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INNGANGUR

Arid 2010 var bokkalegt rekstrarar fyrir Stapa Iifeyrissjod, eftir nokkur erfid &r, enda geetir afleidinga efnahagshrunsins nu
minna en adur.

Samdréttur { efnahagsstarfsemi og mikill nidurskurdur & opinberum utgjéldum einkenndu arid. Nokkrir &fangar nadust i
endurskipulagningu a skuldastédu heimila og fyrirteekja, en st endurskipulagning gengur b6 haegt fyrir sig, sem vidheldur
Ovissu og seinkar pvi ad hagvoxtur taki vid sér. Flest bendir til ad botninum sé nad og islenska hagkerfid taki ad vaxa a
nyjan leik. Liklegt er ad sa voxtur verdi baedi hoflegur og vidkvaemur ef ytri adsteedur préast a verri veg.

Meiri vissa er nU en &dur um péa eignaflokka sem verst foru Gt Ur hruninu og beir hafa minni ahrif a efnahag sjodsins.
Frekari afskriftir voru & 66rum markadsskuldabréfum & arinu, sem hoféu neikveed dhrif & afkomuna, en ahrifin voru litil
samanborid vid fyrri &r. Ma pvi segja ad ahrif hrunsins a eignir og afkomu sjédsins séu ad mestu komin fram. Eina stéra
évissan sem eftir er og tengist hruninu er uppgjor afleidusamninga vid folinu bankana. Samningarnir eru metnir med sému
adferdum og adur i bokum sjodsins, en ekki hefur nadst samkomulag um uppgjor peirra, pratt fyrir veruleg fundahtld med
bonkunum. Virdist pvi ordid nokkud ljost ad ekki verdi Ur pessu agreiningsmali skorid nema fyrir domstolum.

Sjodurinn &kvad & sidasta arsfundi sinum ad halda réttindum ébreyttum — eda leekka pau til jafns vid verdlagshaekkanir
— par til raunleekkun hefdi nad 5%. Var eetlunin ad beaeta tryggingafraedilega stédu, sem pessu neemi og gera pad a pann
hatt ad sem minnstu raski myndi valda fyrir lifeyrisbega og sj6dfélaga. Var pad nidurstada logfraedilegs mats sem sjédurinn
afladi, ad pessi leid veeri fullkomlega lbgum samkveaem, en engar forskriftir eru um pad i 16gum med hvada heetti breyta
ma réttindum 1 pessu skyni. bratt fyrir pad komst Fjarmalaeftirlitid ad pvi ad ekki veeri heimilt ad beita pessari adferd og
var séa skilningur aréttadur af Fjarmalaraduneyti. Hafnadi raduneytid pvi ad stadfesta pessar breytingar. Sj6durinn éskadi
rokstudnings & pessari afstddu. Var rokstudningur raduneytisins sa ad par sem lifeyrir veeri verdtryggdur pa aetti hann ad
haekka i samraemi vid verdlagshaekkanir. Heimilt veeri ad leekka hann vegna tryggingafreedilegrar stédu, en p6 ekki um
sama hlutfall og verdlagshaekkanir. Ekki voru veittar frekari skyringar a pvi hvers vegna svo veeri. Petta leiddi hins vegar til
bess ad ekki voru gerdar breytingar 4 lifeyri fra sjodnum og er tryggingafraedilega stadan pvi aftur til umfjollunar 4 pessum
arsfundi.

Vio tryggingafreedileg uppgjor lifeyrissjoda i arslok 2009 kom fram mismunur & pvi hvernig farid var med svokallad
ororkuframlag, sem rikid greidir til lifeyrissjodanna i pvi augnamidi ad jafna érorkubyrdi milli peirra. Ekki var tekid tillit til
bessa framlags | uppgjori Stapa fyrir pad ar. Eftir umraedur um petta efni vard nidurstadan ad setja akveedi um petta efni
inn i reglugerd pa sem fjallar um tryggingafreedilegt uppgjor lifeyrissjoda. Su reglugerdarbreyting tok pé ekki gildi fyrr en
f arslok 2010. Ekki vannst pvi timi til ad taka umraedd akveedi inn i sampykktir sj6dsins og er pvi ekki tekid tillit til pessa
framlags 1 tryggingafreedilegu uppgjori 2010, en stjérnin leggur na fyrir arsfund tillégur um breytingar & sampykktum
sj6dsins, sem tiltaka hvernig fara ber med petta framlag i tryggingafreedilegu uppgjori.

Samkvemt tryggingafraedilegri Gttekt i arslok 2010 er stada sjodsins neikvaed um 11,7%, sem er yfir ldgbundnum 10%
mérkum. [ 16gunum er b6 timabundin heimild til pess ad munurinn megi vera allt ad 15% an bess ad gripid sé til
radstafana. Pad er pé mat stjornar sjodsins ad dheppilegt sé ad gera ekkert til ad rétta af svo mikinn halla, enda sé ekki &
visan ad réa ad stadan batni i nainni framtié. bvi sé rétt ad leggja til ad réttindi verdi feerd nidur um 6% og framtidaravinnsla
verdi sett [ jafnvaegi. Er pa midad vid ad sjodurinn eigi fyrir um 95% af lifeyrislofordum og geti vonandi med beettri avoxtun
nad ad brda pad bil sem upp & vantar. Er pad verkefni arsfundar ad taka & pessari stodu.

Nafnavoxtun Tryggingadeildar & arinu var 6,2% og raunavoxtun var jakvaed um 3,5%.

Afkoma allra safna Séreignardeildar var go6 og nutu sofnin ekki sist godrar avoxtunar rikisskuldabréfa a arinu. Nafnavoxtun
safnanna var 16,9%, 12,8% og 8,9% og raunavoxtun 13,9%, 9,9% og 6,1%.
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UR STARFSEMI SJOBSINS
Verkefni sj6dsins & arinu morkudust ad miklu leyti af eftirskjalftum efnahagshrunsins haustid 2008, en verulegur

veri® unnid ad pvi ad beaeta ahaettustyringu, endurskoda innri reglur og skerpa og formfesta verkferla hja sjodnum.

Fiolmargir starfshépar voru settir af stad af halfu Landssamtaka lifeyrissjéda 1 kjolfar hrunsins til ad skoda ymsa
beetti i starfsemi sj6danna og koma med tillégur um pad sem betur meetti fara. Hopur um eigna- og ahaettustyringu
lifeyrissj6da skiladi hugmyndum ad g6bdum venjum fyrir lifeyrissjodi i pessu efni. Mikil vinna hefur einnig farid fram
hja sjédnum sjalfum  ad endurmeta og skerpa alla dherslu & ahaettustyringu i starfseminni. | pvi efni hefur aukin
ahersla verd 16gd a notkun svidsmyndagerda og gerd likana til ad styra betur eignum med tilliti til skuldbindinga.

A &rinu var samkomulagi um samskipti Iffeyrissjéda breytt til ad feekka Urskurdum med mjog lagum fjdrhaedum,
bannig ad slikar fiarhaedir feerist fremur & milli sjoda. Er pad gert baedi til hagraedingar fyrir sjédina og lifeyrispega.

{junf 2010 akvad stjorn Landssamtaka lifeyrissjoda ad skipa 6hada nefnd til ad gera Uttekt & starfsemi Iifeyrissjédanna
i addraganda bankahrunsins. Til ad tryggja ad nefndin vaeri 6had var akvedid ad sattasemijari tilnefndi nefndarmenn.
Nefndin hefur aflad mikilla gagna fra sjodunum og bodad starfsmenn peirra i vidtol. Er nidurstdédu nefndarinnar ad
vaenta um mitt petta ar.

Nokkur umfjollun var um rekstrarkostnad islenskra lifeyrissjoda & arinu og var pvi haldid fram ad hann veeri mikill.
{ bvi efni virdast menn oft og tidum ekki &tta sig & steerd islensku Iifeyrissjodanna né hafa edlilegan samanbura.
[ alpjodlegum samanburdi kemur islenska kerfid vel Ut og er, dsamt pvi danska, med leegsta rekstrarkostnad
lifeyrissj6da & vesturlondum. Raunar ma fremur spyrja hvort ekki purfi ad auka aherslu & aheettustyringu og beeta
vid sig sérfraedipekkingu & pvi svidi hja sjodunum. Slikt mun po 6hjakveemilega auka rekstrarkostnad peirra.

[ byrjun desember var skrifad undir viljayfirlysingu um adgerdir vegna skuldavanda heimilanna milli stjornvalda,
fijarmalafyrirteekja og lifeyrissjoda. Landssamtok lifeyrissjoda undirritudu pessa viljayfirlysingu med fyrirvara um
sampykki adildarsjéda. [ viljayfirlysingunni er ad finna Urreedi fyrir skuldug heimili, sem sjédurinn félist & ad vera
adili ad. par er einnig ad finna akveedi um fjarmdgnun vaxtabotakerfis og félagslegs Urraedis i hisnaedismalum, sem
efasemdir eru um ad standist akveedi laga um lifeyrissjodi. bvi treysti stjorn sjodsins sér ekki til ad stadfesta akvaedi
viljayfirlysingarinnar i heild sinni.

{ framhaldinu var svo gengid fra verklagsreglum um sértaeka skuldaadlogun einstaklinga, sem stjérn sjédsins
stadfesti. Pa setti sjodurinn sér reglur & arinu um skuldbreytingar og skilmalabreytingar fyrir fyrirtaeki i skuldavanda.

Uppgjor a afleiusamningum gdmlu bankanna hafa dregist a langinn. Fundahold hafa verid med Landsbankanum,
med hléum, fra pvi i névember 2008 og voru allmargir fundir haldnir um petta mal a arinu 2010. bratt fyrir pad hefur
nidurstada ekki fengist og er & liklegra ad malid endi fyrir domstolum.

Eins og fram kom i skyrslu stjérnar i fyrra pa uréu mistok vid kréfulysingu sjodsins a hendur Straumi-Burdarasi pegar
|[6gmannsstofa sem vann fyrir sjodinn lysti kréfunni of seint. Mikid starf var lagt i ad reyna ad fa kréfuna sampykkta
af 6drum krofuhdfum, 1 teeka tid, 46ur en til naudasamninga keemi. Var bzedi innlend og erlend I16gmannsstofa
fengin til pessa verks. Allur kostnadur af verkinu greiddist af [dgmannsstofu peirri er gerdi mistokin. Vel gekk ad afla
sampykkis medal islenskra krofuhafa, en Utlendingarnir voru erfidari. b6 virtist um tima vera liklegt ad sampykki
tilskilins meirihluta fengist, en eftir ad vidskipti hofust med krofurnar foru peir moguleikar forgdroum. Var péa hafist
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handa vid ad undirbla démsmal og var Gardar Gardarsson hrl. fenginn til ad flytja malié fyrir sjodinn. Ekki er ljost
hveneer nidurstada domstola faest, en vonast er til pess ad pad verdi a arinu 2011.

A arinu uppgétvadist villa 1 uppgjori milli Trygginga- og Séreignardeildar. Villan uppgdtvadist begar 1 lj6s kom ad
eignir Séreignardeildar namu heerri fjarhaedum en samanlagdar eignir rétthafanna i deildinni. Ekki var vitad til pess
ad hugbUnadarkerfin sem halda utan um pessar eignir og réttindi leyfdu slikan mismun. | kjélfarid var kannad
hvernig petta var til komid og i lj6s kom ad hér er um villu ad reeda sem a reetur ad rekja aftur til aranna 2003 og
2004 en & peim tima var vinnslunni ad hluta til tthyst. Fra 2005 hefur sjédurinn alfarid séd um alla vinnslu sjalfur
og uppgjors adferdum verid breytt, sem koma i veg fyrir ad villur sem pessar geti komid upp. Villan hefur ekki ahrif a4
eignir rétthafa i Séreignardeild eda réttindi sj6dfélaga i Tryggingadeild. Gerd var leidrétting a upphafsstddu deildanna
a arinu vegna pessa og hefur samanburdartdlum fyrra ars verid breytt til samraemis, en staerstur hluti munarins er
vegna avoxtunar a ,inneign® Tryggingadeildar hja Séreignardeild & pessu timabili.

Rekstrarkostnadur Stapa lifeyrissjods jokst nokkud a arinu. AG mestu ma rekja pad til pess ad endurgreidslum
sjodsins a idgjoldum til Utlendinga i tengslum vid stérframkveemdir a Austurlandi lauk & arinu 2009, en af pessu
hafdi sjodurinn nokkrar poknanatekjur. Engar slikar tekjur eru inni i rekstri arsins 2010. b4 jokst kostnadur vid
sérfraedipjonustu nokkud, sem rekja ma til afleidinga hrunsins. Eins og adur er p6 rekstrarkostnadur sj6dsins med
bvi lzegsta sem pekkist medal islenskra lifeyrissjéda.

Reglur um sérstaka Utborgun Ur séreignarsjédum, vegna afleidinga bankahrunsins, voru framlengdar & arinu og su
fjarhaed sem heimilt var ad taka Ut haekkud. betta hafdi talsverd ahrif a starfsemi Séreignardeildar, en p6 nokkur
fjoldi rétthafa nytti sér pessi Urraedi. Timi til ad seekja um pessa sérstoku Uttekt rann Gt i lok mars 2011, en greidslur
vegna slikra umsokna munu halda afram fram & aridé 2012.

A arinu opnadi sjédurinn enska Gtgafu af heimasidu sj6dsins og inniheldur hin flest pad sem er 4 fslensku sfdunni.
Med bessu moéti vill sjédurinn baeta pjonustu vid erlenda sjoédfélaga og audvelda peim ad afla upplysinga um sj6dinn
og hafa vid hann samskipti. Hafa vidbrogd vid sidunni verid mjog god.

Stjorn sjodsins akvad ad bjoda Ut endurskodun hja sjodnum & sidasta ari, en kostnadur vegna endurskodunar
hefur vaxid mikid undanfarin ar. Jafnframt var akvedid ad innri- og ytri endurskodun skyldi ekki lengur vera a
hendi somu endurskodunarskrifstofu eins og verid hafdi. Utbodid var vel heppnad og mun skila sér { mun laegri
endurskodunarkostnadi & neestu arum.

[ samreemi vid petta komu nyir endurskodendur ad endurskodun og uppgjori sjédsins vegna arsins 2010. Ytri
endurskodendur eru Deloitte og KPMG fer med innri endurskodun. Pad er mat ytri endurskodenda ad arsreikningurinn
gefi glogga mynd af afkomu sj6dsins og stodu hans midad vid arslok 2010. Ad peirra aliti er mat sjodsins a eignum
sem ovissa rikir um varfaerid og mat & 6uppgerdum afleiGusamningum med sambeerilegum heetti og hja 6drum
Iifeyrissjodum. Peir benda p6 a ad mikil dvissa riki um endanlegt uppgjor afleidusamninganna, sem geti haft ahrif a
stddu sjodsins. Nidurstada innri endurskodenda var ad innra eftirlit sjédsins veeri med ageetum. Helstu athugasemdir
beirra voru ad skyra pyrfti betur og takmarka adgang starfsmanna ad upplysingakerfum sjédsins bannig ad adgangur
félli betur ad verksvidi vickomandi starfsmanns. Vid bessu hefur verid brugdist.
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ATBURPIR FRA ARSLOKUM 2010 OG OVISSUPZATTIR | REKSTRI

Eins og adur sagdi rikir mikil 6vissa um mat & afleidusamningum sjédsins og uppgjor beirra vid gdmlu bankana.
Ovissa rikir um hvort samningarnir eru gildir og ef svo er hvada viémid skuli nota vid uppgjor peirra og hvada vexti
skuld vegna sliks uppgjors skuli bera, ef han er fyrir hendi. pratt yfir langvarandi samningavidraedur um petta efni,
ba hefur ekki nadst samkomulag um uppgjorid. Verdi endanleg nidurstada i verulegum atridum frabrugdin pvi mati
sem gengid er Ut fra f arsreikningnum mun pad hafa samsvarandi ahrif & afkomu sj6dsins og efnahag.

Um aramétin voru 26% af eignum sjédsins i erlendum gjaldmidlum. Ekki eru moguleikar @ ad verja pessa stodu fyrir
sveiflum i gengi islensku kronunnar @ medan gjaldeyrishoft eru vid lydi. Pessi opna stada hefur pvi ahaettu { for med
sér. Sjodurinn telur po liklegt ad pessi ahaetta sé hofleg & medan gjaldeyrishoft eru i gildi, enda er slikum héftum
fyrst og fremst aetlad ad koma i veg fyrir frekara gengisfall kronunnar.

Sjodurinn rekur nt mal fyrir domi vegna krofu sjodsins @ hendur ALMC hf. (a6ur Straumi-Burdarasi) um ad fa
vidurkennda kréfu sina a bankann. Tapi sjodurinn mélinu mun pad ekki hafa ahrif 4 stédu hans eda afkomu par sem

krafan hefur verd faerd nidur ad fullu.

pad sem af er arinu 2011 hefur afkoma safna sjodsins verid sem hér segir:

2,0% M Tryggingadeild M Safn |

1,8% " msafnll Safn Il
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Breyting a tryggingafreedilegri stodu fra aramétum er sem hér segir:

MANADARLEGAR BREYTINGAR A TRYGGINGAFR/EDILEGRI STGDU ARID 2011

des 10 jan 11 feb 11 mar 11

STARFSUMHVERFI

Hagkerfi heimsins toku vel vid sér & &rinu 2010 eftir erfidleika aranna 4 undan. Azetlad er ad landsframleidsla hafi
vaxid um 5% & heimsvisu, par af um 3% i préudum hagkerfum og riflega 7% i nymarkadsrikjum. Aheettufaelni
fjarfesta minnkadi mikid ad sama skapi og gafu ahaettusamar eignir gdda avoxtun. Markadirnir virdast pvi ad morgu
leyti gera rad fyrir pvi ad peir erfidleikar sem fjarmalakreppan skapadi og afleidingar hennar séu afstadnar. pott
almennt megi gera rad fyrir ad jakvaed préun verdi i flestum helstu hagkerfum heimsins & naestunni er efnahagsbatinn
ad morgu leyti brothaettur og engan veginn haegt ad sla pvi fostu ad pau vandamal sem ollu fjarméalakreppunni, med
tilheyrandi efnahagssamdreetti, hafi veri® leyst. Raunar bendir flest til pess ad verulegt verk sé enn éunnid i pvi efni.

[ pvi sambandi mé benda & mikla skuldsetningu sem enn er til stadar i fasteignageiranum og hja vestreenum
heimilum, mikid ¢jafnvaegi i alpjéda vidskiptum, mikinn skuldavanda ymissa rikja, hallarekstur rikissjéda og
veikburda bankakerfi sem illa polir frekari afoll. En poétt proudu hagkerfin glimi um margt vid svipud vandamal pa
hafa vibrogdin verid afar misjofn. | Evropu hefur aherslan verié & adhald 1 rikisfjarmalum, minni leekkun & véxtum og
abgerdir til ad auka samkeppnishaefni. bar er talid mikilvaegt ad koma i veg fyrir ad verdbdlga néi sér & strik, en einnig
hefur skuldavandi svokalladra jadarrikja og erfidleikar evrunnar haft mikil hrif 4 visbrogdin. | Bandarikjunum hefur
aherslan & hinn béginn verid & ad auka eftirspurn, med auknum fjarlagahalla og mjoég lagum voxtum. Markmidid er
a6 koma hagvexti af stad og auka atvinnu, en verdboélguhaettan hefur verid talin 6veruleg a medan eftirspurn er enn
|itil. Pessi stefna kann p6 ad leida til aukins skuldavanda pegar fram i seekir. Pad verdur athyglisvert ad sja hvor leidin
skilar betri arangri til lengri tima litid.

{ moérgum nymarkadsrikjum er stadan med 6drum heetti. bar hefur hagvoxtur verid mikill, lanastarfsemi 6flug
og miklar haekkanir & eignaverdi. pPessi riki glima p6 vid sin vandamal. Ein afleidingin af veikum dollara og
lagum dollaravéxtum hafa verid miklar heaekkanir & verdi ymissa hravara i heiminum. Oréleiki i Nordur-Afriku
og Mid-Austurldndum er ekki sist til kominn vegna pessara hravoruverdshaekkana, einkum & matvoru. Vaxandi
verdbolguheetta fylgir heerra hravoruverdi og vida er heetta & ofhitnun og fasteignabdlum i nymarkadsrikjum. NU
sidast baetast vid nattiruhamfarirnar i Japan. Allt kann petta ad hafa ahrif &4 hagvoxt og eignamarkadi & arinu 2011
og gera fjarfestingarumhverfid baedi krefjandi og ahugavert.

A &rinu 2010 vorum vié Islendingar enn ad glima vid afleidingar efnahagshrunsins fré haustinu 2008 og adlégun
hagkerfisins ad breyttum adsteedum. Hagkerfid hélt afram ad dragast saman og haegt gekk ad endurskipuleggja



F
S

STAPI ARSSKYRSLA 2010

LIFEYRISSJODUR

fjarhag heimila og fyrirteekja, sem po er forsenda pess ad haegt sé ad endurreisa fjarmalakerfid og koma hagvexti
af stad & nyjan leik. Azetlad er ad landsframleidsla hafi dregist saman um 3,5% og tok samdréatturinn til flestra svida
hagkerfisins, baedi einkageirans og pess opinbera. Atvinnuleysi var afram mikid pott litillega hafi dregid ar pvi.
Vaentanlega mun taka nokkurn tima ad na atvinnuleysi verulega nidur, par sem um er ad reeda struktirvanda eda
kerfisvanda, p.e. ny storf verdur ad skapa i 6drum greinum en pau topudust i.

Verdbolga laekkadi mikid bzedi vegna slaka i hagkerfinu og styrkingar & gengi krénunnar, en krénan styrktist um
teeplega 11% & arinu. Pannig var verdbdlga adeins 2,6%, samanborid vid 8,6% og 16,4% arin & undan. Miklar
vaxtaleekkanir hafa fylgt laekkandi verébolgu. | upphafi ars voru styrivextir Sedlabanka slands 10%. Vextir voru
lzekkadir jafnt og pétt a arinu og voru komnir nidur i 4,5% i arslok. Hafa vextir Sedlabankans aldrei verid eins lagir
og peir eru nu og synir pad vel hinn mikla slaka sem er i islensku atvinnulifi. Meiri ¢vissa er nu i hvada att naestu
vaxtabreytingar verda, baedi vegna veentanlegs efnahagsbata, en ekki sidur vegna mogulegra skrefa vid afléttingu
gjaldeyrishafta.

Styrking krénunnar var framan af arinu en sidan hefur gengi hennar verié haldid nokkud stédugu med strongum
gjaldeyrishoftum. Ny azetlun um afnam gjaldeyrishafta gerir rad fyrir ad langan tima taki ad aflétta hoftunum ad fullu,
sem ekki mun flyta fyrir endurskipulagningu og auknum hagvexti.

Gjaldeyrishoftin gera pad ad verkum ad sjodurinn getur ekki fjarfest frekar erlendis en ordid er. Hoftin hafa pannig
mikil ahrif a fjarfestingar og afkomu sj6dsins og munu til lengri tima liti® baedi draga Ur avoxtun og auka ahaettu i
eignasafni hans. Pad var ekki sist st ahaettudreifing, sem fdlst i erlendum eignum, sem gerdi pad ad verkum ad
islenskir lifeyrissjodir komust tiltélulega vel fra hruninu samanbori® vid adra adila & fjarmalamarkadi. Gjaldeyrishoftin
og fateeklegir innlendir fjarfestingarkostir gera pad ad verkum ad eignasofn islenskra lifeyrissj6da verda einsleitari og
sampjoppunarahaetta eykst hrodum skrefum. Langvarandi lokun & erlendar fjarfestingar mun draga Gr moguleikum
sj6Ganna til ad standa vid skuldbindingar sinar i framtidinni og hafa neikveed ahrif a lifeyri landsmanna til framtidar
litid. Pvi er mikilveegt ad hoftin verdi afnumin eins flj6tt og kostur er.

bann 25. mars 2011 lagdi Sedlabanki islands fram nyja dzetlun um afndm hafta og er par gert raé fyrir ad hoftin verdi
afram vid lydi ad meira eda minna leyti naestu 4 arin. Ljost er ad azetlunin er afar varfeerin og i raun fremur lysing
en aaetlun. Mikilveegt er ad afangar séu vel skilgreindir og timasettir pannig ad markadsadilar geti tekid akvardanir
og lagad sig ad nyjum veruleika. Azetlun sem byggir 4 pvi ad Sedlabankinn geti hvenzer sem er endurskodad hana
og breytt leikreglum eykur évissu og veldur pvi ad flestir bida eftir pvi ad linur skyrist. Slikt mun ekki flyta fyrir né
audvelda afnam haftanna.

Jakveedu tidindin fra 2010 eru liklega pau ad vid héfum séd botninn & kreppunni og horfur eru & héflegum hagvexti
a arinu 2011. bannig ganga spar Ut a 2-2,5% hagvoxt & arinu. Ljost er p6 ad hagkerfid er brothaett og litid ma ut
af bregda. Endurskipulagning a fjarmalakerfinu og a efnahag heimila og fyrirteekja er fraleitt lokid og virdist eetla ad
taka langan tima. Enn er mikid dseetti i islensku samfélagi, sem neer til neer allra svida pess og hamlar og seinkar
allri uppbyggingu. | raun ma segja ad islenska pjédin sé fremur félagslega gjaldprota en fjarhagslega. Félagslegt
gjaldprot er sinu alvarlegra en fjarhagslegt. Hversu hratt okkur tekst ad vinna okkur Ut Ur naverandi erfidleikum mun
ad verulegu leyti fara eftir pvi hvernig okkur gengur ad seetta 6lik sjonarmid og koma vinnu og verkefnum 1 gang, i
stad pess ad eyda allri okkar orku i deilur og nidurrifsstarfsemi.
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SKULDABREFAMARKABUR

Pridja arid i rod skiludu islensk rikisskuldabréf mjog gddri avoxtun. Best var avoxtun langra éverdtryggdra skuldabréfa
en visitala peirra haekkadi um 21,6% & éarinu. Long verdtryggd skuldabréf haekkudu um 12,5% og visitala stuttra
verdtryggdra skuldabréfa haekkadi um 9,8%.

Avéxtunarkrafa ibudabréfa leekkadi jafnt og pétt fram eftir ari. Miklar vaxtalaekkanir, mikill kaupkraftur, sem er
tilkominn vegna gjaldeyrishafta og litils frambods annarra fjarfestingarkosta leiddi til mikillar eftirspurnar eftir
rikistryggdum skuldabréfum. [ upphafi ars var &voxtunarkrafa mikilveegustu ibudabréfaflokkanna um 3,8%.
Avéxtunarkrafan nadi lagmarki f september begar hun fér undir 2,5%, en han hefur sidan heekkad nokkud og néd
jafnveegi nélaegt 3,3%. Avoxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa laekkadi einnig mikié & arinu. Asteedurnar eru ad
mestu paer sému auk pess sem verdbdlga leekkadi mikid og veentingar eru um ad hun haldist afram hoéfleg, a.m.k.
a medan gjaldeyrishoft eru vid lyoi.

Liklegt er ad mesta vaxtaleekkunarferlié sé nt ad baki og meiri dvissa rikir um avoxtun rikistryggdra bréfa & naestunni.
Arangur i efnahagsstarfseminni, adrir fijarfestingarkostir, hvada skref verda stigin vid afléttingu gjaldeyrishafta og
verdbolguvaentingar munu hafa mikid ad segja um i hvada att vextir proast. Liklegt er pvi ad arid 2011 reyni meira a
styrendur skuldabréfa, en sidustu ar hafa gert.

AVOXTUNARKRAFA RiKIS- 0G iBUDARBREFA FRA ARSBYRJUN 2010
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Velta med rikistryggd skuldabréf var 2.815 ma. kr. sem er svipud velta og arid 2009. Mest var veltan med
rikisbréf eda 1.854 ma. kr., og med ibudabréf en vidskipti med pau namu 876 ma. kr. Velta i Kauphdllinni &
rikisvixlum var 78 ma. kr. Litil vidskipti voru med adra flokka rikisskuldabréfa.

Neer enginn markadur var med islensk fyrirteekja- og bankaskuldabréf arid 2010. Vidskipti med pennan flokk
voru einungis 3 ma. kr. Einnig voru litil vidskipti med skuldabréf sveitarfélaga en pau namu einungis 21 ma. kr.
a arinu. Traust er litid til utgefenda i pessum eignaflokki og mikil 6vissa enn rikjandi m.a. um fjarmal margra
sveitarfélaga. Bankarnir hafa leitad fyrir sér med Utgafur a sértryggdum skuldabréfum, p.e. skuldabréfum sem
tryggd eru med vedi i lanasdfnum. Er petta edlileg leid til ad fjarmagna bankana til lengri tima. Vantraust er p6
enn mikid gagnvart bonkunum og & medan margir fjarfestar eiga enn 6uppgerd mal vid pa eda eigendur peirra
mun reynast erfitt ad fa pa til ad fjarfesta i slikum bréfum.

HLUTABREFAMARKABUR
Eftir tve sleem &r var godur vidsniningur & islenskum hlutabréfamarkadi og heekkadi Urvalsvisitalan (OMXI6)
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um 14,6% & arinu 2010. Ossur og Marel leiddu pessar haekkanir en Ossur haekkadi um 31,4% og Marel um
60,5%. Saman vigta pessi félog 68% i visitdlunni pannig ad { raun er teeplega haegt ad tala um hlutabréfamarkad.
Velta med islensk hlutabréf var afskaplega litil og verdmyndun peirra er 6virk. bannig var velta med hlutabréf
i Kaupholl [slands einungis 25 ma. kr. 4rid 2010. Arid 46ur var veltan 48 ma. kr. en til samanburdar var htn
neerri 3.100 ma. kr. arié 2007.

Mikil ¢vissa er pvi um framtid islenska hlutabréfamarkadsins. Steersta félagid, Ossur, verdur vaentanlega
afskrad Ur Kauphollinni, sem eru mjoég neikvaed tidindi fyrir markadinn og islenska fijarfesta, sem byggt hafa
upp petta fyrirteeki undanfarin ar. Veentingar hafa stadid til pess ad heaegt sé ad fjdlga félogum a nyjan leik og
markadurinn nai aftur vidunandi staerd innan nokkurra ara. bar hefur einkum verid litid til fyrirtaekja sem lent
hafa i eignarhaldi islensku bankanna. betta getur p6 tekid tima. Byggja parf upp traust & nyjan leik, eftir pa
vidtaeku markadsmisnotkun sem atti sér stad i addraganda hrunsins.

Ekki er vist ad fjarfestum finnist fysilegur kostur ad kaupa hlut i fyrirteeki, sem er i meirihlutaeigu banka, sem
jafnframt er helsti lanardrottinn pess. Vida i 16ndunum i kringum okkur, par sem stjérnvold hafa purft ad
adstoda banka, hefur peim verid bannad ad taka hlutabréfastodur. Par er pad skyrt ad pad sé ekki hlutverk
banka ad vera aheettufjarfestar. Hér a landi virdist pessu 6fugt farid. Bankarnir virdast seekjast eftir eignarhaldi
og yfirradum, peir vilja fa hluta af veentum haekkunum, m.6.0. peir vilja vera aheaettufjarfestar. pa virdast peir
geta haldid a fyrirteekjum ad vild, sem baedi raskar samkeppnisstddu og gerir pau litt spennandi kost fyrir adra.
Um leid seinkar petta pvi ad hér komist & heilbrigt vidskiptaumhverfi. Pad er pvi arid verkefni ad byggja upp
hlutabréfamarkad & fslandi ad nyju, sem getur ordid valkostur fyrir fjarfesta f framtidinni og pad verdur ekki gert
nema leikreglurnar séu skyrar og ljost sé ad 6sidir fyrri ara séu a burt.

iSLENSKA URVALSVISITALAN
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ERLENDIR MARKADBIR

Arié var gott & alpjédlegum hlutabréfamorkudum en heimsvisitalan (MSCI) haekkadi um 11,8% & érinu f
bandarikjadollar. Vegna styrkingar islensku kronunnar var haekkunin po litil eda neikveed 1 islenskum kronum
talid & flestum morkudum. Af stéru proudu morkudunum haekkudu bandarisk hlutabréf um 15,0%, bresk um
8,8% og pysk um 8,4%. Norrzen hlutabréf skiludu gddri avoxtun en samnorraena hlutabréfavisitalan heekkadi
um 32,9%. GOd avoxtun var & nymoérkudum en visitala nymarkada haekkadi um 19,2% & arinu. Horfur eru
a aframhaldandi gédri avoxtun a alpjodlegum hlutabréfamorkudum, poétt ymsar blikur séu a lofti, eins og

adur greindi, og markadir greinilega vidkvaemir. Verdlagning hlutabréfa er & hinn béginn sanngjérn og vextir i
sdgulegu lagmarki.

Framtaksfjarfestingar toku vel vid sér a arinu og attu haekkandi eignaverd og hoflegir vextir mikinn patt 1 pvi.
Afleiding fjarmalakreppunnar hefur verid ad meiri ahersla er nu 16g6 & hefébundin gildi framtaksfjarfestinga, s.s.
ad beeta og efla rekstur fyrirtaekja og borga nidur skuldir. Ma buast vid aframhaldandi gédri afkomu i pessum
geira, ekki sist fjarfestingum i minni og medalstérum fyrirtaekjum. Pa er Gtlit fyrir ad millilagsfjarmoégnun muni
gefa vel af sér a naestunni.

BREYTING ERLENDRA HLUTABREFAVISITALNA A ARINU 2010 i BANDARIKJA DOLLURUM
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Erlend skuldabréf skiludu einnig gédri avoxtun & arinu 2010. Bestri avoxtun skiludu bandarisk havaxta
skuldabréf. Avéxtun peirra var 15,0%. bar & eftir voru skuldabréf fyrirteekja i nymarkadsrikjum en visitala
beirra haekkadi um 13,1%. Evrépsk havaxta skuldabréf haekkudu um 12,3%. Almennt skiludu rikisskuldabréf
bokkalegri avoxtun a arinu 2010 en heimsvisitala peirra haekkadi um 8,7%. Horfur eru évissari a arinu 2011,
ekki sist vegna heaettu a aukinni verdbodlgu og éréleika sem erfid skuldastada einstakra rikja getur skapad.
Efnahagur fyrirtaekja er p6 almennt i godu standi og alag & havaxta skuldabréf pvi enn nokkud hatt, sem geeti
gefid vonir um ad avoxtun peirra verdi afram goéd. Lagir vextir rikisskuldabréfa gefa ekki vonir um géda afkomu
beirra a arinu, en 6réleiki og afoll geetu pd breytt peirri stodu snogglega.

Breid vistala markssjoda (HFRI FoF Diversified) haekkadi um 5,5%, eda nokkru minna en arid adur. Talsverdur

munur var pé & milli mismunandi stefna innan marksjédageirans. Naverandi umhverfi virdist pé ad morgu leyti
vera hagsteett markssjodum.
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Verulegar breytingar voru & gengi helstu gjaldmidla & arinu. Flestir helstu gjaldmidlar heimsins styrktust
gagnvart evrunni, ekki sist vegna skuldvanda svokalladra jadarrikja. Einna mest styrktust japanska jenid og
astraliudollar en myntir helstu nymarkadsrikja styrktust einnig. Mjog erfitt er ad spa fyrir um préun a gengi
gjaldmidla & arinu 2011. Einna helst virdist vera samhljémur um ad gengi gjaldmidla nymarkadslanda haldi
afram ad styrkjast, en dollarinn ad veikjast. Erfidara er ad spa um evruna. Heerri vextir hafa styrkt evruna
undanfarid, en 6vissa um proun skuldsettra jadarrikja kann ad hafa veruleg ahrif pegar fram i seekir.

Likt og adrir eignaflokkar haekkudu hravorur & arinu 2010. Olia haekkadi um 9,1%, gull um 28,7%, kopar um
31,4% og mais haekkadi um 51,7% i bandarikjadollurum talid. Avéxtun fasteigna var einnig g6 & arinu. |
Evropu haekkadi visitala fasteigna um 8,4%, i Bandarikjunum um 26,9% og i Asiu um 17,1%. [ heildina liti&
var pvi arid 2010 gott fyrir fjarfesta, eftir erfidleika undangenginna éra.

STARFSEMI SJODSINS
Tryggingadeild:

IDGJOLD OG SJODFELAGAR

Alls greiddu 18.415 sj6dfélagar hja 2.488 launagreidendum idgjold til Tryggingadeildar sjédsins & arinu 2010.
Fjoldi virkra sj6dfélaga sem greidir idgjold i manudi hverjum var 12.712. 18gjold arsins, ad teknu tilliti til
framlags rikisins til jofnunar 6rorkubyrdi, namu 5.345 milljonum krona og haekkudu um 9,4% fréa fyrra ari.

[6gjold til sjodsins laekkudu eftir arid 2007, en hafa sidan tekid ad vaxa haegt og rélega sidan. Hér ma sja
bréunina undanfarin ar:

IDGOLD TRYGGINGADEILDAR i MILLJONUM KRONA
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Alls greiddu 50 steerstu launagreidendurnir um 50% af idgjoldum til sjédsins.

30 STARSTU LAUNAGREIBENDUR 2010
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Talsverdar breytingar hafa ordid & atvinnugreinaskiptingu sidustu ar. Veegi bygginga- og mannvirkjagerdar hefur
minnkad mikid, en sjavarutvegur og opinber pjonusta aukist.

ATVINNUGREINASKIPTING IDGJALDAGREIDENDA
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Medalaldur greidenda til sjodsins er taeplega 36 ar og hefur verid nokkud stddugur undanfarin ar. Steersti
hépurinn er folk milli 20-29 éara, en par a eftir hépurinn 30-39 éra.

IDGJALDAGREIDENDUR 2010
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Vanskil idgjalda foru vaxandi fra arinu 2008 og hélt st préun &fram & arinu 2009. Arid 2010 hefur petta snuist

vi® og fara nu vanskil minnkandi & nyjan leik. Ekki er p6 haegt ad segja ad umtalsverd aukning hafi ordid a
vanskilum eftir efnahagshrunid.

VANSKIL A IDGJOLDUM SEM HLUTFALL AF 1DGJOLDUM
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Lifeyrisgreidslur Tryggingadeildar namu alls 2.978 milljonum kréna og jukust um 9% fré fyrra ari. A &rinu fékk
sjodurinn greiddar 303,4 milljonir kréna fra rikinu vegna j6fnunar & ororkubyrdi milli lifeyrissjéda. Greidslan,
sem jafngildir um 37% af drorkulifeyrisgreidslum sjodsins, er faeerd sem aukaframlag medal idgjalda og pannig
til haekkunar & eign sjodsins. Lifeyrisbyrdi sjodsins sem hlutfall af idgjoldum var 55,9% samanborid vid 56,2%
a arinu 2009. préun lifeyrisgreidsina undanfarin ar hefur verid sem hér segir:

LIFEYRIR - TRYGGINGADEILD
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Ellilifeyrir haekkadi mest eda um 14,2% fra fyrra ari. Skipting milli lifeyristegunda er sem hér segir:
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SKIPTING LiFEYRIS 2010
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A lidnu ari hofu 385 sjodfélagar toku ellilifeyris, 283 einstaklingar fengu Urskurdadan ororkulifeyri, 80
makalifeyri og 70 barnalifeyri. ba fengu 148 einstaklingar eingreidslu lifeyris par sem um litil réttindi var ad
reeda. Lifeyrispegar voru i arslok 6.433 og hafdi fjdlgad um 7% fra fyrra ari. Préunin undanfarin ar hefur verid
sem hér segir:

TRYGGINGADEILD FJOLDI LIFEYRISPEGA
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ALDUR LIFEYRISfiEGA 2010
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Hér ad nedan ma sja upplysingar um asteedur érorku i rskurdum & undanférnum arum:
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FJARMAGNSTEKJUR, AVOXTUN OG AHATTA

Fijarfestingartekjur arsins namu 6.201,8 milljonum kréna, sem var aukning um 207% fréa fyrra ari. Aukninguna
ma fyrst og fremst rekja til pess ad afskriftir h6fdu mun minni ahrif @ avoxtun arsins, en arin @ undan. Ma reikna
med ad afskriftir i bokum sjédsins, sem rekja ma til bankahrunsins, sé nd ad mestu komnar fram. Segja méa
ad uppgjor afleiGusamninga sé nu eina verulega évissan sem eftir er i efnahag og rekja ma til bankahrunsins
2008. Styrking islensku kronunnar hafdi veruleg neikveed ahrif & avoxtun arsins og ma eetla ad avoxtun hafi
verid um 4,4% minni vegna pessa. Pratt fyrir petta telur sjodurinn mikilveegt ad halda i erlendar eignir til ad
auka aheettudreifingu i eignasafni sjoédsins. Proéun fjarfestingartekna undanfarin ar var sem hér segir:
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FJARFESTINGATEKIJUR TRYGGINGADEILDAR
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Avoxtun Tryggingadeildar & arinu, mv. békhaldsuppgjor var 6,2% og raunavoxtun 3,5%, er bad verulega betri

afkoma en sidustu &r, enda geetir bankahrunsins nt & minna f afkomu sjédsins. Avoxtunin sl. 10 ar hefur verid
sem hér segir:
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pott avoxtun sjodsins hafi batnad, hefur hann ekki nad ad avaxta sig til ad meeta aukningu skuldbindinga
undanfarin ar:

SAMANBURBDUR VID REIKNIVEXTI SKULDBINDINGA
®Raunavoxtun sjéds Reiknivextir skuldbindinga

3,47% 3,50% 3,50%

-2,02%
2010



V ~~
S‘ STAPI ARSSKYRSLA 2010

LIFEYRISSJODUR

Vid styringu a eignum sj6dsins er avallt midad vid markadsavoxtun eigna, en ekki bokhaldsavoxtun likt og gert
er i arsuppgjori, par sem skuldabréf eru metin & kaupavoxtunarkréfu. Hér fyrir nedan ma sja samanburd a
bessu tvennu:

2010 2009

Avéxtun & markadsvirdi 9,01% 4,66%
Mismunur vegna kaupavoxtunar (2,26%) (2,16%)
Rekstrar- og fjarmagnsgjold (0,15%) (0,11%)
Gjaldeyrisvarnir (0,29%) (0,24%)
Adrir lidgir (0,14%) (0,22%)
fivoxtun arsins 6,17% 1,93%

Vidmidunarvisitala sj6dsins er samsett r mismunandi undirvisitdlu. Préun peirra a arinu var sem hér segir:

===Innlend skuldabréf ===Innlend hlutabréf
130 3 man. vixlar Erlend skuldabréf
===Erlend hlutabréf ===Erlendir marksjédir

10. agu
10. sep A
10. okt +
10. nov A
10. des o

10. mar 4
10. apr 4
10. mai
10. mai
10. jun 4
10. jal

10. jan -
10. jan 4

Samanborid vid vidmid var arangur sjodsins nokkud gddur. Markadsavoxtun einstakra flokka samanborid vid
vidmid var sem hér segir:

20%
15% e [ i
10%
5%
0%
L.V W—G—G———__
-10%

-15%

m Avoxtun safns

W Vidmid

Sjodurinn

Innlend skuldabréf
Erlend skuldabréf
Innlend hlutabréf
Erlend hlutabréf
Skammtimabréf

Erlend Hlutdeildarskirteini
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Arangur sj6dsins i styringu innlendra skuldabréfa var mjog gddur og skyrir &voxtun umfram vidmid. SIok avoxtun
innlendra hlutabréfa skyrist fyrst og fremst af nidurfaersium a éskradum hlutabréfum, en flokkurinn er litill og
hefur dveruleg ahrif & afkomu sjodsins.

Arangur sjodsins & arinu 2010 og ymsar kennitdlur eru sem hér segir:

STAPI VISITALA

Avéxtun 9,01% 7.47%
Umframavoxtun 1,54%
Alfa 1,81%
Arangurshlutfall 0,22
fhztta 436% 437%
Hermiskekkja 2,05%
Hlutfall jakvaedra manada 66,67% 75,00%
Ménadarlegt vagildi (VaR 95%) -1,44% -1,48%

Ef litid er til sidustu 5 ara hefur avoxtun sjodsins verid umfram vidmid og ahaetta verid minni:

SAMANBURBUR VI VIDMIBUNARVISITOLU - NAFNAVOXTUN MV. MARKADSVERD

12,32%

® Avoxtun sl. 5 ar

® Aheetta sl. 5 ar

Visitala Stapi

Markadsahaetta (manadarlegt stadalfravik avoxtunar) sjodsins er meaeld manadarlega og borin saman vid vidmio.
Markmid sj6dsins hefur verid ad markadsahaetta sé ad ollu jéfnu ekki meiri en er i vidmidunarvisitdlu sjédsins.
Sidastlidin 5 ar hefur samanburdurinn verid sem hér segir:

STADALFRAVIK 2006 2007 2010  ALLT TiMABILID
Sj6durinn 5,7% 2,9% 18,2% 59% 4,4% 7.4%
Visitala 6,2% 4,2% 23,1% 12,1% 4,4% 10,0%
Mismunur -0,5% -1,3% -4,9% -6,3% 0,0% -2,6%
Hlutfall 91,9% 69,0% 78,8% 48,5% 99,8% 74,1%

Eins og sést hefur aheetta sjodsins verid um 34 af ahaettu viomids & pessu timabili.

Sjédurinn stefnir ad pvi ad markadsahaetta sjodsins sé ad jafnadi ekki meiri en aheetta vidmids og fari aldrei
meira en 30% yfir vidmid (meelt i manadarlegu stadalfraviki avoxtunar). Undanfarin ar hefur préunin verid sem
hér segir:
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12 MANADA RULLANDI STADALFRAVIK AVOXTUNAR
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FJARFESTINGARSTEFNA

Fjarfestingarstefna sjodsins var endurskodud i lok ars 2010. Breytingar voru gerdar a stefnunni til ad adlaga
hana betur ad peim veruleika sem sjodurinn byr vié med gildandi gjaldeyrishoftum. Breytingarnar eru tiltdlulega
litlar fra fyrra ari, en heldur er p6 dregid Ur dhaettu i eignasafni sjodsins i samraemi vid pa almennu stefnu ad
takmarka moguleika & verulega neikvaedri Utkomu pegar tryggingafraedileg stada er veik. Vaegi skuldabréfa i
vidmidunarvisitolu er aukid en dregid Ur vaegi ahaettusamari eigna, eins og sja ma a eftirfarandi toflu:

EIGNAFLOKKUR HEITI VIiSITOLU ELDRA VAGI NYTT VAGI SKYRING

Innlend skuldabréf Samsett visitala rikisskuldabréfa ~ 55,00% 60,00% Visitala fyrir islensk rikisskuldabref
Innlend hlutabréf OMXI-6 5,00% 5,00%  Urvalsvisitala islenskra hlutabréfa
Erlend skuldabréf JPM Global Bond Index 10,00% 8,00%  Alpjodleg skuldabréfavisitala JP Morgan
Erlend hlutabréf MSCI-World 12,50% 12,00%  Morgan Stanley heimsvisitala hlutabréfa
Adrar fjarfestingar HFRI FoF Diversf. Index 12,50% 10,00%  Breid marksjédasjodavisitala fra HFRI
Skammt.bréf og innlén Visitala skammtimaeigna 5,00% 5,00%  3ja man. rikisvixlar + innlan banka

Leyfilegum vikmorkum i einstokum eignaflokkum var ekki breytt og eru pau eftirfarandi:

EIGNAFLOKKUR VIKMGRK

Rikisbréf 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%

Sjodurinn hefur skipt eignum sinum i pad 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 pessum eignum ad paer séu éruggar og gefi neegjanlega trygga avoxtun til ad standa undir
skuldbindingum vid flestar markadsadsteedur. bad er stefna sjodsins ad tryggingaeignir séu a bilinu 55-80%.
Avéxtunareignum er zetlad ad baeta avoxtun sjédsins til lengri tima litid. Reiknad er med ad paer sveiflist meira
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i verdi en tryggingaeignir, enda er par fyrst og fremst um ad raeda fjarfestingar i dhaettusamari eignaflokkum
s.s. hlutabréfum og marksjédum. Markmid sjodsins er ad avoxtunareignir séu a hverjum tima & bilinu 20-45%
eigna. Pa hefur sjodurinn studst vid pa stefnu ad takmarka moguleika & verulega neikvaedri avoxtun pegar
tryggingafreedileg stada er veik. Er pad gert med pvi ad auka hlutfall tryggingaeigna i safninu vid paer adstaedur.
Eins og stadan er nu eru tryggingaeignir naleegt leyfilegu hamarki:

HLUTFALL TRYGGINGA- 0G AVOXTUNAREIGNA 2005-2010

100,0%
90’0%
8010% 39,5% .....,41’9% 41,4% ; ) )
70,0% - .| @ on . Avoxtunareignir
60’0% - ... | ... | .

50,0% - ... | ... |
40’0% . .
30,0% . ... ... |
20’0% . ... ... |
1010% . ... ... |

0,0%

21,2% ..... 20’9%

_321%

B Tryggingaeignir

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Ef litid er & dreifni avoxtunar yfir lengra timabil, ba hefur hin lengst af verid a tiltdlulega prongu bili, pott arid
2008 skeri sig nokkud ar:

SOGULEG DREIFNI AVOXTUNAR- STAPI LIFEYRISSIGDUR

Timabilid 1997 - 2010
14%

12% Gaussian' normal dreifing
B Soguleg dreifing - ovarid
10%

8%

6%

Mars 2008
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4% 2008 2008
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“ ‘ 2008
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Mandarlegar avoxtunarmeelingar

Hlutfall af 6llum avoxtunargildum

2%

Arangur sjodsins er borinn saman vié nidurstédu vidmidunarvisitolu, baedi hvad vardar avoxtun og ahaettu. ba
er einnig gerdur samanburdur vid reiknivexti sjodsins.
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AVOXTUN FRA JANUAR 2006 - DESEMBER 2010
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Reynt hefur verid ad aeetla veenta dvoxtun mida vid eignasamsetningu sjédsins. | pvi skyni hefur verid Gtbuid
likan til ad reikna mogulegar svidsmyndir midad vid soguleg gogn (10.000 Monte Carlo svidsmyndir). Midad
vid Utkomuna eru 88% likur a ad afkoma sjodsins verdi jakvaed mv. nlverandi eighasamsetningu. Nidurstada
Utreikninganna var eftirfarandi:

LIKINDADREIFING ARSAVOXTUNAR

7%
Fjéarfestingarstefna 2011

6% Vagildi, 5% likur (-2,8%)
W Vagildi, 1% likur (-6,6%)

5%

4%

Likur

3%

2%

0% —‘

-15%  -12% 9% -6% -3% 0% 3% 6% 9% 12% 15% 18% 21% 24% 27% 30% 33%

Avéxtun

Sjodurinn hefur sett sér tdluleg markmid yfir avoxtun og ahaettu, sem er i samraemi vid petta:

AHZTTUATRIDI MARKMID

Markmidsavoxtun 45-10,5%
Markmidsahaetta 5,0-6,5%
Markmid i tryggingaeignum 70-80%
Markmid i dvoxtunareignum 20-30%

Sjodurinn fylgist einnig med svokalladri samanburdarédhaettu, sem einkum felst i pvi ad bera saman
eignasamsetningu sjodsins vid adra lifeyrissjodi. Eins og sést 4 nedangreindu suluriti vikur samsetning Stapa
litid eitt fr& medaltali annarra sjoéda. Fravikin eru einkum pau ad Stapi er med heerra hlutfall rikistryggdra
innlendra skuldabréfa, erlendra skuldabréfa og annarra erlendra eigna, en minna hlutfall i fasteignatryggdum
skuldabréfum, erlendum hlutabréfum og skammtimaeignum.
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EFNAHAGUR 31.12.2010
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Ef borid er saman medaltal 5 ara raunavoxtunar islenskra lifeyrissjoda er Utkoman eftirfarandi:

SAMANBURBUR A AVOXTUN

8,2% 8,4%

92 g7%
9 steerstu 5 ara medaltal
6.1% B Stapi 5 ara medaltal
5,1%
3,7%
= I
0,5

o r
%

25% -2,0%

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Vid styringu & aheettu sjodsins er einkum litid til skuldbindingarahaettu, markadsaheaettu, skuldara- og
greidsluahaettu og samanburdarahaettu. Fylgst er reglubundid med pessum ahaettupattum, m.a. i sérstokum
hlitingar- og avoxtunarskyrslum og aheettumaelingarskyrslum, sem reglulega eru unnar hja sjodnum.

EFNAHAGUR OG TRYGGINGAFRAEPILEG STADA

Hrein eign Tryggingadeildar til greidslu lifeyris i arslok var 105.236,8 milljénir krona og hafdi heekkad um
8.400,6 milljonir krona eda 8,7% fra arinu & undan. Eignasamsetning deildarinnar { arslok var sem hér segir
(samanburdur vid samsetningu visitdlu):
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SJOPUR VISITALA

5%

m Rikisverdbréf

m Onnur innlend markadsskuldabréf
u Vedskuldabréf
Erlend skuldabréf
2% I— ®Innlend hlutabreéf

m Erlend hlutabréf
3%

M Innlend skuldabréf
Erlend skuldabréf
m Innlend hlutabréf
M Erlend hlutabréf
m Adrar fjarfestingar

m Adrar fjarfestingar . B )
Bankainnstaedur og skammtimabréf

Bankainnstaedur og skammtimabréf

Talsverd breyting hefur ordid & eignasamsetningu sjodsins, sem ekki ma sist rekja til pbess ad fair adrir
fjarfestingakostir en rikisskuldabréf hafa verid 1 bodi sidastlidin tvo ar. Breytingarnar eru sem hér segir:

EIGNAFLOKKAR STABA 31/12/2010 STADA 31/12/2009 BREYTING
Rikisskuldabréf 52,0% 35,8% 16,2%
Onnur innlend markadsskuldabréf 11,7% 13,1% -1,4%
Vedskuldabréf 3,3% 3,3% 0,1%
Erlend skuldabréf 6,2% 10,7% -4.5%
Innlend hlutabréf 2,1% 2,1% 0,0%
Erlend hlutabréf 12,7% 12,0% 0,7%
Adrar fjarfestingar 1,2% 8,7% -1,5%
Bankainnistedur og skammtimabréf 4.8% 14,9% -10,2%

Tryggingafreedileg afkoma sjodsins var neikvaed & arinu um 3,0 milljaréa krona. Sjodurinn hafdi radgert ad
laga sina tryggingafraedilegu stvdu med pvi ad halda réttindum og lifeyri ébreyttum par til visitala neysluverds
hafdi haekkad um 5%, sem hefdi jafngilt 5% ryrnun ad raunvirdi. Fjarmalaraduneytid féllst ekki & pessa adferd
sjo0sins og voru pvi ekki gerdar breytingar & réttindum a arinu 2010. Tryggingafraedilegur halli sjodsins jokst
af pessum sokum a arinu ar -10,8% i -11,7%. bessi halli er yfir peim 10% morkum, sem leyfd eru 16gum
samkveemt, en pé undir bradabirgdaakveedi laganna, sem segir ad halli megi vera allt ad 15% timabundid.
Til ad jafna pennan halla med avoxtun einni saman pyrfti raunavoxtun sjodsins ad vera 4,25% til frambudar.
Ekki er radlegt ad reida sig & ad slik avoxtun naist og pad er pvi verkefni arsfundar 2011 ad akveda til hvada
radstafana a ad gripa til ad rétta af pennan halla.
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Talsverdar skerdingar hafa verid hja islenskum lifeyrissjodum undanfarin tvo ar, eins og sja ma hér ad nedan:

SKERDINGAR i{SLENSKRA LiFEYRISSJODA
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Hér ma sja tryggingafreedilega afkomu sl. 10 ar.
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Utgjold sjodsins falla til & longum tima. A eftirfarandi Iinuriti m4 sja deetladar tekjur, gjéld og sjodsstédu fram til
arsins 2090. Eins og sést a pessu verdur sjédurinn  uppurinn arid 2057 en pa verda enn eftir talsverd réttindi
til ad greida Ut. Mikilveegt er pvi ad loka neikvaedri tryggingafraedilegri stodu sem allra fyrst pannig ad draga
megi Ur pessari dvissu.

AZTLAD SIGDPSSTREYMI STAPA LIFEYRISSIOBS TRYGGINGAFRAEDILEGT UPPGJOR 31.12.2010
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REKSTUR

Rekstrarkostnadur Tryggingadeildar nam 101 milljon kréna samanborid vid 63,6 milljénir kréna a arinu
2009 og haekkadi pannig umtalsvert milli &ra. Undanfarin ar hefur sjodurinn fengid talsverdar péknanir vegna
endurgreidsina & idgjoldum til Gtlendinga, sem busettir eru utan hins Evrépska efnahagssvaedis og ma fyrst
og fremst rekja peer til stérframkveemda a Austurlandi. Greidslu pessara poknana, sem faerdar hafa verid til
lzekkunar a rekstrarkostnadi, lauk ad mestu & arinu 2009. Skyrir petta steerstan hluta kostnadaraukans milli
ara, en einnig var nokkur aukning a adkeyptri vinnu sérfreedinga. Fjarfestingargjold deildarinnar namu 51,9
milljén kréna samanborid vid 44,1 milljonir kréna arid adur og haekkudu fjarfestingargjold pvi um 17,6% milli
ara. Heildarkostnadur Tryggingadeildar var pannig 152,8 milljénir krona eda sem svarar 0,15% af heildar
eignum deildarinnar samanborid 0,14% kréna & arinu 2009.

PROUN HEILDARKOSTNADAR

Lifeyrissjodur Austurlands
0,43%
Lifeyrissjodur Nordurlands
0,36%
0,33%

" Stapi
., 027% 0,24%
0.24% 0,23% 0,23%
0,20% o
0,18% 0.19% 016%
’° 0,14% 0,15%
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Steerstur hluti kostnadar er starfsmanna- og télvukostnadur, en sja ma skiptinguna hér:

B Starfsmannakostnadur

M Stjérnarlaun
Endurskodun

M Fjarmalaeftirlit

W Toélvukostnadur

W Husnaediskostnadur
Logfraedikostnadur

Ymis kostnadur

SEREIGNARDEILD:

IDGJOLD

I6gjold til Séreignardeildar namu samtals kr. 174,4 millj. samanborid vid 245,5 millj. kr arid & undan, sem
er leekkun um 29% fra fyrra ari. Sé litid framhja flutningum til og fré deildinni namu idgjoldin 186,5 millj. kr.
samanborid vid 182 millj. arid adur, sem er haekkun um 2,4% milli ara. Ad jafnadi greiddu 985 manadarlega
idgjold til deildarinnar, samanborid vid 1.018 arid 2009. broun & idgjaldagreidslum til deildarinnar undanfarin
ar hefur verid me0 eftirfarandi haetti:
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IDGJOLD SEREIGNARDEILDAR | MILLJONUM KRONA
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LIFEYRISMAL 0G SERSTOK UTGREIPSLA

Utgreidslur Gr Séreignardeild, baedi vegna lifeyris og sérstakrar ttborgunar, namu 315,2 millj. kr. samanborid
vid 344,8 millj. kr. ari¢ adur, sem er 8,6% laekkun milli ara. Par af voru lifeyrisgreidslur samtals 114,5 millj.
samanborid vid 173,9 millj. kr. arid a0ur og sérstok Utgreidsla séreignar var 200,7 millj. samanborid vid 170,9
millj. arid adur. Fjoldi rétthafa sem fékk greiddan lifeyri & arinu var 409 samanborid vid 509 arid adur. Rétt er
ad hafa i huga ad arid 2009 var fyrsta arid sem taka matti at lifeyri i einni tolu eftir ad 60 ara aldri er nad, en
aour purfti ad dreifa greidslum & pann tima, sem var fréa toku til 67 &ra aldurs. Arid 2009 voru sett 16g sem
heimiludu timabundna Utborgun séreignar. Gat hamarksutgreidsla haest numid 1 milljén kr., sem sidan var
haekkad 1 2,5 milljonir kr. Login voru enn framlengd arid 2010 og heimilud fjarhaed heekkud i 5 millj. kr. betta
leiddi til aukinnar Uttektar Ur deildinni, en pessum sérstoku Uttektum mun ad mestu ljika & arinu 2011.

Millj. kr. LIFEYRIR - SEREIGNARDEILD
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AVOXTUN OG EFNAHAGUR

Fjarfestingartekjur Séreignardeildar namu 476 millj. kr. samanborid vid 741 millj. arié adur. Leekkunina ma fyrst
og fremst rekja til leekkandi verdbolgu.



V ~~
g‘ STAPI ARSSKYRSLA 2010

LIFEYRISSJODUR

FJARFESTINGARTEKJUR SEREIGNARDEILDAR
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Afkoma allra safna Séreignardeildar var g6 a arinu 2010 og var nafn- og raunavoxtun safnanna sem hér segir:
NAFNAVOXTUN 0G RAUNAVOXTUN SAFNA 2010

B Nafnavoxtun

16,9%
Raunéavoxtun
12,8%

Safn | Safn Il Safn 11

Sofn | og Il hafa verid starfraekt sidan 1999, en Safn Il var sett 4 stofn 2008. Avéxtun safna | og Il sl. fimm &r
var sem hér segir:

AVOXTUN SAFNA SiBUSTU 5 ARIN NAFNAVOXTUN 0G RAUNAVOXTUN

W Nafnavoxtun

Raunavéxtun

Safn | Safn 1l

Oll s6fnin n&du betri drangri en st vidmidunarvisitala sem hverju safni er sett. Arangurinn var sem hér segir:
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SAMANBURDUR A AVOXTUN SAFNA 0G VIDMIBUNARVISITALNA 2010

B Avoxtun safns
16,9%
Avoxtun visitolu
12,8%
8,9%

Safn | Safn Il Safn 111

Heildareignir deildarinnar namu 3.466,9 millionum kr. i arslok og héfdu haekkad um 9,2% fra fyrra ari, sem
rekja ma til gbdrar avoxtunar. Eignasamsetning safnanna var sem hér segir 1 arslok:

Safn | Safn I Safn 1lI

19.8% 15,4%

® [bioabréf Verdtryggd innlan m [budabréf m Overdtryggd innlan Verdtryggs innlan
Rikisbréf m Overdtryggd innlan Rikisbréf B Adar erlendar fjarfestingar m Overdtryggs innlan
m Innlend hltutabréf = Erlendhlutabréf

Proun avoxtunar safnanna yfir arié var sem hér segir:
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FJARFESTINGARSTEFNA OG STYRING AHATTU

Séreignardeildin bydur upp & prjd avoxtunarséfn, med mismunandi dheaettu. Safn | hefur ad markmidi ad na
oruggri avoxtun til lengri tima litid, med hoéflegri ahaettu. Safnid er ad stérum hluta fijarfest i skuldabréfum,
einkum islenskum rikisskuldabréfum. Fjarfest er i markadsverdbréfum pannig ad avoxtun safnsins sveiflast
{ takt vid sveiflur & markadi. Safn Il er ahaettusamara safn med meiri heimildum til fjarfestinga 1 hlutabréfum
og erlendum verdbréfum. Markmid safnsins er ad hamarka avoxtun til lengri tima litid. Safnid er fijarfest i
markadsverdbréfum og méa buast vid nokkrum sveiflum i avdxtun pess. Safn Il er alfarid davaxtad i innlanum.
Pad er dheettuminnsta safnid par sem sveiflur { dvoxtun eru i lagmarki. Avoxtun safnsins mun ad mestu taka
mid af breytingum & verdbolgu og vaxtakjorum innlansstofnana. Vikmork vegna fjarfestinga i mismunandi
eignaflokkum eru sem hér segir:

EIGNAFLOKKAR SAFN | SAFN II Y
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%
Skammtimasjédir 0-25% 0-40%
Verdtryggd innlan 0-100% 0-80% 0-100%
Overdtryggd innldn 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” marksj6dir 0-20%

Ollum séfnunum eru sett markmid um avéxtun og &heettu og skilgreindar eru vidmidunarvistolur fyrir hvert
safn, skv. eftirfarandi:

EIGNAFLOKKAR SAFN | SAFN I SAFN 111
Markmid um avoxtun 7-10% 10-15% 4-7%
Markmid um ahattu 5-8% 7-14% 1-3%
Vidmidunarvistala:

Innlend skuldabréf 75% 50%

Innlend hlutabréf 5% 10%

Erlend hlutabréf 10% 20%

Erlend skuldabréf 15%

Innlén og skammtimabréf 10% 5% 100%

pad er hluti stefnunnar ad sofnin skuli alltaf hafa naegjanlegt laust fé eda vel seljanlegar eignir til ad rada vid
mogulegt Utflaedi naestu 2ja méanada og aldrei minna en 25% af eignunum skal vera i eignum sem tiltdlulega
audvelt er ad losa med stuttum fyrirvara an pess ad pad hafi veruleg ahrif & verdmeeti eignanna. | raun er
mikill meirihluti eigna safnanna i mjog vel seljanlegum eignum og fylgst er grannt med seljanleika ahaettunni i
sofnunum.

LOKAORD

Segja ma ad arid 2010 hafi verid ar vidsnunings, eftir tvo erfid ar. Liklegt er ad botninum sé nad i islensku
hagkerfi og ad mestu erfidleikarnir séu ad baki. Buast mé vid hdflegum hagvexti a naestu arum, en liklegt er ad
nokkurn tima taki ad byggja upp edlilegan fjarmalamarkad og traust & fjarméalastofnunum 4 fslandi & nyjan leik.
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Bankahrunid og eftirleikur pess hafdi umtalsverd neikveed ahrif a stodu sjodsins og afkomu og er tryggingafraedileg
stada hans 6vidundandi. Eins og fram hefur komid sampykkti Fjarmalaraduneytid ekki pa tilldgu sem sampykkt
var & sidasta arsfundi sj6dsins til ad bregdast vid peirri stodu. Naudsynlegt er pvi ad gripa til adgerda a arsfundi
sjodsins nu. Slikar radstafanir eru alltaf sarsaukafullar fyrir pa sem i hlut eiga. Pbratt fyrir pad veentir stjorn
sjodsins pess ad skilningur sé & pvi ad ekki verdur undan pvi vikist. Ekki er radlegt ad fresta vandanum frekar
og velta honum & framtidina. Slikt kann ad leida til enn meiri erfidleika og frekari skerdinga sidar.

[slenska lifeyriskerfid hefur fengio all harda gagnryni eftir bankahrunid likt og flest annad i pessu landi. M4
segja ad [slendingar, sem toldu sig bua vié eitt besta lifeyriskerfi i heimi, telji nG ad islenska lifeyriskerfio sé
med Ollu 6nytt. Hvoru tveggja er liklega talsvert fra sannleikanum. pratt fyrir afoll er islenska lifeyrissjodakerfid
enn eitt pad sterkasta  heimi og faar pbj6dir eiga meiri eftirlaunasparnad en [slendingar. Aftur & moéti er samspil
almannatrygginga og lifeyrissj6da, med tilheyrandi tekjutengingum, mikill [j6dur & islenska kerfinu. Méa i raun
segja ad ofurskattar séu lagdir 4 lifeyrispbega med pessum heetti, sem verulega dregur Ur gildi eftirlaunasparnadar.
Pad er mikid réttleetismal ad Ur pessu sé baett og par eiga allir adstandendur lifeyrissjodanna mikid verk ad
vinna.

Stjornin pakkar framkveemdastjéra og starfsménnum gott samstarf a liénu starfsari. Somu pakkir eru feerdar til
lifeyrispega, sjodfélaga og launagreidenda sjodsins.




LIFEYRISSJODUR

g‘ STAPI ARSSKYRSLA 2010 | 32

STAPI LIFEYRISSJODUR
ARSREIKNINGUR 2010



ARSSKYRSLA 2010

SKYRSLA STJORNAR

Arid 2010 var bokkalegt rekstrarar fyrir Stapa lifeyrissjéd, eftir nokkur erfid ar, enda gaetir afleidinga hrunsins ni minna en adur.
Afkoma Tryggingadeildar sjodsins var jakvaed, en naegdi po ekki til ad baeta slaka tryggingafreedilega st6du deildarinnar. Rekstur
allra safna Séreignardeildar gekk vel. Gert er rad fyrir ad afkoma sjddsins & naesta ari muni standa undir aukningu skuldbindinga.
Pad er p6é had markadsadstaedum. Einnig er vakin athygli @ pvi ad mikil dvissa er um dkvedna lidi i efnahag sjddsins, eins og gerd
er grein fyrir hér ad nedan og i skyringum med arsreikningnum.

Afleidingar efnahagshrunsins haustid 2008 hafa enn mikil ahrif 4 islenskt hagkerfi og métudu mjog starfsumhverfi sjdédsins 4 arinu
2010. Gjaldeyrishoft voru vid lydi og fjarfestingarmoguleikar ad mestu takmarkadir vid rikistryggdar eignir. Tafir hafa ordid a
naudsynlegri skuldaadlogum heimila og fyrirtaekja, en dliklegt er ad hagkerfid ndi sér a strik fyrr en su endurskipulagning hefur
farido fram. Vextir héldu afram ad laekka a arinu, pannig ad skuldbréf gafu géda avoxtun og gerdu afkomu arsins pokkalega, en
veruleg styrking islensku krénunnar gerdi pad ad verkum ad avoxtun erlendra eigna var hofleg eda neikvaed. Nokkud avannst vid
ad vinna ur eignum sem tengjast hruninu og hefur dvissa i bokum sjédsins minnkad ad sama skapi. Steersta ovissan er tengd
afleidusamningum vegna gjaldeyrisvarna, en pratt fyrir talsverd fundarhold um pad efni hefur ekki nadst samkomulag um
uppgjor. Vaxandi likur eru @ ad leita purfi til domstoéla til ad fa ar pessu deilumali skorid. Gerd er nanari grein fyrir pessu i
skyringum med arsreikningnum. Krafa sjddsins a hendur Straumi (ni ALMC hf.) var ddmtekin a arinu 2011, eftir lok reikningsars.

A drinu uppgotvadist villa i uppgjori milli Trygginga- og Séreignardeildar. Villan fannst pegar i [jos kom ad eignir Séreignardeildar
namu heerri fjarhadum en samanlagdar eignir rétthafanna i deildinni. Villan hefur verid leidrétt. Leidréttingin hefur ekki ahrif a
réttindi rétthafa i Séreignardeild eda sjédfélaga i Tryggingadeild. Nanari grein er gerd fyrir pessum mismun i skyringu med
arsreikningnum.

A arinu 2010 greiddu 18.415 sjédfélagar hja 2.488 launagreidendum idgjold til Tryggingadeildar sjédsins. 18gjold arsins namu alls
5.221,3 millj. kr. 18gjold til Tryggingadeildar voru 5.034,8 millj. kr. og haekkudu um 4,8% fra fyrra ari og idgjold til Séreignardeildar
haekkudu um 2,4% milli ara og voru 186,5 millj. kr. Fjoldi virkra sjodfélaga p.e. sjodfélaga sem ad jafnadi greida idgjold til sjédsins
med reglubundnum haetti i manudi hverjum var 12.712 hja Tryggingadeild og 985 hja Séreignardeild.

Heildarlifeyrisgreidslur Tryggingadeildar sjédsins & arinu ndmu 2.984,5 milljénum kréna og haekkudu um 8,9% fra fyrra ari.
Ellilifeyrir nam 1.928,7 millj. kr. 6rorkulifeyrir nam 816,0 millj. kr., makalifeyrir nam 206, millj. kr. og barnalifeyrir 33,7 millj. kr. P&
namu lifeyrisgreidslur ur Séreignardeild 315,2 millj. kr. Par af var sérstok Utborgun séreignar skv. 16gum 200,7 millj. krona.
Lifeyrispegar i arslok voru 6.433.

Rekstrarkostnadur sjédsins & drinu 2010 var 113,3 millj. kr. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af eignum var 0,10% samanborid vid
0,07% arid adur. Medalfjoldi starfsmanna 4 drinu var 10,3 likt og 4rid 4dur og namu heildar launagreidslur 70,9 millj. kr. @ arinu.

Hrein eign Tryggingadeildar til greidslu lifeyris nam 105.237 millj. kréna og hakkadi um 8,7% fra fyrra ari. Nafnavoxtun
deildarinnar var jdkvaed um 6,2% og raunavoxtun 3,5%. Hrein eign Séreignardeildar var 3.784 millj. kr. og hakkadi um 9,2% fra
fyrra ari. Séreignardeildin bydur upp & prjar avoxtunarleidir, Safn I, Safn Il og Safn Ill og var hrein raunavoxtun leidanna 13,9%,
9,9%, 0g 6,1% & arinu.
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Tryggingafraedileg uttekt hefur verid gerd 4 st6du Tryggingadeildar sjédsins i arslok 2010. Tryggingafraedileg afkoma arsins var
neikvaed um 3.013,7 millj. kr. Tryggingafraedileg stada sjédsins var neikvaed i arslok um 24.158,7 millj. kr. eda 11,7%. Neikvaed
tryggingafraedileg stada deildarinnar er yfir peim 10% morkum, sem l6g leyfa, en pd innan timabundinna dkvaeda i l6gum sem
heimilar allt 15% neikveeda stodu an pess ad gripa purfi til adgerda. Sjédurinn sampykkti & sidasta arsfundi sinum 2010 ad halda
réttindum obreyttum par til ad neikvaed stada hefdi laekkad i 5%. Fjarmalaraduneytid stadfesti ekki pessar breytingar a
sampykktum og komu paer pvi ekki til framkvaemda. Ekki er reiknad med ororkuframlagi rikisins i pessu tryggingafraedilega
uppgjori. Arsfundur sjédsins parf ad taka afstodu til peirrar tryggingafraedilegu stédu, sem uppi er.

Stjorn Stapa lifeyrissjdds og framkvaemdastjéri stadfesta hér med arsreikning 2010 med aritun sinni.

Akureyri, 1. mars 2011

Stjorn:
Sigurdur Johannesson Sigurdur Hélm Freysson
Anna Maria Kristinsdottir Bjorn Snzaebjérnsson
Gudrun Ingolfsdéttir pérarinn Sverrisson
Framkveemdastjori:

Kari Arndr Karason
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ARITUN OHABS ENDURSKODANDA

Til stjornar og sjodfélaga Stapa lifeyrissj6ds

Vid hofum endurskodad medfylgjandi arsreikning Stapa lifeyrissjods fyrir arid 2010. Arsreikningurinn hefur ad geyma skyrslu
stjérnar, yfirlit um breytingar a hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning og yfirlit um sjédstreymi fyrir sjédinn i heild og
deildir hans, auk upplysinga um mikilvaegar reikningsskilaadferdir og adrar skyringar, asamt kennitélum.

Abyrgd stjérnenda a arsreikningnum

Stjéornendur 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 naer einnig til pess ad beitt
sé videigandi reikningsskilaadferdum og reikningshaldslegu mati midad vid adstaedur.

Abyrgd endurskodenda

Abyrgd okkar felst { pvi aliti sem vid latum { 1jés a arsreikningnum & grundvelli endurskodunarinnar. Endurskodad var { samrami
vid alpjodlega endurskodunarstadla. Samkveemt peim ber okkur ad fara eftir settum sidareglum og skipuleggja og haga
endurskoduninni pannig ad naegjanleg vissa faist um ad arsreikningurinn sé an verulegra annmarka.

Endurskodun felur i sér adgerdir til stadfestingar 4 fjarhadum og skyringum i arsreikningnum. Val endurskodunaradgerda byggir
a faglegu mati endurskodandans, medal annars a peirri haettu ad verulegir annmarkar séu a arsreikningnum, hvort sem er af
voldum sviksemi eda mistaka. Vid ahaettumatid 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
sjédsins. Endurskodun felur einnig i sér mat & peim reikningsskilaadferdum og matsadferdum sem stjérnendur nota vié 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 4lit okkar a.

Alit

pad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glogga mynd af afkomu sjédsins a@ arinu 2010, efnahag hans 31. desember 2010 og
breytingu 4 handbaeru fé 4 arinu 2010, i samraemi vid 16g og settar reikningsskilareglur.

An pess ad gera um pad fyrirvara i &liti okkar viljum vid vekja athygli & skyringu nr. 2 sem fjallar m.a. um mat og framsetningu

skulda tengdum framvirkum gjaldmidlasamningum og 68rum afleidusamningum. Ovissa er um endanlega nidurstédu og uppgjor
pessara samninga.

Akureyri 1. mars 2011

Deloitte hf.

Knutur pérhallsson
endurskodandi

Ragnar J6hann Jénsson
endurskodandi
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ARITUN TRYGGINGASTARDFRADINGS

Til stjérnar og fulltriarads Stapa lifeyrissjods

Undirritadur hefur metid lifeyrisskuldbindingar Stapa lifeyrissjéds i arslok 2010. Matid er framkvaemt i samraemi vid dkveedi
reglugerdar nr. 391/1998 um tryggingafraedilegar athuganir 4 lifeyrissjédum og forsendur fyrir peim og leidbeinandi reglur Félags
islenskra tryggingasteerdfraedinga um tryggingafraedilegt mat 4 stodu lifeyrissjoda.

Forsendur sem midad er vid eru m.a. lifslikur dranna 2004-2008, medalorokulikur 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 sjddsins um aunnin réttindi virkra og
dvirkra sjodfélaga skipt eftir aldri peirra og lifeyrisgreidslur til einstakra sjé6félaga i arslok 2010. Midad er vid réttindadkveaedi i
sampykktum sjédsins.

i matinu eru reiknadar Gt afallnar skuldbindingar vegna peirra sj6dfélaga, sem pegar eiga réttindi i sjodnum og aaetladar
framtidarskuldbindingar vegna peirra idgjalda, sem zetla ma ad virkir sjodfélagar greidi til sjédsins par til peir hefja toku lifeyris.
bessi aztludu framtidaridgjold svo og azetladur rekstrarkostnadur og fjarmagnsgjold i framtidinni eru ndvirt midad vid arslok
2010. ba er i matinu tekid tillit til endurmats a skuldabréfaeign sjodsins, en hun hefur verid nuavirt midad vid sé6mu
avoxtunarkréfu og skuldbindingarnar eda 3,5%.

Nidurstada athugunarinnar er su ad skuldbindingar Stapa lifeyrissjods eru 11,7% umfram eignir ad medtoldu verdmeeti idgjalda i
hlutfalli af skuldbindingum.

Reykjavik, 22. febrdar 2011

Bjarni Gudmundsson
tryggingasteerdfradingur
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YFIRLIT UM BREYTINGAR A HREINNI EIGN TIL GREIDSLU
LIFEYRIS A ARINU 2010

Skyringar 2010 2009
18gjold
IBGSIA SJOTTEIAZA ... eeese s esee e eneseeseen 1.717.253 1.650.280
18gjOld 1auUNAGreiTeNda. . ...ccccuvvieiiiie e 3.504.035 3.338.152
Réttindaflutningur og endurgreidsiur.........coecuveeeerieeieenieeree e ( 15.767) ( 161.746)
Framlag rikisins til jofnunar 6rorkubyrdi........cccceeeviiiieniieeniieeeniieeee 303.441 294.853
18gjold 1 5.508.962 5.121.539
Lifeyrir
LY TIT ettt sttt st 3 3.299.669 3.086.370
Umsjénarnefnd eftirlauna.........cccooveeieeniecieeneceeeceee e ( 6.536) ( 8.481)
Annar beinn kostnadur vegna ororkulifeyris.........ccceevvveeviieeiiieeeicineenn, 4.928 4928
Lifeyrir 3.298.062 3.082.818
Fjarfestingartekjur
Tekjur af eignarhlutumi.........coooviiiiiiiiiiie e 4 ( 216.112) 52.117
Tekjur af hlseignum 0g I00UM......cccovecierieeiee e 17 122
Vaxtatekjur og gengismunur... 5 7.819.979 9.736.237
Nidurfaersla verdbréfa..........oooviiiieice e 9 ( 925.467) ( 7.140.283)
6.678.417 2.648.193
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornunarkostNadur..........ccceeeeeceereecceecee e 57.926 50.421
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur ..........ccccveveevieieciiie e 113.331 76.966
Haekkun 3 hreinni eign a arinu 8.718.061 4.559.527
Hrein ign fra fyrra @ric......occveeiciiiecece e 100.303.114 95.743.587
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 109.021.175 100.303.114

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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EFNAHAGSREIKNINGUR 31.DESEMBER 2010

Skyringar

Eignir

Fjarfestingar

[ [Ty =TT ={ g 1T o Y= To o |
Verdbréf med breytilegum tekjum........ccccevvieiiiieeiiiiieeciee e
Verdbréf med fOstum tekjum........ccocvveeieeieeceeeceeee e
VEBOIAN .ttt sane s
Bundnar bankainNStaBUN........ccverieriieenieeeesee e
FUIINUSTUBIZNIT ... tiieeiiieieitee ettt sre e e e e s bae e ssaneeenene

Krofur
Krofur @ 1aunagreidendur.........oocveeecivee e
ABFAr KFOTUT ..ot

Adrar eignir

0] A [ T [ .00 L TSR

SJOOUr 0g VeltiinnIAn........coocviiiiiiiii e
Adrar eignir

Eignir samtals

Skuldir

Skuldir vid [anastofNanir...........c.ccocveieeiiieeeiee et
Adrar skuldir

Skuldir

Hrein eign til greidslu lifeyris

Mat 3@ dunnum lifeyrisskuldbindingum

14

2010 2009
67.200 68.800
34.991.314 40.132.941
70.993.802 51.749.573
1.110.021 1.172.361
3.231.272 2.321.665
4.286 3.329
110.397.895 95.448.669
570.250 671.451
793.551 31.885
1.363.802 703.336
2.810 1.578
3.314.646 9.872.004
3.317.456 9.873.582
115.079.153 106.025.587
5.953.420 5.665.090
104.557 57.384
6.057.977 5.722.474
109.021.175 100.303.114

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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SJODSTREYMI ARSINS 2010

Skyringar

Inngreidslur

TOGION. .ttt
FJArfestingartekjur .....cocovieieereeeee e
Afborganir verdbréfa........ccoeeeviiiiiieiic e
Seld verdbréf med breytilegum tekjum........coceeceevirieninieninieeneee,
Seld verdbréf med fostum tekjum.......coocvveeiiiiiiiiiecceeee,
ABrar INNGIrEITSIUN...c...vii ittt s aae e

Utgreidslur

3 | SRRSO SRRSO
FJArfestingargjold........ooeerieerierieeeesee et
Rekstrarkostnadur dn afskrifta........coceeveereeniiiiiienieceesecee e
ADFAr ULErEIGSIUN...ceiieeiiete ettt st

Radstofunarfé til kaupa a
verdbréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting

Kaup 4 verdbréfum med breytilegum tekjum........c.cccoveeviiineeneniennns
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum.........ccovveeiiieiiiiiiiiee s
Haekkun @ bundnum bankainnsta@dum..........cccceeeveecieviescieecee e,
ABrar fJArfestingar.......oocui e

Leekkun & sjodi og veltiinnlanum 12

Sjodur og veltiinnldn 1 Arsbyrjun ........ccocviiniiiiiii e
Sjodur og veltiinnlan i arslok

2010 2009
5.255.023 5.110.364
4.564.618 3.909.049
2.223.788 2.755.277

10.349.615 11.667.528

10.972.676 7.694.547

105.055 1.281.902

33.470.775 32.418.667

3.298.062 3.082.818

57.093 49.703
112.535 76.627

0 3.329
3.467.690 3.212.477

30.003.085 29.206.190
8.682.438 14.401.955

26.967.441 25.049.060

909.607 516.052
958 0

36.560.444 39.967.067
6.557.358) ( 10.760.877)
9.872.004 20.632.881
3.314.646 9.872.004

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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YFIRLIT UM BREYTINGAR A HREINNI EIGN TIL GREIDSLU LIFEYRIS A ARINU 2010

Skyringar 2010 2009
16gjold
IBZJEIA SJOTTEIAZAT ... 1.609.135 1.543.868
10gj01d [aUNAGreiBeNdUI......cccueeriieriieeee e 3.425.691 3.262.541
Réttindaflutningur og endurgreidsiur..........ccvvcveeieniieeeiiiiee e, ( 3.699) ( 225.214)
Framlag rikisins til jofnunar Ororkubyrdi........ccocceerevveriienieenreenieenen. 303.441 294.853
1dgjold 1 5.334.568 4.876.047
Lifeyrir
(] L1 o | SRR 3 2.984.493 2.741.584
Umsjonarnefnd eftirlauna...........cccoevieiiiiiiiieniiiecciiee e ( 6.536) ( 8.481)
Annar beinn kostnadur vegna 6rorkulifeyris..........ccccoeeeviieeeiiiieeccnnnns 4,928 4.928
Lifeyrir 2.982.886 2.738.032
Fjarfestingartekijur
Tekjur af eignarhlutum.........ccoviiiiiiii i 4 ( 217.115) 52.116
Tekjur af huseignum og 16dum... 17 122
Vaxtatekjur 0g 8eNZISMUNUI.........ccciiiieiiiiiie et e e 5 7.344.333 9.110.202
Nidurfaersla verdbréfa........coovieoiii i 9 ( 925.467) ( 7.140.283)
Fjarfestingartekjur 6.201.769 2.022.157
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornunarkostNadur..........c.ccceevieeieciiee e, 51.863 44.085
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- 0g stjornuNarkostNAdUI.........cccveerieeriieerieeee e 100.986 63.625
Haekkun a hreinni eign a arinu 8.400.602 4.052.463
Hrein eign fra fyrra @i ... 2 96.836.223 92.783.760
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 105.236.826 96.836.223

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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TRYGGINGADEILD

Eignir

Fjarfestingar
[ VT T T={a 1T oY= [ o 1|
Verdbréf med breytilegum tekjum

Bundnar bankainnstaedur....

FUINUSTUBIZNIT. ..ttt e

Krofur
Krofur @ launagreiendur......c.ooceeeceeecee et
ADFAr KIOTUN ..ttt

Adrar eignir

REKSErarfiarmMuUNIr.......cooiiiiiieie et

SJOOUr 08 VEILINNIAN.....iiiiiiiii it
Adrar eignir

Eignir samtals

Skuldir

Skuldir vid 1anastofNanir.........ccceciie i
ABTAr SKUIAIT....eeiiciiie e et e et e e e
Skuldir

Hrein eign til greidslu lifeyris

Skyringar

2010 2009

67.200 68.800
32.988.064 38.967.081
69.362.378 49.750.426
1.110.021 1.172.361
3.075.317 2.044.465
4.286 3.329
106.607.267 92.006.462
546.724 649.494
793.551 29.158
1.340.275 678.652
2.810 1.578
3.314.646 9.872.004
3.317.456 9.873.582
111.264.998 102.558.697
5.953.420 5.665.090
74.752 57.384
6.028.172 5.722.474
105.236.826 96.836.223

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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SJODSTREYMI ARSINS 2010

TRYGGINGADEILD

Inngreidslur

10ZJOI. e e
Fjarfestingartekjur ......ccccovevevivneennnn,
Afborganir verdbréfa.........ccceceuveenn.

Seld verdbréf med breytilegum tekjum........cccceeeiiiiiiiniiieecriee e,

Seld verdbréf med fostum tekjum

Adrar inngreidslur.......ccccceveeeviineeennns

Utgreidslur

Lif@YIir e,
Fjarfestingargjold...........cccocevveeennnnnn.

Rekstrarkostnadur an afskrifta...

Adrar Gtgreidslur........cceeeveeeecnneenn.

Radstofunarfé til kaupa a

verdbréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting
Kaup a verdbréfum med breytilegum tekjum........cccoeeevenieenieeniennnnen.

Kaup a verdbréfum med fostum tekjum......oooceveeevecieeceeceeee e,

Haekkun & bundnum bankainnstaedum
Adrar fjarfestingar........cccoeceeveveennen.

(Laekkun) haekkun a sj6di og veltiinnlanum

Sjédur og veltiinnlan i rsbyrjun ......

Sjodur og veltiinnlan i arslok

ARSSKYRSLA 2010

Skyringar 2010 2009
5.080.473 4.861.647
4.514.592 3.612.423
2.223.788 2.755.277
9.659.806 10.720.871
8.989.457 2.364.816

105.055 1.269.687
30.573.172 25.584.722
2.982.886 2.738.032
51.029 43.367
100.191 63.286

0 3.329
3.134.106 2.848.014
27.439.066 22.736.709
7.210.855 13.745.036
25.875.005 18.596.981
909.607 224.370
958 0
33.996.424 32.566.387
12 6.557.358) ( 9.829.679)
9.872.004 19.701.683
3.314.646 9.872.004

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Skyringar 2010 2009
1ogjold
10gj01d SJOOTEIAZAT.....cccvieeeciiee e 108.118 106.412
10gj01d [aUNAGreideNUI.......corviriieiie e e 78.344 75.611
Réttindaflutningur og endurgreidsiur..........cocveeveieeeciiee e, ( 12.068) 63.468
18gjéld 1 174.394 245.492
Lifeyrir
[ T OO SRR PRTPRPI 3 315.176 344.786
Lifeyrir 315.176 344.786
Fjarfestingartekjur
Tekjur af eignarhlutume...........oooiiiiiiiiiei e 4 1.002 1
Vaxtatekjur 0g 8ENGISMUNUI......cocueiiiiriieieeeeee e e 5 475.646 626.035
Fjarfestingartekjur 476.648 626.036
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornunarkostNadur.........c.cceceevierieenieeneeneereeseeee 6.063 6.336
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur...........cccccveeeiiieeiiiee e, 12.344 13.341
Haekkun 3 hreinni eign a arinu 317.459 507.064
Hrein eign fra fyrra @ri......ooooceei i 2 3.466.890 2.959.826

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 3.784.349 3.466.890
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EFNAHAGSREIKNINGUR 31. DESEMBER 2010
SEREIGNARDEILD

Skyringar
Eignir
Fjarfestingar
Verdbréf med breytilegum tekjum........ccccevverieeniniieniereeeeeeene 1,7

Verdbréf med fostum tekjumi........ccoovveeeiiiiicieccee e, 1,8
Bundnar bankainnstaeBUr..........uvveeeiieciieeee e

Krofur
Krofur 4 1aunagreidendur........oeeecceeeeriiee e
ABTAr KFOTUT ... et e

Eignir samtals

Skuldir

ABTAr SKUIAIN...eeiiiee e et e e ra e e e 11
Skuldir

Hrein eign til greidslu lifeyris

2010 2009
2.003.250 1.165.860
1.631.424 1.999.146

155.955 277.200
3.790.628 3.442.206
23.527 21.957

0 2.727

23.527 24.684
3.814.155 3.466.890
29.806 0
29.806 0
3.784.349 3.466.890

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Inngreidslur

[ 74T ] Lo OSSR
Fjarfestingartekjur .......cccovveveeeveese e
Seld verdbréf med breytilegum tekjum

Seld verdbréf med fostum tekjum

ABrar iNNGreidsIUr........eeecveeeiiieeeciiee e

Utgreidslur

LI T U
Fjarfestingargjold........ccccveeviieiiiiie e,
Rekstrarkostnadur an afskrifta.......cccccccevceveveennennnn,
ABrar Utgreidsiur......oocveeecieeiciiecee e

Radstofunarfé til kaupa a

verdbréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting
Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum
Kaup a verdbréfum med féstum tekjum
Haekkun & bundnum bankainnstaedum

Leekkun a sj6di og veltiinnlanum

Sjodur og veltiinnldn i arsbyrjun ........cccceevvenieeneenne.

Sjodur og veltiinnlan i arslok

Skyringar 2010 2009
174.550 248.716

50.026 296.626

689.809 946.657

1.983.218 5.329.731

0 12.215

2.897.603 6.833.945

315.176 344.786

6.063 6.336

12.344 13.341

0 0

333.583 364.463

2.564.020 6.469.482

1.471.584 656.919

1.092.436 6.452.079

0 291.682

2.564.020 7.400.680

12 0) ( 931.198)
0 931.198

(0) 0

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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1.  Yfirlit um helstu reikningsskilaadferdir

1.1 Grundvéllur reikningsskila
Arsreikningurinn er gerdur i samraemi vid 16g um arsreikninga og reglur um darsreikninga lifeyrissjoda. Gerd er grein fyrir helstu
reikningsskilaadferdum sem i meginatridum eru paer sému og arid 4 undan.

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

1.2  I1dgjold

13gjold eru tekjuferd eftir skilagreinum sem berast sjédnum. Aaetlad er fyrir dgreiddum idgjoldum par sem upplysingar um idgjold
undangengins manadar liggja ekki fyrir & uppgjorsdegi. Azetlunin byggir & rauntdlum undanfarinna ara. 18gjold eru flokkud eftir pvi hvort
pau eru greidd af sjodfélogum sjalfum eda eru moétframlag launagreidanda. Framlog vegna jofnunar & 6rorkubyrdi eru hluti af
tryggingagjaldi en framlaginu er atlad ad jafna 6rorkubyrdi lifeyrissjéda.

1.3  Lifeyrir
Undir lifeyri falla greidslur sjédsins til sjodfélaga og skiptast paer i ellilifeyri, makalifeyri, 6rorkulifeyri og barnalifeyri en @ méti eru par
greidslur fra Umsjénarnefnd eftirlauna. Beinn kostnadur vegna ororkulifeyris er vegna érorkumats og endurhaefingar.

1.4  Fjarfestingartekjur

Tekjur af huseignum og I6dum
Tekjur og gjold vegna rekstrar huseigna og |60a i eigu sjédsins falla undir tekjur af hiseignum og 16dum.

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

Vaxtatekjur og gengismunur

Undir vaxtatekjur og gengismun eru faerdar vaxtatekjur, ver6bzaetur og gengismunur af verdbréfum med fostum tekjum, vedldanum og
bankainnisteedum. Einnig er hér faerdur gengismunur af verdbréfum med féstum tekjum og bankainnist&edum sem eru i erlendum
gjaldmidlum sem og breytingar & verdi eda sdluhagnadur/-tap af hlutdeildarskirteinum og afleidusamningum.

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

1.6  Varanlegir rekstrarfjarmunir og afskriftir
Varanlegir rekstrarfjarmunir eru feerdir a kostnadarverdi ad fradregnum afskriftum.

Afskriftir eru reiknadar samkvaemt beinlinuadferd til ad gjaldfaera mismun & kostnadar-/endurmetnu verdi og hrakvirdi a asetludum
endingartima eignanna sem hér segir:

=T =TT o T S 50 ar
ANBIA O DIFFITAT ...ttt sttt ettt ettt sttt seses st s s s s eesesesseaes 5-7 ar

begar bokfzert 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 verébréfa med
breytilegum tekjum teljast hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda. 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 sj6dsins eru skrad a
skipulegum verdbréfamorkudum og pvi eignfaerd @ markadsverdi nema framtakssjodir sem feerdir eru a innra virdi. Verdbréfin eru
umreiknud i islenskar krénur a skradu kaupgengi i arslok. Innlend hlutabréf sjédsins eru eignfeerd a markadsverdi i arslok sé pad fyrir
hendi, en annars & kostnadarverdi eda daetludu matsvirdi ef pad er laegra.

Verdbréf med fostum tekjum eru feerd til eignar med afélinum verdbdtum og voxtum m.v. vaxtakjor verdbréfanna ad teknu tilliti til
avoxtunarkréfu peirra @ kaupdegi.

Verdbréf med fostum tekjum eru faerd nidur i efnahagsreikningi vegna 6vissu um innheimtu. Hér er ekki um endanlega afskrift ad reeda
heldur er myndadur afskriftareikningur til ad maeta peim krofum sem kunna ad tapast. Vid nidurfersluna hefur sérstok ahaetta verid
metin jafnframt pvi sem reiknud er almenn nidurfaersla.

1.8 Sundurlidun a deildir

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

2.  Mat stjornenda og alyktanir vid beitingu reikningsskilaadferda

2.1  Varudarfaerslur vegna virdisryrnunar krafna og utlana

Sjédurinn hefur sett sér reglur til ad meta afskriftarporf vegna Gtlana 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 4 almennum og sérteekum framlégum a afskriftarreikning. Almennum framlégum er @tlad ad maeta mogulegu tapi
vegna ahaettu 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 sjédurinn nidur éinnheimt idgjold til ad maeta hugsanlegum tdpum vegna peirra.
Fullnustueignir i eigu sjodsins eru bokfeerdar a kostnadarverdi eda matsverdi eftir pvi hvort laegra er.

2.2 Sértaekar nidurfaerslur eftir bankahrun

Vid hrun fjarmalakerfisins & islandi 2008 ryrnudu eignir mikid i verdi. Mikil dvissa hefur rikt um verdmaeti krafna 4 gémlu 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 par sem yfirleitt er stefnt ad gerd naudasamninga. i 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 umraddri endurskipulagningu sé lokid eda ad nidurstédur séu komnar Ur protabdum. Skuldabréf
pessara félaga i eigu sjodsins hafa verid metin ad nyju, midad vid nyjustu upplysingar um stédu vidkomandi félaga og peirra protabua sem
i hlut eiga. Beitt var varudarsjonarmidum vid petta mat til ad reyna ad komast hja ofmati. Mikil dvissa rikir p6 um verdmazeti 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 adur faerdar
afskriftir vegna peirra verid feerdar ut.

Almenn nidurfzersla i arslok 128.352
Sérteek nidurfeersla i arslok 11.663.183
Samtals nidurfeersla i arslok 11.791.535

Ekki er um endanlega nidurfzerslu ad reeda, en rétt er ad leggja dherslu @ ad mikil évissa rikir um endurheimtur pessara krafna, sem
endurspeglast i pessari miklu nidurfeerslu og er pad mat sjédsins ad dverulegar likur séu a@ pvi ad endurheimtur verdi verulega betri en
nidurfaerslurnar gera rad fyrir.

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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2.3  Mat a afleidusamningum i arsreikningi

Til ad draga Ur gengisahaettu gerdi sjodurinn afleidusamninga vid gomlu vidskiptabankana, fyrir hrun bankakerfisins. Flestir pessara
samninga voru hluti af samningi vid vidkomandi banka um styringu 4 gjaldeyrisahattu fyrir sjodinn. Vid fall bankanna kom upp évissa um
pessa samninga p.e., hvort forsendur peirra hafi brostid og pa hvenaer, hvort baeri ad égilda 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 paer hafa
ekki skilad arangri.

i byrjun oktéber 2008 var stada pessara samninga metin neikvaed um 5.654 millj. kréna og var su tala feerd i arsreikninginn 2008. Byggdi
petta mat 4 pvi ad allir samningarnir hafi fallid i gjalddaga vid fall bankana, séu peir 8 annad bord gildir.

Sama vidmid er vidhaft i pessum arsreikningi, pé pannig ad allir samningar hafa verid yfirfarnir og endurreiknadir og reiknadir eru
samningsvextir @ nettéstodu samninganna vid hvern banka, p.e. stodu samninga ad fratalinni dzetladri skuldajofnun. bpannig reiknud er
neikvaed stada samninganna aaetlud 5.953 millj.kr. og er su tala faerd i arsreikninginn.

Auk ofangreindra afleidusamninga vegna styringar 4 gjaldeyrisdhaettu gerdi sjédurinn einnig vaxtaskiptasamninga i tengslum vid kaup &
skuldabréfum. Vid fall bankanna var stada pessara samninga neikveed um 1.048 millj. kr.en kaemi til greidslu er gert rad fyrir pvi ad hluti
kréfunnar myndi skuldajafnast og nettéahrifin yrdu neikvaed fyrir sjédinn um 408 millj. kréna. Samningar pessir voru ekki faerdir i
arsreikninginn 2008 og 2009, par sem ekki er reiknad med ad haegt sé ad reisa krofur & hendur sjddnum vegna peirra. A sama hatt eru
samningarnir ekki faerdir i arsreikninginn nu.

2.4  Mat a afleidusamningum midad vid ,,verstu mogulegu nidurstodu”

Veruleg dvissa rikir um mat 4 afleidusamningum. Flestir samninganna voru gerdir af viskomandi banka skv. umbodi styringarsamnings sem
sjodurinn gerdi vid bankann um ad styra gjaldeyrisahaettu. Stafar dvissan baedi af peim markadsbresti sem vard & arinu 2008, adgerdum
eda adgerdarleysi vidkomandi 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 eda hvort peir halda gildi sinu fram ad gjalddaga vidkomandi samnings. b3
kann stada einstakra samninga ad vera misjofn eftir tegund samnings. Einnig getur verid 6ljost vid ndkvaemlega hvada samninga eigi ad
mida, par sem peim 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, auk samningsvaxta fra
pbeim tima. Bankarnir hafa sent sjédnum krofur vegna pessara samninga, sem beir byggja & peirra ytrustu krofum. Midad vid peer
krofugerdir versnar stada sjédsins verulega eda um 8.662 millj. kr. samanborid vid pa utreikninga sem arsreikningurinn midar vid. Stadan
breyttist pa skv. eftirfarandi (i millj. kr.):

Lakari stada v. gjaldmidlaskiptasamninga -4.069
Lakari stada v. vaxtaskiptasamninga -3.577
Lakari stada v. drattarvaxta -3.124
Ahrif af aukinni skuldajéfnun 2.108
Samtals mismunur -8.662

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

2.5  Skuldajofnun

Lifeyrissjodurinn a kréfur @ hendur bonkunum sem gerdir voru afleidusamningar vid. Krofur og skuldbindingar standast pé ekki jafnt a vid
einstaka banka, pannig ad eignir nytast ekki ad fullu til skuldajofnunar. Midad vid pann uUtreikning a afleidusamningum sem lagdur er til
grundvallar i arsreikningnum er gert rad fyrir pvi ad kréfur ad fjarhaed 2.061 puasundir kr. muni nytast til skuldajéfnunar. Verdi ,versta
mogulega nidurstada“” vegna afleidusamninga er reiknad med ad frekari krofur ad fjarhaed 3.209 millj. kr. nytist til skuldajéofnunar. Hafa ber
i huga ad hér er um azetlanir ad raeda. Engin skuldajoéfnun hefur farid fram og pvi engin vissa fyrir pvi ad krofur sjédsins verdi sampykktar
til skuldajofnunar, komi yfirleitt til hennar.

2.6  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 neikvaed um 15,9%. Komi ekki til greidslu ofangreindra afleidusamninga batnar stada sjodsins og verdur neikveed
um 9,8%.
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2.7  Mismunur a milli deilda

A arinu uppgotvadist villa i uppgjori milli Trygginga- og Séreignardeildar. Villan uppgdtvadist pegar i ljés kom ad eignir Séreignardeildar
namu heerri fjdrhaedum en samanlagdar eignir rétthafanna i deildinni. Ekki var vitad til pess ad hugbunadarkerfin sem halda utan um
bessar eignir og réttindi leyfdu slikan mismun. [ kj6lfarid var kannad hvernig petta var til komid og i ljés kom ad hér er um villu ad raeda
sem 4 raetur ad rekja aftur til aranna 2003 og 2004 en a peim tima var vinnslunni ad hluta til dthyst. Fra 2005 hefur sjédurinn alfarid séd
um alla vinnslu sjalfur og uppgjors adferdum verid breytt, sem koma i veg fyrir ad villur sem pessar geti komid upp. Villan hefur ekki ahrif a
eignir rétthafa i Séreignardeild eda réttindi sjédfélaga i Tryggingadeild. Gerd var leidrétting 4 upphafsstédu deildanna a arinu vegna pessa
og hefur samanburdartolum fyrra ars verid breytt til samraemis. Steerstur hluti munsins er vegna avoxtunar a "inneign" Tryggingadeildar
hja Séreignardeild a pessu timabili og sundurlidast pannig:

Mismunur vegna villu i skram  226,8 millj.
Avéxtun & mismun  412,1 millj.
Samtals 638,9 millj.

2.8 Kaup a skuldabréfum af Sedlabanka islands

A &rinu keypti sjédurinn skuldabréf af Sedlabanka islands, svokollud Avens bréf. Bréfin voru keypt & 7,2% avoxtunarkrofu. Bréfin voru
bdkfaerd & 3,6% avoxtunarkrofu i bdkum sjédsins, sem er i samraemi vid 28. gr. reglna nr. 55/2000 um arsreikninga lifeyrissjoda. Bokfaerdar
fjarfestingartekjur af pessum vidskiptum voru 2,1 milljardur kréna sem feerast medal fjarfestingartekna. | pessu samhengi ber ad hafa i
huga ad sjédurinn velti um 35 milljéréum i rikistryggdum skuldabréfum & arinu og innleysti m.a. hagnad af skuldabréfum sem bdkfaerd
voru med heerri krofu en markadskrofu og eru umraedd Avens bréf inni i peim veltutdlum.
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3. Lifeyrir

2010 2009
BT RYTIT ettt ettt e et e e et e e e s abe e e sabb e e etbeeesabbeeestaeesnsaeeesabaaeansreeens 1.928.742 1.697.603
Ororkulifeyrir 816.017 809.097
Y 1 111 =17 o O PP RRUPRPPPPRNt 205.988 197.440
Barnalifeyrir 33.746 37.444
2.984.493 2.741.584
Lifeyrisgreidslur Ur sEreignardeild ...........oocviiiiiiiiciiieeceeeeee e et rae e e 114.514 173.936
Sérstok utborgun séreignar skv. l6gum 200.662 170.850
LIf@YIIE SAMTALS ..eiiuiieiciee ettt et e e e et e e et e e e s tbe e e eaeeeeeabaeeensaeeeeabeeesnsaeesnsreaens 3.299.669 3.086.370
4. Tekjur af eignarhlutum
Tekjur af innlendum hIUtabréfum ........cooiiiiiieee e s ( 228.554) ( 57.717)
Tekjur af erlendum hlUutabréfum .......cccoiiiiiii e s 11.440 109.833
Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum, Tryggingadeild ..........cccocovevirriiiniieniiee e ( 217.115) 52.116
Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum, Séreignardeild ...........cccoocveiiriiiiiiiiien e, 1.002 1
Tekjur af €ignarhlutum SAMTAIS ........occueiiieeiieie et e e e s reeeae e ( 216.112) 52.117
5. Vaxtatekjur og gengismunur
Tekjur af erlendum hlutdeildarskirt@iNUm ........coecieeiieiieereeee e ee e ( 790.040) 715.810
Tekjur af innlendum hlutdeildarskirteiNUm ..........ccociiiiiiiiece e e ( 277.873) | 977.916)
Tekjur af markadsskuldabréfum ............oooierir i 7.457.409 10.424.445
Tekjur af vedskuldabréfum .........oocuiiiiii e et 71.260 147.785
Tekjur af bankainNSTEAUM ......iiiiieieeeeeeeee e e st e e e s e eseesaneens 660.123 1.220.363
Tekjur af skammtiMabréfum .......c..ooiiiiiii e s e e sra e eaaes 473.434 2.268.886)
[T | V=0 S 38.350 80.807
Gjaldeyris- 0g SKiptasamMNINGAr .......cveiiiiiiiiiiie et esree et re e e e e s sbr e e s sabeeeseabeeesabaeaeeneas ( 288.330) ( 232.204)
Vaxtatekjur og gengismunur, Tryggingadeild ..........cccevvuveiuieiieeieine e 7.344.333 9.110.202
Vaxtatekjur og gengismunur, SEreignardeild ...........ccocveeveiniiiiiiniieneeieeeeeeee e 475.646 626.035
Vaxtatekjur 0g gengismunUr SAMEALS .....coccveecuieiieiiere e e e see et e e saeesnneens 7.819.979 9.736.237
6. Varanlegir rekstrarfjarmunir
Varanlegir rekstrarfjarmunir og afskriftir greinast pannig:
Fasteignir Télvubunadur Adrar eignir Samtals
Heildarverd 1/1........ 80.000 1.861 4.248 86.108
Breytingar a arinu 0 2.860 0 2.860
Heildarverd 31/12.. ... 80.000 4.721 4.248 88.968
AFSKETA0 1/1ueeiceeiceeceece e 11.200 1.489 3.041 15.730
Selt A AriNU...ceiiiiieie e 0 0 0 0
Afskrifad @ rinU.......ocooeeeeiiiiceieeeceeeee e, 1.600 943 686 3.229
Afskrifad 31/12 12.800 2.433 3.726 18.959
BOkfaert verd 31/12....ccccvvveevereenienienie e s 67.200 2.288 522 70.010

Fjarhaedir eru i pusundum kréna



ARSSKYRSLA 2010

SKYRINGAR

Varanlegir rekstrarfjarmunir (frh.)

Vatryggingarfjarhaed Bokfaert verd

Strandgata 3, AKUreYri......ccccvveeeiviieeciieeeerieeeciiee e 112.015 67.200
Fasteignin vid Strandgotu 3 er nytt undir starfsemi sjodsins.
7. Verdbréf med breytilegum tekjum

Eignar-

hluti %
Eignarhlutir i skradum félogum:
Bakkavor Group hf. .......ooiiiiiiiii et
Century AlUMINUM ..ot 0,08%
1CEIANAAIN GrOUP...ceiiiiiiiiiie ettt be e e sba e e e eaee s 1,50%
Marel Food Systems hf. .......ooiiiiiinieeeee e 0,69%
OSSUL N ettt ettt ettt e st ettt e sae st este s et eaneneseas 0,42%
KT 41 S

Eignarhlutir i 6drum félogum:

ASKAr Capital Nf. .eveiiiiiccie e e et e e et e e e ab e e s baeeeraneennnes
2] 1Yo T € oYU o I =] ) SRS
Bri Venture Capital hif. ......ooo e a e
Eignarhaldsfélag lifeyrissjdda €hf. ..........ociiiiiiiieee e
Eimskipafélag islands .
7 L2 e Yo T o SR
[SIENSK VEIBDIET Nf. ...ttt ettt ettt ettt ettt s s s s s e et sesesenasaes
[0 Yo UV 1Y a1 =T T o U
IVIP DANKI. ¢ttt ettt ettt e b e sa b b e s at et she e e bt e be e sa b e e nheeeabe e beenareeas
Reiknistofa lifeyrissjodanna €hf..........ooue e
Rusor ehf......ccccovvveveennns
Sparisjédur Nordfjardar
TA MANAZEMENT Nf..eeiiiiiiii e ettt e e sta e e s tb e e e eabeeeebaeaesareas
LI S (VT 1 OSSR PE SRRSO

TaRKITERIT @NT. ..ottt e et e e et e e e et e e e e ate e e ate e e eeaaeeeebaeeetaeaeans
Onnur félog ...
Y= 11 41 2= USRS

Adrir dhaettufjarmunir:
Eignarhlutur i Greidslustofu lifeyrissjOa.........iciiiiiiiiie et

Innlend verdbréfaeign:

Fasteignamat Brunabdétamat
50.620 112.015
2010 2009

0 18.001
64.969 102.784
47.250 0
498.687 290.651
388.947 311.071
999.853 722.507
0 20.076

6.591 0

0 222.706

7.935 7.935
96.567 0
11.070 0
229.519 229.519
11.911 11.911
40.050 0
25.017 31.680
71.321 168.625
40.000 40.000
0 120.000

2.000 0
15.458 0
79.951 79.951
1 477
637.390 932.880
134 134
3.768.126 2.525.992
712.955 564.223
232.138 329.041
4.713.219 3.419.256
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Verdbréf med breytilegum tekjum (frh.)

2010 2009
Erlend verdbréfaeign:
HIUEADIET ...t et e e e e e te e e e be e e e eab e e e ebeeeeasbeeeansaeeenaseeeenseaaensseaens 675.854 638.194
Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjOoumML..........coociiiiiiiiiiie e e 2.402.575 1.759.775
Hlutdeildarskirteini { skuldabréfasjOdum.........ccceoviieiieiiiiiece e 2.087.149 4.711.888
(R 100 =] <] Lo Lo 1 OSSP UPRPRRPPRPRRNt 10.939.475 9.995.779
1Y 5T o T L1 PSR UR 5.396.736 6.353.181
Hravorusjodir...... 914.738 855.168
[ Ty =Y ={ =T Lo Lo | RSO RTRRRT PP 1.796.435 1.834.508
SKAMIMEIMASTOTII . .veeieiiieeiiie ettt e e st e e s sate e e s beeessabeessstbeessbaeesabeeessseesansseennes 0 3.512.155
Afleidutengd verSbréf.........ccovevvvvivecieneeenen, 5.541.454 6.511.214
Nidurfaersla verdbréfa med breytilegar teKjUr........ouveviiciiiceece e ( 1.113.698) ( 1.113.698)
SAMIEAIS. ..ttt e et e e e ettt e e et e e e et e e e e aaeeeebeeeeataeaeabeeeaaateaeataeeaataeeeearaeeaasaeeeaneen 28.640.718 35.058.164
Verdbréf med breytilegum tekjum samtals.........cocveceeecieerienie e 34.991.314 40.132.941
8. Verdbréf med fostum tekjum 2010 2009
Markadsbréf:
RiKiStrygga SKUIAADIéf .......coouiiiiiiiiecie et e s e e s abe e e staeeeeneas 56.384.460 37.052.298
Onnur innlend Markadsskuldabréf ............ooccieieeeieeeeeeceeee ettt 24.810.894 24.225.574
Er1end SKUIAADIET .......oouiiiiiiiee ettt st sat e et e st esateebeesaresnne 461.397 945.228
ONNUE SKUIADIET ...ttt sttt ae s st e s ettt esses e esesesesesens 0 96.526
Nidurfaersla verdbréfa med fastar tEKJUI ........cocviiiiiiie e ( 10.662.950) ( 10.570.052)
Verdbréf med fostum tekjum SAmMTaAlS ........cccveeieeriieiecie et s ee e 70.993.802 51.749.573
Vedskuldabréf:
Vedskuldabréf SJOOFEIAZA .......coivviiiiiiece e et 581.263 627.231
ONNUE VEBSKUIAADIET ...ttt ettt a s e s st etessss e s eseseseteanasnssennanas 543.645 559.755
Nidurfaersla vedskuldabréfa ...t sbe e s bae e e ( 14.887) ( 14.625)
Vedskuldabréf SAMEAIS .......cccieeieie et et ae e enes 1.110.021 1.172.361
Verdbréf med fostum tekjum SAmMTaAlS ........cccveeveeiieeriere et 72.103.823 52.921.934
Fa N = T3 Lo Lo 10 a1 =T 1o S ( 11.791.535) ( 11.698.375)

Af skradum skuldabréfum, par sem kaupverd I3 fyrir i Kaupholl islands i &rslok, var markadsverd peirra 4.562 mkr. heerra en bokfeert verd.

9. Nidurfzersla verdbréfa 2010 2009
[N T 18] = < 5] - 1 0 PSPPSR 11.698.376 11.621.202
Breyting & almennri NIGUITEEISIU .....oouiiiiiiee ettt 8.677 ( 37.079)
Tl I8 ]a £= <T e I = < o V| APPSR ( 832.307) ( 7.063.110)
SErtaek NIGUITERISIA @ AriNU ...ccveiiieeeecee e et e s te e ae e e eenseesaneens 916.790 7.177.363
NIGUITEBISIA 31,12, weiiiiieiieiieeiee sttt ettt et st e sbe e st e s b e e sabeesbe e sabe e bt e sabeenbaesateebeesnseenanens 11.791.535 11.698.375
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10. Fjarfestingar skiptast pannig eftir gjaldmidlum:

i islenskum i erlendum Samtals
kronum gjaldmidlum
Verdbréf med breytilegum tekjum ........cccoeveeiiinieniiienieeeeee e 7.658.282 27.333.033 34.991.314
Verdbréf med fostum tekjum ........ccooeeiiiiiiiiicecce e 69.235.563 1.758.239 70.993.802
RV Z=To - o IO SO PPPUPPR 1.110.021 0 1.110.021
Bundnar innstadur hja lanastofnunum .... 3.231.272 0 3.231.272
FUIINUSEUBIGNIT .ttt 4.286 0 4.286
81.239.425 29.091.271 110.330.696
Erlendir gjaldmidlar sundurlidast sem hér segir:
L8] 5 LSRR PPUPRPTRN 15.428.063
EUR ettt ettt ettt ettt ettt s a e bt s h e bt e eu et e bt sh bt s bt e eh et e At e e ekt e e A bt e b e e ea bt e bt e ea Rt e nh e e s abe e neeeate e bt e eabeenbaenabeeabeennne 12.861.702
252.862
138.545
214.303
195.796
29.091.271
11. Skuldir
2010 2009
Skuldir vid lanastofnanir:
Stada afleiTUSAMNINGA ..eiiciiiiiiiie e e e e s tb e e s et e e e sabaeessteeesntaeeenes 5.953.420 5.665.090
5.953.420 5.665.090
Adrar skuldir:
Ogreiddur kostnadur ........ 23.588 34.720
Adrar skammtimaskuldir 80.969 22.664
104.557 57.384
Y- [ 01 7] OO SO OO PP OPPOR PSP 6.057.977 5.722.474

12. Hreint radstéfunarfé og radstofun

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 sjodsins gefur tilefni til. Til ad fa hreint radstéfunarfé, p.e. nytt fé til
fjarfestinga, er radstofunarfé synt hér an solu a verdbréfum. Heildarradstofunarfé sjédsins pannig reiknad er 9.844,1 millj. kr. og skiptist
pannig milli deilda sj6dsins:

Tryggingadeild: 2010 2009
Radstofunarfé:

INNGreidsiur an sOIU VErGDIréfa ........ooiiiiiieiee e 11.923.909 12.499.035
Utgreidsiur AN VerdbréfakaUpa ........ccccieiiiiiieieeeeeeceieie ettt sttt ettt n st esenans ( 3.134.106) ( 2.848.014)
Radstofunarfé til kaupa @ verdbréfum ... 8.789.803 9.651.021

Radstofun arsins:

Kaup (sala) @ verdbréfum med breytilegar tekjur, Netto ........cccceviiiiiiiiiiiciiececee e, ( 2.448.952) 3.024.165
Kaup a verdbréfum med fastar tekjur, NETLO .......ccccveveeriieceere e 16.885.547 16.232.165
F X L Lo T L4 (=] £ L= | (PP TPPPRPPPRRNt 910.564 224.370

15.347.160 19.480.700
Laekkun @ handbaaru f& ........ooi e et et e ( 6.557.358) ( 9.829.679)
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Séreignardeild: 2010 2009
Radstofunarfé:

INNgreidsiur an sOlu VErGDIréfa ........oooouiiiiiiie e e e 224.576 557.557
Utgreidsiur AN VErdbréfakaupa ......ocoocevveiveeeeeeeesiie ettt s sttt es s e st sssessannes ( 333.583) ( 364.463)

Radstofunarfé til kaupa @ verGbréfum ..........cooviiiiiie e ( 109.008) 193.094

Radstofun arsins:

(Sala)kaup a verdbréfum med breytilegar tekjur, NELO ........ccceveeviiniiiiinieiereeee e 781.775 | 289.738)
Kaup a verdbréfum med fastar tekjur, NEtLO ......ccceeeciiiiiiiiiciec e ( 890.782) 1.122.348
ABTar fJArFESTINGAT ..oviieiiieeiee ettt sttt b e et sb et e st sae et eaean 0 291.682

( 109.007) 1.124.292
Haekkun (laekkun) @ handbaeru fé ... e et ( 1) ( 931.198)

13. Adrar upplysingar

Sjodurinn & ekki hlut i neinu félagi par sem hann ber dtakmarkada dbyrgd ad undanskildum hlut i Greidslustofu lifeyrissjddanna sem er
Overulegur.

Sjodurinn hefur skuldbundid sig til patttoku i erlendum framtakssjédum. Greidslur vegna skuldbindinganna geta

ad hamarki numid 6.300 milljonum kréna.

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

Stodugildi voru 10,3 i arslok. Heildarfjarhaed launa nam 70,9 millj. kréna og launatengd gjold 16,8 millj. kr.

Launagreidslur til stjérnenda & arinu greinast pannig:

Adalsteinn Arni Baldursson 265
Anna Maria Kristinsdottir 524
Agust Torfi Hauksson 23
Bjorn Snaebjornsson 524
Gudrun Ingolfsdoéttir 612
Sigrun Bjork Jakobsdottir 319
Sigurdur HSIm Freysson 1.092
Sigurdur Johannesson 688
pérarinn G. Sverrisson 347
Kari Arndr Karason, framkvaemdastjori 14.061
Samtals 18.455

Greidslur til endurskodenda a arinu voru 9.825 pus. kr. par af voru 2.899 pus. kr. vegna innri endurskodunar.
Greidslur til Fjarmalaeftirlitsins & arinu voru 7.918 pus. kr.
Greidslur til tryggingasteerdfraedings a arinu voru 1.544 pus. kr.
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14. Tryggingafraedileg uttekt

Tryggingafraedileg athugun var gerd 4 skuldbindingum Tryggingadeildar sjédsins midad vid arslok 2010. Uttektin var gerd i samraemi vid
akvaedi reglugerdar nr. 391/1998. [ uttektinni er framlag rikisins til j6fnunar 6rorkubyrdi, ekki tekid med vid mat & tryggingafraedilegri
stodu.

i uppgjorinu er midad vid réttindakerfi sjédsins. Afallnar skuldbindingar Tryggingadeildar ndmu 126.588,5 milljénum kréna, samanborid
vid 108.671,3 millj. kréna eignir. Afallin stada er pvi neikvaed um 17.917,2 milljénir eda 14,2%. Ad teknu tilliti til mats & virdi dzetladra
framtidaridgjalda og peirra skuldbindinga sem paer skapa nema heildareignir deildarinnar til tryggingafraedilegs uppgjors 181.770,5
milljénir kréna og heildarskuldbindingar nema kr. 205.929,2 millj. kréna. Skuldbindingar nema pannig 24.158,7 milljénum kréna haerri
fjarhaed en eignir og er tryggingafraedileg stada deildarinnar pvi neikvaed um 11,7%. bessi neikvaeda stada er umfram leyfilegt 10% hamark
laga. Nytt timabundid undanpdgu dkvaedi i I6gunum leyfir allt ad 15% neikvaeda stédu an pess ad til skerdingar purfi ad koma.

Tryggingafraedileg afkoma sjddsins var neikvaed um 3.013,7 millj. krona.

Breytingin sundurlidast pannig:

Tryggingafreedileg afkoma arid 2010 Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Samtals eign til tryggingafraedilegs uppgjors 31.12.2010 ......ccccceeveruennene 108.671,3 73.099,2 181.770,5
Eign til tryggingafraedilegs uppgjors pr. 1.1.2010.......ccccvveeeviveeniireecineeenns ( 102.120,6) ( 73.280,0) ( 175.400,6)
Aukning a eign til tryggingafraedilegs uppgjors 6.550,7 | 180,8) 6.369,9
Skuldbindingar
Skuldbindingar vegna lifeyris pr. 31.12.2010.......ccccecvervieeneerirerneesieeninenn, 126.588,5 79.340,7 205.929,2
Skuldbinding vegna lifeyris pr. 1.1.2010 .......cccevveeveerierie e creeseee e ( 116.390,9) ( 80.154,7) ( 196.545,6)
Aukning skuldbindinga d ArinU ..........ccccoeeviiiiiiii i 10.197,6 ( 814,0) 9.383,6
Breyting 4 tryggingafraedilegri StOOU ....c.ovvvevvieerieeieeree e ( 3.646,9) 633,2 ( 3.013,7)
Tryggingafreedileg stada 31.12.2010 Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Hrein eign til greidslu lifeyris 31.12.2010.......ccccccveecveeieeriieeneecreesee e 105.236,8 105.236,8
NUVirdi verdbréfa, haekKun .......cooouveeeiiiieiiiie e 4.545,9 4.545,9
Laekkun vegna fjarfestingargjalda ..........cccoeevieniniininieieneeeneeeee ( 1.111,4) ( 1.111,4)
NUVirdi framtifarifgjalda .........cccoveeeiiieiieiiiece e 73.099,2 73.099,2
EigNir SAMLAIS cooeviieeiiiie e 108.671,3 73.099,2 181.770,5
Skuldbindingar
o3 |11 o T S PRSRPR 101.499,1 59.527,7 161.026,8
OrOrKUIIFRYTIN woveeeietieteeeee ettt st ennan 16.556,1 13.751,0 30.307,1
MAKAIIFEYTIT 1ot e 7.412,2 3.655,4 11.067,6
BarN@lifYIIN c.eveeeieeeieeee et 141,4 1.226,9 1.368,3
REKSTrarkOSTNAGUL ....ceeeieeeiirieeeceeeireee e e et e e eetree e e e e eeearae e e e e s e nnsaeeeens 979,7 1.179,7 2.159,4
Skuldbindingar SAMTAIS ...ccovveeiieiere e e 126.588,5 79.340,7 205.929,2
Skuldbindingar umfram eignir : ( 17.917,2) ( 6.241,5) ( 24.158,7)
i hlutfalli af skuldbindingum: ( 14,2)% ( 7,9)9% ( 11,7)%
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Skyring: 2010 2009 2008 2007 2006 2005

Tryggingadeild:
NafNAVOXTUN c..veeiieiieciece e 6,17% 1,93% 0,21% 5,26% 16,19% 18,70%
Nafnavoxtun - 5 dra medaltal ......cccccocvveeviveecnenn, 5,81% 8,20% 11,37% 13,83% 12,62% 10,65%
RAUNAVOXTUN.c..eviiiieeiiieiietcieete e 1 3,47% -6,17% -13,88% -0,57% 8,64% 13,98%
Raunavoxtun - 5 dra medaltal .. -2,02% -0,10% 3,74% 8,71% 8,36% 6,14%
Raundavoxtun - 10 dra medaltal 1,98% 1,40% 3,59% 6,17% 7,06% 7,38%
Rekstrarkostnadur sem hlutfall af eignum ............ 2 0,10% 0,07% 0,08% 0,12% 0,12% 0,13%
Fjarfestingargjold sem hlutfall af eignum .............. 2 0,05% 0,05% 0,05% 0,06% 0,06% 0,07%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum .............. 2 0,15% 0,11% 0,13% 0,19% 0,18% 0,20%
Samsetning eigna: 3

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

Skrad verdbréf med fostum tekjum .................. 65% 54% 40% 44% 48% 51%

Oskrad verdbréf med breytilegum tekjum ....... 8% 12% 6% 4% 3% 2%

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

Vedlan 1% 1% 1% 1% 1% 2%

ABFar €IBNII coveeeveeceeeeieeie e 2% 2% 29% 2% 1% 2%
Skipting eigna eftir gjaldmidlum: 4

Eignir i islenskum kréonum ..........ccceeevvnene 74% 62% 68% 63% 64% 70%

Eignir i erlendum gjaldmidlum .........cccceueeeeee 26% 38% 32% 37% 36% 30%
Hlutfallsleg skipting lifeyris: 5

EIII@YIIN oo 64,6% 61,9% 65,5% 59,8% 56,7% 55,1%

OrorkUlIFEYFIr ..vveveeeveeevcececeeeeeeeeeeeeeeeeveveeeaeene 27,3% 29,5% 24,1% 29,6% 32,9% 34,1%

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

Barnalifeyrir 1,1% 1,4% 1,8% 2,0% 2,5% 3,0%
LIfEYriSDYIOi ..ovveveieeieiesieceeiee e, 6 55,92% 56,15% 44,12% 37,50% 58,88% 62,53%
Heildarfjoldi launagreidenda & arinu ..........cccc....... 2.488 2.376 2.566 2.896 1.782 1.608
Fjoldi sj00félaga ....cecevveveeeienieniieeecienieeeeene 7 18.415 18.186 19.165 21.298 12.609 12.308
Fjoldi lifeyrispega i ok arsins .........ccceeeeveereernennnn, 6.433 6.010 5.835 5.674 4.287 3.952
Haekkun(laekkun) idgjalda fra fyrra ari ................... 4,75% -2,84% -8,29% 15,29% 14,54% 11,20%
Haekkun lifeyrisutgjalda .......cccoeeeverenenienenenenen, 8,86% 17,37% 7,16% 4,75% 7,85% 10,75%
Haekkun a hreinni eign til greidslu lifeyris .............. 8,7% 4,3% 3,2% 9,4% 18,4% 20,9%
Eignir umfram heildarskuldbindingar ..................... 8 -11,7% -10,8% -6,9% 2,2% 4,3% -1,1%
Eignir umfram &fallnar skuldbindingar .. .. 9 -14,2% -12,3% -7,0% 8,1% 13,6% 9,7%
Starfsmannafjoldi......ccceceeveereeieeeeeeee 10,3 10,3 10,3 11,6 8,4 8,1
Haekkun visitolu neysluverss .........ccoeeveeeieeevieenn, 2,61% 8,63% 16,36% 5,86% 6,95% 4,14%
Séreignardeild:
Safn - nafnavoxtun ......coeeceeveninicicce 16,9% 20,5% 26,2% 12,9% 20,0% 17,0%
Safn Il - NAafNAVOXTUN .....ooeiiiiieieeee 12,8% 21,1% 27,0% 11,5% 22,0% 27,5%
Safn 11 - NnafndvOXtuN ....coeeveiiniice, 8,9% 18,6% 25,0%
Safn I - 5 dra nafnavoxtun .. 19,2% 19,2% 18,1% 15,1% 14,5% 13,4%
Safn Il - 5 dra nafndvoxtun ........cceeeeeveenieneneennenne. 18,7% 21,7% 20,8% 18,1% 17,3% 14,8%
Safn | - raunNAvoXtuN arsins........cceeeeeveereesvescneennen, 13,9% 10,9% 8,5% 6,7% 12,2% 12,3%
Safn Il - raundvoxtun Arsins..........ceeveeeeveenenennen, 9,9% 11,5% 9,1% 5,3% 14,1% 22,5%
Safn Ill - raunavoxtun arsins... 6,1% 9,2% 7,4%
Safn - 53dra raundvoxtun .......coceeeeeveneniciienenenns 10,4% 10,1% 10,3% 9,9% 10,2% 8,8%
Safn Il - 5 ara raundavoxtun ........cccceeeeeeveeneeseennnn, 10,0% 12,4% 13,6% 12,8% 12,8% 10,1%
Haekkun hofudstols fra fyrra ari....eoevevevevieeneennnn. 9,2% 17,1% 33,7% 20,5% 29,4% 35,5%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum ............... 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Skyring: 2010 2009 2008 2007 2006 2005

Avoxtun einstakra eignaflokka:

Nafnavéxtun:

Innlend hlutabréf .......ccovvviiiiiiiiiieiiiieeceeie, -14,2% 1,2% -50,1% 6,2% 18,9% 76,5%
Erlend hlutabréf ..o 1,6% -7,1% 42,1% -2,7% 33,1% 8,5%
Rikistryggd skuldabréf ..........cccovvvvviiniiniiniecieene 17,4% 13,8% 20,3% 6,2% 9,3% 8,6%
Onnur innlend skuldabréf .........ccocoveveeevevivenennne. -4,3% 0,8% -24,7% 11,7% 12,9% 10,7%
Erlend skuldabréf -2,2% 6,2% 7,4% 4,3% 20,6% 3,6%
Adrar flarfestingar .......cccceeeveeeciee e -4,9% 10,0% 43,7% 3,3% 26,3% 2,5%
Skammtimabréf .........ooovivviiiiiiiiiieeec e 2,7% -10,1% -4,7% 7,3% 12,1% 8,8%
Raundvéxtun:

Innlend hlutabréf -16,4% -6,8% -57,1% 0,3% 11,2% 74,8%
Erlend hlutabréf ..........ocooeeiiiininieieeieie -1,0% -14,5% 22,1% -8,1% 24,5% 7,5%
Rikistryggd skuldabréf ..........ccccoevvvevienienieiiecieee 14,4% 4,8% 3,4% 0,3% 2,2% 7,5%
Onnur innlend skuldabréf .........ccocovvveieieirenenne. -6,7% -7,2% -35,3% 5,5% 5,6% 9,6%
Erlend skuldabréf ..........coovvveveviieciieceeecreecee, -4,7% -2,2% -7,7% -1,5% 12,8% 2,6%
Adrar fjarfestingar .......coccevcveeevieeccee e -7,3% 1,3% 23,5% -2,4% 18,1% 1,5%
Skammtimabréf ..........coovvveeviieeeee e 0,1% -17,2% -18,1% 1,4% 4,8% 7,8%

Skyringar:

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

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

3. Hlutfallsleg skipting @ eignum sj6dsins i mismunandi eignaflokka i arslok.

4. Skipting a fjarfestingum sjédsins i islenskar kronur og erlenda gjaldmidla an tillits til gjaldeyrisvarna.

5. Hlutfallsleg skipting 4 lifeyrisgreidslum sjédsins milli einstakra lifeyristegunda.

6. Lifeyrisgreidslur sem hlutfall af idgjoldum

7. Heildarfjoldi sjédfélaga, sem greiddi til sjddsins a arinu.

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

hans skv. tryggingafraedilegri Gttekt.
9. Eignir i lok ars i hlutfalli vid afallnar skuldbindingar i lok ars skv. tryggingafraedilegri uttekt.

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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BOARD OF DIRECTOR'S AND MANAGING DIRECTOR'S REPORT

Generally speaking, the performance of Stapi Pension Fund in 2010 was acceptable, after a prolonged
period of difficulty, since by now the consequences of the banking collapse and resulting economic
crisis are less of an impediment to the fund’s normal operation. The performance of the fund’s
mandatory division was positive, although this was not sufficient to improve the division’s inadequate
actuarial position. The performance of all portfolios of the voluntary pension division was a success,
however. It is anticipated that next year the fund’s performance will be able to cover the increase in
liabilities, although this depends on the market conditions.

The hardships induced by the economic and financial crash in autumn 2008 are still exercising a
strong impact on the Icelandic economy and were a significant factor in shaping the fund’s
operational conditions in 2010. Currency exchange restrictions were in place and investment
opportunities were for the most part confined to assets backed by government guarantees. Interest
rates kept falling during the year, leading to a good return on bonds which resulted in a satisfactory
performance with regard to the year as a whole. However, a significant strengthening of the Icelandic
krona manifested itself in only a moderate or negative return on foreign assets. Some success was
achieved in processing assets which had become entangled in the collapse and this has helped to
reduce uncertainty in the fund’s accounts. The most serious degree of risk on the fund’s books relates
to settlements of currency hedging instruments where the fallen Icelandic banks are counterparties.
In spite of considerable discussions on this matter, an agreement of settlement has not been reached.
It is looking increasingly likely that this contentious matter will eventually have to be settled in court.

During 2010, a total of 18,415 fund members paid premiums to the fund’s mandatory division. Total
contributions of the year amounted to ISK 5,221.3 million, an increase of 4.8% compared to the
previous year. Contributions to the voluntary division grew by 2,4% between years.

The total pension disbursements of the mandatory division during the year amounted to ISK 2,984,5
million and increased by 8.9% from the previous year.

The mandatory division’s total assets available for the disbursement of pensions were ISK 105,237
million, increasing by 8.7% compared to the previous year. The division’s nominal return on
investments was positive by 6.2% and the real return was positive by 3.5%. The assets of the
voluntary division were ISK 3,784 million, increasing by 9.2% from the previous year. The voluntary
division offers three investment options. The three portfolios respectively yielded a real return during
the year of 13.9%, 9.9% and 6.1%.

An actuarial audit has been carried out with respect to the fund’s mandatory division at end of year
2010. According to the computations the division’s assets are 11.7% lower than liabilities. The
actuarial situation of the division is therefore below the minimum 90% funding level stipulated by law,
but nevertheless in compliance with temporary legal provisions which permit a negative position of
up to 15% without special measures being required. The fund’s general meeting will have to
formulate a strategy with regard to the current actuarial position.

The Board of Directors and the CEO of Stapi Pension Fund hereby ratify and endorse with their
signatures the fund’s annual account for the year 2010.

Akureyri, 1 March 2011

Sigurdur Jéhannesson Sigurdur H6Im Freysson

Anna Maria Kristinsdéttir Bjorn Snaebjornsson

Gudrun Ingolfsdoéttir pérarinn Sverrisson
CEO

Kari Arnor Karason
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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 for the year 2010. The financial
statements consist of the Director’s report, a Statement of changes in net assets for pension peyments, a Balance
sheet, a Statement of cash flows and a summary of significant accounting policies and other 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 generally accepted accounting principles in Iceland. 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 financial statements give a true and fair view of the financial position of the fund as of 31
December 2010, and of its financial performance and its cash flows for the year then ended in accordance with
generally accepted accounting principles in Iceland applied on a consistent basis.

Note

Without qualifying our opinion, we wish to draw attention to note no. 2, which refers to the evaluation and
defination of liabilities relating to forward currency hedging contracts and other hedging contracts. The final result
of the settlement of these contracts remains uncertain.

Akureyri, 1 March 2011

Deloitte hf.

Knutur Pérhallsson
State Authorized Public Accountant

Ragnar J6hann Jénsson
State Authorized Public Accountant
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STATEMENT OF CHANGES IN NET ASSEST FOR PENSION PAYMENTS 2010

2010 2009
Contributions
=T 0 0] o =T PR 1.717.253 1.650.280
2007 0] (01T OO RRUPPRTPPN 3.504.035 3.338.152
Other contribution, transfer of rights and repayments........ccccceeeveveivereennnnn. 287.674 133.107
Contributions 5.508.962 5.121.539
Pensions
[T 0T (0] o S PP PSRN 3.299.669 3.086.370
Received from the Retirement CommIttee.......covveveirieriieeneenienieeeeseeneee ( 6.536) ( 8.481)
Other direct expense due to disability PensSion.........ccecuveeveveereerceececceeseeens 4.928 4.928
Pensions 3.298.062 3.082.818
Investment income
Investment income of Shares..........oocoueeeiiiciie e ( 216.112) 52.117
ReVENUES 0N real STA.....iiieiiieiieiieeieeeert ettt s 17 122
Interest income and exchange-rate difference........ccccocevveecievceenceeccecceeeee 7.819.979 9.736.237
Provision for DONAS........ccviiiiiiiiiiiccee e ( 925.467) ( 7.140.283)
Investment income 6.678.417 2.648.193
Investment expense
Office and MaNagEMENT EXPENSES.......uiiiiiieiiriieeiiieerreeeeieeesteeesreeesreeeseaee e 57.926 50.421
Operating expenses
Office and MaNagemMENt EXPENSES......cccviereerieereeree e eteese e esree e e e e sreeseeas 113.331 76.966
Increase in net assets during the year 8.718.062 4.,559.527
Net assets from PrevioUS YEaI.......cuiiiierieeeieree e et et e sre e seeesee e eeeeneeenns 100.303.114 95.743.587
Net assets for pension payments at year-end 109.021.176 100.303.114

Amounts are in thousands of ISK
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BALANCE SHEET DECEMBER 31, 2010

Assets

Investments

BUIIAINGS @Nd SITES...ecteiiieriieeie ettt e e s seeesreesaeesaeesane e
Variable-iNnCoOmMEe SECUNTIES. .....evvirieerierieeteeeeee e e
Fixed-income securities
MOTTAEE I0ANS. . .eiiiiiiietteriteete ettt sttt sar e s b e senesaneebeenneene
Cash and cash eqUIValENTS...........cccuiieiiii i

Receivables
Claims agaiNSt @MPIOYEIS.....ccveviiriieeerieeeee et st ere e e sae e esree e
Other receivable........coiiiiiiiiiiiii e

Other assets

OPEratioNal @SSELS....uuiiiiiiiriiiiiiie ettt et sbe e e sta e e saee s

Cash and cUrrent dePOSItS......ceerverireriieiierie e see e e see e ee e nes
Other assets

Total assets

Liabilities

Derivative financial iNStrUMENTS..........oooiuiiiiiiieccie et
Other liabilities

Liabilities

Net assets for pension payments

Division of net assets for pension payments
Net assets of the mandatory division...
Net assets of the voluntary divsion.........cccceeviiieeiiiiciiie e

2010 2009
67.200 68.800
34.991.314 40.132.941
70.993.802 51.749.573
1.110.021 1.172.361
3.235.559 2.324.994
110.397.895 95.448.670
570.250 671.451
793.551 31.885
1.363.802 703.336
2.810 1.578
3.314.646 9.872.004
3.317.456 9.873.582
115.079.153 106.025.588
5.953.420 5.665.090
104.557 57.384
6.057.977 5.722.474
109.021.175 100.303.114
105.236.826 96.197.369
3.784.349 4.105.745
109.021.175 100.303.114

Amounts are in thousands of ISK
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CASH FLOW STATEMENT 2010

Inflows
CONEIDULIONS. ..ceeieiiteeieetee ettt s saneebeeaees
INVESTMENT INCOME...ciiiiiiiiiiie ettt
Instalment on bonds...

Proceeds from sale of variable income securities.........cccceeevveeiieeeiiieeecieeens
Proceeds from sale of fixed income securities..........cccceveeerrieieniiieniieecsieenne
OTher INFIOW...ccceeiee e et e e e e e e e e aneas

Outflows
Pensions.......cccceeeuneee.
Investments expenses
Operating expenses excluding depreciation.........cccceeveeviieeiiieecniee e
Other outflows

Disposable resources to purchase securities and
other investments

Investment in securities and other investments
Investments in variable-income securities

Investment in fixed-iNCOME SECUNTIES......ccuiiiriiiiriiie e
Other INVESTMENTS.....eiiiiiie ettt e eare e e etae e e ear e e eeateeesaeeeaneas
Increase (decrease) in cash and current deposits

Cash and current deposits at the beginning of the year.......cccccceveveivieviinens

Cash and current deposits at the end of the year

2010 2009
5.255.023 5.110.364
4.564.618 3.909.049
2.223.788 2.755.277

10.349.615 11.667.528
10.972.676 7.694.547
105.055 1.281.902
33.470.775 32.418.667
3.298.062 3.082.818
57.093 49.703
112.535 76.627

0 3.329
3.467.690 3.212.477
30.003.085 29.206.189
8.682.438 14.401.955
26.967.441 25.049.060
910.564 516.052
36.560.444 39.967.067
( 6.557.358) | 10.760.877)
9.872.004 20.632.881
3.314.646 9.872.004

Amounts are in thousands of ISK
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FINANCIAL INDICATORS

2010 2009 2008 2007 2006
Mandatory division
Net rate of return on investment.........cccooveviiniiiiniininicieee 6,17% 1,93% 0,21% 5,26% 16,19%
Net rate of return on investment - 5 years average ......cc.ccceeveerueenne 5,81% 8,20% 11,37% 13,83% 12,62%
Net real of rate return on investment..........ccceeirvineniennninicneennn, 1 3,47% -6,17% -13,88% -0,57% 8,64%
Net real rate of return on investment - 5 years average .........cc....... -2,02% -0,10% 3,74% 8,71% 8,36%
Net real rate of return on investment - 10 years average ................. 1,98% 1,40% 3,59% 6,17% 7,06%
EXPENSE FatiO...cciuiiiiiiiiiiiieniieiecectee et 2 0,10% 0,07% 0,08% 0,12% 0,12%
Assets in [0Cal CUMTENCY.....cciiiiiieiiriei e 74% 62% 68% 63% 64%
Assets in foreign CUrrenCies........ccevveviiriieniieiinicsceeeseeeeee e, 26% 38% 32% 37% 36%
Investments:
Listed variable-income SeCUrities.......ccoccverierrieinieeniiienieenieereeeee e 24% 29% 24% 49% 46%
Listed fixed-income securities..... 65% 54% 40% 44% 48%
Unlisted variable income Securities.......ccccceevverrveeniennienneeniee e, 8% 12% 6% 4% 3%
Unlisted fixed iNCOME SECUNLIES......eeevuiiriiierieerieeee et 0% 0% 0% 1% 1%
Mortgage loans.........ccceue... 1% 1% 1% 1% 1%
Cash and other investments 2% 2% 29% 2% 1%
Pension llabilities......covuvreiiiiiiieeiiiieeee e 3 55,92% 56,15% 44,12% 37,50% 58,88%
INCrease iN NEt @SSELS.....uuvuiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeee e e 8,68% 17,37% 7,16% 4,75% 7,85%
Increase in contributions received.........cccocvveieciiiieiiee e 4,75% -2,84% 14,54% 11,20% 15,90%
Increase in pension PayMeNts.........cccovviiiieiiniiniiiiic s 8,86% 4,75% -8,29% 15,29% 14,54%
Number of active fund members..........coceeviiiniiiiieniieeeeeee, 18.415 18.186 19.165 21.298 12.609
Number of PENSIONETS......ccceriiiiiiiiiieireeee e 6.433 6.010 5.835 5.674 4.287
Increase in CoNSUMEr Price iNAEX......cevvveerueerierreenieeniee e esieesiee e 2,61% 8,63% 16,36% 5,86% 6,95%
Voluntary division (3 different portfolios)
Net rate of return on Portfolio l.........ccceeeeiieeiiiiieeecceee s 16,9% 20,5% 26,2% 12,9% 20,0%
Net rate of return - 5 years average, Portfolio l........cceceevvieriiennnnnne 19,2% 19,2% 18,1% 15,1% 14,5%
Net real of rate return, Portfolio l........cceeevvvveeeiieciciieee e 1 13,9% 10,9% 8,5% 6,7% 12,2%
Net real rate of return -5 years average, Portfolio l........cccccecueenunenne 10,4% 10,1% 10,3% 9,9% 10,2%
Net rate of return on Portfolio l........ccceeeviieeiecieeeecieee s 12,8% 21,1% 27,0% 11,5% 22,0%
Net rate of return - 5 years average, Portfolio ll........cccceeveeriiennnnnne 18,7% 21,7% 208,0% 18,1% 17,3%
Net real of rate return, Portfolio l..........ccoovvuiieeeeieieiiiiiieeeeecee e 1 9,9% 11,5% 9,1% 5,3% 14,1%
Net real rate of return -5 years average, Portfolio ll.........c.ccccueenene 10,0% 12,4% 13,6% 12,8% 12,8%
Net rate of return on Portfolio Hl.........ccveeveeeeeeieeciee e 8,9% 18,6% 25,0% n/a n/a
Net real of rate return, Portfolio lll..........cooueeeveeeereeeireenieeeee e 1 6,1% 9,3% 7,4% n/a n/a

1. Real rate of return based on the Consumer price index
2. Operating expenses as % of average net assets
3. Pensions as % of premiums

Amounts are in thousands of ISK



