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Avarp stjérnarformanns

Arid 2002 var 47. starfsar Lifeyrissjéds verzlunar-
manna, en hann hof starfsemi 1. febrtar 1956.

| arslok namu heildareignir sjédsins 102 milljisréum
sem er aukning um 4,5 milljarda eda 4,6% fra fyrra ari.
A arinu 2002 greiddu 41.243 sjédfélagar til sjodsins og
fidlgadi peim um 101 eda um 0,2%. Styrkur sjédsins
liggur m.a. baedi i steerd hans og hagkveemri aldurs-
dreifingu sjodfélaganna en medalaldur greidandi sj6o-
félaga er nu 33 ar.

18gjold til sjédsins namu 7.383 mkr. og er pad aukning
um 575 mkr. eda 8,4% fra fyrra ari. A lidnu ari greiddu
5.936 fyrirteeki til sjodsins vegna starfsmanna sinna og
fidlgadi fyrirtaekjum um 249 eda um 4,4%.

A arinu 2002 nutu 6.012 lifeyrispegar lifeyrisgreidsina
ad fjarhaed 2.083 mkr. Ur sjodnum. Lifeyrispegum
fidlgadi um 9,3% a arinu og lifeyrisgreidslurnar haekk-
udu um 15,2%.

Avoxtun sjédsins 4 arinu 2002 var -0,8% eda neikvaed
ad raungildi um 2,7% samanborid vid neikveeda 0,7%
raunavoxtun a arinu 2001. Hrein avoxtun pegar
rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fra hreinum fjar-
festingartekjum var -0,8% eda neikvaed ad raungildi
um 2,8%. Medalraunavoxtun sjodsins sidustu 5 arin
er 3,2% og medalraunavoxtun sidustu 10 ara er 5,4%.
Radstofunarfé sjédsins a arinu 2002 var 20.155 mkr.
og nemur aukningin 26,4% fra fyrra ari.

Raunavoxtun innlendu hlutabréfaeignarinnar var
17,7% og nafnavoxtun 20,0% en til samanburdar
haekkadi Urvalsvisitala adallista Kauphallar {slands um
16,7% a arinu 2002. Innlenda hlutabréfaeign sjédsins
hafa skilad gédri avoxtun og er heildarardsemi inn-
lendu hlutabréfaeignarinnar 11,1% yfir timabili® 1980
til arsloka 2002. Pa er uppsofnud umframavoxtun
sjédsins samanborid vid Urvalsvisitélu Kauphallar
islands yfir 6 ara timabil 60,2%.

Arid sem leid var erfitt 4 erlendum fjarmagnsmérkud-
um. Avéxtun erlendu hlutabréfaeignar sjédsins i doll-
urum var neikveed um 19,9% & arinu 2002 en 4 sama
tima laekkadi heimsvisitala Morgan Stanley um 21,1%,
en hun er helsti meaelikvardi & breytingu hlutabréfa-
verds i heiminum. Ad auki styrktist islenska krénan um
13,5% 4 arinu gagnvart erlendum gjaldmidlum. Li&id
ar er pvi pridja arid i rod sem erlendir hlutabréfamark-
adir syna neikvaeda avoxtun og parf ad fara aftur til
fiorda aratugar sidustu aldar til ad finna jafnlangt
leekkunartimabil. Erlend hlutabréfaeign lifeyrissjodsins
fér vaxandi & sidasta aratug i verdbréfasafni sjoédsins.

Pannig var erlend hlutabréfaeign sjodsins 7,5% af
eignum i arslok 1997 og for heest i ad verda taeplega
23% af eignum & arunum 2000 til 2001. | arslok lidins
ars var erlenda eignin lidlega 16% af eignum sjédsins.
Pegar petta er ritad, um midjan februar, rikir dvissa a
alpjodavettvangi par sem hugsanlegt er ad til
stridsataka komi i irak. Ovissa & alpjédavettvangi
hefur jafnan timabundin neikvaed ahrif a fjarmagns-
markadi.

pratt fyrir neikvaeda afkomu lifeyrissjodsins af erlendu
fiarfestingunum & lidnum misserum synir po riflega
aldarldng reynsla af alpjoédlega dreiféum fjarfestingum
ad til lengdar litid skila paer godri avoxtun. Pessa
stadreynd er mikilveegt ad hafa i huga og jafnframt ad
peir fijarmunir sem lifeyrissjodurinn er ad avaxta a
erlendum fjarmagnsmorkudum parf ekki ad feera aftur
til Islands til lifeyrisgreidsina fyrr en ad allmérgum
aratugum lidnum. Pannig hefur lifeyrissjodurinn alla
moguleika til pess ad selja erlendu fjarfestinguna
einhvern tima i framtidinni pegar best hentar sj6o-
félogunum, baedi med tilliti til stodu a erlendum
fiarmagnsmoérkudum og jafnframt med tilliti til stodu
islensku kronunnar gagnvart erlendum gjaldmidlum.

Tryggingafraedileg uttekt sem gerd var nd i januar
midad vid arslok 2002 synir ad heildarskuldbindingar
nema 8,6% umfram eignir. Par af hafa nyjar t6flur um
danarlikur samkvaemt reynslu aranna 1996 til 2000,
sem syna auknar lifslikur sjodfélaga, ahrif til haekkunar
skuldbindinga sjédsins um 2,0%. Vid tryggingafraedi-
legar uttektir sidustu fimm arin hefur verid studst vid
t6flur um danarlikur sem byggja & reynslu aranna 1991
til 1995. Eignir lifeyrissjédsins umfram afallnar skuld-
bindingar nema 10,1% af hreinni eign sjédsins til
greidslu lifeyris.

Fyrir hénd stjornar lifeyrissjodsins flyt ég starfs-
monnum hans og sjodféldgum pakkir fyrir anaegjulegt
samstarf og samskipti a lidnu starfsari.

Magnus L. Sveinsson
stjérnarformadur



Hlutverk og adild

Lifeyrissjodur verzlunarmanna var stofnadur 1. februar
1956 og hefur hann pvi starfad i 47 ar.

Hlutverk

Meginhlutverk sj6dsins er ad tryggja sjodfélaga og
fidlskyldur peirra fyrir tekjumissi af véldum &éldrunar,
med greidslu ellilifeyris, orkutaps, med greidslu
ororku- og barnalifeyris, og andlats, med greidslu
maka- og barnalifeyris. Ennfremur  gegnir
lifeyrissjédurinn stéru hlutverki sem uppspretta
lansfjar og i haegt vaxandi meeli hlutverki sem fjarfestir
i atvinnulifinu med kaupum & hlutabréfum.

Adild

Adild ad Lifeyrissjédi verzlunarmanna eiga,
samkvaemt sampykktum sjodsins, allir launpegar sem
eru félagar i Verzlunarmannafélagi Reykjavikur og
kjarasamningar félagsins og vinnuveitenda taka til,
nema sérstaklega sé kvedid a um annad i
kjarasamningi. Stjorn sjodsins er heimilt ad taka i tolu
sjodfélaga medlimi annarra samtaka verslunarmanna,
sem hafa gert heildarsamninga um lifeyrisgreidsiur.
Ennfremur & sé launpegi adild ad sjédnum, sem byggir
starfskjor sin a kjarasamningi VR par sem hann
akvardar lagmarksstarfskjor i starfsgreininni eda
radningarbundin starfskjor launpegans byggjast a
peim samningi og launpeginn a ekki skylduadild ad
60rum lifeyrissjodi.

Fjéldi greidandi sjoofélaga
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Sjoodfélagi, sem gerist sjalfstaeedur atvinnurekandi a
starfssvidi sjodsins getur haldid afram adild sinni ad
sjodnum. Ennfremur er sjalfsteedum atvinnurekendum
a starfssvidi sjodsins heimilt ad seekja um adild ad
sjédnum. Sama a vid um einstaklinga, er starfa a
starfssvidi sjodsins og byggja radningarbundin kjor sin
a kjarasamningi.

Med [6gum nr. 129/1997, 1.gr., er 6llum launamonnum
og pbeim sem stunda atvinnurekstur eda sjalfstaeda
starfsemi gert skylt ad tryggja sér lifeyrisréttindi med
adild ad lifeyrissjodi fra og med 16 ara til 70 ara aldurs.

Fjéldi launagreidenda
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Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Stjorn sjoodsins

Stjérn sjodsins er skipud atta moénnum, fjérum
tilnefndum af stjérn Verzlunarmannafélags Reykja-
vikur og fjorum tilnefndum af peim samtokum
atvinnurekenda, sem ad sjédnum standa en pau eru:
Kaupmannasamtok Islands, Samtok atvinnulifsins,
Samtok iGnadarins, Samtok verslunarinnar — FiS og
Verslunarrad [slands. Kjértimabil stjérnarinnar er 3 ar.
Stjérn sjodsins skipa eftirtaldir:

Magnus L. Sveinsson formadur
Viglundur Porsteinsson varaformadur
Benedikt Kristjansson

Birgir R. Jénsson

Gunnar P. Palsson

Ingibjorg R. Gudmundsdattir
Joéhanna E. Vilhelmsdottir

Tryggvi Jénsson

A lidnu ari kom stjérn sjédsins 17 sinnum saman til
fundar og fra stofnun sjédsins hafa verid haldnir alls
914 stjornarfundir. Stjornin ber abyrgd & starfsemi
sjodsins samkveemt akveedum sampykkta lifeyris-
sjodsins undirritadri af peim samtékum sem ad
sjédnum standa og stadfestri af fijarmalaraduneytinu.
Medal pess sem stjornin fjallar um a fundum sinum
eru breytingar & sampykktum, lanareglur, métun
fiarfestinga- og hluthafastefnu, fjarhagsaeetlanir og
kynningarmal.

Stjérn sjédsins asamt forstjora

Standandi fra vinstri  Porgeir Eyjélfsson forstjori, Birgir R. Jénsson, Benedikt Kristjansson, Gunnar P. Palsson

og Tryggvi Jonsson.

Sitjandi fra vinstri Joéhanna E. Vilhelmsdottir, Viglundur Porsteinsson varaformadur, Magnus L. Sveinsson

formadur og Ingibjérg R. Gudmundsdottir.



Starfsmenn

Hja sjodnum starfa 26 starfsmenn, par af 2 i hlutastarfi. Stédugildi & arinu 2002 voru 26,5 og fjdlgadi peim um rim
pbrid & milli ara. Starfsmenn sjodsins hafa vidteeka pekkingu og reynslu og er medalaldur peirra um 41 ar.
Starfsmannavelta er litil sem sja ma a pvi ad starfsmenn hafa ad medaltali starfad i um 9 ar hja sjédnum.

Skrifstofa Lifeyrissjods verzlunarmanna er & 4. og 5. haed i Husi verslunarinnar. Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur
lifeyrissjodsins & lidnu ari var 123 milljénir. Rekstrarkostnadur sjédsins i hlutfalli af idgjoldum var 1,18% eda 0,08%
af eignum i samanburdi vid 1,01% af idgjoldum eda 0,07% af eignum arid adur.

Aftari rod fra vinstri
Porgeir Eyjélfsson

Elisabet Erla Dungal

Asta Bjérk Long

Alda Sif Johannsdéttir
Bjarnfridur Elin Karlsdéttir
Haraldur Arason

Helga Arnadéttir

Pér Egilsson

Gudlaug S. Olafsdottir
Gudémundur Pér Pérhallsson
Péra Porgrimsdottir
Valgardur Sverrisson
Gunnlaugur Briem

Jon Gunnar Gudjénsson
Ragnheidur Valtysdottir
Hildur Camilla Gudmundsdottir
Holmfridur Olafsdéttir

Fremri r6d fra vinstri
Sélveig Arnpradur Skuladottir
Brynja Hauksdéttir

Kristin Stefansdottir

Sigridur Elin Asgeirsdottir
Margrét Kristinsdottur
Regina Jonsdéttir

Gudrun Rakel Vidarsdottir
Ragnhildur Heidberg

A myndina vantar
Puridi Kristinu Heidarsdéttur

Starfssvid

forstjori

innheimta idgjalda
upplysingar, skraning
innheimta idgjalda
upplysingar, skraning
deildarstjori télvudeildar
innheimta idgjalda
deildarstjori séreignardeildar
skjalavarsla, kaffistofa
forst6dumadur verdbréfavidskipta
deildarstjori lifeyrisdeildar
skrifstofustjori
verdbréfavidskipti

télvumal

innheimtust;jori

lanbeidnir sjéofélaga
gjaldkeri

upplysingar lanadeild
lanbeidnir sjodfélaga
deildarstjoéri lanadeildar
bokhald

lifeyrismal

upplysingar lanadeild
simi, upplysingar
innheimta lana

lifeyrismal, ritari forstjora

Radningarar
1978
2000
2000
1988
1999
1986
2001
1998
2002
1997
1976
1986
2002
2002
1969
2001
1990

1998
1998
1988
2000
1995
2000
2002
1991

1990



Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

ldgjald

I8gjald til sjodsins er 10% af heildarlaunum
sjodfélaga, p.e. fostum launum, yfirvinnu, bdnus,
greiddu orlofi o.s.frv. Sjodfélagar eru & aldrinum 16 il
70 ara og greidir launpegi 4% en launagreidandi 6%.
Sjalfstaedir atvinnurekendur greida baedi hluta
launpega og launagreidanda p.e. 10% af eigin
launum. Eftir pvi sem idgjald til lifeyrissjodsins er
hezerra verda lifeyrisgreidslurnar heerri. Pegar sjédfélagi
nzer 70 éara aldri heettir hann ad greida idgjald til
sj6dsins, enda aflar hann sér ekki frekari
lifeyrisréttinda eftir pann tima.

4% idgjald og 4% séreignaridgjald launpega, asamt
6% motframlagi launagreidenda til lifeyrissjoda er
fradrattarbaert fra tekjuskatti.

16gjold og fjoldi greidenda

16gjold til sameignardeildar sjédsins 2002 namu 7.383
milljénum og er pad aukning um 8,4% fra fyrra ari. Alls
greiddu 41.243 sjodfélagar til sjédsins & lidnu ari.
Fjoldi virkra sjéofélaga, p.e. fjoldi sjodfélaga sem
greiddi ad medaltali i hverjum manudi, var 26.794
samanborid vid 25.692 arid 2001 sem er aukning um
4,3% milli ara. A liénu ari greiddu 5.936 fyrirtaeki til
sjodsins vegna starfsmanna sinna og fj6lgadi
fyrirtaekjum um 249 eda um 4,4%.

1agjéld

i milljonum kréna

B Verdlag hvers ars B Verdlag i arslok 2002
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16gjold og fijéldi greidenda

18gjéld i milljionum kr. 7.383  6.808 8,4
Heildarfidldi sjodfélaga  41.243  41.142 0,2
Medalfjoldi sjodfélaga  26.794  25.692 43
Heildarfisldi fyrirtaekja 5936  5.687 4.4

Aldursskipting greidandi sjoofélaga

A medfylgjandi téflum ma sja aldursskiptingu
greidandi sjoédfélaga en um 45% peirra er undir 30 ara
aldri og er medalaldur greidandi sjodfélaga einungis
33 ar.

-19 12,4
20-29 32,8
30-39 22,5
40 -49 17,3
50 - 59 11,1
60 - 69 3,9
Samtals 100,0



Lifeyrisréttur

Lifeyrisréttur sjodsins er grundvalladur a jofnu
réttindadvinnslukerfi. | jafnri réttindadvinnslu avinna
sjodfélagar sér sama lifeyrisrétt fyrir jafnhatt idgjald
6had aldri eda kyni pess sem innir idgjaldid af hendi.
Upphaed lifeyris fer sidan eftir idgjaldagreidslum i
sjodinn. Eftir pvi sem idgjald er haerra verda lifeyris-
greidslurnar haerri.

Ellilifeyrir

Lifeyrissjodurinn greidir aevilangan ellilifeyri. Taka
ellilifeyris er midud vid 67 ara aldur. Ef toku lifeyris er
frestad haekkar hann um 0,6% fyrir hvern manud sem
lidur fra 67 ara aldri, eda 7,2% & ari. Fresta méa téku
ellilifeyris til 70 ara aldurs. Einnig er heimilt ad hefja
toku ellilifeyris fyrir 67 ara aldur og leekkar hann pa um
7,2% fyrir hvert ar sem toku er flytt. Hefja ma toku
ellilifeyris i fyrsta lagi vid 65 ara aldur.

Ororkulifeyrir

Verdi sjodfélagi 6faer um ad gegna pvi starfi sem veitti
honum adild ad sjédnum a hann rétt & ororkulifeyri.
Ororkulifeyrir vegna 100% 6rorku er reiknadur eins og
um ellilifeyri veeri ad reeda. Med framreikningi er peim
stigum beett vid sem reikna ma med ad vidkomandi
hefdi 6dlast til 67 ara aldurs midad vid greidslu priggja
sidustu ara. Ororkulifeyrir verdur pé aldrei haerri en
sem nemur peim tekjumissi sem sjodfélagi hefur
sannanlega ordid fyrir vegna 6rorkunnar.

Fjéldi lifeyrisbega
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Fyrstu prja arin midast ororkumat vid vanhaefni
sjodfélagans til ad gegna pvi starfi sem hann hefur
gegnt og veitti honum adild ad sjodnum. Eftir pann
tima midast 6rorkumat vid vanhaefni sjodfélagans til
almennra starfa.

Makalifeyrir

Stigaeign sjodfélagans asamt framreiknudum stigum
til 67 ara aldurs &kvardar upphzed makalifeyris.
Makalifeyrir er greiddur i minnst 3 ar og lengur eda par
til yngsta barn sjédfélaga verdur 23 ara. Maki latins
sjodfélaga getur valid um tveer leidir vid toku maka-
lifeyris, p.e.a.s. ad fa greiddan venjulegan makalifeyri,
eda ad fa utborgada verdbeetta inneign sjodfélagans
svo lengi sem hun endist, ef pad er hagstaedara en ad
fa venjulegan makalifeyri.

Barnalifeyrir

Barnalifeyrir er greiddur med bdérnum og kjoérbdrnum
sjodfélaga sem er latinn, oryrki eda ellilifeyrispegi.
Einnig fa fosturbdrn og stjupbdrn barnalifeyri ef
sjodfélaginn sa um framfeerslu peirra ad mestu eda
Ollu  leyti.  Barnalifeyrir nemur 10%  af

vidmidunarlaunum sjédsins og er hann greiddur par til
barni® verdur 20 ara.

Lifeyrir i hlutfalli af idgjéldum
34%
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Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Lifeyrisgreidslur

A arinu 2002 nutu 6.012 lifeyrispegar lifeyrisgreidsina
ur sjéonum ad fjarhaed 2.083 milljénir. Lifeyrispegum
fidlgadi um 9,3% a arinu og lifeyrisgreidslurnar
haekkudu um 14,6%. A lidnu ari hofu 279 sjodfélagar
toku ellilifeyris og par af voru 154 eda 55% sem héfu
toku ellilifeyris vid 67 ara aldur. Lifeyrir i hlutfalli af
i0gjoldum nam 30,1% & arinu 2002 samanborid vid
27,7% arid adur. Allar lifeyrisgreidslur sjédsins eru
verdtryggdar og taka manadarlega breytingum visitélu
neysluverds.

Préun fjolda lifeyrispega og lifeyrisgreidsina
Fjoldi lifeyrispega hefur aukist ad medaltali um 10% a
ari undanfarin 10 4r. A sama tima hafa lifeyrisgreidslur
sjodsins & verdlagi i dag haekkad ad medaltali um
11,4% 4 ari. A lidnum 10 arum hefur hlutfall ellilifeyris
aukist Ur 54% i 61% af heildarlifeyrisgreidslum en
hlutfall makalifeyris leekkad ur 17% i 11%.

Lifeyrisgreioslur
i milljBnum kréna

W Verdlag hvers ars B Verdlag i arslok 2002
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Fjéldi lifeyrisbega

Ellilifeyrir

Ororkulifeyrir
Makalifeyrir
Barnalifeyrir

Samtals

Lifeyrisgreidslur i millionum kr.

Ellilifeyrir

Ororkulifeyrir
Makalifeyrir
Barnalifeyrir

Samtals

3.191 3.010
1.341 1.155
908 835
572 498
6.012 5.498

1.269 1.119
528 444
230 201

56 53

2.083 1.817

6,0
16,1
8,7
14,9

9,3

13,4
18,9
14,4

5,7

14,6

Hlutfallsleg skipting lifeyrisgreidsina

Ellilifeyrir

Ororkulifeyrir
Makalifeyrir
Barnalifeyrir

Samtals

60,9% 61,6%
25,4% 24,5%
11,0% 11,0%
2,7% 2,9%
100,0%  100,0%

Skipting lifeyrisgreidsina
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Tryggingafraedileg athugun

| jantiar 2003 framkvaemdi Bjarni Pérdarson, trygginga-
steerdfraedingur, tryggingafreedilega athugun a stédu
sjodsins midad vid arslok 2002.

Helstu nidurstédur hans, midad vid ad 3,5% avoxtun
naist a eignir sjodsins umfram haekkun visitolu
neysluverds naestu aratugina voru, ad heildarskuld-
bindingar nema 8,6% umfram hofudstoll sjodsins og
verdmaeti framtidaridgjalda. Eignir lifeyrissjédsins
umfram &fallnar skuldbindingar nema 10,1% af hreinni
eign sjodsins til greidslu lifeyris.

A medfylgjandi téflu ma sja helstu paetti sem leida til
aukningar skuldbindinga sjédsins.

bettir sem leida til aukningar
skuldbindinga

Raunavoxtun 2002 i samanburdi vid

3,5% raunavoxtun 2,7%
Nyjar t6flur um danarlikur sem syna auknar

lifslikur sjodfélaga 2,0%
Nuvirding verdbréfa laegra hlutfall af

skuldbindingum 1,8%
Breytt adferdarfraedi, Ovirkir sjédfélagar

framreiknadir auk heekkunar medalaldurs 0,6%

i reikniforsendum tryggingafraedilegar athugunar er
midad vid nyjar toflur um danarlikur [slendinga
samkvaemt reynslu aranna 1996 — 2000 og 6rorkulikur
samkvaemt danskri reynslu med 40% laekkun, en fyrri
toflur byggdu a reynslu aranna 1991 - 1995. Med
nyjum t6flum um danarlikur aukast skuldbindingar
sjédsins umfram eignir um 2,0% af skuldbindingum.
Samsetning eftir kynjum hefur ekki mikil ahrif ad
pessu sinni par sem avilengd karla og kvenna eykst
med svipudum heetti.
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Breytingar a medalevilikum
nyfeeddra & Islandi

Karlar 76,9 ar 76,2 ar 0,7 ar
Konur 81,7 ar 81,1 éar 0,6 ar
Breytingar a medalsevilengd

vid 67 ara aldur

Karlar 15,2 ar 14,9 ar 0,3 ar
Konur 17,9 ar 17,6 ar 0,3 ar

i téflunni ma sja ad medalaevilengd karimanns sem
hefur toku lifeyris vid 67 ara aldur er 15,2 ar. Hins
vegar ma reikna med ad 67 ara gémul kona sem hefur
toku lifeyris, lifi ad medaltali tveimur og halfu ari lengur
edai17,9 ar.

| skyringu 16 med arsreikningi sjédsins & bls. 36 ma
sja sundurlidun tryggingafraedilegrar athugunar midad
vid arslok 2002.



Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Séreignardeild

Arid 2002 var fiorda heila starfsar séreignardeildar
Lifeyrissjéds verzlunarmanna. Markmidid med stofnun
séreignardeildarinnar er ad auka fjolbreytni fyrir
sj6ofélaga i samsetningu lifeyrisréttinda og ad gefa
sj6ofélogum kost & ad nyta sér 6flugan lifeyrissjod sinn
til pess ad avaxta vidbotarlifeyrissparnad a hagkvaeman
hatt.

16gjold, inneignir og fjoldi sjédfélaga

I6gjaldagreidslur til séreignardeildar namu 465 milljén-
um & arinu 2002 og er pad aukning um 85% fra fyrra ari.
Inneignir namu 1.069 milljébnum i arslok sem er aukning
um 71% fra arinu 2001. | arslok 2002 attu 18.553 ein-
staklingar inneignir i séreignardeildinni og fjdlgadi peim
um 15.772 fra fyrra ari eda um 567%. Pessa miklu
aukningu ma einkum rekja til breytingu & kjarasamning-
um, en fra 1. juli 2002 er launagreidendum skylt ad
greida 1% framlag i séreignarsjod peirra launpega sem
ekki eru ad spara i séreignarsjéd. Pannig eiga allir laun-
pbegar ad vera med inneignir i séreignarlifeyrissjodi.
Jafnframt eru sifellt fleiri launpegar ad gera sér grein
fyrir mikilvaegi og hagkvaemni vidbétarlifeyrissparnadar.

Séreignardeildin i milljionum kr.

16gjold 465 252 85
Inneignir i arslok 1.069 625 71
Fjoldi med inneignir 18.553 2.781 567
Avoxtun

Nafnavoxtun inneigna & séreignarreikningum & lidnu
ari var -0,8% sem svarar til -2,8% raunavoxtunar.
Séreignardeildin er avoxtud samhlida 66rum eignum
sjodsins sem nu eru um 102 milljaréar. Medalraun-
avoxtun sjodsins sidustu 5 arin er 3,2% og sidustu 10
araer 5,4%.

Inneignir i séreignardeild
i milljonum kréna

W Verdlag hvers ars B Verdlag i arslok 2002
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1.000
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200

0
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Avéxtun séreignardeildar

Hrein nafnavoéxtun -0,8% 7,7% 54% 18,1%
Hrein raunavoxtun -2,8% -0,8% 1,1% 11,8%

Skattahagraedi og vidbétarframlag vinna saman
Launpegar hafa mikinn avinning af pvi ad greida 2%
eda 4% vidbotaridgjald i séreignarsjod pvi raunveru-
legt framlag er hlutfallslega litid i samanburdi vid pa
inneign sem peir eignast i séreignarsjodi.

i medfylgjandi t6flu ma sja ad launpegi med 200.000
kr. manadarlaun sem greidir 2% vidbotaridgjald i sér-
eignarsjod, leggur i raun til 2.458 kr. til ad 6dlast 8.400
kr. inneign i séreignarsjédi og er raunverulegt framlag
launpegans pvi adeins 29% af inneign hans.

Séreignaridgjald launpega af launum 2% 4%
Sparnadur af 200.000 kr. launum 4.000 8.000
Raunverulegt framlag launpega eftir skatt 2.458 4.916
Heaekkun inneignar i séreignarsjodi 8.400 12.800
Raunverulegt framlag i % af inneign 29% 38%

Utborgun lifeyris

Endurgreidslur Ur séreignardeild sjoédsins geta hafist
begar sjédfélaginn er ordinn 60 ara ad aldri. Sjédfélagi
getur valid um tveer endurgreidsluadferdir eda bléndu
peirra. Annars vegar ad fa inneignina greidda & 7
arum, fra 60 — 67 ara. Vid 67 ara aldur er haegt ad taka
inneignina ut i einu lagi. Hins vegar ad inneigninni
verdi breytt i verdtryggda manadarlega greidslu til
aeviloka. Kjosi sjodfélaginn slika endurgreidsluadferd
fellur nidur séreignarréttur hans til inneignarinnar sem
fellur pa ekki til erfingja vid andlat.

Kynning a séreignardeildinni

A lidnu ari var séreignardeildin kynnt sjéafélégum i
sjoofélagabréfum sem send voru Ut i mars og
september. Um mitt ar var vinnuveitendum sent bréf
og athygli peirra vakin & kjarasamningsbundnu vid-
botarframlagi fra 1. juli i séreignarsjod peirra launa-
manna sem ekki hafa greitt i séreignarsjéd. Jafnframt
hélt sjodurinn kynningarfundi um pessa breytingu fyrir
starfsfélk i launadeildum fyrirtaekja. | oktober var sidan
sent bréf til peirra launamanna sem ekki hafa greitt i
séreignardeild sj6dsins til ad vekja athygli peirra a
hagkveemni séreignarsparnadar. Einnig voru kynn-
ingarfundir haldnir & vinnustédum.



Arsfundur 2002

Arsfundur sjé8sins var haldinn 29. april 2002 & Grand
Hdtel. Helstu mal a arsfundinum voru:

Skyrsla stjéornar

Magnus L. Sveinsson formadur flutti skyrslu stjérnar. |
mali hans kom m.a. fram ad ad arid 2001 var erfitt baedi
& innlendum og erlendum fjarmalamérkudum. Avéxtun
sj6dsins var 7,8% eda neikvaed um 0,7% ad raungildi
samanborid vid 1,2% raunavoxtun a arinu 2000. Lidid
ar er annagd arid i réd sem erlendir hlutabréfamarkadir
syna neikvaeda avoxtun og parf ad fara aftur til aranna
1989 og 1990 til pess ad finna pvi hlidstaedu.

Mikilvaegur varnarsigur hafi hins vegar unnist par sem
fyrirliggjandi télur um fimm &ra medalraunavoxtun
syna ad Lifeyrissjédur verzlunarmanna skipar sér par i
fremstu r6d med 5,9% arlega raunavoxtun.

Formadur greindi fra pvi ad nylega hafi fallid tveir ddbmar
fyrir erlendum ddémsstélum sem varda skylduadild
islenskra launpega ad lifeyrissjodum en reglulega hefur
skapast umraeda um skylduadildina og l6gmaeti hennar.

[ 68ru malinu visadi Mannréttindadémstoll Evrépu fra
keeru tveggja starfsmanna fyrirteekis gegn islenska
rikinu, sem vildu ekki una démi Heestaréttar um ad
skylduadild starfsmannanna ad lifeyrssjédi og
takmorkun & valfrelsi peirra um lifeyrissjod bryti ekki
gegn akvaedum stjornarskrarinnar um félagafrelsi.

Taldi démstdllinn ad skylduadild ad lifeyrissjodi veeri
bundin i 16g, hun hefdi pad réttmasta markmid ad studla
ad vernd réttinda annarra med stofnun samtrygginga-
sj6éda og ekki veeri gengid of langt til na pessu mark-
midi. Pa taldi démstollinn ad greidsla idgjalds i akved-
inn lifeyrissjod bryti ekki gegn eignarréttarakvaedum,
pvi um veeri ad raeda almennar I6gmeeltar takmarkanir
a eignarrétti sem settar vaeru i pagu almannahagsmuna
og gengju ekki lengra en naudsynlegt meetti telja.

Sidara malid var rekid fyrir EFTA-domstélnum varé-
andi hvort pad brjéti gegn samkeppnisreglum EES ad
gera kjarasamninga um stofnun, adild og rekstur
lifeyrissjéda med peim haetti sem gert er hér & landi og
& Nordurléndunum. | nidurstédu démsins er stadfest
sU meginregla, ad kjarasamningar adila vinnumark-
adarins eru ekki hadir akveedum samkeppnisréttarins
enda sé med peim stefnt ad pvi markmidi ad basta
heildarkjor launafélks, par med talin skylda til greidslu
lifeyrisssjédsidgjalda.

Eins og fram kemur i fyrrgreindum nidurstédum
erlendra démstodla er ljost ad ndverandi fyrirkomulag a
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uppbyggingu lifeyriskerfisins sem byggir a samning-
um adila a vinnumarkadi og 16ggjoéf um lifeyrismal
stenst i hvivetna. A pessum grunni er pad jafnframt
stadreynd ad okkur Islendingum hefur & sidustu
tveimur aratugum audnast ad byggja upp eitt 6flug-
asta lifeyriskerfi i Evrépu og pod vidar veeri leitad.
bPannig er talid ad heildareignir lifeyrissjodanna hafi
numid taeepum 650 milljoréum i arslok 2001 og nema
pvi eignir Lifeyrissjods verzlunarmanna um 15% af
heildareignum lifeyrissjédanna.

Arsreikningur

Heildareignir sj6dsins namu 97,5 milljorédum i arslok
sem er aukning um 11,8 milljarda eda 13,8% fra fyrra
ari. A arinu 2001 nutu 5.498 lifeyrispegar lifeyris-
greidslna ad fjarhaed 1.827 milljonir Ur sjédnum og
fidlgadi lifeyrispegum um 10,3% a arinu.

Rekstrarkostnadur sjodsins ad fradregnum 6drum
tekjum nam 1,01% af idgjoldum eda 0,07 % af eignum
sem er pad leegsta sem pekkist medal almennu
lifeyrissj¢danna.

Avoxtun sjédsins & arinu 2001 var 7,8% eda neikvaed
um 0,7% ad raungildi samanborid vid 1,2% raun-
avoxtun a arinu 2000. Hrein avoxtun, p.e. avoxtun
begar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fra hrein-
um fjarmunatekjum, var 7,7% eda neikveed um 0,8%
ad raungildi. Medalraunavoxtun sjodsins sidustu
5 érin er 5,9%.

Ljoést er ad raunavoxtun Lifeyrissjods verzlunarmanna
er i haerri kantinum midad vid peer upplysingar sem
fram hafa komid um raunavodxtun annarra lifeyrissjéda
a sidasta ari. Pannig hefur einungis einn lifeyrissjédur
sem kynnt hefur afkomu sina til pessa synt heerri 5 ara
medalraunavoxtun en Lifeyrissjodur verzlunarmanna.

Tryggingafraedileg uttekt

Samkvaemt tryggingafraedilegri Uttekt midad vid arslok
2001 nema heildarskuldbindingar 2,9 milljérdum eda
1,5% umfram hofudstdéll sjédsins og verdmeeti fram-
tidaridgjalda. Eignir lifeyrissjodsins umfram afallnar
skuldbindingar nema 18,8 milljorédum eda sem nemur
21,2% af hreinni eign sjédsins til greidslu lifeyris.

Fjarfestingastefna og fjarhagsaaetiun
Fjarfestingastefna sjédsins breyttist ekki a arinu 2001.
| fiarhagsaeetlun arsins 2002 er gert rad fyrir ad
radstdfunarfé sjodsins verdi 14,2 milljardar.

Neesti arsfundur sjédsins verdur haldinn manudaginn
19. mai nk. kl. 17 i Gullteigi @ Grand Hotel.



Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Lan til sjeofélaga

Eftirspurn sjodfélaga eftir lanum hja lifeyrissjodnum
var minni & lidnu &ri en 4 arinu & undan. A arinu 2002
voru afgreidd 1.765 lan til einstaklinga i samanburdi
vid 1.939 lan arid adur sem er laekkun um 9%. Flestir
lantakendur eru & aldrinum 30 — 39 &ra og eru um 60%
lantakenda undir 40 ara aldri.

Fjarhaed afgreiddra sjédfélagalana var 3.851 milljonir
sem er laekkun um 5% fra fyrra ari. Samhlida pvi sem
lanad var til sjédfélaga, voru keypt hisnaedisbréf og
husbréf [budalanasjods fyrir 4.067 milljénir & arinu
2002. Samtals voru pvi lanveitingar vegna hdsnaedis-
kaupa einstaklinga 7.918 milljonir eda 41% af
fiarfestingum lidins ars.

Afgreidd sjoofélagalan

Fjarhaed i milljonum kr. 3.851 4.069 -5%
Fjoldi lana 1.765 1.939 -9%
Medalfjarhaed i millj. kr. 2,2 2,1 5%

Hlutfall af fjarfestingum 20,0% 25,6%

Vedskuldabref sjéofélaga
i hlutfalli af heildareignum

24%
22% -
20%
18% -
16% -
14% -

12% -

10% -
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Fjéldi afgreiddra lana eftir aldri

-19 2 3
20-29 447 464
30 -39 586 693
40-49 438 470
50 - 59 204 245
60 - 69 71 49
70-79 17 15
Samtals 1.765 1.939

Utistandandi lan

Utistandandi lan til sj¢dfélaga namu 17.674 milljiénum
i arslok eda um 17% af heildareignum sjédsins en til
samanburdar namu sjédfélagalan 15.140 milljonum
eda um 16% af eignum i arslok 2001.

Stada sjoofelagalana i arslok

Heildarfjarhaed i mkr. 17.674 15.140 17%
Fjoldi lana 14.821 13.772 8%
Medalfjarhaed i pus. kr. 1.192 1.099 8%
Hlutfall af eignum 17,3% 15,7%

Préoun sjodfélagalana

A meodfylgjandi suluriti ma sja préun Utistandandi
sjodfélagalana en pau nema i arslok 2002 teepum 18
milljordum eda um 17% af heildareignum sjodsins.
Hiutfall sjédfélagalana var leegst ario 1999 eda um
11% af heildareignum en fra arinu 2000 hefur hlutfallid
farid aftur haekkandi vegna aukinnar eftirspurnar eftir
lanum i kjolfar rymkunar & lansrétti sjodfélaga og
haekkunar hamarkslansfjarhaedar.

Vanskil sjodfélagalana
(Meira en 3ja manada vanskil)

Vanskil i milljonum kr. 70,6 56,1
Hlutfall af heildarfjarhaed sjédf.lana 0,40% 0,37%
Fjoldi lana 684 599
Hlutfall af heildarfjélda sjodf.lana 4,6% 4,3%

A medfylgjandi toflu ma sja ad vanskil sj¢dfélagalana i
arslok 2002 eru lag eda 0,4% af heildarfjarhaed
Utistandandi sjodfélagalana. Fjoldi lana i vanskilum
eykst po hlutfallslega meira milli ara en sem nemur
aukningu i heildarfjélda Utistandandi lana. Lifeyris-
sjodurinn hefur goédar tryggingar fyrir lanveitingum
sinum pvi sjodfélagalan eru fasteignavedtryggad.



Lanareglur

Lanareglur sjédsins i februar 2003

Lansupphaed er allt ad 4.000.000 kr.

Lanstimi er 5 til 30 ar ad vali lantakanda.

Vextir voru 5,77% (15. febrdar 2003). Vextir taka
breytingum 15. hvers manadar og eru 0,75%
haerri en medalavoxtun i sidasta almanaksmanudi
a nyjasta flokki husbréfa til 25 ara i vidskiptakerfi
Kauphallar slands.

Lanid er bundid visitolu neysluverds.

ToIf gjalddagar eru & ari.

bréun sjodfélagavaxta

Sjoofélagavextir taka mid af medalavoxtun a nyjasta
flokki husbréfa til 25 ara i vidskiptakerfi Kauphallar
islands. Sjodfélagavextir voru ad medaltali 6,5% a
arinu 2002 samanborid vid 6,6% arid 2001.

Medalraunvextir sjodfélagalana

6,5% 6,6% 6,2% 5,3% 5,7%

Fjoldi afgreiddra sjoofélagalana
2.200

2.000 -
1.800
1.600
1.400
1.200
1.000
800 -
600
400

200

0-

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02

15

Lantékuskilyroi

Tveggija ara greidslur til lifeyrissjods, par af sidustu
sex manudi til Lifeyrissjéds verzlunarmanna.

Prju ar lidin fra sidustu lantoku.

Lantakanda ber ad leggja fram yfirlit yfir skulda-
stodu i lanastofnunum auk afrits af skattframtali,
6ski sjodurinn eftir pvi. Komi i ljos ad skuldastada
sé med peim heetti ad vafi leiki & greidsluhaefi lan-
takanda getur sjodurinn laekkad umbedna lans-
fijarheed eda hafnad lanveitingu.

Adeins er lanad gegn fasteignavedi. Ahvilandi
uppreiknadar vedskuldir ad vidbeettu lani sjédsins,
mega ekki vera umfram 55% af metnu markads-
verdi viokomandi eignar sem |6ggiltur fasteigna-
sali eda annar sérfrodur adili tilnefndur af sjédnum
framkveaemir (heildarvedsetning getur po aldrei
fari® umfram 85% af brunaboétamati). Kostnadur
vegna verdmats greidist af lantakanda.
Stimpilgjald 1,5% af lansupphaed og pinglysingar-
gjald 1.200 kr. ber lantakanda ad greida.
Lantékugjald 1% er dregid af andvirdi lansins vid
utborgun.

Afgreidd sjédfélagalan

i milljonum kréna

B Verdlag hvers ars B Verdlag i arslok 2002
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Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Fjarfestingar

A lidnu ari radstafadi sjodurinn til lanveitinga og vers-
bréfakaupa 19.236 milljbnum. Aukning vard a fijarfest-
ingum sjédsins i husbréfum og husnaedisbréfum
ibudalanasjéds og i markadsbréfum banka, sparisjéda
og fyrirteekja. Jafnframt var aukning i fjarfestingum i
innlendum hlutabréfum. Fjarfestingar sj6dsins drogust
hins vegar saman i erlendum verdbréfum.

Fjarfestingarnar taka mid af fjarfestingastefnu sjods-
ins. Sjodurinn er i peirri stédu ad geta beitt langtima-
markmidum vid akvoérdun um fjarfestingastefnu sina.
Pad sjonarmid er lagt til grundvallar vid fjarfestingar
og eignastyringu a verdbréfasafni sjédsins ad
hamarka eignir og réttindi sjodfélaganna.

Fjarfestingar i milljénum kr.

Sjéofélagar 4.020 20,9 4.124 259
Haskolinn i Reykjavik 0 0 226 1,4
Stofnlanasjodir 169 0,9 213 1,3
Hasnaedisbréf 1299 6,7 688 4,3
Husbréf 2.768 14,4 2164 13,6
Bankar og sparisjédir 940 4,9 583 3,7
Fjarfestingalanasjodir 498 2,6 0 0
Fyrirtaeki 783 41 222 14
Eignarleigur 47 0,2 0 0
Fasteignavedtr. sk.bréf 363 1,9 596 3,8
Erlend verdbréf 3.683 19,1 4.809 30,2
Innlend hlutabréf 4666 24,3 2282 144
Samtals 19.236 100,0 15.907 100,0

Skipting fjarfestinga 2002

Innlend hlutabréf
24%

Sjoofélagar
21%

Stofnl.sjédir og
onnur fast.tryggd
3%

Husbréf og

Erlend verdbréf | A
19% husnza?%sbref
Fyrirtaeki og eignarleigur Bankar og fjarf.lanasjodir
4% 8%
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Verdbréfaeign

Verdbréfaeign sjodsins nam 99.596 milljénum i arslok
2002 samanborid vid 96.622 milljénir i arslok 2001.
Skuldabréf voru 70% af verdbréfaeigninni i arslok
2002 og innlend og erlend hlutabréf 30%. Skuldabréf
voru hins vegar 66% og innlend og erlend hlutabréf
34% af verdbréfaeigninni i arslok 2001.

Verdbrefaeign i milljionum kr.

Vedskuldabréf sjodfélaga 17.674 17,7 15140 157
Skuldabréf ibudalanasjods  4.130 4,2 5207 54

Husnaedisbréf 5713 57 4483 46
Husbréf 20.052 20,1 18.188 18,8
Spariskirteini 1.585 16 1476 15
Markadsbréf, bankar,

sparisjodir 11.112 11,2 10.364 10,7
Markadsbréf, eignarleigur 531 0,5 859 0,9
Markadsbréf, fyrirtaeki 3739 38 3212 33

Markadsbréf, sveitarfélog 1.041 1,1 1.122 1,2
Sk.bréf fiarfest.lanasjoda

atvinnuveganna 2.871 2,8 25833 2,6
Vedskuldabréf 6nnur 1.705 1,7 1.626 1,7
Erlend verdbréf 16.241 16,3 21.985 22,8
Innlend hlutabréf 13.202 13,3 10.427 10,8
Samtals 99.596 100,0 96.622 100,0

Skipting verobréfaeignar

Erlend
W Skuldabréf W Innlend hlutabréf verdbréf
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bréoun verdbréfaeignar

i medfylgjandi t6flu um préun verdbréfaeignar &
lidnum arum ma sja ad vaegi erlendra verdbréfa i
eignasafni sjodsins for haskkandi til arsins 2000 en
hefur sidan farid leekkandi vegna minni fjarfestinga
sjodsins erlendis og verdleekkana & erlendum
moérkudum. Hlutfall innlendra hlutabréfa hefur haldist
naer obreytt undanfarin 4 ar en hiutfall skuldabréfa
aukist a nyjan leik.

Hlutfallsleg proun verdbréfaeignar

Skuldabréf 71% 66% 65% 69% 79%
Innlend hlutabréf 183% 11% 12% 12% 8%
Erlend verdbréf 16% 23% 23% 19% 13%

Skipting verobréfaeignar 2002

Vedskuldabréf
onnur 2%
Erlend verdbréf
16% Sjoofélagar
18%

Spariskirteini

Innlend 20
hlutabret ibusalanasiodur

13% 4%

Fjarfestinga- Husngeozlsbref
lanasjodir
3%
Markadsbréf Hzﬂggzéf

16%
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Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Avoxtun

Avoxtun sjédsins 4 arinu 2002 var -0,8% eda neikvaed
um 2,7% ad raungildi samanborid vid neikveeda 0,7%
raunavoxtun & arinu 2001. Hrein avoxtun, p.e. avoxtun
begar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fra
hreinum fjarmunatekjum, var -0,8% eda neikvaed um
2,8% ad raungildi.

bPegar horft er & raunavoxtun lifeyrissjodanna er
mikilvaegt ad einblina ekki um of & afkomutdlur eins
ars heldur er mikilveegt ad skoda lengra timabil pegar
mat er lagt & afkomu sjédanna. Medalraunavoxtun
sjodsins sidustu 5 arin er 3,2% og medalraunavoxtun
sidustu 10 ara er 5,4%.

Hrein raunaviéxtun

Hrein raunavoxtun -2,8% -0,8% 1,1% 11,8% 7,6%

Hrein raunavoxtun

(5 ara medaltal) 32% 59% 7,6% 88% 7,7%
Hrein raunavoéxtun
(10 ara medaltal) 54% 6,3% 7,1% 7,6% 6,8%

Hrein eign til greidslu lifeyris
i milljenum kréna
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Avéxtun eftir verdbréfaflokkum

Skuldabréf
Raunavoxtun innlendrar skuldabréfaeignar nam 5,9%
a lidnu ari sem er ébreytt raunavoxtun fra arinu 2001.

Innlend hlutabréf

Heildarardsemi innlendu hlutabréfaeignarinnar yfir
timabilid 1980 til arsloka 2002 er 11,1% en var 9,8% i
arslok 2001. Raunavoxtun innlendu hlutabréfaeignar-
innar var 17,7% og nafnavoxtun 20,0% en & arinu
2002 haekkadi Urvalsvisitala adallista Kauphallar
fslands um 16,7% og Heildarvisitala adallista um
21,6%.

Erlend verdbréf

Ari 2002 var pridja arid i r68 sem erlendir hlutabréfa-
markadir syna neikvaeda avoxtun og parf ad fara aftur
til fjorda aratugar sidustu aldar til ad finna pvi hlio-
staedu. Avéxtun erlendu verdbréfaeignar sjédsins i
dollurum var neikveed um 19,9% & arinu 2002 en a
sama tima laeekkadi heimsvisitala Morgan Stanley um
21,1%, en hun er helsti maelikvardi a breytingu hluta-
bréfaverds i heiminum. Ad auki styrktist islenska
kronan & arinu gagnvart erlendum gjaldmidlum.
Raunavoxtun erlendu verdbréfaeignar sjodsins var pvi
neikveed um 37,4% & arinu 2002 samanborid vid
neikveeda 11,8% & arinu 2001.



Innlend hlutabref

Préun hlutabréfaverés 2002

A liénu ari haekkadi Urvalsvisitala adallista Kauphallar
islands um taep 17% fra upphafi til loka arsins. A
fyrstu fjdorum manudum arsins hélt afram su heekkun-
arproéun & innlendum hlutabréfamarkadi sem hofst i
oktdber 2001. | lok april 2002 var visitalan blin ad
haekka um 16% fra aramétum og haekkadi sidan
overulega sem eftir var af arinu.

Arid 2002 einkenndist af verulegri styrkingu islensku
krénunnar og pegar arid var gert upp hafdi gengisvisi-
tala kronunnar, en hdn endurspeglar vegid® medalverd
erlendra gjaldmidla eftir vaegi peirra i inn- og Utflutn-
ingi, haekkad um taep 14% fra upphafi til loka arsins.
Jafnframt einkenndist arid af lagri verdbolgu, minnk-
andi innflutningi auk vaxandi atvinnuleysis. | ljési
samdrattar innanlands leekkadi Sedlabankinn mark-
visst styrivexti 4 arinu eda ur 10,1% i arsbyrjun i 5,8%
a arslok.

Styrking krénunnar, lsekkandi vextir innanlands og lag
verdbodlga hofédu jakveed ahrif a afkomu flestra
fyrirteekja, m.a. vegna laekkandi erlendra skulda og
minni fjarmagnskostnadar. Hagnadur fyrirtaekja i heild
a arinu 2002 verdur pvi mun meiri en & arinu 2001.

Hlutabréfavidskipti og avoxtun

Hlutabréfavidskipti sjodsins & arinu 2002 namu 8.528
milljénum. Par af voru keypt hlutabréf fyrir 4.666 millj-
6nir og seld hlutabréf fyrir 3.862 milljonir. Innlend
hlutabréfakaup sjoédsins a sidasta ari namu 24% af
fiarfestingum.

i arslok 2002 nam hlutabréfaeign sjédsins 13,2
milljoroum eda 13,3% af verdbréfaeign samanborid
vid 10,4 milljarda eda 10,8% af verdbréfaeign i arslok
2001.

Raunavoxtun innlendu hlutabréfaeignarinnar var
17,7% og nafnavoxtun 20,0% en til samanburdar
haekkadi Urvalsvisitala adallista Kauphallar {slands um
16,7% og Heildarvisitala adallista um 21,6% a arinu
2002. Innlenda hlutabréfaeignin hefur avaxtast vel a
lidnum arum pvi heildarardsemi hennar synir 11,1%
arlega raunavoxtun yfir 23 ara timabil, p.e. fra 1980 til
arsloka 2002.
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Innlend hlutabrefaeign i arslok

Eign i milljonum kr. 13.202 10.427
Hlutfall af verdbréfaeign 13,3% 10,8%
Raunavoxtun a ari fra 1980 11,1% 9,8%
Fjoldi félaga 30 44

Sjédurinn hefur ad markmidi ad sem steerstur hluti
hlutabréfaeignarinnar hafi pekkt markadsverd og sé
skrad a markadi og beitir sjédurinn virkri eignastyringu
a skradu hlutabréfin til ad leitast vid ad na sem bestri
avoxtun til lengri tima litid, ad teknu tilliti til ahaettu.
Innlend hlutabréfaeign i arslok nam 13.202 milljonum,
par af voru 99% hlutabréfanna skrad i Kaupholl
islands en einungis 1% voru éskrad hlutabréf.

| skyringu 11 med arsreikningi sjédsins & bls. 34 ma
sja sundurlidun a eign sjodsins i einstokum hluta-
félogum.

[ eftirfarandi t6flu ma sja avoxtun lifeyrissjodsins a
innlendum  hlutabréfamarkadi fra 1997-2002.
Uppsofnud umframavoxtun sjodsins samanborid vid
Urvalsvisitslu Kauphallar islands yfir 6 ara timabil er
60,2%.

Nafnavixtun hlutabréfa

1997 32,1% 14,2% 17,9% 17,9%
1998 19,8% 10,5% 9,3% 28,8%
1999 51,9% 46,4% 5,5% 35,9%
2000 -8,8% -18,7% 9,9% 49,4%
2001 -7,4% -11,2% 3,8% 55,1%
2002 20,0% 16,7% 3,3% 60,2%



Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Erlendar fjarfestingar

Erlendar fjarfestingar sjédsins héfust & arinu 1994. A
lidnu ari dré ur erlendum fjarfestingum i ljosi dvissu a
erlendum hlutabréfamoérkudum en langtimastefna
sjodsins er ad byggja upp erlendu hlutabréfaeignina
med pad ad markmidi ad auka avoxtun sjodsins til
lengri tima samhlida pvi ad na aukinni ahasttudreifingu
verdbréfasafnsins.

G avoxtun erlendis til lengri tima

Alidnu ari dré Ur veegi erlendra verdbréfa i eignasafni
sjodsins og i arslok var hlutfall erlendra verdbréfa ram
16% af verdbréfaeign samanborid vid tep 23% i
arslok 2001. Veegi erlendra verdbréfa i eignasafni
sjodsins leekkadi milli ara vegna verdlaekkana erlendra
hlutabréfa og vegna styrkingar islensku krénunnar
gagnvart erlendum gjaldmidlum a arinu 2002.

bratt fyrir neikveeda afkomu lifeyrissj6dsins af
erlendu fjarfestingunum & lidnum misserum synir po
riflega aldarlong reynsla af alpjodlega dreifdum
fiarfestingum ad til lengdar litid skila paer gddri
avoxtun. Pessa stadreynd er mikilvaegt ad hafa i
huga og jafnframt ad bpeir fjarmunir sem
lifeyrissjodurinn er ad avaxta a erlendum
fjarmagnsmorkudum parf ekki ad faera aftur til
islands til lifeyrisgreidsina fyrr en ad allmérgum
aratugum lidnum. Pannig hefur lifeyrissjodurinn alla
moguleika til pess ad selja erlendu fjarfestinguna
einhvern tima i framtidinni pegar best hentar
sjodfélogunum, baedi med tilliti til stodu a erlendum
fiarmagnsmorkudum og jafnframt med tilliti til st6du
islensku kronunnar gagnvart erlendum gjaldmidlum.

Aldursdreifing greidandi sj6ofélaga

Summufall yfir fjiolda greidandi sjodfélaga eftir aldri
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Erlendir hlutabréfamarkadir a arinu 2002

Ari® 2002 olli vonbrigdum & erlendum hlutabréfamérk-
udum og leekkadi heimsvisitala Morgan Stanley, en
han er helsti maelikvardi & breytingu hlutabréfaverds i
heiminum, um 21% a lidnu ari. Lidid ar er pridja arid i
r6d sem erlendir hlutabréfmarkadir syna neikveeda
avoxtun og parf ad fara aftur til fjoréa aratugar sidustu
aldar til ad finna pvi hlidsteedu.

| Bandarikjunum hélt Sedlabankinn afram ad laekka
vexti i ljosi efnahagslegrar stédnunar og almennt lakari
afkomu fyrirteekja og eru peir nu i 40 ara lagmarki.
Helstu asteedur verdleekkana hlutabréfa ma rekja til
pess ad hagvoxtur i heiminum hefur minnkad og
nokkur bandarisk storfyrirteeki a4 hlutabréfamarkadi
hafa ordid uppvis ad bokhaldsmisferli til pess ad reyna
ad fegra afkomutélur. | ofanalag 6ttast fjarfestar frek-
ari hrydjuverk sem og stridsatok i Austurléndum naer
og haféi pad m.a. ahrif til haeskkunar oliuverds a arinu
um rum 60%. Almennar veentingar og tiltri a efna-
hagslif i heiminum hefur pvi minnkad og hefur ordid
samdrattur i neyslu almennings og fjarfestingum fyrir-
teekja.

bPegar ari® 2002 var gert upp hafdi Dow Jones
hlutabréfavisitalan, sem samanstendur af 30 stérum
fyrirteekjum i Bandarikjunum, laekkad um 17%.
A sama tima lsekkadi Nasdaq visitalan i Banda-
rikjunum, sem samanstendur ad staerstum hluta af
teeknifyrirteekjum um 31%. Evropskir hlutabréfa-
markadir i heild lsekkudu um 32% og Japanski
hlutabréfamarkadurinn laekkadi um 19%.

r100%

+50%

L0%
46 49 52 55 58 61 64 67 70



Helstu breytingar a erlendu
verdobréfaeigninni

A lidnu ari var akvedid ad hefja fjarfestingar i
eftirtéldum verdbréfasjodum:

Alliance (International Health Care Fund) er sjodur
sem fjarfestir i hlutabréfum fyrirteekja sem selja vorur
og pjénustu i heilsugaeslu.

Schroder Investment Management (Emerging
Markets Debt) er skuldabréfasjodur og er markmid
sjoédsins ad na godri langtimaavoxtun med pvi ad
fiarfesta i rikistryggdum skuldabréfum a nymaorkudum.

A lidnu ari var verdbréfaeign lifeyrissjédsins i Morgan
Stanley feerd yfir i Alliance (Global Growth Trends
Fund). Jafnframt var verdbréfaeign sjodsins i Schroder
Investment Management (Emerging Markets Fund)
feerd yfir i adgreint verdbréfasafn sjodsins hja
Schroder Investment Management. Pa var innleyst
erlend verdbréfaeign i Kaupping Fund (Nordic Growth
Class).

Erlenda verdbréfaeignin um sl. aramét nam 16,2
milljordum samanborid vid 22,0 milljarda i arslok 2001
og nam 16,3% af verdbréfaeigninni samanborid vid
22,8% i arslok 2001.

Erlend verobréfaeign

Erlend verdbréfaeign i arslok

Eign i milljénum kr.
Hlutfall af verdbréfaeign
Raunavoxtun fra 1994

Fjoldi fijarvorsluadila

Schroder Investment Management 4.634
Schroder Investment Management (Sapphire Fund) 617
Schroder Investment Management (Private Equity Fund) 229
Schroder Investment Management (Emerging Markets Debt) 168
Scudder, Stevens & Clark (Strategic Global Themes Fund) 3.346
Scudder, Stevens & Clark (Crescendo European Hedge Fund) 461
Scudder, Stevens & Clark (Venture Fund) 27
Alliance (Global Growth Trends Fund) 3.050
Alliance (International Technology Fund) 383
Alliance (International Health Care Fund) 232
Vanguard (Global Stock Index Fund) 1.688
Fidelity (International Fund) 632
Fidelity (European Growth Fund) 232
Fidelity (Euro Blue Chip Fund) 210
Kaupping 225
Carnegie (World Wide Fund) 107
Samtals 16.241
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Fjarfestinga- og hluthafastefna

Stjorn sjodsins hefur sampykkt eftirfarandi fjarfestinga-
og hluthafastefnu:

Fjarfestingastefna

Fjarfestingastefnan er grundvollud & sampykktum
sjodsins og & samningi Verzlunarmannafélags Reykja-
vikur og samtaka atvinnurekenda fra 30. desember
1996 um lifeyrismal.

Sjodurinn er fagfjarfestir sem hefur ad héfudmarkmidi
ad hamarka eignir og réttindi sjodfélaganna og skal
pad sjonarmid lagt til grundvallar vid fjarfestingar og
eignastyringu & verdbréfasafni sjodsins. Fjarmagn
sjodsins skal avaxtad med hlidsjon af peim kjérum,
sem best eru bodin & hverjum tima, ad teknu tilliti til
varudarsjonarmida, aheettu og verdtryggdra langtima-
skuldbindinga sjédsins.

Lifeyrisbyrdi sjodsins hefur minnkad ur 30,8% a arinu
1996 i 27,7% a arinu 2001. Spa um proun lifeyrisbyrdi
a naesta aratug bendir til pess ad hun vaxi haegfara og
verdi a bilinu 35% til 37% & arinu 2010. Pessi
fyrirsjaanlega préun med tilliti til réttindaavinnslu i
stigakerfi lifeyrissjodsins mun leida til pess ad aeetlad
framtidargreidslufleedi vegna lifeyrisskuldbindinga
muni nema lidlega 20% af radstofunarfé til nyfjarfest-
inga & arinu 2010. Ofangreind préun lifeyrisbyrdinnar
og greidslufleedis lifeyris gerir sjodnum kleyft ad beita
langtimamarkmidum vid akvoérdun um fjarfestinga-
stefnu lifeyrissjédsins. A nzestu fiorum arum er gert
rad fyrir ad hlutfall skuldabréfa i eignasafni sjodsins
leekki Ur 69% i 50%, hlutfall innlendra hlutabréfa sem
nu er 13% heekki i 15% og hlutfall erlendra hlutabréfa
haekki ur 18% af eignum i 35%.

bPar sem eignir séreignardeildar lifeyrissjodsins eru
avaxtadar samhlida 68rum eignum lifeyrissjodsins
gilda sbmu forsendur um fjarfestingastefnu séreigna-
deildarinnar og samtryggingardeildarinnar. Lifeyris-
byrdi i séreignadeild er déveruleg og mun litid breytast
a neesta aratug.

Vidmid um eignaskiptingu

Vid radstofun fjarmagns og eignastyringu a
verdbréfasafni sjédsins skulu eftirfarandi vidmid notud
um skiptingu eigna pannig ad eignarhluti i einstokum
verdbréfaflokkum geti ad hamarki numid:

Skuldabréf rikissjods 45%

| skuldabréfum Utgefnum af rikissjodi eda med abyrgd
rikissjods, s.s. spariskirteini rikissjéds, rikisbréf,
hisnaedisbréf og husbréf.
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Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 5%

| skuldabréfum Gtgefnum af sveitarfélsgum med
trausta rekstrar- og fjarhagsstodu eda med abyrgd
peirra. Verdbréf pessi skulu hafa skrad kaup- og
s6lugengi & skipulegum markadi.

Skuldabréf banka og annarra fjarmalastofn. 30%

| skuldabréfum Gtgefnum af bénkum og sparisjodum,
eignarleigufyrirteekjum, fjarfestingarbénkum og stofn-
lanasjédum atvinnuveganna, enda hafi pessar stofnanir
trausta eiginfjarstddu og starfi samkvaemt sérstokum
I6gum eda séu undir eftirliti Fjamalaeftirlitsins. Verdbréf
samkveemt pessum flokki skulu hafa skrad kaup- og
sOlugengi & skipulegum markadi. Samkvaemt I6gum
ma heildareign sjodsins i verdbréfum pessa flokks ekki
fara yfir 50% af hreinni eign sj6dsins.

Skuldabréf fyrirtzekja 10%

| skuldabréfum fyrirtaskja med trausta eiginfjarstédu og
goda rekstrarafkomu enda séu vidkomandi skuldabréf
og hlutabréf félagsins skrad i Kauphdll islands.

Fasteignavedtryggd skuldabréf 25%

| skuldabréfum tryggdum med vedi i fasteignum, p.m.t.
sjoofélagalan. Ahvilandi uppreiknadar vedskuldir ad
vidbeettu nyju lani fra sjodnum, mega ekki fara umfram
55% af metnu markadsverdi vidkomandi eignar sem
I6ggiltur fasteignasali eda annar sérfrodur adili til-
nefndur af sjodnum framkvaemir (heildarvedsetning
getur po aldrei fari® umfram 85% af brunabétamati).
Pegar um sérhaeft atvinnuhlsnaedi er ad raeda pa skal
hamarkid vera 35% af metnu markadsvirdi.

Innlan og skammtimaverdbréf 5%

Innlan banka og sparisjdéda, rikisvixlar og skammtima
rikisbréf, bankavixlar og skammtimabréf banka og
sparisjoda, adrir markadsvixlar (fjarfestingalanasjodir,
sveitarféldg, traust fyrirtaeki) og hlutdeildarskirteini
verdbréfasjéda.

Innlend hlutabréf 20%

[ hlutabréfum fyrirtaekja, enda séu bréfin skrad a
skipulegum verdbréfamarkadi. A.m.k. 90% peirra
fjarmuna sem bundnir eru i hlutabréfum skulu vera i
félégum sem skrad eru | Kauphdll islands.

Erlend verdbréf 35%

| erlendum verdbréfum (hlutabréfum, skuldabréfum og
hlutdeildarskirteinum) enda séu pau skrad a
skipulegum verdbréfamarkadi. Erlend verdbréf namu
17,9% af heildareignum 31.06.2002. Par af voru 49%
i verdbréfum i US$, 22% i verdbréfum i EUR og 29%
i verdbréfum bundnum 6drum myntum.



Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda sem sjodurinn
fiarfestir i skulu hafa skrdd kaup- og soélugengi a
skipulegum markadi. Ekki er sjodnum heimilt ad eiga
meira en 25% af hlutdeildarskirteinum utgefnum af
sama verdbréfasjodi.

Afleidusamningar eru gerdir til ad draga Ur misveegi
a gjaldmidlasamsetningu erlendrar verdbréfaeignar
sjodsins gagnvart gengisvog islensku kronunnar og til
pess ad minnka gjaldeyrisahaettu sjodsins.

Adrar helstu vidmidanir vid radstéfun fjarmagns
og eignastyringu:

1. Vid pad skal midad ad sem steerstur hluti af verd-
bréfum sjédsins hafi pekkt markadsverd og sé
skradur i kaupholl og dreift eftir atvinnugreinum.

2. Beita skal virkri eignastyringu & kauphallarskrada
verdbréfaflokka, sem nu nema 65% af heildar-
eignum, med pad ad markmidi ad tryggja sem
besta avoxtun til lengri tima litid, ad teknu tilliti til
ahesttu.

3. Vidmidunarvisitala fyrir erlend hlutabréf er heims-
visitala Morgan Stanley. Vidmidunarvisitala fyrir
innlend hlutabréf er Urvalsvisitala Kauphallar
islands.

4.Vidomid um avoxtun & skuldabréfasafni sjédsins
byggir & ahaettualagi a vaxtaferil rikistryggdra
skuldabréfa. Pannig eru vextir a lanum til sjéofélaga
akvednir med 0,75% alagi a medalavoxtun
husbréfa til 25 ara i vidskiptakerfi Kauphallar
islands. Med tilliti til verdtryggdra langtima-
skuldbindinga sjodsins er leitast vid ad halda
medalliftima skuldabréfasafnsins I16ngum, en hann
er nu 8,8 ar.

5. Lanveitingar til sjodfélaga midast vid ad annad sé
eftirspurn eftir slikum lanum samkvaemt lanareglum
eins og paer eru a hverjum tima.

6. Fjarfestingar sjédsins skulu midast vid ad krofur ut-
gefnar af sama adila eda adilum sem tilheyra sému
samsteedunni fari ekki umfram 5% af hreinni eign
sjodsins til greidslu lifeyris. Er pa midad vid samtolu
verdbréfa, jafnt hlutabréfa sem skuldabréfa vié-
komandi adila. bPetta hlutfall ma pé vera allt ad 10%
i heildarkrofum gagnvart einstdkum bonkum. Petta
a po ekki vid um skuldbindingar med rikisabyrgd.

Vid fjarfestingar i hlutabréfum hefur stjérn sjédsins
markad eftirfarandi fjarfestinga- og hluthafastefnu til
pess ad vinna eftir & hlutabréfamarkadi:

1. Fjarfest er i félogum sem hafa skrad hlutabréf sin i
Kaupholl islands.
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2. Fjarfest er i 66rum hlutafélogum med a.m.k. 5 ara
starfsreynslu og hafa sampykktir sem tryggja
hoémlulaus vidskipti med hlutafé. Pa skulu pau hafa
synt géda rekstrarafkomu sidustu 2 til 3 ar sem
stendur undir ardsemiskréfum sjodsins.

3. patttaka i nyskopunarverkefnum og &haettu-
fiarmoégnun fer fram i gegnum félég og sjédi sem
hafa slikar fjarfestingar a stefnuskra sinni og lifeyris-
sjodurinn hefur gerst hluthafi i.

4. Ekki er fjarfest i félogum ef einn adili & meirihluta
hlutafjar. Pessi regla a p6 ekki vid um einkaveedingu
opinberra fyrirteekja, rikis eda sveitarfélaga pegar
fyrir liggja stefnuyfirlysingar um sélu & meirihluta
hlutafjar i peim féldgum, po6 slik sala fari ekki fram i
einu lagi.

5. Eignarhlutur i einstékum félogum skal ekki vera
hzerri en 15% af hlutafé vidkomandi félags.

Hluthafastefna

Lifeyrissjodurinn er langtimafjarfestir sem hefur asamt
godri ardsemi af hlutabréfaeign sinni pad ad markmidi
ad studla ad vexti og vidgangi fyrirteekjanna sem
sjodurinn fjarfestir i.

Sjo6durinn gegnir eigendaskyldum sinum med virkum
heetti og kemur abendingum um rekstur og stefnu
félaga sem sjoédurinn er hluthafi i & framfeeri a
hluthafafundum og/eda med beinum samskiptum vid
stjérnendur vidkomandi fyrirtaekja.

Lifeyrissjodurinn tekur afstédu til mala a hluthafa-
fundum med atkveedum sinum og & hlutabréfa-
markadi med adgerdum sinum. Hann tekur patt i
stjornum félaga pegar adstaedur og steerd eignarhlutar
sjodsins kallar & slikt.

Reglur stjérnsyslulaga um sérstakt haefi gilda, eftir pvi
sem vid getur att, um medferd mala og akvardana-
tokur i stjorn sjodsins i einstdkum malum. Reglur
stjornsyslulaga um sérstakt heefi gilda med sama
haetti um pa, sem sjédurinn stydur til stjérnarstarfa i
einstokum félégum.

Af ofangreindu leidir ad stjérnarmenn eda forstjori
taka ekki patt i umraeedum eda akvérounum a stjérnar-
fundum sjédsins um malefni fyrirtaekja par sem peir
hafa hagsmuna ad geeta sem starfsmenn, eigendur
eda stjérnarmenn.
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Aritun endurskodenda

Stjorn og sjodfelagar Lifeyrissjods verzlunarmanna

Vi& héfum endurskodad arsreikning Lifeyrissjods verzlunarmanna fyrir arid 2002. Arsreikningurinn hefur ad geyma
skyrslu stjornar, yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning, sjédstreymi og skyringar
nr. 1 — 16, asamt kennitélum. Arsreikningurinn er lagdur fram af stjérnendum Lifeyrissjéds verzlunarmanna og &
&byrgd peirra i samraemi vid 16g og reglur. Abyrgd okkar felst i pvi &liti, sem vi® latum i ljdés & arsreikningnum a
grundvelli endurskodunarinnar.

Endurskodad var i samreemi vid goéda endurskodunarvenju. Samkvaemt pvi ber okkur ad skipuleggja og haga
endurskoduninni pannig, ad leitt sé i ljés ad arsreikningurinn sé an annmarka. Endurskodunin felur medal annars
i sér greiningaradgerdir, Urtakskannarnir og athuganir & gdégnum til ad sannreyna fjarhaedir og adrar upplysingar
sem fram koma i arsreikningnum. Endurskodunin felur einnig i sér athugun a peim reikningsskilaadferéum og
matsreglum sem notadar eru vid gerd arsreikningsins og mat & framsetningu hans i heild. Vid teljum ad endur-
skodunin sé traustur grunnur til ad byggja alit okkar a.

bPad er alit okkar, ad arsreikningurinn gefi glégga mynd af afkomu sjédsins & arinu 2002, efnahag hans

31. desember 2002 og breytingu & handbaeru fé & arinu 2002, i samraemi vid 16g, sampykktir sjédsins og géda
reikningsskilavenju.

Reykjavik 24. jantar 2003.

PricewaterhouseCoopers ehf

* [N
gﬁ-—""‘ 6!‘"’4 d’ﬁﬂv‘l T
Emil Theédér Gudjénsson
16ggiltur endurskodandi

et %M
Vignir Rafn Gislason
16ggiltur endurskodandi
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Arsskyrsla Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Skyrsla um starfsemi Lifeyrissjods
verzlunarmanna arido 2002

Fjoldi sjodfelaga, fyrirteekja og flarheed mottekinna idgjalda

A skréa hja sjodnum i arslok 2002 voru 105.228 einstaklingar sem greitt hafa idgjald til sj¢dsins. Par af voru 41.243
einstaklingar sem greiddu idgjald til sj¢dsins & arinu 2002 og fijdlgadi beim um 101 eda 0,2% fra fyrra ari. A si6-
asta ari greiddu 5.936 fyrirtaeki til sj¢dsins vegna starfsmanna sinna. A arinu 2002 namu idgjaldagreidslur til sjéds-
ins 7.383 mkr. sem er haekkun um 8,5% fra fyrra ari.

Lanveitingar og verdbréfavidoskipti

A lidnu ari radstafadi sjédurinn til lanveitinga og verdbréfakaupa 19.236 mkr. Sjédfélégum voru lanadar 4.020 mkr.
og keypt voru hlsnaedisbréf og husbréf ibudalanasjods fyrir 4.067 mkr. Lanveitingar vegna stofnlanasjéda og
kaup a fasteignavedtryggdum skuldabréfum namu 380 mkr. Kaup sj6dsins & markadsverdbréfum banka og spari-
sj6da namu 940 mkr., fjarfestingalanasjoda 498 mkr., fyrirteekja 935 mkr. og eignarleiga 47 mkr. Keypt voru inn-
lend hlutabréf & sidasta ari ad fjarhaed 4.666 mkr. og seld voru hlutabréf ad fiarhaed 3.862 mkr. A lidnu ari fijarfesti
sjodurinn i erlendum verdbréfum umfram sélu fyrir 2.689 mkr.

Lifeyrisgreidoslur, radstéfunarfé og hrein eign til greidslu lifeyris

A arinu 2002 nutu 6.012 lifeyrispegar lifeyrisgreidsina ad fjarhaed 2.083 mkr. dr sjédnum. Lifeyrisbegum fjdlgadi um
9,3% a arinu og lifeyrisgreidslurnar haekkudu um 14,6%. Radstofunarfé sjédsins & arinu 2002 var 20.155 mkr. og
nemur aukningin 26,4% fra fyrra ari. Hrein eign sameignardeildar til greidslu lifeyris nam 100.888 mkr. samanbor-
i® vi® 96.887 mkr. 4rid adur sem er haekkun um 4,1%. Arid 2002 var fj6rda heila starfsar séreignardeildarinnar og
namu inneignir i séreignardeild 1.069 mkr. samanborid vid 625 mkr. arid adur sem er haekkun um 71%. Saman-
lagdar eignir sameignar- og séreignardeildar namu 101.957 mkr. samanborid vid 97.512 mkr. ari® adur sem er
heaekkun um 4,6%.

Rekstrarkostnadur

A arinu 2002 nam rekstrarkostnadur sjédsins 123 mkr. Rekstrarkostnadur ad fradregnum 68rum tekjum nam
82 mkr. sem er 1,18% i hlutfalli af idgjéldum samanborid vid 1,01% arid adur. Rekstrarkostnadur i hlutfalli af eign-
um var 0,08% samanborid vid 0,07 % arid adur.

Avéxtun

Avéxtun sjédsins 4 arinu 2002 var -0,8% eda neikvaed um 2,7% ad raungildi samanborid vid neikvaeda 0,7 % rau-
navoxtun a arinu 2001. Hrein avoxtun, p.e. avoxtun pegar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fra hreinum fjar-
festingartekjum var -0,8% eda neikvaed um 2,8% ad raungildi. Medalraunavoxtun sjédsins sidustu 5 arin er 3,2%
a ari og sidustu 10 ara er 5,4%.

Raunavoxtun innlendu hlutabréfaeignarinnar var 17,7% og nafnavoxtun 20,0% en til samanburdar haekkadi
Urvalsvisitala adallista Kauphallar islands um 16,7% & arinu 2002. Heildarardsemi innlendu hlutabréfaeignarinnar
yfir timabilié 1980 til arsloka 2002 er 11,1% en var 9,8% i arslok 2001. Avoxtun erlendu hlutabréfaeignar sjédsins
i USD var -19,9% & arinu 2002 en & sama tima laekkadi heimsvisitala Morgan Stanley um 21,1%, en hun er helsti
meelikvardi a breytingu hlutabréfaverds i heiminum. Ad auki styrktist islenska kronan & arinu gagnvart erlendum
gjaldmidlum.
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Upplysingastarf

Sjodurinn sendir sjodfélogum halfsarslega, i mars og september, yfirlit yfir mottekin idgjold og félagsgjold asamt
Utreikningi & aunnum lifeyrisréttindum. Sjodurinn birtir i arsbyrjun hvers ars auglysingu i dagblédum par sem gerd
er grein fyrir starfsemi og reikningum fyrir li8id ar &samt upplysingum um lifeyrisrétt. A arsfundi sjédsins & lidnu ari
var m.a. gerd grein fyrir skyrslu stjérnar, arsreikningi, fiarfestingastefnu og tryggingafraedilegri stédu sjodsins. Um
mitt ar var vinnuveitendum sent bréf og athygli peirra vakin a kjarasamningsbundnu vidbotarframlagi fra 1. juli i
séreignarsjod peirra launamanna sem ekki hafa greitt i séreignarsjéd. Jafnframt hélt sj¢odurinn kynningarfundi um
bessa breytingu fyrir starfsfélk i launadeildum fyrirtaekja. | oktdber var sidan sent bréf til peirra launamanna sem
ekki hafa greitt i séreignardeild sjédsins til ad vekja athygli peirra a hagkvaemni séreignarsparnadar. Jafnframt voru
haldnir fundir i fyrirtaekjum par sem starfsemi sjédsins var kynnt. A vefsidu sjédsins ma nélgast almennar
upplysingar um sjodinn, starfsemi, idgjald, lifeyrisrétt, lanareglur og sjodfélagabreéf.

Reykjavik 24. jantar 2003.

Stjérn

anus L. Sveinsson i

Viglundlr Porsteinsson

stjérnarformadur varaformadur
Q "Z ol
N . /
. A
Birgir R. Jénsson Tryggvi sson

v &, Lttt Il R gw
Jéhanna E. Vilhelmsdottir Ing¥bjorg R. dmundsdéttir

unnar P. Péalsson Benedikt Kr jansson

Forstjori
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Yfirlit um breytingar & hreinni eign
til greidslu lifeyris a arinu 2002

Skyr.

18gjdld

Sjodfélagar .. ...
Launagreidendur . ......... ...

Lifeyrir
Lifeyrir

Umsjénarnefnd eftirflauna .. .........................
Kostnadur vegna 6rorkumats . .......................

Fjarfestingartekjur

Fjarfestingartekjur af hlutabréfum . .................... 6
Tekjur af hiseignum og l6dum . . ... ... ... ... .. .....
Vaxtatekjur og verdbastur ... ... ... ... ... ... 7
Reiknadar haekkanir vegna verdlagsbreytinga . .......... 1

Fjarfestingartekjur

Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjéornunarkostnadur ....................

Rekstrarkostnadur

Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur . ...................
Adrartekjur ....... ... ... . ... 8

Hazekkun a hreinni eign fyrir éreglulega
lidi og matsbreytingar . ...........................

Matsbreytingar

Endurmatshaeskkun rekstrarfjarmuna
Reiknadar haekkanir vegna verdlagsbreytinga ........... 1

Heekkun a hreinni eign @ arinu .......................
Hreineignfrafyrraari ......... . .. . . . ... ..

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris ...............
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2002

2.953.342.029
4.430.013.044

2001

2.723.219.829
4.084.829.744

7.383.355.073

6.808.049.573

2.096.873.919
(3.409.463)
1.975.554

1.829.994.267
(4.133.521)
1.675.186

2.095.440.010

1.827.535.932

(6.284.462.903) (1.656.649.790)
(613.326) 486.446
5.645.478.164 8.643.506.359
0 (7.527.968.325)
(639.598.065) (540.625.310)
121.092.972 101.517.523
122.559.069 103.960.772
41.039.576 37.800.444

4.445.704.533

4.272.210.480

0 24.758.680
0 7.527.968.325
0 7.552.727.005

4.445.704.533
97.511.693.586

11.824.937.485
85.686.756.101

101.957.398.119

97.511.693.586




Efnahagsreikningur 31.desember 2002

EIGNIR

Fjarfestingar

Huseignir og 168ir . . . ... 13
Verdbréf med breytilegum tekjum
Verdbréf med fostum tekjum . ... ... L 10
Vedlan . ... 10

Fjarfestingar

Krofur

Krofur & launagreidendur . ....... . ... 4
Adrar Krofur . ...

Krofur

Adrar eignir

Rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir . ............ 13
Sjédur og bankainnstaedur ... ... . Lol

Eignirsamtals .............. .. ... ... ... ... ...,

SKULDIR

Vidskiptaskuldir . ....... ... .. .

Hrein eign til greidslu lifeyris, sameignardeild . . . . . ...
Hrein eign til greidslu lifeyris, séreignardeild . . .. ... .. 9

Samtals hrein eign til greidslu lifeyris ... ............

Mat a aunnum lifeyrisskuldbindingum .............. 16
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2002

232.174.652
29.442.798.523
49.687.620.195
20.465.482.264

2001

233.729.207
32.412.382.548
46.432.132.103
17.777.852.284

99.828.075.634

96.856.096.142

928.000.000 901.000.000
11.237.001 117.090.654
939.237.001 1.018.090.654
73.066.970 75.990.711
1.337.458.571 435.557.651
1.410.525.541 511.548.362

102.177.838.176

(220.440.057)

100.888.433.069

1.068.965.050

98.385.735.158

(874.041.572)

96.886.910.607

624.782.979

101.957.398.119

97.511.693.586




Sjoostreymi arido 2002

Inngreidslur

1 oo o
16gjold i séreignardeild . ......... .. ...
Fjarfestingartekjur . ........ .. . . . ..
Afborganir verdbréfa ... .. ...
Seld verdbréf med breytilegum tekjum ... ...
Seld verdbréf med fostum tekjum ............ .. ... ...
Adrar inngreidslur ... ...

Utgreidslur

Lifeyrir .
Lifeyrir ar séreignardeild . ..................... .. ...,
Fjarfestingargjold . ......... ... . . ..
Rekstrarkostnadur an afskrifta . ......................
Adrar dtgreidslur . ... ...

Radstofunarfé til kaupa a verdbréfum
og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og 6nnur fjarfesting

Kaup a verdbréfum med breytilegum tekjum . ...........
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum ................
Ny vedlanog utlan ......... . . ..
Adrar fjarfestingar . ... ...

Haekkun a handbeerufé ..........................

Handbeert fé i arsbyrjun . ... .. ... ... ... L.

Handbaertféiarslok .............................
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2002

6.891.759.467

464.595.606
5.486.026.013
3.837.129.314
5.287.412.223
1.129.924.315

131.586.879

2001

6.342.508.651
251.540.922
4.390.823.261
3.696.765.051
2.381.164.890
611.373.895
386.825.238

23.228.433.817

18.061.001.908

2.079.583.056
13.881.400
111.749.846
113.098.938
755.038.627

1.812.853.666
13.007.080
93.629.060
95.882.455
101.705.811

3.073.351.867

2.117.078.072

20.155.081.950

8.349.367.910
6.486.738.488
4.400.160.499

16.914.133

15.943.923.836

7.090.491.952
3.656.464.229
5.159.843.270

12.465.049

19.253.181.030

15.919.264.500

901.900.920 24.659.336
435.557.651 410.898.315
1.337.458.571 435.557.651




Skyringar

Breytingar a reikningsskilaadferoum

1. | samraemi vid breytingar 4 reglum um arsreikninga lifeyrissj6da, eru ekki lengur faerd i reikningsskilin reiknud
ahrif verdlagsbreytinga & efnahagsreikning og yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris. | breyt-
ingunni felst ad reiknud ahrif verdlagsbreytinga & peningalegar eignir og skuldir, eru ekki lengur faerd i yfirlit
um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris. Einnig er endurmat rekstrarfjarmuna ekki lengur faert og
afskriftir peirra pvi reiknadar af framreiknudu stofnverdi eins og pad stéd i lok ars 2001.

Samanburdarfjarhaedum i yfirliti um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris hefur ekki verid breytt, en
ofangreind breyting hefur engin ahrif & hreina eign i arslok til greidslu lifeyris.

Reikningsskilaadferdir

2. Fasteignir og adrir rekstrarfjarmunir eru feerdir & framreiknudu stofnverdi eins og pad stdd i lok ars 2001.
Afskriftir eru reiknadar sem fastur arlegur hundradshluti af stofnverdi, ad teknu tilliti til skyringar hér ad ofan
um breytingar & reikningsskilaadferdum. Fasteignir eru afskrifadar um 2-4% og adrar eignir um 10-20%.

3. Verdtryggdar langtimakrofur eru feerdar til eignar med afélinum verdbdtum midad vid visitdlur sem téku gildi
1.1.2008. Krofur i erlendum gjaldmidlum eru eignfeerdar a sidasta skrdda kaupgengi peirra & arinu.
Overdtryggdar langtimakréfur eru eignfaerdar & nafnverdi. Pannig reiknad verdmeeti skuldabréfa, sem keypt
hafa veri® med affollum, hefur verid laekkad um étekjufeerd affoll, en afféllin eru feerd til tekna & afborgunartima
bréfanna midad vid virka vexti og avoxtunarkréfu pegar kaupin féru fram.

4. Azetlud éinnheimt i6gjold i arslok nema kr. 928.000.000 samkvaemt efnahagsreikningi. Mat peirra byggist 4
reynslu lidinna ara og studst er vid gégn sem fyrir liggja um skil eftir lok reikningsars.

Lifeyrir
5. Sundurlidun lifeyrisgreidsina:

2002 2001
Ellilifeyrir . .. 1.269.011.047 1.119.390.550
Ororkulifeyrir .. ... ... 527.720.501 443.726.242
Makalifeyrir .. ... ... 230.063.859 200.474.340
Barnalifeyrir .. ... . . .. 56.197.112 53.396.055
Samtals .. ... . 2.082.992.519 1.816.987.187
Lifeyrisgreidslur ar séreignardeild . ................ 13.881.400 13.007.080
Samtals .. ... . 2.096.873.919 1.829.994.267
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Fjarfestingartekjur

6. Fjarfestingartekjur af hlutabréfum, sundurlidast pannig: 2002 2001

Af innlendum hlutabréfum .. .....................
Af erlendum hlutabréfum ............ .. ... ... ....

2.147.437.456
(8.431.900.359)

(781.447.214)
(875.202.576)

Samtals . ... .. (6.284.462.903) (1.656.649.790)

7. Vaxtatekjur og verdbaetur, sundurlidast pannig:

Af sj¢dfélagalanum . ... ...
Af verdtryggdum innlendum skuldabréfum ..........

1.374.081.816
3.867.144.400

1.908.550.355
6.449.381.353

Af bankainnsteedumofl. ............ ... ... .. ... 224.252.679 131.917.156
Drattarvextir . ... 137.435.133 105.911.774
Lantokugjold . ...... ... .. .. 42.564.136 47.745.721
Samtals . ...... . e 5.645.478.164 8.643.506.359

Adrar tekjur

8. Adrar tekjur, sundurlidast pannig:

Innheimtupdknanir vegna pjonustu vid samtok ....... 40.369.286 37.166.437
Poéknun vegna télvupjénustu . ... ... oL 670.290 634.007
Samtals . ... 41.039.576 37.800.444
Séreignardeild
9. Arid 2002 var fiérda heila starfsar séreignardeildar Lifeyrissjéds verzlunarmanna.

Séreignardeildin er avéxtud samhlida 6drum eignum sjédsins.

Breyting a hreinni eign séreignardeildar sundurlidast pannig: 2002 2001
Séreignaridgjald launpega . .......... .. ... ... 193.438.361 158.444.674
Framlag launagreidenda . ....................... 271.157.245 93.096.248
18gjold samtals ... ... ... .. 464.595.606 251.540.922

Lifeyrisgreidslur Ur séreignardeild . ................

(13.881.400)

(13.007.080)

Fjarfestingartekjur . ...... ... ... ... ... ... ... .. .. (5.866.808) 35.764.065
Rekstrarkostnadur . ............ . ... ... ... ... ... (665.327) (824.759)
Haekkun séreignardeildar . ....................... 444.182.071 273.973.148
Hrein eign til greidslu lifeyris:

Inneignir 1.1, . ... 624.782.979 350.809.831

Haekkun inneigna d arinu  ....................... 444.182.071 273.973.148

Samtals 31.12. ... ... . . 1.068.965.050 624.782.979

Medalfjoldi greidandi sjédfélaga . ................. 6.645 1.967

Sjodfélagar med inneigniri arslok . ................ 18.553 2.781

Hrein avéxtun séreignardeildarinnar a arinu 2002 var -0,8% eda neikvaed ad raungildi um 2,8%.
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Fjarfestingar

10. Innlend skuldabréf med afélinum voxtum og verdbotum i arslok:

Vedskuldabréf sjodfélaga  .............. ...
Skuldabréf [bidalanasjods . ...,
Husneaedisbréf . ... ... ... . . . .
Hasbréf . ... . e
Onnur markadsskuldabréf med rikisabyrgd . .........
Markadsbréf banka og sparisjéda . ................
Markadsbréf, eignarleigur . ........ ... ... ... ... ..
Markadsbréf, fyrirtaeki .. ....... .. ... ... ...
Markadsbréf, sveitarfélég . ......... ... L.
Skuldabreéf fjarfestingalanasjéda atvinnuveganna . . . . ..
Vedskuldabréf énnur .. ... ...

Samtals . ........ . ..

Nanari sundurlidun vedlana:

Sjodfélagar . ... .
Vedlan vegna stofnlanasjéda . ....................
Onnurvedlan . ... ...

Samtals . ... . e

Skuldabréf og sjodfélagalan greinast pannig eftir
verdtryggingarvidmidunum:

Verdtryggt, visitala neysluverds . ..................
Verdtryggt, byggingarvisitala .. ...................

Gengistryggt . ... ..
OVerdtryggt . ..o

Samtals . ...

2002

17.673.815.242
4.130.422.193
5.712.883.741
20.051.456.352
1.585.089.566
11.112.432.010
531.240.108
3.738.790.855
1.041.311.926
2.871.325.650
1.704.334.816

2001

15.139.862.696
5.206.780.862
4.483.497.399
18.188.072.242
1.475.627.068
10.364.256.727
859.246.405
3.211.608.547
1.121.749.808
2.533.415.770
1.625.866.863

70.153.102.459

64.209.984.387

17.673.815.242
1.087.332.206
1.704.334.816

15.139.862.696
1.012.122.725
1.625.866.863

20.465.482.264

17.777.852.284

68.902.459.597
738.401.423
501.839.520
10.401.919

62.661.348.058
842.376.871
695.834.428
10.425.030

70.153.102.459

64.209.984.387

Af bingskradum skuldabréfum, par sem kaupverd la fyrir i Kaupholl islands pann 31. desember 2002, nam

markadsvirdid 15.004 mkr.
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Hlutabreéf

11. Sjodurinn & hlutabréf i eftirtéldum féldgum:

Bakkavor h.f.
Baugurh.f. ... ...
Bunadarbanki Islands h.f. . ..............
Eignarh.fél. lif.sj. Verdbréfaskraning ehf. * ...
Eignarh.fél. lif.sj. Kauphdll ehf. * .. ........
H.f. Eimskipafélag Islands . ..............
Flugleidirh.f. ... ...
Grandihf. ... ... .. ... . ...
Hampidjan h.f.
islandsbanki h.f. ........ ... ... ... ...,
Jardboranir hf.
Kaupas h.f.* ... . ... ... ... . ... .. ...
Kaupping h.f.
Landsbanki fslands h.f. .................
Mattarstélpar h.f. * . ... ... ... ... . ...,
Nyheriji h.f.
Olishf. ..
OpinKerfihf. ....... ... ... ... ......
Pharmaco h.f. ...... ... ... ... ... ...
Plastprenth.f. ....... ... ... ... .........
Samherjih.f. ...
Samskiph.f.* ... ... L
SIFhf
Sjova-Almennar tryggingar h.f. ...........
Skyrrh.f. o
Sprotasjédurinn h.f. *
S6lumidstdd hradfrystihdsanna h.f. ........
Porbjérn - Fiskanes h.f. .................
Préunarfélag islands h.f. ................
Ossurhf. ... ... .. .

Hlutabréfa- % af hlutafé
eign, vidkomandi
nafnverd félags
69.225.882 4,6
46.014.437 1,9
115.530.000 2,5
800.000 8,3
756.464 15,1
217.681.588 4,7
80.039.427 3,5
28.591.248 1,9
13.374.656 2,7
940.747.362 9,4
10.384.000 4,0
33.023.736 4,6
6.420.201 3,0
177.085.262 2,6
7.691.805 9,3
5.740.000 2,2
22.009.665 3,3
9.247.755 3,9
7.966.206 1,3
5.899.500 23
14.599.934 0,9
3.929.825 0,4
43.665.391 29
21.856.361 3,7
3.506.211 1,8
1.567.682 10,1
50.678.895 3,4
14.580.000 1,3
252.898.319 10,4
8.632.130 2,7

Hiutabréf skrad i Kaupholl fslands ... ...t

Hlutabréf i félogum sem ekki eru skrad & skipulegum markadi

Hlutabréf skrad i Kauphdll islands eru metin & markadsverdi i arslok 2002.

* Félég sem ekki eru skrad a skipulegum markadi.
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Hlutabréfa-
eign,
bokfaert verd

809.942.819
501.557.363
531.438.000
800.000
756.464
1.371.394.004
384.189.250
168.688.363
64.867.082
4.459.142.496
74.245.600
120.000.000
834.626.130
646.361.206
6.922.625
47.642.000
211.292.784
184.955.100
589.499.244
4.188.645
145.999.340
11.789.475
229.243.303
579.193.567
19.459.471
1.567.682
248.326.586
80.190.000
407.166.294
466.135.020

13.201.579.913

13.059.743.667

141.836.246

13.201.579.913



Erlend verdbref
12. Skipting erlendra verdbréfa eftir fjarvorsluadilum 31.12.2002:

Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjodum:

Scudder, Stevens & Clark (Strategic Global Themes Fund)
Scudder, Stevens & Clark (Crescendo European Hedge Fund)
Scudder, Stevens & Clark (Venture Fund)
Alliance (Global Growth Trends Fund)
Alliance (International Technology Fund)
Alliance (International Health Care Fund)
Vanguard (Global Stock Index Fund)
Fidelity (International Fund)
Fidelity (European Growth Fund)
Fidelity (Euro Blue Chip Fund)
Schroder Investment Management (Sapphire Fund)
Schroder Investment Management (Private Equity Fund)

Schroder Investment Management (Emerging Markets Debt Fund)

Carnegie (World Wide Fund)

Erlend hlutdeildarskirteini alls

Sjo6durinn & erlend hlutabréf i adgreindu verdbréfasafni hja eftirtéldum fjarvorsluadilum:

Schroder Investment Management

Kaupping

Erlend adgreind verdbréfaséfn alls

Erlend verdbréfaeign alls

Heildarverd 1.1.2002 ...................

Breyting a arinu

Heildarverd 31.12.2002

Afskrifad adur .

Afskrifad & arinu

Afskrifad samtals

Bokfeert verd 31.12.2002

Mat & eignarhluta i Husi verslunarinnar . . ...

Rekstrarfijarmunir og adrar efnislegar eignir

Eignarhluti i
Husi verslunar-

13. Rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir og afskriftir peirra greinast pannig:

3.346.404.067
461.203.725
27.297.039
3.049.434.959
383.174.880
232.004.170
1.687.888.010
631.843.965
231.918.862
209.484.154
617.256.078
229.386.732
168.088.924
106.976.786

11.382.362.351

4.634.220.909
224.635.350

4.858.856.259

16.241.218.610

innar 14,17% Adrar eignir Samtals
297.501.997 227.572.969 525.074.966
7.197.552 6.959.233 14.156.785
304.699.549 234.532.202 539.231.751
63.772.790 151.582.619 215.355.409
8.752.107 9.882.613 18.634.720
72.524.897 161.465.232 233.990.129
232.174.652 73.066.970 305.241.622
Fasteignamat Brunaboétamat Bokfaert verd
162.019.000 254.231.000 232.174.652
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Framvirkir gjaldeyrissamningar

14. Gerdir hafa verid framvirkir gjaldeyrissamningar til ad draga Ur misvaegi a4 gjaldmidlasamsetningu erlendrar
verdbréfaeignar sjodsins gagnvart gengisvog islensku kronunnar og til ad draga ur gjaldeyrisahaettu sjodsins.
Heildarfjarhaed samninganna 31.12.2002 nam 35 milljonum USD eda 2.820 mkr. Afkoma samninganna a arinu
var jakvaed um 306 mkr. og er pad feert i arsreikninginn.

Meaoalfjéldi starfsmanna og starfsmannakostnadur

15. Fjoldi stédugilda 4 arinu 2002 var 26,5. | stjérn sjédsins eru 8 manns. Heildarfjarhaed launa nam 122,8 mkr.
og launatengd gjold 20,6 mkr. Par af nam heildarfjarhaed launa til stjérnar og forstjéra 23,9 mkr.

Tryggingafraedileg uttekt
16. Mat 4 lifeyrisskuldbindingum:

| janGar 2003 var framkvaemd tryggingafraedileg athugun sem midadist vid arslok 2002. Helstu nidurstédur
Uttektarinnar, midad vid ad 3,5% avoxtun naist & eignir sjodsins umfram haekkun visitdlu neysluverds naestu
aratugina voru, ad skuldbindingar sjodsins nema 8,6% umfram ho6fudstél sj6dsins og verdmeeti
framtidaridgjalda. Skuldbindingar umfram eignir haekka um 7,1% milli ara sem skyrist af neikveedri
raunavoxtun sjodsins a arinu 2002 (2,7%), nyjum téflum um danarlikur, sem syna auknar lifslikur sjodfélaga
(2,0%), leegri navirdingu skuldabréfaeignar sjodsins vegna lsekkandi vaxta a markadi (1,8%), breyttrar
adferdarfraedi vardandi framreikning réttinda ovirkra sjédfélaga auk haekkunar medalaldurs (0,6%).

Sundurlidun tryggingafraedilegrar athugunar i milljonum kréna:

Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir:
Hrein eign til greidslu lifeyris .. ........... 100.888 100.888
Nuvirdi verdbréfa . ........... ... . ... .. 12.966 12.966
Laekkun v/nuvirdi fjarfestingakostnadar . . ... -2.436 -2.436
Nuvirdi framtidaridgjalda . ............... 107.268 107.268
Eignirsamtals ........................ 111.418 107.268 218.686
Skuldbindingar:
Ellilifeyrir . ... ... . 79.314 111.802 191.116
Ororkulifeyrir . ....... ... ... .......... 11.900 14.442 26.342
Makalifeyrir . ....... ... ... ... ... . ... 9.050 9.997 19.047
Barnalifeyrir .. ....... ... .. ... 376 596 972
Rekstrarkostnadur . .................... 521 1.263 1.784
Skuldbindingar samtals . ................ 101.161 138.100 239.261
Eignir umfram skuldbindingar . .. .......... 10.257 -30.832 -20.575
i hiutfalli af skuldbindingum . ............. 10,1% -22,3% -8,6%
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Kennitélur

Raunavoxtun

Hrein raunavoxtun

Hrein raunavdxtun (5 ara medaltal)

Hrein raunavoxtun (10 ara medaltal)

Rekstrarkostnadur ad fradr. 66rum tekjum:
Kostnadur i % af idgjéldum

Kostnadur i % af eignum

Fjoldi sjodfelaga

Fjoldi lifeyrispega

Lifeyrir i % af idgjoldum . ..................
Stédugildiaarinu ...
Fjarhagsstada skv. tryggingafraedilegri uttekt:
Hrein eign umfram heildarskuldbindingar ... ....
Hrein eign umfram &fallnar skuldbindingar . ... ..
Hlutfallsleg skipting verdbréfaeignar:
Skrad hlutabréf
Skrad skuldabréf
Oskrad hlutabréf
Oskrad skuldabréf
Vedlan

Samtals .......... .. .. ...

Skipting verdbréfaeignar eftir gjaldmidlum:
Eignir i islenskum kréonum

Eignir i erlendum gjaldmidlum

Samtals .......... .. .. ...

Hlutfallsleg skipting lifeyris:
Ellilifeyrir

Ororkulifeyrir

Makalifeyrir

Barnalifeyrir
Samtals ......... .. ...

2002 2001 2000 1999 1998
-2,7% -0,7% 1,2% 11,9% 7,7%
-2,8% -0,8% 1,1% 11,8% 7,6%

3,2% 5,9% 7,6% 8,8% 7,7%

5,4% 6,3% 7,1% 7,6% 6,8%
1,18% 1,01% 1,12% 1,28% 1,38%
0,08% 0,07% 0,08% 0,09% 0,09%

26.794 25.692 24.676 23.209 21.305
5.640 5.170 4.676 4.289 3.918
30,1% 27,7% 27,5% 28,9% 32,0%

26,5 23,2 21,3 21,3 19,2
-8,6% -1,5% 1,7% 3,9% 3,1%
10,1% 21,2% 26,5% 28,4% 22,4%
29,3% 33,3% 34,5% 30,8% 20,4%
35,5% 32,2% 31,3% 34,4% 38,9%

0,1% 0,2% 0,3% 0,1% 0,1%
14,6% 15,9% 18,1% 20,9% 25,7%
20,5% 18,4% 15,8% 13,8% 14,9%

100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%
83,7% 77,2% 77,3% 81,0% 86,9%
16,3% 22,8% 22,7% 19,0% 13,1%

100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%
60,9% 61,6% 62,5% 62,0% 60,6%
25,4% 24,5% 23,7% 23,7% 24,6%
11,0% 11,0% 11,0% 11,3% 11,5%

2,7% 2,9% 2,8% 3,0% 3,3%

100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%
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Auditor’s report

To the Board of directors and members of the Pension Fund of Commerce

We have audited the financial statements of the Pension Fund of Commerce for the year 2002. The financial
statements consist of the Director’s report, a Statement of changes in net assets for pension payments, a Balance
sheet, a Statement of cash flows and Financial indicators. These financial statements are the responsibility of the
Fund’s management. Our responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our audit.

We conducted our audit in accordance with generally accepted auditing standards. Those standards require that
we plan and perform the audit to optain resonable assurance that the financial statements are free of material
misstatement. An audit includes, based on our assessment of materiality and risk, an analytical review and an
examination, on a test bases, of evidence supporting the amounts and disclosures in the financial statements. An
audit also includes assessing the accounting principles used and significant estimates made by management, as
well as evaluating the overall financial statments presentation. We believe that our audit provides a reasonable
basis for our opinion.

In our opinion, the financial statements present fairly the Fund’s performance during 2002, the financial position
as of December 31, 2002 and its cash flows for the year then ended in accordance with law, the Fund’s
regulations, and generally accepted accounting standards in Iceland.

Reykjavik 24 January 2003

PricewaterhouseCoopers ehf

Eot Fded S e

Emil Theédér Gudjénsson

ot Bl

VignirRafn Gislason
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Report of the Board of Directors 2002

Number of fund members, employers and contributions received

At the end of 2002, 105,228 individuals had paid contributions to the fund. A total of 41,243 members contributed
to the fund during 2002, which is an increase of 101 members or 0.2% from the previous vyear.
A total of 5,936 employers paid contributions during the year on behalf of their employees. Contributions
amounted to ISK 7,383 million, which is an increase of 8.5% from the previous year.

Loans and securities investments

The fund allocated ISK 19,236 million to loans and investments in securities in 2002. Loans to fund members
amounted to 4,020 million and investments in market bonds and housing bonds from the State Housing Board
(ilbudalanasjodur) amounted to ISK 4,067 million. Loans to investment funds and other bonds backed by
mortgages amounted to ISK 380 million. Purchases of market securities issued by the commercial and savings
banks amounted to ISK 940 million, ISK 498 million issued by investment loan funds, ISK 935 million issued by
companies and ISK 47 million issued by leasing companies. The fund purchased domestic shares in 2002 for ISK
4,666 million and sold shares for 3,862 million. Net investment in foreign securities amounted to ISK 2,689 million.

Operating expenses

Operating expenses in 2002 amounted to ISK 123 million. Operating expenses after deduction of other income
amounted to ISK 82 million, which was 1.18% of contributions compared with 1.01% in 2001. Operating
expenses as a proportion of assets was 0.08% in 2002 compared with 0.07% in 2001.

Pension payments, disposable resources and net assets for pension payments

Pension payments in 2002 amounted to ISK 2,083 million, paid to 6,012 pensioners. Pension payments increased
by 14.6% from the previous year, and the number of pensioners increased by 9.3%. Disposable resources
amounted to ISK 20,155 million and increased by 26.4% from the previous year. Net assets for pension payments
at the end of 2002 amounted to ISK 100,888 million, compared with ISK 96,887 million at
the end of 2001, which is an increase of 4.1%. Private pension savings amounted to ISK 1,069 million at the end
of 2002, compared with 625 million at the end of 2001, which is a 71% increase. The year 2002 was the private
pension department's fourth full year of operation.

Return on investment

The fund’s return on investment in 2002 was -0.8% and the real return was -2.7%, compared with -0.7% real
return in 2001. Net real return in 2002 was -2.8%, i.e. return, after deducting operating expenses from net
investment earnings. The five-year average real return is 3.2% p.a. and the ten-year average real return is 5.4%
p.a.

The fund's real return on domestic shares was 17.7% in 2002 and the nominal return was 20.0%. The Iceland
Stock Exchange share index increased by 16.7% during the year. The fund's real return on domestic shares from
1980 to the end of 2002 was 11.1% compared with 9.8% at the end of 2001. The return on foreign shareholdings
during 2002 was -19.9%. Morgan Stanley Capital Index, which is the main benchmark for world changes in equity
prices, declined by 21.1% at the same time. The Icelandic Krona also appreciated by 13.5% against foreign
currencies during 2002.
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Publicity

Every six months, in March and September each year, the fund sends its members a statement of their contribution
payments and union fees, together with a calculation of their accrued pension rights. At the beginning of each year,
the fund publishes a report in the press on its activities during the previous year, including its accounts and pension
rights. At the Annual General Meeting last year, the board of director’s report, annual accounts, investment policy
and actuarial valuation was presented. The fund informed employers about a 1% contribution from July 2002 to
those employees who are not saving into a private pension fund. In October 2002, the fund also informed
employees about the advantage of private pension savings. Information about the fund and details of its activities,
contributions, pension rights, loan rules and fund members statement can be found on the fund’s website.

Reykjavik 24 January 2003

Board of Directors

anus L. Sveinsson V|g|unduir Porsteinsson

Chairman of the Board Vice-Chairman
Q i ~
N . /
. ~1
Birgir R. Jénsson Tryggvi Jdnsson

v &, Lttt Il R gw
Jéhanna E. Vilhelmsdéttir Ing¥bjorg R. dmundsdéttir

unnar P. Péalsson Benedikt Kr jansson

Managing Director
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Statement of changes in net assets

for pension payments 2002

Contributions

Members . ... ... ..
Employers .. ... . .

Pensions

Pensions ... ... e
Pension Committee . ............... .. ... ... .. ...
Cost of disability assessments . ......................

Investment income

Investment income of shares ........................
Revenuesonrealestate ...........................
Interest income and indexation ......................
Calculated inflation adjustment . .....................

Investment expenses

Office and management expenses . ...................

Operating expenses
Office and management expenses . ...................

Otherincome ............. ... ... ... . . ..
Increase in net assets before changes in valuation . ..

Changes in valuation

Revaluation of operatingassets ......................
Calculated inflation adjustment . .....................

Increase in net assets duringtheyear .................
Net assets from previous year-end ...................

Net assets for pension payments at year-end . ... . ...
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2002
ISK

2,953,342,029
4,430,013,044

2001
ISK

2,723,219,829
4,084,829,744

7,383,355,073

6,808,049,573

2,096,873,919
(3,409,463)
1,975,554

1,829,994,267
(4,133,521)
1,675,186

2,095,440,010

1,827,535,932

(6,284,462,903)

(613,326)
5,645,478,164
0

(1,656,649,790)
486,446

8,643,506,359

(7,527,968,325)

(639,598,065)

(540,625,310)

121,092,972

122,559,069

41,039,576

4,445,704,533

101,517,523

103,960,772

37,800,444

4,272,210,480

0 24,758,680
0 7,527,968,325
0 7,552,727,005

4,445,704,533
97,511,693,586

11,824,937,485
85,686,756,101

101,957,398,119

97,511,693,586




Balance sheet
as of December 31, 2002

Investments

Buildingsand sites . ........ ... ... . .
Variable-income securities .......... ... ... .. .. . . ...
Fixed-income securities .. ........... ... ... ... ... . ...
Mortgage loans . ... ... .. . ...

Investments

Claims
Claims against employers . .............. . ...
Otherclaims ....... ... i
Claims

Other assets

Operating and other tangible assets . .................
Cash and current deposits .. ........... ... ... .......

Totalassets ........... ... . ... . . .

Liabilites
Current liabilities . .......... ... ... .. . .. ...

Net assets for pension payments at year-end .......

Net assets, Private Division ......................

Net assets for pension payments at year-end . . . . . ...
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2002
ISK

232,174,652
29,442,798,523
49,687,620,195
20,465,482,264

2001
ISK

233,729,207
32,412,382,548
46,432,132,103
17,777,852,284

99,828,075,634

96,856,096,142

928,000,000 901,000,000
11,237,001 117,090,654
939,237,001 1,018,090,654
73,066,970 75,990,711
1,337,458,571 435,557,651
1,410,525,541 511,548,362

102,177,838,176

(220,440,057)

100,888,433,069

1,068,965,050

98,385,735,158

(874,041,572)

96,886,910,607

624,782,979

101,957,398,119

97,511,693,586




Statement of Cash Flows 2002

Inflow

Contributions .. ... .. ...
Contributions to Private Division .....................
Investmentincome ...... ... . ...
Bond payments .......... ... ...
Sold variable-income securities . .......... ... ... ...,
Sold fixed-income securities . ............. ... ......
Otherinflow ........ ... . .. . . . . ..

Inflow

Outflow

Pensions ... ...
Pensions from Private Division . ......................
Investment expenses .. ...... . ... i
Operating expenses excluding depreciation .............
Otheroutflow . ....... .. ... . . . . . ..

Disposable resources for purchase
of securities and other investments ...............

Purchase of securities and other investments

Variable-income securities ............. ... ... .. ...,
Fixed-income securities . .......... ... .. ... ... .. ...
New mortgage loans and otherloans .................
Otherinvestments .......... ... .. ... . ... .........

Increase in current deposits ......................

Current deposits at beginning of year .................

Current deposits atyear-end .....................
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2002
ISK

6,891,759,467

464,595,606
5,486,026,013
3,837,129,314
5,287,412,223
1,129,924,315

131,586,879

2001
ISK

6,342,508,651
251,540,922
4,390,823,261
3,696,765,051
2,381,164,890
611,373,895
386,825,238

23,228,433,817

18,061,001,908

2,079,583,056

1,812,853,666

13,881,400 13,007,080
111,749,846 93,629,060
113,098,938 95,882,455
755,038,627 101,705,811

3,073,351,867 2,117,078,072

20,155,081,950

8,349,367,910
6,486,738,488
4,400,160,499

16,914,133

15,943,923,836

7,090,491,952
3,656,464,229
5,159,843,270

12,465,049

19,253,181,030

15,919,264,500

901,900,920

435,557,651
1,337,458,571

24,659,336

410,898,315
435,557,651




Financial Indicators

Real return on investment

Net real return on investment

Net real return (five-year average)

Net real return (ten-year average)

Operating expenses after deduction of other income:

Expenses as % of contributions

Expenses as % of assets

Number of active fund members

Numer of pensioners

Pensions as % of contributions

Staff (full-time equivalent position) ............
Financial position based on actuarial valuation:
Net assets in excess of total liabilities

Net assets in excess of current liabilities . ... ...
Investment securities:

Listed shares
Listed bonds
Unlisted shares
Unlisted bonds
Mortgage loans
Total

Investment securities by currencies:
Securities in ISK . ... ...

Securities in other currencies
Total

Pension payments:
Old age pension

Disability pension

SpouSE’S PENSION . . o vttt

Children's allowance
Total
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2002 2001 2000 1999 1998
-2.7% -0.7% 1.2% 11.9% 7.7%
-2.8% -0.8% 1.1% 11.8% 7.6%

3.2% 5.9% 7.6% 8.8% 7.7%

5.4% 6.3% 71% 7.6% 6.8%
1.18% 1.01% 1.12% 1.28% 1.38%
0.08% 0.07% 0.08% 0.09% 0.09%
26,794 25,692 24,676 23,209 21,305

5,640 5,170 4,676 4,289 3,918
30.1% 27.7% 27.5% 28.9% 32.0%

26.5 23.2 21.3 21.3 19.2
-8.6% -1.5% 1.7% 3.9% 3.1%
10.1% 21.2% 26.5% 28.4% 22.4%
29.3% 33.3% 34.5% 30.8% 20.4%
35.5% 32.2% 31.3% 34.4% 38.9%

0.1% 0.2% 0.3% 0.1% 0.1%
14.6% 15.9% 18.1% 20.9% 25.7%
20.5% 18.4% 15.8% 13.8% 14.9%

100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
83.7% 77.2% 77.3% 81.0% 86.9%
16.3% 22.8% 22.7% 19.0% 13.1%

100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
60.9% 61.6% 62.5% 62.0% 60.6%
25.4% 24.5% 23.7% 23.7% 24.6%
11.0% 11.0% 11.0% 11.3% 11.5%

2.7% 2.9% 2.8% 3.0% 3.3%

100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%



Umsjén: Valgardur Sverrisson, skrifstofustjori
Honnun/prentvinnsla: Prentsmidjan Oddi hf.
Ljosmyndir: Johannes Long, Ragnar Th. Sigurdsson
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