
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Tryggingafraedileg uttekt hefur verid gerd & stédu Tryggingadeildar sjddsins i arslok 2009. Tryggingafraedileg afkoma arsins var
neikvaed um 8.239,1 millj. kr. sem fyrst og fremst ma rekja til slakrar avoxtunar a eignum sjédsins a arinu. Tryggingafraedileg
stada sjodsins var neikvaed i arslok um 21.145,1 millj. kr. eda 10,8%. Neikvaed tryggingafraedileg stada deildarinnar er innan
leyfilegra marka skv. timabundnu dkvaedi i [I6gum sem heimilar 15% neikvaeda stodu an pess ad til skerdingar komi. bvi parf ekki
ad skerda réttindi vegna pessarar nidurstodu. [ Gttektinni er ekki tekid tillit til framlags rikisins vegna jofnunar @ érorkubyrdi.
Vaeri bad gert myndi hallinn minnka i -8,4%. [ skyringu 2 i arsreikningnum er gerd grein fyrir bvi hvada ahrif dvissa i mati eigna
sj6dsins getur haft a tryggingafraedilega stodu Tryggingadeildar sjédsins. Skv. pvi mati geeti stada deildarinnar batnad pannig ad
tryggingafraedileg stada hennar yrdi -8,9% eda ad geeti versnad og ordid -14,5%. Sambeerilegar tolur veeru -6,5% og -12,1% ef
reiknad vaeri med ad framlag rikisins til j6fnunar & 6rorkubyrdi veeri til frambudar.

Stjérn Stapa lifeyrissjdds og framkveemdastjori stadfesta hér med arsreikning 2009 med &ritun sinni.

Akureyri, 22. febraar 2010

Stjorn:
Sigurdur HOIm Freysson Sigrun Bjork Jakobsdottir
Adalsteinn Arni Baldursson Anna Maria Kristinsdottir
Bjorn Snaebjornsson Gudrun Ingdlfsdottir

Framkvaemdastjori:

Kari Arnér Karason
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Stjorn og sjodfélagar Stapa lifeyrissjods

Vid hofum endurskodad medfylgjandi arsreikning Stapa lifeyrissjéds fyrir arid 2009. Arsreikningurinn hefur ad geyma skyrslu
stjornar, yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning, sjédstreymi, skyringar, kennitélur dsamt
deildaskiptu yfirliti.

Abyrgd stjérnenda d drsreikningnum

Stjérnendur eru abyrgir fyrir gerd og framsetningu arsreikningsins i samraemi vid 16g og settar reikningsskilareglur. Samkvaemt
pvi ber peim ad skipuleggja, innleida og vidhalda innra eftirliti sem vardar gerd og framsetningu arsreiknings, pannig ad hann sé i
meginatridum an verulegra annmarka, hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka. Abyrgd stjérnenda nzer einnig til pess ad beitt
sé videigandi reikningsskilaadferdum og reikningshaldslegu mati midad vid adstaedur.

Abyrgd endurskodenda

Abyrgd okkar felst i pvi aliti sem vid latum i |jés & arsreikningnum & grundvelli endurskodunarinnar. Endurskodad var i samraemi
vid alpjédlega endurskodunarstadla. Samkveemt peim ber okkur ad fara eftir settum sidareglum, skipuleggja og haga
endurskoduninni pannig ad naegjanleg vissa faist um ad arsreikningurinn sé an verulegra annmarka.

Endurskodun felur i sér adgerdir til stadfestingar a fjarhaedum og skyringum i arsreikningnum. Val endurskodunaradgerda byggir
4 faglegu mati endurskodandans, medal annars & peirri haettu ad verulegir annmarkar séu a arsreikningnum, hvort sem er af
voldum sviksemi eda mistaka. Vid dhaettumatid er tekid tillit til pess innra eftirlits sjodsins sem vardar gerd og framsetningu
arsreikningsins, til pess ad skipuleggja videigandi endurskodunaradgerdir, en ekki til pess ad gefa alit & virkni innra eftirlits
sjodsins. Endurskodun felur einnig i sér mat & peim reikningsskilaadferdum og matsadferdum sem stjérnendur nota vid gerd
arsreikningsins sem og mat a framsetningu hans i heild.

Vid teljum ad vid endurskodunina hofum vid aflad naegilegra og videigandi gagna til ad byggja alit okkar a.
Alit

Pad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glégga mynd af afkomu sjédsins & arinu 2009, efnahag hans 31. desember 2009 og
breytingu 4 handbaeru fé 4 arinu 2009, i samraemi vid 16g og settar reikningsskilareglur.

An pess ad gera um pad fyrirvara i aliti okkar viljum vid vekja athygli 4 skyringu nr. 2 sem fjallar um mat og framsetningu skulda
tengdum framvirkum gjaldmidlasamningum og 6d8rum afleidusamingum. Ovissa er um endanlega nidurstédu um uppgjor
samninganna.

Akureyri, 22. febraar 2010.

PricewaterhouseCoopers hf.

David Bui Halldérsson
l6ggiltur endurskodandi
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ARITUN TRYGGINGASTARDFRADINGS

Til stjornar og fulltrdarads Stapa lifeyrissjods

Undirritadur hefur metid lifeyrisskuldbindingar Stapa lifeyrissjods i arslok 2009. Matid er framkvaemt i samraemi vid akvaedi
reglugerdar nr. 391/1998 um tryggingafraedilegar athuganir 4 lifeyrissjodum og forsendur fyrir peim og leidbeinandi reglur Félags
islenskra tryggingastaerdfraedinga um tryggingafraedilegt mat 4 stédu lifeyrissjoda.

Forsendur sem midad er vid eru m.a. liflikur aranna 2004-2008, medalérokulikur islenskra lifeyrissjoda og 3,5% vexti p.a.
Yfirlit yfir helstu nidurstédur matsins er ad finna i skyringu nr. 14.
Skuldbindingar sjodsins eru reiknadar a grundvelli upplysinga ur idgjalda- og lifeyrisbdkhaldi sjédsins um aunnin réttindi virkra og

ovirkra sjodfélaga skipt eftir aldri peirra og lifeyrisgreidslur til einstakra sjodfélaga i arslok 2009. Midad er vid réttindadkvaedi i
sampykktum sjédsins.

i matinu eru reiknadar Gt &fallnar skuldbindingar vegna beirra sj¢dfélaga, sem pegar eiga réttindi i sjédnum og aaetladar
framtidarskuldbindingar vegna peirra idgjalda, sem aetla ma ad virkir sjodfélagar greidi til sjodsins par til peir hefja toku lifeyris.
bessi azetludu framtidaridgjold svo og aztladur rekstrarkostnadur og fjarmagnsgjold i framtidinni eru navirt midad vid arslok
2009. ba er i matinu tekid tillit til endurmats & skuldabréfaeign sjddsins, en hun hefur verid nuvirt midad vid somu
avoxtunarkrofu og skuldbindingarnar eda 3,5%.

Nidurstada athugunarinnar er su ad skuldbindingar Stapa lifeyrissjéds eru 10,8% umfram eignir i hlutfalli af skuldbindingum.
Reykjavik, 22. februar 2010

Bjarni Gudmundsson
tryggingastaerdfraedingur
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YFIRLIT UM BREYTINGAR A HREINNI EIGN TIL GREIDSLU
LIFEYRIS A ARINU 2009

Skyringar 2009 2008
10gjold
15GBI STOTFEIAGA. e ee e eee e eeeeee s eeesesenen 1.650.280 1.747.611
[[o = o1 [e N ET0T o T={a Y (o= oo - TSR 3.338.152 3.529.185
Réttindaflutningur og endurgreidsiur........c.oocveveerieeceeneesese e ( 161.746) ( 280.069)
Framlag rikisins til jofnunar Grorkubyrdi.......cccceeevveveeriieecieriereeeeee, 294.853 212.747
18gjold 1 5.121.539 5.209.474
Lifeyrir
[ T SRS PUR 3 3.086.370 2.377.454
Umsjénarnefnd eftirlauna.......ccocceeeceeieeiieie e ( 8.481) ( 9.855)
Annar beinn kostnadur vegna ororkulifeyris..........ccocevveeceenieenieneeenne. 4.928 7.240
Lifeyrir 3.082.818 2.374.839
Fjarfestingartekjur
Tekjur af @ignarhlutUmi.......c.occeevierieeeeee e 4 52.117 ( 3.749.599)
Tekjur af hlseignum 0g IOBUM.......ccceeviieieieseeee e 122 0
Vaxtatekjur 08 SeNGISMUNUT........ccoierieeieeeereeee e 5 9.736.237 16.262.643
Nidurfaersla verdbréfa.......cooi o 9 ( 7.140.283) ( 11.455.997)
Fjdrfestingartekjur 2.648.193 1.057.047
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur........ccceecveeiiiereenie e 50.421 53.306
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur ........ccccvevieeiieeriesie e 76.966 84.290
Haekkun a hreinni eign a arinu 4.559.527 3.754.085
Hrein eign fra fyrra @ri. ..o 95.743.587 91.989.502
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 100.303.114 95.743.587

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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EFNAHAGSREIKINGUR 31.DESEMBER 2009

Eignir

Fjarfestingar
[ TUTY =TT =40 1T o =4 [ Yo 1 SR
Verdbréf med breytilegum tekjum.......cccovvveiiereerieceeeeeee e
Verdbréf med fostum teKjumi.....ooovveceeeieeeeeeee e
Vedlan....ooeveeieneneeeneeece

Bundnar bankainnstaedur

FUINUSTUBIZNIT. ..ttt st e e s
Fjdrfestingar

Krofur
Krofur @ launagreidendur
Yo L= T 3o 0SS

Adrar eignir

REKSTrarfJArMUNIT ....eeie e

SJOBUr 08 VEILHNNIAN.....ieeieee et
Adrar eignir

Eignir samtals

Skuldir

Skuldir vid 1anastofNanir.........cocveieiieieiieecce e
FANo T = T U] Lo | SRR UURRRIRRE
Skuldir

Hrein eign til greidslu lifeyris

Mat a dunnum lifeyrisskuldbindingum

Skyringar

14

2009 2008
68.800 70.400
40.132.941 35.585.404
51.749.573 35.820.084
1.172.361 1.220.822
2.321.665 6.137.548
3.329 0
95.448.669 78.834.257
671.451 668.751
31.885 1.306.946
703.336 1.975.697
1.578 2.636
9.872.004 20.632.881
9.873.582 20.635.517
106.025.588 101.445.471
5.665.090 5.654.042
57.384 47.842
5.722.474 5.701.884
100.303.114 95.743.587

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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SJOBSTREYMI ARSINS 2009

Inngreidslur
TOZJONU. c. ettt
Fjarfestingartekjur .....
Afborganir verdbréfa
Seld verdbréf med breytilegum tekjum........ccevvvevieecierieriecece e
Seld verdbréf med fostum tekjum

Seldar adrar fJarfestingar.....c.cveceece e
FA Vo T =TT Y4 =T o Y [ S

Utgreidslur

[ T SRR
FJarfestingargjold.......c.ueeueereerie e
Rekstrarkostnadur an afskrifta.........cccccceeeeerieniesieese e
T LT U1 =Y Fo ] U S

Radstofunarfé til kaupa a
verdbréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting

Kaup a verdbréfum med breytilegum tekjum........cccccovvveeiveveeneeneenen,
Kaup a verdbréfum med fostum tekjum........cccveveereeriiecceerieee e,
Haekkun & bundnum bankainnstaedum....

F Yo L T T [ (o 41 Y1 PSS

(Leekkun) haekkun & sjodi og veltiinnlanum

Sjodur og veltiinnlan 1 Arsbyrjun ...
Sjodur og veltiinnlan i arslok

Skyringar

12

2009 2008
5.110.364 5.094.494
3.909.049 4.322.850
2.755.277 1.916.429

11.667.528 33.352.019
7.694.547 35.837.169
0 20.000
1.281.902 0
32.418.667 80.542.961
3.082.818 2.162.092

49.703 51.091

76.627 79.714

3.329 1.304.343
3.212.477 3.597.240

29.206.190 76.945.721
14.401.955 11.596.010
25.049.060 39.902.437
516.052 5.157.817

0 0
39.967.068 56.656.264
10.760.877) 20.289.457
20.632.881 343.424
9.872.004 20.632.881

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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DEILDASKIPT YFIRLIT UM BREYTINGAR A HREINNI EIGN
TIL GREIDSLU LIFEYRIS A ARINU 2009

Skyringar Tryggingadeild Séreignardeild Samtals
18gjold
IBGJOIA SJOBTRIAAN. ...v.veoveeeeeeeeees e 1.543.868 106.412 1.650.280
10gjold launagreidendur.........ccevcveeiiieiiiee e 3.262.541 75.611 3.338.152
Réttindaflutningur og endurgreidslur.... ( 225.214) 63.468 ( 161.746)
Framlag rikisins til j6fnunar 0rorkubyréi........ccccceveveeverieennennen. 294.853 0 294.853
18gjéld 1 4.876.047 245.492 5.121.539
Lifeyrir
Y T RS 3 2.741.584 344.786 3.086.370
Umsjonarnefnd eftirlauna.........cccocveeiiiiiiinniiiinie e ( 8.481) 0 ( 8.481)
Annar beinn kostnadur vegna drorkulifeyris.........cccceeveeveenenns 4.928 0 4,928
Lifeyrir 2.738.032 344.786 3.082.818
Fjarfestingartekjur
Tekjur af eignarhlutume.........oocveviiiiiniieee e 4 52.116 1 52.117
Tekjur af hlseignum 0g l00UM.......cccvviiiiiiiiiieeee e 122 0 122
Vaxtatekjur 0g gengismunUI........ccoceveeevieeceerieniesee e 5 8.996.242 739.995 9.736.237
Nidurfaersla verdbréfa.......occcoveiiiiiiieeeeee e, 9 ( 7.140.283) 0 ( 7.140.283)
Fjdrfestingartekjur 1.908.197 739.996 2.648.193
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur.......c..cecveveeveeneeneeneeeeee 44.085 6.336 50.421
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur.........ceceeveereereenieseeeene 63.625 13.341 76.966
Haekkun a hreinni eign & arinu 3.938.502 621.025 4.559.527
Hrein eign fra fyrra ari. ..o, 92.258.867 3.484.720 95.743.587
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 96.197.369 4.105.745 100.303.114

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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DEILDASKIPUR EFNAHAGSREIKNINGUR 31.DESEMBER 2009

Skyringar Tryggingadeild Séreignardeild Samtals
Eignir
Fjarfestingar
HUSEIGNIT OZ IOGIN .. cciiieiiieciiieee e 1,6 68.800 0 68.800
Verdbréf med breytilegum tekjum 1,7 38.592.168 1.540.772 40.132.941
Verdbréf med fostum tekjum......ooceeeveeieeieeece e 1,8 49.500.967 2.248.607 51.749.573
AV 2101 -1 TR SRTRRPPRRP 1,8 1.172.361 0 1.172.361
Bundnar bankainnstaedur 2.029.983 291.682 2.321.665
FUINUSTUBIGNIT..cveeeeieiee ettt 3.329 3.329
Fjdrfestingar 91.367.609 4.081.061 95.448.669
Kréfur
Krofur & launagreifendur.........eeceeeceee e 649.494 21.957 671.451
ABTAr KEOTUT .. eaaes 29.158 2.727 31.885
Kréfur 678.652 24.684 703.336
Adrar eignir
REKSTrarfiarmMuUNIT.....cc.eeeeeee e 1,6 1.578 0 1.578
SjOOUr 0g VeltiinNIAN.......covviiiiiiiiec 9.872.004 0 9.872.004
Adrar eignir 9.873.582 0 9.873.582
Eignir samtals 101.919.843 4.105.745 106.025.588
Skuldir
Skuldir vid 1anastofNanir........cccveeeeeeieiee e s 2,11 5.665.090 0 5.665.090
Adrar skuldir.........cc.... 11 57.384 0 57.384
Skuldir 5.722.474 0 5.722.474
Hrein eign til greidslu lifeyris 96.197.369 4.105.745 100.303.114

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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DEILDASKIPT SJOBSTREYMI ARSINS 2009

Arsskyrsla 2009

Skyringar Tryggingadeild Séreignardeild Samtals
Inngreidslur
(1724 o] Lo IO OO PO RRTRRRTPI 4.861.647 248.716 5.110.364
Fjarfestingartekjur .......cuveiieeeiieicieecee e 3.612.423 296.626 3.909.049
Afborganir ver8bréfa........cccoovviiiiiiiiiiecee e 2.755.277 0 2.755.277
Seld verdbréf med breytilegum tekjum........ccocvevveereenienieeniens 10.720.871 946.657 11.667.528
Seld verdbréf med fostum tekjum........coceeeverieeieniicniiceeieee 2.364.816 5.329.731 7.694.547
ABrar iNNGreidSIUN......uiiiiiieiii ettt 1.269.687 12.215 1.281.902
25.584.722 6.833.945 32.418.667
Utgreidslur
[ PSPPI 2.738.032 344.786 3.082.818
Fjarfestingargjold........c.covvieeiiiiiieecie e e 43.367 6.336 49.703
Rekstrarkostnadur an afskrifta..........coccevvevieniienienienienienee 63.286 13.341 76.627
1Yo L U1 ¥ Yo U S 3.329 0 3.329
2.848.014 364.463 3.212.477
Radstofunarfé til kaupa a
verdbréfum og annarri fjarfestingu 22.736.709 6.469.482 29.206.191
Kaup a verdbréfum og o6nnur fjarfesting
Kaup 4 verdbréfum med breytilegum tekjum......c.cccocvevvennennne. 13.745.036 656.919 14.401.955
Kaup a verdbréfum med fostum tekjum.........ccooveeeveeeiieeenieens 18.596.981 6.452.079 25.049.060
Haekkun @ bundnum bankainnstaedum........cccceeeeevvecieeneeneenee. 224.370 291.682 516.052
ABrar fJArfestingar......cocveveeieerieeeece e 0 0 0
32.566.388 7.400.680 39.967.068
(Leekkun) haekkun a sj6di og veltiinnlanum 12 ( 9.829.679) 931.198) ( 10.760.877)
Sjodur og veltiinnldn 1 Arsbyrjun ..o, 19.701.683 931.198 20.632.881
Sjodur og veltiinnlan i arslok 9.872.004 0 9.872.004

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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1.  Yfirlit um helstu reikningsskilaadferdir

1.1  Grundvollur reikningsskila
Arsreikningurinn er gerdur i samraemi vid 16g um &rsreikninga og reglur um arsreikninga lifeyrissjoda. Gerd er grein fyrir helstu
reikningsskilaadferdum sem i meginatridum eru paer sému og arid a undan.

Vid gerd reikningsskilanna purfa stjérnendur ad meta ymis atridi og gefa sér forsendur um mat a eignum, skuldum, tekjum og gjoldum. b6
svo mot pessi séu samkvaemt bestu vitund stjérnenda geta raunveruleg verdmeeti peirra lida sem pannig eru metnir reynst dnnur en
nidurstada samkvaemt matinu.

1.2 l1dgjold

18gjold eru tekjufeerd eftir skilagreinum sem berast sjédnum. Aaetlad er fyrir dgreiddum idgjoldum par sem upplysingar um idgjold
undangengins manadar liggja ekki fyrir & uppgjorsdegi. Azetlunin byggir & rauntélum undanfarinna ara. 18gjold eru flokkud eftir pvi hvort
pau eru greidd af sjodfélogum sjalfum eda eru moétframlag launagreidanda. Framlog vegna jofnunar & ororkubyrdi eru hluti af
tryggingagjaldi en framlaginu er tlad ad jafna 6rorkubyrdi lifeyrissjéda.

1.3  Lifeyrir
Undir lifeyri falla greidslur sjédsins til sjodfélaga og skiptast peer i ellilifeyri, makalifeyri, 6rorkulifeyri og barnalifeyri en @ méti eru par
greidslur fra Umsjonarnefnd eftirlauna. Beinn kostnadur vegna ororkulifeyris er vegna 6rorkumats og endurhafingar.

1.4  Fjarfestingartekjur

Tekjur af huseignum og 166um
Tekjur og gjold vegna rekstrar huseigna og 169a i eigu sjodsins falla undir tekjur af huseignum og [66um.

Tekjur af eignarhlutum
Undir tekjur af hlutabréfaeign er faeréur ardur af hlutabréfaeign. Ennfremur breytingar & gengi skradra hlutabréfa og gengismunur ef
eignir eru skradar i erlendum gjaldmidlum og hagnadur eda tap af solu skradra hlutabréfa.

Vaxtatekjur og gengismunur

Undir vaxtatekjur og gengismun eru faerdar vaxtatekjur, ver8baetur og gengismunur af verdbréfum med fostum tekjum, vedlanum,
bankainnisteedum og idgjaldakrofum. Einnig er hér faerdur gengismunur af verdbréfum med fostum tekjum og bankainnisteedum sem
eru i erlendum gjaldmidlum sem og breytingar a verdi eda séluhagnadur/-tap af hlutdeildarskirteinum og afleiGusamningum.

1.5  Rekstrarkostnadur
Undir rekstrarkostnad fellur allur kostnadur vid daglegan rekstur sjodsins. Rekstrarkostnadur sem tengist eignaumsyslu er feerdur
sérstaklega undir lidnum fjarfestingargjold.

1.6  Varanlegir rekstrarfjarmunir og afskriftir
Varanlegir rekstrarfjarmunir eru faerdir 4 kostnadarverdi ad fradregnum afskriftum.

Afskriftir eru reiknadar samkvaeemt beinlinuadferd til ad gjaldfeera mismun & kostnadar-/endurmetnu verdi og hrakvirdi a daetludum
endingartima eignanna sem hér segir:

[ 1 = = T TSP P PP PR UPPOPR PPN 50 ér
ARBIA O DIfFRITAT ...ttt ettt ettt ettt n et et eeeaeen 5-7 &r

begar bokfaert verd eigna er haerra en endurheimtanlegt verd peirra eru eignirnar faerdar nidur i endurheimtanlegt verd.
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1.7  Verdbréfaeign

Verdbréfum i eigu sjodsins er skipt i verdbréf med breytilegum tekjum, verdbréf med fostum tekjum og vedlan. Til verdbréfa med
breytilegum tekjum teljast hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda. Til verdbréfa med fostum tekjum teljast skuldabréf og 6nnur
verdbréf med fostum voxtum eda med tiltekna vaxtavidmidun. Til vedlana teljast skuldabréfalan med vedi i fasteignum.

Verdbréf med breytilegum tekjum skiptast i innlend og erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini. Erlend verdbréf sjédsins eru skrad a
skipulegum verdbréfamorkudum og pvi eignfaerd @ markadsverdi nema framtakssjodir sem faerdir eru a innra virdi. Verdbréfin eru
umreiknud i islenskar kréonur & skradu kaupgengi i arslok. Innlend hlutabréf sjédsins eru eignfeerd & markadsverdi i arslok sé pad fyrir
hendi, en annars a kostnadarverdi eda azetludu matsvirdi ef pad er laegra.

Verdbréf med fostum tekjum eru faerd til eignar med afolinum verdbdotum og voxtum m.v. vaxtakjor verdbréfanna ad teknu tilliti til
avoxtunarkrofu peirra a kaupdegi.

Verdbréf med fostum tekjum eru faerd nidur i efnahagsreikningi vegna évissu um innheimtu. Hér er ekki um endanlega afskrift ad reeda
heldur er myndadur afskriftareikningur til ad maeta peim kréfum sem kunna ad tapast. Vid nidurfaersluna hefur sérstok ahaetta verid
metin jafnframt pvi sem reiknud er almenn nidurfzersla.

1.8 Sundurlidun a deildir

Tryggingadeild og Séreignardeild sjédsins eru fjarhagslega adskildar. Deildirnar fjarfesta pé saman i vissum eignaflokkum. Eign hvorrar
deildar um sig i vidkomandi eignaflokki og par med einstékum eignum i vidkomandi eignaflokki reedst af hlutfallslegri stzerd eignaflokksins i
eignasafni hvorrar deildar um sig. Gerd er grein fyrir pessari skiptingu i deildaskiptum arsreikningi.

2.  Mat stjérnenda og alyktanir vid beitingu reikningsskilaadferda

2.1  Varudarfaerslur vegna virdisryrnunar krafna og utlana

Sjédurinn hefur sett sér reglur til ad meta afskriftarpdrf vegna Gtldna og annarra fjarhagslegra skuldbindinga. Obeinum afskriftum af pessu
tagi er setlad ad maeta mogulegu tapi vid innheimtu & krofum sjédsins og er faerdur sérstakur afskriftarreikningur i pessu skyni. Reglur
sjodsins byggja baedi & almennum og sérteekum framlégum a afskriftarreikning. Almennum framlégum er zetlad ad maeta mogulegu tapi
vegna dhaettu sem ekki er vitad um og hefur ekki verid sérstaklega metin. Sértaek framlog byggja @ mati 8 mogulegri tapsahaettu vegna
tiltekinna krafna, par sem sjédurinn hefur upplysingar sem gefa til kynna ad tédir skuldarar kunni ad eiga erfitt med ad endurgreida skuldir
sinar ad fullu.

Auk pess faerir sjodurinn nidur dinnheimt idgjold til ad maeta hugsanlegum topum vegna peirra.
Fullnustueignir i eigu sjédsins eru bokfaerdar a kostnadarverdi eda matsverdi eftir pvi hvort lsegra er.

2.2 Sérteekar nidurfaerslur eftir bankahrun

Vid hrun fjiarmalakerfisins & islandi 2008 ryrnudu eignir mikid i verdi. Mikil dvissa hefur rikt um verdmaeti krafna 4 gomlu bankana. Sama &
vid um krofur @ morg fyrirtaeki, sem voru utgefendur markadsskuldabréfa. Morg pessara fyrirtaekja hafa farid i prot eda eru i einhvers
konar fjarhagslegri endurskipulagningu bar sem yfirleitt er stefnt ad gerd naudasamninga. | flestum tilfellum hefur petta pytt verulegar
sértaekar nidurfaerslur vegna pessara krafna. Stada pessara félaga hefur verid ad skyrast smam saman og par med forsendur til ad meta
eignir. Enn vantar pé mikid upp @ ad umraeddri endurskipulagningu sé lokid eda ad nidurstédur séu komnar Ur protabdum. Skuldabréf
pessara félaga i eigu sjédsins hafa verid metin ad nyju, midad vid nyjustu upplysingar um stodu viokomandi félaga og peirra protabua sem
i hlut eiga. Beitt var varudarsjonarmidum vid petta mat til ad reyna ad komast hja ofmati. Mikil dvissa rikir pé um verdmaeti pessara eigna
og pad kann ad reynast annad en gert er rad fyrir i pessum arsreikningi. bar sem slik bréf hafa verd gerd upp eda seld hafa d4dur feerdar
afskriftir vegna peirra verid faerdar ut.

Almenn nidurfeaersla i arslok 119.675
Sérteek nidurfaersla i arslok 11.578.700
Samtals nidurfeersla i arslok 11.698.375

Ekki er um endanlega nidurfzaerslu ad raeda, en rétt er ad leggja aherslu @ ad mikil dvissa rikir um endurheimtur pessara krafna, sem
endurspeglast i pessari miklu nidurfaerslu.

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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2.3  Mat a afleiGusamningum i arsreikningi

Til ad draga ur gengisdhaettu gerdi sjodurinn afleidusamninga vid gdmlu vidskiptabankana, fyrir hrun bankakerfisins. Flestir pessara
samninga voru hluti af samningi vid viokomandi banka um styringu a gjaldeyrisdhaettu fyrir sjédinn. Vid fall bankanna kom upp dvissa um
bessa samninga p.e., hvort forsendur peirra hafi brostid og pa hvenaer, hvort baeri ad dgilda pa og vikja peim fra, eda hvort peir héldu gildi
sinu, fram til umsamins gjalddaga, pratt fyrir prot bankanna. Veruleg 6vissa hefur rikt um verdmaeti samninganna og hvort greidsluskylda
vegna peirra sé fyrir hendi hja sjodnum. Samningavidraedur hafa stadid yfir milli adila, med hléum, fra pvi i névember 2008, en pzer hafa
ekki skilad arangri.

i byrjun oktéber 2008 var stada pessara samninga neikvaed um 5.654 millj. kréna og var su tala feerd i arsreikninginn 2008. Byggdi petta
mat a pvi ad allir samningarnir hafi fallid i gjalddaga vid fall bankana, séu peir 4 annad bord gildir.

Sama vidmid er vidhaft i pessum arsreikningi, po pannig ad allir samningar hafa verd yfirfarnir og endurreiknadir og reiknadir eru
samningsvextir 4 nettéstédu samninganna vid hvern banka. Vextirnir eru reiknadir 4 nettéstodu, p.e. stodu samninga ad fratalinni daetladri
skuldajofnun. bannig reiknud er neikvaed stada samninganna daetlud 5.665 millj.kr. og er su tala faerd i arsreikninginn.

Auk ofangreindra afleidusamninga vegna styringar a gjaldeyrisdhaettu gerdi sjéodurinn einnig vaxtaskiptasamninga i tengslum vid kaup a
skuldabréfum. Vid fall bankanna var stada pessara samninga neikvaed um 1.048 millj. kr.en kami til greidslu er gert rad fyrir pvi ad hluti
krofunnar myndi skuldajafnast og nettéahrifin yrdu neikvaed fyrir sjédinn um 408 millj. kréna. Samningar pessir voru ekki faerdir i
arsreikninginn 2008, par sem ekki er reiknad med ad haegt sé ad reisa kréfur & hendur sjédnum vegna peirra. A sama hétt eru samningarnir
ekki faerdir i arsreikninginn nu.

2.4 Mat a afleidusamningum midad vid ,,verstu moégulegu nidurst6du”

Veruleg dvissa rikir um mat & afleidusamningum. Flestir samninganna voru gerdir af viskomandi banka skv. umbodi styringarsamnings sem
sjédurinn gerdi vid bankann um ad styra gjaldeyrisdhaettu. Stafar évissan baedi af peim markadsbresti sem vard a arinu 2008, adgerdum
eda adgerdarleysi viskomandi banka, hvort samningarnir séu égildir og beri ad vikja peim fra eda hvort peir hafi gjaldfallid a einhverjum
tilteknum tima sem yrdi pa vidmidunardagsetning uppgjors. Pa er einnig 6ljést vid ndkveemlega hvada samninga eigi ad mida, par sem
beim var velt oft, jafnvel fra viku til viku & timanum fyrir hrun. bvi er 6ljést vid hvada gengi eda gildi a visitolu @ ad mida eigi uppgjor yfir
hofud ad fara fram. Mat @ samningunum i arsreikningum er midad vid stoduna pegar bankarnir féllu. Bankarnir hafa sent sjédnum krofur
vegna pessara samninga, sem peir byggja a peirra ytrustu kréfum. Midad vid peaer krofugerdir versnar stada sjédsins verulega eda um 7.177
millj. kr. samanborid vid pa Gtreikninga sem arsreikningurinn midar vid. Stadan breyttist pa skv. eftirfarandi (i millj. kr.):

Lakari stada v. gjaldmidlaskiptasamninga -4.070
Lakari stada v. vaxtaskiptasamninga -3.599
Lakari stada v. drattarvaxta -1.617
Ahrif af aukinni skuldajéfnun 2.108
Samtals mismunur -7.177

Ekki er sjalfgefid ad skuldajofnun skv. ofangreindu naist fram og versnar stada sjédsins pa sem pvi nemur.

2.5 Skuldajofnun

Lifeyrissjodurinn a krofur @ hendur bonkunum sem gerdir voru afleidusamningar vid. Krofur og skuldbindingar standast pd ekki jafnt a vid
einstaka banka, pannig ad eignir nytast ekki ad fullu til skuldajéfnunar. Midad vid pann uUtreikning 4 afleidusamningum sem lagdur er til
grundvallar i arsreikningnum er gert rad fyrir pvi ad krofur ad fjarhaed 2.085 pusundir kr. muni nytast til skuldajéfnunar. Verdi ,versta
mogulega nidurstada“ vegna afleidusamninga er reiknad med ad frekari krofur ad fjarhaed 2.108 millj. kr. nytist til skuldajéfnunar. Hafa ber
i huga ad hér er um aztlanir ad raeda. Engin skuldajofnun hefur farid fram og pvi engin vissa fyrir pvi ad krofur sjédsins verdi sampykktar
til skuldajofnunar, komi yfirleitt til hennar.

2.6  Mat a tryggingafraedilegri stodu

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Framkvaemt hefur verid mat 4 tryggingafraedilegri stodu sjédsins eins og hun var i arslok 2009. Matid er framkvaemt i samraemi vid akvaedi
reglugerdar nr. 391/1998. Skv. reglugerdinni ber ad meta verdbréf med breytilegum tekjum m.v. medalverd sidustu 3ja manada arsins eda
lokaverd eftir pvi hvort laegra er. bessu akvaedi hefur almennt ekki verid beitt undanfarin ar, heldur eingdngu midad vid lokaverd.
Nidurstada matsins er ad 10,8% vanti 4 ad sjédurinn eigi fyrir skuldbindingum. i matinu er ekki tekid tillit til framlags rikisins til jéfnunar &
ororkubyrdi (6rorkuframlag). Nidurstédur matsins breytast med eftirfarandi haetti eftir pvi vid hvada forsendur er midad:

I.  Stada m.v. 3ja manada medalverd, an ororkuframlags -10,80%
Il. Stada m.v. lokaverd, an ororkuframlags -10,40%
Ill. Stada m.v. 3ja manada medalverd, med 6rorkuframlagi -8,40%
IV. Stada m.v. lokaverd, med 6rorkuframlagi -8,00%

2.7  Ahrif verstu mogulegu nidurstodu” afleidusamninga a tryggingafraedilega stodu

Verdi ,versta mogulega nidurstada“ vegna afleidusamninga raunin, sbr. upplysingar um pad efni hér ad ofan versnar tryggingafraedileg
stada sjodsins og verdur neikveed um 14,5% m.v. deemi | hér ad ofan en 12,1% midad vid deemi lll. Komi ekki til greidslu ofangreindra
afleidusamninga batnar stada sjédsins og verdur neikvaed um 8,9% og 6,5% m.v. somu daemi.

2.8  Ahrif vanlysingar kr6fu 4 hendur Straumi-Burdarass Fjarfestingarbanka & uppgjorid

Straumur-Burdaras Fjarfestingarbanki hf. for i prot & arinu. Légmannsstofunni ehf., sem sa um |6gfraedistorf og innheimtu fyrir sjédinn, var
falid ad lysa kroéfunni. Vegna mistaka hja Logmannsstofunni var kréfunni lyst of seint og komst hun pvi ekki ad. Fjarhaed kréfunnar er 4,4
milljardar kr. Til stéd ad lysa krofunni sem forgangskrofu, en dgreiningur hefur verid um pad hvort sambeerilegar krofur njéta forgangs eda
ekki og er sa agreiningur fyrir ddmstélum. Ef krafan hefdi komist ad sem forgangskrafa fengist hun vaentanlega greidd ad fullu. Ef hdn hefdi
komist ad sem almenn krafa eru veentar endurheimtur naer 50%-um. bar sem krafan komst ekki ad og mikil évissa rikir um afdrif hennar
hefur hun verid skrifud nidur ad fullu i békum sjédsins. Sjédurinn hefur unnid ad pvi ad fa sampykki annarra kréfuhafa til ad koma kréfunni
ad, en ekki hefur enn fengist nidurstada i pad mal. ba hefur sjédurinn fengid tvo |6gfraedialit sem baedi komast ad peirri nidurstodu ad
krafan komist ad, pratt fyrir vanlysingu, komist & naudasamningur eins og unnid er ad. Komist krafan ad ma gera rad fyrir ad hudn beeti
tryggingafraedilega stodu sjédsins um 1-2%.
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3. Lifeyrir

2009 2008
23|12 o T OO UORP RPN 1.697.603 1.391.069
OrOTKUIFEYTIE oottt ettt bttt a bbb ettt es s 809.097 725.344
IMIAKAHFRYTIT ettt et e et e e e tb e e e ab e e e sabeeeesbeeesabeeessaeessaeeeaes 197.440 181.727
L2 1113 T SRS SSN 37.444 37.650
2.741.584 2.335.790
Lifeyrisgreidslur Ur SEreignardeild .........oceeceeeieeeieecie e ae e es 173.936 41.664
Sérstok Utborgun séreignar SKV. IOZUM .......ooiiiiiiiiiiis et 170.850 0
[T Y-V o = £ OSSR 3.086.370 2.377.454
4. Tekjur af eignarhlutum
Tekjur af innlendum hlIUtabréfum ........c.ooiiiieeee e ( 57.717) ( 3.553.523)
Tekjur af erlendum hIUtabréfum .......coooiiiiii e e e 109.833 ( 109.321)
Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum, tryggingadeild 52.116 ( 3.662.844)
Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum, séreignardeild 1 86.755)
Tekjur af @ignarhlutum SAMEALS ......ccvveciiecie e e snae s 52.117 ( 3.749.599)
5. Vaxtatekjur og gengismunur
Tekjur af erlendum hlutdeildarskirteinum 715.810 9.671.226
Tekjur af innlendum hlutdeildarskirteinum v | 977.916) ( 313.543)
Tekjur af markadsskuldabréfum ..........ocveeieeieece e 10.310.485 9.934.417
Tekjur af vedskuldabréfum ........c.oiiiiiiiicc e e e e 147.785 252.178
Tekjur af BanKainNSTERAUM ...coiiiiiecieceeee et e e e et e e e sneeeaeenseesnneeneas 1.220.363 2.264.442
Tekjur af skammtimabréfum ..o ( 2.268.886) 207.469
Drattarvaxtatekjur af i0ZJOIAUM .....cc.iieei et e e enae s 80.807 59.262
Gjaldeyris- 0g sKiptasamNINgAr .......coociiiiiiiieiie et et e s e s e e e s raeeeaes ( 232.204) ( 6.644.790)
Vaxtatekjur og gengismunur, tryggingadeild ..........ccceviveeiieiieeiieeiese e 8.996.242 15.430.660
Vaxtatekjur og gengismunur, séreignardeild ...........ccceeeoiiiiiiiiiiiieeiee e 739.995 831.982
Vaxtatekjur 0g gengismunur SAMTAIS ........eccueeiiieiieiie et ae e sneennes 9.736.237 16.262.643
6. Varanlegir rekstrarfjarmunir
Varanlegir rekstrarfjarmunir og afskriftir greinast pannig:
Fasteignir Tolvubunadur Adrar eignir Samtals
Heildarverd 1/1 ... 80.000 5.941 10.480 96.422
Breytingar a arinu 0 0 0 0
Heildarverd 31/12 80.000 5.941 10.480 96.422
AFSKIITa0 1/Luecueeieieeeeeieee e 9.600 5.198 8.588 23.385
Selt 4 arinu........... 0 0 0 0
Afskrifad @ ArinU......ccveeceeriecieeeeeee e 1.600 372 686 2.658
AFSKrifad 31/12. e 11.200 5.570 9.273 26.043
BOkfaert verd 31/12....cccvvvevieveeieieeieeeeie e 68.800 371 1.207 70.378

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Varanlegir rekstrarfjarmunir (frh.)
Vatryggingarfjarhaed Bokfzert verd Fasteignamat Brunabdtamat
Strandgata 3, AKUreYri....ccceeceeerieerienienieeieesee e 113.692 68.800 51.490 113.692

Fasteignin vid Strandgotu 3 er nytt undir starfsemi sjédsins.

7. Verdbréf med breytilegum tekjum

Eignar- Bokfeert verd
hluti %

2009 2008
Eignarhlutir i skradum félogum i Kaupholl islands:
F N (=TT or= T 1} TR 0,00% 0 21.365
Bakkavor Group hf. ......ooioiiiieie e 0,42% 18.001 22.681
Century Aluminum .... 0,13% 102.784 36.001
Marel Food Systems hf. .......coooiiiiiiieeeeee e 0,77% 290.651 517.819
Straumur - BUrGards N c.....eeeeiiieeeiee e 0,00% 0 7.061
Ossur hf 0,48% 311.071 0
Samtals 722.507 604.926
Eignarhlutir i 60rum félogum:
AsKar Capital Nf. .o e et sbb e e eraeeenne 20.076 0
Bri Venture Capital Nf. ... et e 222.706 342.706
Eignarhaldsfélag Austurlands hf. .........cooioiiiiii e 0 4.500
Eignarhaldsfélag lifeyrissjoda um Verdbréfaping ehf. .......coooviiiiiiiiiiiccece e, 7.935 7.935
Fjarfestingarfélag Austurlands hf. ........oooeooiiiiii e 0 5.000
ISIENSK VEFEDIET Nf......voivieiiicieiie ettt ettt sttt saen 229.519 229.519
LOBNUVINNSIAN Nf.eiiiiiii et st e e st e e st e e s bbeesnbaeesntees 11.911 11.911
Reiknistofa lifeyrissjdaanna €hf..........c.oo i 31.680 31.680
2T TSy =T ) S 168.625 0
SPArISJOOUI NOTOFJArGAr. .. .veiiciiieeiiieciee et ettt e e et e e s ba e e e ba e e ebaeeebaeaentseeesaseeensseaennnes 40.000 40.000
SPRON Nttt et e e et e e et e e e te e e eateeeessaeeeabeeeeasaaeassaeesabeeesaseaeans sanseaean 0 16.150
TA MaNAEMENT Nttt ettt e et e e et e e esbbeaessbeeesabeeessaeeennnes 120.000 0
TaRKIFERIT ENT. et e e et e et e e e ab e e e eaa e e e et e e e nreaeaareas 79.951 79.951
(03 YU TR =1 o - SOOI 477 77
SAIMITAIS. . ettt e et e e e et e e et e e e te e e e te e e etae e e teeeetaeeaatteeeaateeaaaaeeeeareeeans sarreaeareeeans 932.880 769.429
Adrir dhaettufjarmunir:
Eignarhlutur i Greidslustofu lifeyrisSjO0a......uiiiiiiiiiieeciiieceee et 134 134
Innlend verdbréfaeign:
Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjodum...... 0 3.119
Hlutdeildarskirteini i skuldabréfasjédum 2.525.992 1.046.261
L0 =1 e Yo TSRS 564.223 359.482
Peningamarkadssjédir... 329.041 568.934
SAIMTAIS. . it etie ettt ettt e e et e e e et e e e eteeeeteeeebeeeebeeeebaaeateeeeteeeabaeeaanreeeans sreeearaaeann 3.419.256 1.977.795
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Verdbréf med breytilegum tekjum (frh.)

Erlend verdbréfaeign:

[ 1 TUT =] o o= SR
Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjoTUmML.........ccoviiiiiii i
Hlutdeildarskirteini i skuldabréfasjodum.........ccceviieiieiiereceeeee e
R 1001 =] < o T L ST OO ORPRR TP PPPP PPN
YT Y o T L1 SR
HEAVOTUSJOGIT ... vtteeiiie ettt eeiiee ettt e e e et e et e e e ba e e e ab e e ebbeeebaeeesbeeeasbeeeasteaeasseeessbaaaas aensaeaensnen
L R =TT =q 0 T 1 o T |1 SRR
(G Lo LAY Ty [ To 1 PP RPPPTRUPRRRNt
Y2 T 0T 0o 0 T 1 o o L1 SRR
Afl@IGULENGA VEIGDIET ... ..o e ste e et e e sbe e e sbeeesaaee s
Nidurfaersla verdbréfa med breytilegar teKjUr........cvviieecieieceee e
SAMIEAIS ettt bt b e na e ettt e e bt e ea b e et e e bt e s haenae nheenbeenareenee

Verdbréf med breytilegum tekjum samtals...........cooviiiiiiieiiieciie e

8. Verdbréf med fostum tekjum

Markadsbréf:

RIKIStrygg0 SKUIQDIET ... e aeete e saesnneenes
Onnur innlend Markadsskuldabréf ...........ocooveviviiecueiieiece et
Erlend SKUIA@DIES ...t e e s e e e e neeneennaean
ONNUE SKUIAADIET ...ttt ettt s bbbttt anaees
Nidurfaersla verdbréfa med fastar tEKJUN ......ecevvieeiece e
Verdbréf med fOstum tekjum SAMLEALS ......ccvvieiiiiiiiiieciie e et

Vedskuldabréf:

Vedskuldabréf SJOOTEIAZA .....cveviieeeeeee et nne s
Onnur vedskuldabréf .........
Nidurfaersla vedskuldabréfa
VeOskuldabréf Samals ........cooiiiiiiiiii e et

Verdbréf med fOstum tekjum SAMEALS ......ccvvieiiiiiiiie e

AFSKIITLarsjOOUr T NEIIA ..o.vviiiiiiiciie ettt e ba e e e tb e e eabeeesaeesnaeas

2009 2008
638.194 0
1.759.775 29.879
4.711.888 2.031.710
9.995.779 9.664.365
6.353.181 8.464.852
855.168 527.444
1.834.508 1.944.849
0 412.709
3.512.155 4.100.119
6.511.214 5.895.834
1.113.698) 838.642)
35.058.164 32.233.119
40.132.941 35.585.403
2009 2008
37.052.298 17.140.684
24.225.574 28.761.028
945.228 681.136
96.526 0
10.570.052) 10.762.765)
51.749.573 35.820.083
627.231 664.210
559.755 576.407
14.625) 19.795)
1.172.361 1.220.822
52.921.934 37.040.905
11.698.375) 11.621.202)

Af skradum skuldabréfum, par sem kaupverd |3 fyrir i Kauphéll islands i arslok, var markadsverd peirra 2.027 mkr. haerra en bokfaert verd.

9. Nidurfaersla verdbréfa

LN E Lo 8T =Tt = T 0 SR R
Breyting @ almennri NIOUIMTEEISIU .....o.viiiiiecc e e et
N Lo IU T £ T o = Y U | OSSR
SErtaek NIBUITErsIa @ AriNU .ooeeiieie et nae s
N Lo 0T =Y = T 1 0 5SS

2009 2008
11.621.202 176.763
37.079) 20.009)
7.063.110) 0
7.177.363 11.464.448
11.698.375 11.621.202

i sértaekri nidurfersiu sem faerd er Gt, er nidurfersla upp 4 2.259 pus. kréna vegna bréfa sem flutt voru til Krofusjéds iV. Veeri su

nidurfaersla ekki faerd it myndu baedi eignir og nidurfaersla i arslok haekka sem pvi nemur.
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10. Fjarfestingar skiptast pannig eftir gjaldmidlum:

i islenskum i erlendum Samtals
krénum gjaldmidlum
Verdbréf med breytilegum tekjum ........ccoovieiiiiniinineeeee 6.035.378 34.097.563 40.132.941
Verdbréf med fOstum tekjum ........occveeviiiiiiiieccieccec e, 49.549.449 2.200.124 51.749.573
RV =T 1= o TS 1.172.361 0 1.172.361
Bundnar innstadur hja [anastofnunum .........cccceeviiiiiiiiicniie e 2.321.665 0 2.321.665
Verdbréf med breytilegum tekjum .......ccocevecveieeiiece e 3.329 0 3.329
59.082.182 36.297.687 95.379.869
Erlendir gjaldmidlar sundurlidast sem hér segir:
(6 T PP PP PP PP PPTRUPPPPTI 19.175.026
=00 1 TSP UOUPPPTTRRRIIRE 16.278.900
DIKK ettt e et e s s e e e e ee e e s bbbt e e e s bbbt e e s s e b e e e e s bbb e e e e e 317.264
1O 1 TP P PP U PUPRPPRINN 232.587
K] =1 GO TP PSP PP PPV OPPPROPPPON 218.558
(€12 PSP PP UUPPPRPON 75.351
36.297.687
11. Skuldir
2009 2008
Skuldir vid lanastofnanir:
N oI T To [UTSY- Y2 Vo112 U 5.665.090 5.654.042
5.665.090 5.654.042
Adrar skuldir:
Ogreiddur KOSTNABUE .......ovivevevcececeeeeeeeee ettt ettt ettt ettt et esess s s s s ssesesenns 34.720 43,781
Adrar skammtimaskuldir 22.664 4.061
57.384 47.842
Y1001 7= PP RTPPTUPUPPPUPN 5.722.474 5.701.884

12. Hreint radstofunarfé og radstéfun

i framsetningu sjédstreymis er sala verdbréfa tekin med i innstreymi og par med i radstofunarfé til kaupa & verdbréfum. bessi framsetning
gefur mun meira radstofunarfé en uppspretta nys fjar af rekstri sjédsins gefur tilefni til. Til ad fa hreint radstofunarfé, p.e. nytt fé til
fjarfestinga, er radstofunarfé synt hér an sélu 4 verdbréfum. Heildarradstofunarfé sjoédsins pannig reiknad er 9.844,1 millj. kr. og skiptist
pannig milli deilda sjédsins:

Tryggingadeild: 2009 2008
Radstofunarfé:

INNGreidsiur an sOIU VErShIré&fa ......cociiiiiiieiiie et e 12.499.035 10.214.656
Utgreidsiur 4N VErdbréfakaUpa .......cccceeeveeeeeieeeeeeeeeeeesesee e s sttt es s nasseessssessnans ( 2.848.014) ( 3.541.780)
Radstofunarfé til kaupa & Verdbréfum ..o 9.651.022 6.672.876

Radstofun arsins:

(Sala) kaup a verdbréfum med breytilegar tekjur, NELO ......cccceevveeieeeeeeee e 3.024.165 ( 20.745.916)
Kaup 4 verdbréfum med fastar tekjur, NEtLO .......ccoveiiiiiiiiiiicce e 16.232.165 2.902.717
Adrar fjarfestingar 224.370 5.157.817

19.480.701 ( 12.685.382)
Haekkun (laekkun) @ handbaaru fé ........cc.eooiiiiiiicee e ( 9.829.679) 19.358.258
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Séreignardeild: 2009 2008
Radstofunarfé:

INNEreidslur An sOIU VErGhIréfa .......cocviiiiiiece et 557.557 1.139.116
UtgreiBslur 4n VErdbréfakaUpa ........cocceceecveveveeieeeeeeeeeees e see st se st ssenessseeeeses ( 364.463) ( 55.460)
Radstofunarfé til kaupa a verdbréfum ... e 193.094 1.083.656

Radstofun arsins:

(Sala)kaup a verdbréfum med breytilegar tekjur, NETEO ......ccvevviiieeiiieie e ( 289.738) ( 1.010.092)
Kaup 4 verdbréfum med fastar tekjur, NeTLO .......ccccvieiiiiiiiiicce e 1.122.348 1.162.550
ABTar fJAMTESTINGAT ..eieiiiite ettt b et b et b s ae et b ae et b eas 291.682 0

1.124.292 152.458
Haekkun (laekkun) @ handbaaru f& ........ooioiiiiiiiiicecc e e ( 931.198) 931.198

13. Adrar upplysingar

Sjédurinn a ekki hlut i neinu félagi par sem hann ber étakmarkada dbyrgd ad undanskildum hlut i Greidslustofu lifeyrissjédanna sem er
Overulegur.

Sjédurinn hefur skuldbundid sig til patttoku i erlendum framtakssjodum fyrir fjarhaed sem getur ad hamarki numid

8.500 milljénum kroéna. Fjarfestingar pessar dreifast & naestu 5 ar i samraemi vid fjarfestingarumfang pessara sjéda.

A méti koma endurgreidslur fra sjédunum pegar fjarfestingarnar eru seldar aftur.

St6dugildi voru 10,3 i arslok. Heildarfjarhaed launa nam 65,7 millj. kréna og launatengd gjold 12,3 millj. kr.

Launagreidslur til stjérnenda & arinu greinast pannig:

Adalsteinn Arni Baldursson 540
Adalsteinn Ingdlfsson 225
Anna Maria Kristinsdottir 540
Agust Torfi Hauksson 68
Bjorn Snaebjoérnsson 540
Gudrun Ingolfsdottir 315
Sigrun Bjork Jakobsdottir 765
Sigurdur HAlm Freysson 855
pérarinn G. Sverrisson 23
Kari Arnér Karason, framkvaemdastjéri 14.812
Samtals 18.682

Greidslur til endurskodenda & arinu voru 7.831 pus. kr. par af voru 2.486 pus. kr. vegna innri endurskodunar
Greidslur til Fjdrmalaeftirlitsins & arinu voru 7.201 pus. kr.
Greidslur til tryggingarstaerdfraedings a arinu voru 972 pus. kr.

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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14. Tryggingafraedileg uttekt

Tryggingafraedileg athugun var gerd & skuldbindingum Tryggingadeildar sjédsins midad vid arslok 2009. Uttektin var gerd i samraemi vid
dkvaedi reglugerdar nr. 391/1998.

i uppgjorinu er midad vid réttindakerfi sjédsins. Afallnar skuldbindingar Tryggingadeildar ndmu 116.390,9 milljénum kréna, samanborid
vid 102.120,5 millj. kréna eignir. Afallin stada er pvi neikveed um 14.270,4 milljénir eda 12,3%. Ad teknu tilliti til mats & virdi deetladra
framtidaridgjalda og peirra skuldbindinga sem paer skapa nema heildareignir deildarinnar til tryggingafraedilegs uppgjors 175.400,5 milljon
kréna og heildarskuldbindingar nema kr. 196.545,6 millj. kréna. Skuldbindingar nema pannig 21.145,1 milljénum kréna heerri fjarhaed en
eignir og er tryggingafraedileg stada deildarinnar pvi neikvaed um 10,8%. Pessi neikvaeda stada er umfram leyfilegt 10% hamark laga. Nytt
timabundid undanpagu dkvaedi i [dgunum leyfir allt ad 15% neikvaeda stédu an pess ad til skerdingar purfi ad koma. | pessum
utreikningum er ekki reiknad med ad framlag rikisins til jofnunar a érorkubyrdi verdi til frambudar. Sé gert rad fyrir pvi laekkar hallinn nidur
i-8,4%.

Tryggingafraedileg afkoma sjédsins var neikveed um 8.239,1 millj. kréna.

Breytingin sundurlidast pannig:

Tryggingafraedileg afkoma arié 2009 Afallin Framtifar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Samtals eign til tryggingafraedilegs uppgjors 31.12.2009 .......ccceevvevueennen. 102.120,5 73.280,0 175.400,5
Eign til tryggingafraedilegs uppgjors pr. 1.1.2009.......cccccvveriveeneerveneennne. ( 95.540,4) ( 78.840,4) ( 174.380,8)
Aukning 4 eign til tryggingafraedilegs UPPEJOrS ..ocvevveereeviveriieereenienieanes 6.580,1 ( 5.560,4) 1.019,7
Skuldbindingar
Skuldbindingar vegna lifeyris pr. 31.12.2009.... 116.390,9 80.154,7 196.545,6
Skuldbinding vegna lifeyris pr. 1.1.2009 .......ccccccveveerierrieeneenieeeeneee s ( 102.775,6) ( 84.511,2) ( 187.286,8)
Aukning skuldbindinga d ArinuU ........cccceiiiiiiiiiiice e 13.615,3 ( 4.356,5) 9.258,8
Breyting a tryggingafraedilegri StOOU .....c.eeevvviiiiieiiiee e ( 7.035,2) ( 1.203,9) ( 8.239,1)
Tryggingafraedileg stada 31.12.2009 Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Hrein eign til greidslu lifeyris 31.12.2009..........cccceevireeiieeeiieeeireeeecieeeens 96.197,4 96.197,4
NUvirdi verdbréfa, haekKun ......cc.oooiiiiiiiiiiiiee e 7.003,8 7.003,8
Laekkun vegna fjarfestingargjalda ........ccocveviieiienieiiieeesee e ( 1.080,6) ( 1.080,6)
Navirdi framtidaridgjalda 73.280,0 73.280,0
EIgNIT SAMTAIS Looiiiieiiiie et s 102.120,5 73.280,0 175.400,5
Skuldbindingar
o3| 11 T SRS 93.279,5 60.288,7 153.568,2
Ororkulifeyrir ... 15.156,7 13.903,6 29.060,3
IIKGIIFEYIIF .ot eseseese s es e ssessese s e seeeen 7.000,2 3.701,4 10.701,6
BarNalif@YIir .oee e 140,9 1.188,5 1.329,4
REKSTIrarkOSTNAGUL ....cc.viiiiiieiiiie ettt e 813,6 1.072,5 1.886,1
Skuldbindingar SAMIalS .......cooviiiiiiieeceecee e 116.390,9 80.154,7 196.545,6
Skuldbindingar umfram eignir: ( 14.270,4) ( 6.874,7) ( 21.145,1)
i hlutfalli af skuldbindingum: ( 12,3)% ( 8,6)% ( 10,8)%

Fjarhaedir eru i pusundum kréna



Arsskyrsla 2009

KENNITOLUR

Skyring: 2009 2008 2007 2006 2005

Tryggingadeild:
NAfNAVOXTUN ..veeiiiieciieecee e, 1,93% 0,21% 5,26% 16,19% 18,70%
Nafndvoxtun - 5 dra medaltal .......ococvveeeeeveeereeennnns 8,20% 11,37% 13,83% 12,62% 10,65%
RAUNAVOXEUN.c..eetienieieieeieeieeieee e 1 -6,17% -13,88% -0,57% 8,64% 13,98%
Raundvoxtun - 5 dra medaltal .........cccvvvvveeennnenns -0,10% 3,74% 8,71% 8,36% 6,14%
Raunavoxtun - 10 ara medaltal 1,40% 3,59% 6,17% 7,06% 7,38%
Rekstrarkostnadur sem hlutfall af eignum ............ 2 0,07% 0,08% 0,12% 0,12% 0,13%
Fjarfestingargjold sem hlutfall af eignum ............. 2 0,05% 0,05% 0,06% 0,06% 0,07%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum .............. 2 0,11% 0,13% 0,19% 0,18% 0,20%
Samsetning eigna: 3

Skrad verdbréf med breytilegum tekjum .......... 29% 24% 49% 46% 43%

Skrad verdbréf med fostum tekjum .................. 54% 40% 44% 48% 51%

Oskrad verdbréf med breytilegum tekjum ....... 12% 6% 4% 3% 2%

Oskrad verdbréf med fostum tekjum ............... 0% 0% 1% 1% 1%

VEBIAN it 1% 1% 1% 1% 2%

Adrar eignir 2% 29% 2% 1% 2%
Skipting eigna eftir gjaldmidlum: 4

Eignir i islenskum krénum ......c..cccoecveieniene 62% 68% 63% 64% 70%

Eignir i erlendum gjaldmidlum ....................... 38% 32% 37% 36% 30%
Hlutfallsleg skipting lifeyris: 5

ENIQYIIr oo 61,9% 65,5% 59,8% 56,7% 55,1%

OrorkUlifYFIr c.vvveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeecce e 29,5% 24,1% 29,6% 32,9% 34,1%

Makalifeyrir .....coveveririeieeeeeeeee 7,2% 8,6% 8,6% 7,9% 7,9%

Barnalifeyrir 1,4% 1,8% 2,0% 2,5% 3,0%
Lifeyrisbyrdi ) 56,15% 44,12% 37,50% 58,88% 62,53%
Heildarfjoldi launagreidenda a arinu ..................... 2.376 2.566 2.896 1.782 1.608
Fjoldi sj00félaga ......ccceeeeievienieneninieceee 7 18.186 19.165 21.298 12.609 12.308
Fjoldi lifeyrispega i lok Arsins .........ccoecvevvevieniennenne. 7.072 6.083 6.194 4.287 3.952
(Leekkun)haekkun idgjalda fra fyrra ari ................... -2,84% -8,29% 15,29% 14,54% 11,20%
Haekkun lifeyrisutgjalda .........coceeveevvieniiiniieiieeiene 17,37% 7,16% 4,75% 7,85% 10,75%
Haekkun & hreinni eign til greidslu lifeyris .............. 4,3% 3,2% 9,4% 18,4% 20,9%
Eignir umfram heildarskuldbindingar .................... 8 -10,8% -6,9% 2,2% 4,3% -1,1%
Eignir umfram &fallnar skuldbindingar ................... 9 -12,3% -7,0% 8,1% 13,6% 9,7%
Starfsmannafjoldi 10,3 10,3 11,6 8,4 8,1
Haekkun visitolu neysluverds .......cccccceveveeveeiveenenns 8,63% 16,36% 5,86% 6,95% 4,14%
Séreignardeild:
Safn |- NafnAvOXTUN ..o 20,5% 26,2% 12,9% 20,0% 17,0%
Safn 1 - NnafnAVOXTUN ....ccveeiiiieceeceeceeee e 21,1% 27,0% 11,5% 22,0% 27,5%
Safn 11 - NafNAVOXTUN ...ccveeeiieeceecee e 18,6% 25,0%
Safn |- 5 dra nafndvoxtun .......cceeeeeeevnieccieecee, 19,2% 18,1% 15,1% 14,5% 13,4%
Safn Il - 5 dra nafnavoxtun .... 21,7% 20,8% 18,1% 17,3% 14,8%
Safn | - raundvoxtun arsins.......cceceeeeeieeecveeccneeennn, 10,9% 8,5% 6,7% 12,2% 12,3%
Safn Il - raundavoxtun arsins........ceeeeeevveeeeveeceneeenn, 11,5% 9,1% 5,3% 14,1% 22,5%
Safn Ill - raunavoxtun arsins.........ccceeeevveeevveeeeneeennn, 9,2% 7,4%
Safn |- 5 4ra raunavoxtun ......c.ccoeveeeeveeeevieeecveeenns 10,1% 10,3% 9,9% 10,2% 8,8%
Safn Il - 5 dra raundvoxtun .... 12,4% 13,6% 12,8% 12,8% 10,1%
Haekkun hofudstdls fra fyrra ari ......ccveeveeeennvennne 17,8% 33,7% 20,5% 29,4% 35,5%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum ............... 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
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Skyring: 2009 2008 2007 2006 2005

Avoxtun einstakra eignaflokka:

Nafndvéxtun:

Innlend hlutabréf .........coovvviieiiieeciieeeeees 1,2% -50,1% 6,2% 18,9% 76,5%
Erlend hlutabréf .........ccoeveiiiieeececeeeee e, -7,1% 42,1% -2,7% 33,1% 8,5%
Rikistryggd skuldabréf ... 13,8% 20,3% 6,2% 9,3% 8,6%
Onnur innlend skuldabréf .........cccccoovvevieeeieennee. 0,8% -24,7% 11,7% 12,9% 10,7%
Erlend skuldabréf ..........cccoeviiiiiniiiiieeceee 6,2% 7,4% 4,3% 20,6% 3,6%
Adrar flarfestingar .......cccocvveeveeeveeeeee e 10,0% 43,7% 3,3% 26,3% 2,5%
Skammtimabréf ........coooviiiiiiiiiee e -10,1% -4,7% 7,3% 12,1% 8,8%
Raundvéxtun:

Innlend hlutabréf .........ccoooviieiiiiiiee e -6,8% -57,1% 0,3% 11,2% 74,8%
Erlend hlutabréf -14,5% 22,1% -8,1% 24,5% 7,5%
Rikistryggd skuldabréf ..o, 4,8% 3,4% 0,3% 2,2% 7,5%
Onnur innlend skuldabréf .........cccccoovvevveeeeeennee. -7,2% -35,3% 5,5% 5,6% 9,6%
Erlend skuldabréf ...........oooovvvvieieiiiiiieccccieeeee e -2,2% -7,7% -1,5% 12,8% 2,6%
Adrar flarfestingar .......occoevveeveeevee e 1,3% 23,5% -2,4% 18,1% 1,5%
Skammtimabréf ........coovveiiiiiiieee e -17,2% -18,1% 1,4% 4,8% 7,8%

Skyringar:

1. Raunavoxtun & medaltali hreinnar eignar m.v. visitolu neysluverds.

2. Rekstrarkostnadur, fjdarmagnsgjold og heildarkostnadur i hlutfalli af medaltali hreinnar eignar.

3. Hlutfallsleg skipting @ eignum sjédsins i mismunandi eignaflokka i arslok.

4. Skipting a fjarfestingum sjédsins i islenskar kronur og erlenda gjaldmidla an tillits til gjaldeyrisvarna.
5. Hlutfallsleg skipting a lifeyrisgreidslum sjédsins milli einstakra lifeyristegunda.

6. Lifeyrisgreidslur sem hlutfall af idgjoldum

7. Heildarfjoldi sj6dfélaga, sem greiddi til sjodsins & arinu.

8. Heildareignir sjddsins (eign i lok ars + verdmaeti framtidaridgjalda) i hlutfalli vid heildarskuldbindingar

hans skv. tryggingafraedilegri uttekt.
9. Eignir i lok ars i hlutfalli vid afallnar skuldbindingar i lok ars skv. tryggingafraedilegri uttekt.
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BOARD OF DIRECTOR'S AND MANAGING DIRECTRO’S REPORT

The year 2009 was a difficult one for the mandatory division of Stapi Pension Fund for the second consecutive year. All
portfolios of the voluntary division on the other hand showed good performance.

The year 2009 was predominated by a further deterioration of the Icelandic economy in the aftermath of the financial and
economic crash of 2008. The reorganisation of the financial system and the economy in general has been a slow and prolonged
affair, and there is still a considerable uncertainty with regard to the valuation of domestic assets which may negatively affect
the progress of the Fund’s performance.

A number of companies that have issued bonds on the domestic market in recent years, have defaulted on their payments and
gone into legal processes of financial reorganisation, or bankruptcy proceedings. This has resulted in a lower expected recovery
rate and the mandatory division of the Fund has, as a result, made further provisions to meet anticipated losses. The portfolios
of the voluntary division did not hold any corporate bonds and were, therefore, not affected by this development.

The Fund had partly hedged its currency risk by using, as counterparties, Icelandic banks that have now gone into bankruptcy.
These contracts still remain unresolved and will probably only be settled by a legal court case. Their valuation in the Fund’s
accounts is based on estimates, and is, consequently, subject to considerable uncertainty.

The Fund’s performance suffered a further blow when a local law firm made the material mistake of belatedly filing a claim on a
local bank amounting to 4,4 billion ISK. It is still not clear whether the Fund will be able to acquire the consent of other creditors
for this claim to be admitted, or have it admitted by a legal case. Since there is considerable doubt as to whether the claim will
eventually be recognised, the Fund has decided on its full write-off in this financial statement, with a consequent severely
negative impact on the mandatory division’s performance this year.

A total of 18,186 members paid premiums to the Fund in 2009. Premium payments amounted to ISK 5,1 billion ISK, which
represents a decrease of 1.7% from the previous year. Pension payments to 7,072 pensioners in 2009 amounted to I1SK 3,083
million, an increase of 29.8% from the previous year.

The performance of the mandatory division for the year 2009 was 1.9%. The performance of the three portfolios of the
voluntary division was 20.5%, 21.1% and 18.6% respectively.

An actuarial assessment was undertaken on the mandatory division’s assets and liabilities at year-end 2009. According to these
computations, the division’s assets are ISK 21,145 million lower than liabilities or -10.8% of liabilities. Thus, the funding level is

below the mandatory 90% level; a circumstance which will have to be acted on at the Fund’s next annual meeting.

The Board of Directors of Stapi Pension Fund and its Managing Director hereby ratify the Financial Statements for the year 2009
with their signatures.

Akureyri, 22™ of February 2010

Sigurdur H6Im Freysson
Chairman

Adalsteinn Arni Baldursson
Board member

Bjorn Snaebjoérnsson
Board member

Sigrun Bjork Jakobsdottir
Vice chairman

Anna Maria Kristinsdottir
Board member

Gudrun Ingdlfsdottir
Board member



INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT

To the Board of Directors and Members of Stapi Pension Fund

We have audited the accompanying financial statements of Stapi Pension Fund which comprise the balance
sheet as of December 31, 2008, statement of changes in net assets for pension payments and cash flow
statement for the year then ended and explanatory notes.

Management’s Responsibility for the Financial Statements

Management is responsible for the preparation and fair presentation of these financial statements in
accordance with the requirements of the Icelandic Accounting Act. This responsibility includes: designing,
implementing and maintaining internal control relevant to the preparation and fair presentation of financial
statements that are free from material misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying
appropriate accounting policies; and making accounting estimates that are reasonable in the circumstances.

Auditor’s Responsibility

Our responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our audit. We conducted
our audit in accordance with International Standards on Auditing. Those Standards require that we comply
with ethical requirements and plan and perform the audit to obtain reasonable assurance whether the
financial statements are free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the
financial statements. The procedures selected depend on the auditor’s judgment, including the assessment of
the risks of material misstatement of the financial statements, whether due to fraud or error. In making those
risk assessments, the auditor considers internal control relevant to the entity’s preparation and fair
presentation of the financial statements in order to design audit procedures that are appropriate in the
circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s internal
control. An audit also includes evaluating the appropriateness of accounting policies used and the
reasonableness of accounting estimates made by management, as well as evaluating the overall presentation
of the financial statements.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our
audit opinion.

Opinion

In our opinion, the accompanying financial statements give a true and fair view of the financial position of the
fund as of December 31, 2008, and of its financial performance and its cash flows for the year then ended in
accordance with the requirements of the Icelandic Accounting Act.

Akureyri, 22™ of February
PricewatehouseCoopers hf

David Bui Hallddrsson
State authorised public accountant
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STATEMNET OF CHANGES IN NET ASSEST FOR PENSION
PAYMENTS 2009

2009 2008
Contributions
V=T 0] o= OO PO PRSPPI 1.650.280 1.747.611
o0 o] (o =T PSR 3.338.152 3.529.185
Other contribution, transfer of rights and repayments........ccccoecevvenieeneennen. 133.107 ( 67.322)
Contributions 5.121.539 5.209.474
Pensions
PENSIONS. ..ttt 3.086.370 2.377.454
Received from the Retirement COmMMIttee......cceeecviiieiiieiiiieecee e, ( 8.481) ( 9.855)
Other direct expense due to disability pension..........ccccceeeviieiiiieiiieeciiee e, 4.928 7.240
Pensions 3.082.818 2.374.839
Investment income
INnvestment iNCOME Of SNAIES......ccviiiiiiriiieeceeee e 52.117 ( 3.749.599)
REVENUES ON 1Al BSTAT.....uiiiieeieciee ettt 122 0
Interest income and exchange-rate difference.......c.cccocvveevciieeiiieciieeciieeenen, 9.736.237 16.262.643
Provision for BONAS........cc.eiiiuiieee et e ( 7.140.283) ( 11.455.997)
Investment income 2.648.193 1.057.047
Investment expense
Office and MaNageMENt EXPENSES. ... .cccuiereerieeieeee e eee e e seeesree e aeesaeesnees 50.421 53.306
Operating expenses
Office and MaNagEMENT EXPENSES. .....uviiiiiieiiieeeiiieeiieeeereeeeree e e e sreeesaaa e 76.966 84.290
Increase in net assets during the year 4.559.528 3.754.086
Net assets from Previous YEaT........ccuiiiiiiiiiiieiiie et 95.743.588 91.989.502
Net assets for pension payments at year-end 100.303.116 95.743.588

Amounts are in thousands of ISK



BALANCE SHEET DECEMBER 31, 2009

Assets

Investments

BUIIAINGS @Nd SITES..eeiuieiiiieiieiieeee et e sreesae e saesnne e
Variable-iNCoOME SECUITIES. ....uivuiirieiieeriieete ettt
FiXEO-INCOME SECUITIES. ..uverurieeeeieereie et e stesee et see e e e e e enaeeaeenenens
Y o) g & ={<l (o T= L o SO RRUPP ORI
Cash and cash eQUIVAIENTS........cccueeiieriece e

Receivables
Claims agaiNSt @MPIOYEIS....cccueeiieeeeeeie ettt ee e e sae e e e nneennes
Other rECEIVADIE. .....vii it

Other assets

OPEratioNal @SSETS....uiiiiiiiiiiiie ittt e et e e e sb e e e sabaa e saaee s

Cash and cUrrent dePOSItS.....ccueereeriereerieeeesee e e e e e eeeneeenns
Other assets

Total assets
Liabilities
Derivative financial iNnStruMEents..........ccooueiiiiiieieiie e

Other HabiliTiEs. . .cccivieieiie e et e e e e e
Liabilities

Net assets for pension payments

Division of net assets for pension payments
Net assets of the mandatory diviSioNn........cccevueeceereeriese e

Net assets of the voluntary divsion

Arsskyrsla 2009

2009 2008
68.800 70.400
40.132.941 35.585.404
51.749.573 35.820.084
1.172.361 1.220.822
2.321.665 6.137.548
95.445.341 78.834.258
671.451 668.751
31.885 1.306.946
703.336 1.975.697
1.578 2.636
9.872.004 20.632.881
9.873.582 20.635.517
106.022.259 101.445.472
5.665.090 5.654.042
57.384 47.842
5.722.474 5.701.884
100.299.785 95.743.588
96.197.369 92.258.867
4.105.745 3.484.720
100.303.114 95.743.587

Amounts are in thousands of ISK
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CASH FLOW STATEMENT 2008

2009 2008

Inflows
CONEIDULIONS. ..ttt st et 5.110.364 5.094.494
INVESTMENT INCOME. ...t s e ee e e s nnr e e e 3.909.049 4.322.850
INSTAIMENT ON DONAS....eietiiiiiieie et 2.755.277 1.916.429
Proceeds from sale of variable income securities.........ccceeveveereeriescieeiieeeeenne 11.667.528 33.352.019
Proceeds from sale of fixed incOome SECUNIties.......cocuevveerienieiiieinieeniesieeene 7.694.547 35.837.169
OthEr INFIOW...eeccieeeceee e ettt et et eare e e eaaeeeans 1.281.902 20.000

32.418.667 80.542.961
Outflows
PENSIONS. ...t 3.082.818 2.162.092
INVESTMENTS EXPENSES. ..ciiiiiiiiiie ittt 49.703 51.091
Operating expenses excluding depreciation 76.627 79.714
Other OULFIOWS. ... veeiieceie ettt e e e aeesenas 3.329 1.304.343

3.212.477 3.597.240

Disposable resources to purchase securities and
other investments 29.206.190 76.945.721
Investment in securities and other investments
Investments in variable-income SeCUrities......ccoocvveriiiiriiieiniiei e 14.401.955 11.596.010
Investment in fixed-iNCOME SECUNLIES. .....vivvieiiiriieiieiee e 25.049.060 39.902.437
Other investments 516.052 5.157.817

39.967.068 56.656.264
Increase (decrease) in cash and current deposits ( 10.760.877) 20.289.457
Cash and current deposits at the beginning of the year.........cccccoovveevvienn. 20.632.881 343.424
Cash and current deposits at the end of the year 9.872.004 20.632.881

Amounts are in thousands of ISK



