LIFEYRISSIODUR VERZLUNARMANNA

Arsfundur Lifeyrissj6ds verzlunarmanna

Arsfundur Lifeyrissjéds verzlunarmanna (LV) var haldinn manudaginn 17. mai 2010 kl.

18.15 i Gullteigi 4 Grand Hétel.

Helgi Magnusson, formadur stjoérnar sjodsins, setti arsfundinn og baud fundarmenn
velkomna. Formadur gerdi tillogu um Olaf Gustafsson hrl. sem fundarstjéra og var hin
sampykkt. Fundarstjori gerdi grein fyrir bodun fundarins sem var auglystur i
Morgunbladinu og Fréttabladinu 10. april og 17. mai. Upplysingar um arsfundinn komu
jafnframt fram i starfsauglysingu sjédsins i Morgunbladinu og Fréttabladinu pann 15.
april. Einnig var sett tilkynning & heimasidu sjédsins um arsfundinn. Lysti hann pvi
fundinn l6gmaetan. Fundarstjori lagdi sidan til ad Margrét Kristinsdottir, deildarstjori

lifeyrisdeildar sjddsins, yrdi fundarritari og var pbad sambpykkt.

1. Skyrsla stjornar

a} Skyrsla formanns
Helgi Magnisson formadur flutti skyrslu stjornar. | mali hans kom m.a. fram ad
kerfishrun islenskrar fjarmalastarfsemi hefur ad vonum haft mikil ahrif a stédu og
starfsemi lifeyrissjo8anna hér & landi. LV hefur purft ad afskrifa um 50 milljarda
vegna hlutabréfa og skuldabréfa 4 drunum 2008 og 2009 eda sem nemur um 19%

af heildareignum sjédsins eins og paer voru vid hrunid haustid 2008,

Vegna bessara afalla hefur lifeyrissjodurinn purft ad gripa til pess i fyrsta sinn fra
stofnun sjodsins arid 1956 ad laekka réttindi sjodfélaga og lifeyrisgreidslur um 10%.
Petta eru pung spor en éhjakvaemileg i ljési adstaadna. Pad verdur po ad halda pvi
til haga ad lifeyrir sjodsins er verdtryggdur og med 10% laekkun er verid ad feera
lifeyrisgreidslur til sdmu krénutélu og var i byrjun sidasta ars. Einnig ad pratt fyrir
laekkunina hafa lifeyrisgreidslur haekkad meira sifastlidinn aratug en sem nemur
haekkun launavisitélu. bessi stadreynd er audvitad ekki mikil huggun en engu ad
sidur rétt ad hafa hana i huga pegar fyrir liggur ad tekjur & almennum
vinnumarkadi hafa mikid stadid i stad fra haustménudum 2008 og gjarnan laekkad

vegna erfidrar stédu atvinnulifsins og samdrattar 4 vinnumarkadi. Pa er rétt ad
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minna 4 ad frd arinu 1997 haekkadi LV lifeyrisréttindi um 21% umfram
verdlagsbreytingar i premur aféngum. Eftir 10% laekkun réttinda na nemur

haekkun réttinda samt sem a8ur 9% fra arinu 1997.

Lifeyrissjodirnir eru pratt fyrir pau &foll sem peir urdu fyrir nanast einu
fjarmalastofnanir landsins sem eftir st68u. Peir munu nd fyrri styrk og verda afram
kjolfesta i sparnadi landsmanna. Standa parf vérd um lifeyrissjédina og efla pa til
frekara gagns fyrir sjodsfélaga og samfélagid. Um 30% af eignum lifeyrissjédanna
eru erlendar. Islenska hagkerfid hefur ekki reynst betur en svo ad landsmenn vaeru
mun betur settir med haerra hlutfall eigna sjédanna geymt og dvaxtad i 6drum
hagkerfum en hinu islenska. bvi eru ntiverandi gjaldeyrishéft sjodunum skadleg og
vid hijétum ad gera pa krdfu til stiérnvalda a8 pau hradi afnami peirra sem mest

ma verda.

Stjérnin hefur gripid til marghattadra adgerda til ad efla sjoédinn og bia hann sem
best undir verkefni sin i framtidinni. Unnid hefur verid ad stefnumétun vardandi
hlutverk sjédsins, framtidarsyn og grunngildi. Innleiddar hafa verid skyrari sida- og
samskiptareglur sem taka & ymsum mikilveegum  pattum  vardandi
starfsmannastefnu og vinnubrégd stjérnar og starfsmanna sjédsins. Stjérnin hefur
markad pd stefnu ad auka upplysingagjof sjédsins. Lidur i bvi var opnun
fjarfestingavefs & heimasidu sj6dsins i desember sl. Par er m.a. unnt ad nalgast
med adgengilegum haetti upplysingar um fjarfestingar sjédsins, fjarfestingarstefnu,
avoxtun, eignastyringu og eignasamsetningu. Stjorn LV er ljost ad krafa
samfélagsins er um meira gagnsaei og hefur hun fullan vilja til ad ganga eins langt i
upplysingagjof og frekast er heimilt samkvaemt 16gum og reglum og hagsmunir
sjodsins sem fjarfestis leyfa & hverjum tima. Stjérnin var gagnrynd & sifasta
arsfundi fyrir a8 upplysa ekki ndkvaemlega hve mikid hafdi verid lagt til hlidar og
afskrifad vegna krafna a einstok fyrirtaeki. Pa var pad mat stjérnarinnar ad
upplysingar um pad geetu skadad hagsmuni sjédsins i vinnu hans vid ad na sem
mestum verdmatum til baka. NG hafa flest pessara mala verid leidd til lykta og er

sjédurinn pvi i betri adst6du til ad gefa nakvaemari upplysingar.
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Odru hvoru koma fram skodanaskipti um fyrirkomulag a vali stjérnarmanna til setu
i stjornum lifeyrissjoda. Meginreglan vardandi val & stjérnarmonnum islensku
lifeyrissjo8anna er su ad stéttarfélog tilnefna helming stjérnarmanna og samtdk
atvinnurekenda hinn helminginn. | skyrslu Hagfraedistofnunar Haskéla (slands fra
2004 kemur fram su nidurstada ad fyrirkomulag 3 vali stjérnarmanna hér 4 landi

veeri hid sama og i nagrannaléndunum.

Peir sem gagnryna lifeyrissj6dina i kjdlfar bankahrunsins halda pvi gjarnan fram ad
stjornendur peirra hefdu att ad sja fyrir ymsa atburdi sem urdu a islenskum og
alpjédlegum fjarmalamorkudum. Erfitt er ad sjd ad sanngjarnt sé ad halda pvi
fram. Stjornendur lifeyrissjodanna voru i gédri tru og peir attu ekki von & 68ru en
verid vaeri ad vinna af heilindum a pessum mérkudum. beir atburdir sem urdu vida
um heim héfdu kedjuverkandi ahrif sem fair sau fyrir. Atburdir & islandi urdu svo
miklu staerri og hrikalegri en i nagrannalondunum med afleidingum sem vid

pekkjum 6ll.

LV var med gjaldmidlavarnarsamninga hja tveimur af stéru bénkunum. Vid fall
krénunnar vard umtalsvert tap a peim samningum. Tapid var feert til gjalda hja
sjédnum | &rsreikningi 2008. | ljési pess sem fram kemur i skyrsiu
Rannsoknarnefndar Alpingis telur stjorn sjédsins einsynt ad latid verdi reyna a pad
fyrir domstolum hvort sjodurinn hafi verid beittur blekkingum. Menn gatu ekki séd
fyrir ad ahrifaadilar taekju stédu gegn islensku krénunni med peirri gengisfellingu
sem af pvi leiddi. Kréfur verda gerdar fyrir démstélum um baetur sjédnum til
handa. Okkur er kunnugt um ad adrir lifeyrissjodir sem eru i svipadri st6du, hafa

uppi sambaerileg aform um |&gséknir.

Fram hafa komid hugmyndir frd adilum vinnumarkadarins um pad ad fram fari
athugun & samskiptum lifeyrissjédanna vid islensku bankana sidustu arin fyrir
hrunid. Ahugavert er ad skoda hvort eitthvad hafi verid athugavert vid pad faglega
séd ad gera gjaldeyrisvarnarsamninga vid pzer adstadur sem riktu og i samraemi
vid paer lagaheimildir sem voru i gildi fra arinu 1997. bad er illt fyrir lifeyrissjodina
ad liggja undir asckunum um ,spakaupmennsku” vardandi pessa paetti, sem

einmitt voru ztladir til ad draga dr dhzettu og lsesa inni fengna avéxtun. bvi vaeri
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b)

mikils virdi ad fa ar pvi skorid af sérfréou félki hvad geti talist rétt og edlileg
vinnubrégd a pessu svidi. Pa er ekki sidur mikilvaegt ad fa faglegt alit 3 pvi hvernig
samskiptum sjédanna var hittad vid bankakerfid og hvort rétt er sem haldid hefur
verid fram i fyrrnefndri skyrslu a8 bankarnir hafi beitt markadsmisnotkun sem
bitnadi 4 vidskiptavinum, par med toldum lifeyrissjédum. A medan annad kemur
ekki @ daginn er ekki vid 6dru ad baast en ad lifeyrissjodirnir upplifi sig sem
polendur i bankahruninu. Peir voru engir gerendur i pvi efni og ég held pvi fram ad
starfsmenn og stjérnendur LV hafi unnid stérf sin i gédri trd og ekki verid i stédu til

ad sja fyrir skelfilega atburdi hér & landi og erlendis.

Formadur pakkadi ad lokum stjérnarménnum fyrir gott og anaegjulegt samstarf &
lidnu &ri. Jafnframt pakkadi hann fyrir hénd stjornar lifeyrissjédsins 6ltu starfsfolki

sjodsins fyrir géd storf a lidnu ari.

Kynning a stefnumétun stjérnar

Ragnar Onundarson varaformadur greindi fra stefnumotunarvinnu stjérnar og
starfsmanna sjodsins. Helstu dhersluatridi stefnumotunar eru hlutverk sjédsins,
framtidarsyn, grunngildi og stefna hans. A grundvelli stefnumétunar hefur pegar
verid lokid vid fijolmaorg verkefni sem lGta jafnt ad innri og ytri starfsemi sjédsins.
Ma bpar m.a. nefna setningu sifa- og samskiptareglna, beetti er luta ad
starfsmannastefnu og gerd nys vefsvaedis med auknum moguleikum a gagnvirkri

bjonustu og aukinni upplysingagjof.

Ragnar sagdi ad framtidarsyn sjédsins felist i pvi ad vera { fremstu r68 4 islandi
vardandi lifeyrisréttindi, kostnad og hagkvaemni, abyrga stjdrnarhaetti og
dhaettustyringu, hvatningu og starfsdnaegju starfsfolks, gott vidmoét og midlun

upplysinga asamt anaegju og studningi sjédfélaga.

b4 hefur innra starf sjodsins ad leidarljési abyrgd, umhyggju og arangur. Abyrgd
pydir varfaarni, fagmennska og samviskusemi sem birtist i vandadri ahaettustyringu,
eftirfylgni med fyrirtaekjum sem fjarfest er i og gédum stjérnarhdttum. Abyrgd
grundvallast & véndudum vinnubrégdum, haefu starfsfélki og pekkingu i fremstu

rod asamt skyrum skilabodum fra stjérn um abyrg vinnubrégd.
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Umhyggja felur i sér heilindi, rddvendni og al(:d sem birtist i frumkvaedi | pjonustu
og samskiptum dsamt godu vidmoti. Umhyggja grundvallast & pvi ad virkja og
hvetja starfsmenn asamt pvi ad gera starfsmenn a8 ,,medeigendum” ad stefhu og

markmidum sjédsins.

Arangur felur i sér ad keppa ad skyrum maelanlegum markmidum, syna einnig
framfarir i huglaegum pattum og skila gadum i stjornun og starfsemi. Arangur
birtist i skilvirkni og ardsemi, stédugleika, starfsanzegju, opnum stjérnarhattum,
anaegju sjodfélaga og satt kynsloda. Arangur grundvallast a setningu markmida um
helstu arangurspaetti, skilgreindum mazelikvordum, reglubundnum maelingum,

eftirliti og hvatningu.

Ragnar greindi fra nyjum sida- og samskiptareglum fyrir starfs- og stjérnarmenn.
Sagdi hann reglurnar fjalla um géda starfshaetti, hagsmunaarekstra, medferd
trinadarupplysinga, gjafir, bodsferdir og starfstengdar ferdir. Markmidié med
reglunum er ad skerpa a dherslum og studla ad gédum starfshattum. bess skal gatt
innan sem utan starfstima ad ekkert sé adhafst sem dregid geti i efa haefi til ad
starfa fyrir sj6dinn eda skadad imynd hans. Ekki ma taka patt i medferd mals ef pad
getur valdid pvi ad ohlutdraegni er dregin i efa. Oheimilt er ad biggja gjafir eda
bodsferdir en heimilt er ad sazkja kynningar. Kalli slikt & fer&ir skal sjédurinn greida
kostnad. Halda skal skrd um ferdir og skyrslum skilad um drangur af peim. Brot

geta vardad aminningu eda uppsdgn.

Greinargerd framkvaemdastjora

Arsreikningur fyrir sidasta starfsar

Gudmundur b. Pérhallsson, framkvaemdastjori lifeyrissjédsins, gerdi grein fyrir
arsreikningi sjoédsins fyrir arid 2009. | raedu hans kom m.a. fram ad eignir til
greidslu lifeyris namu 283 milljérdum i arslok 2009 samanborid vid 249 milljarda
4rid 4dur. Avoxtun & &rinu var 9,9% sem samsvarar 1,1% raunavéxtun. A drinu
2009 bdrust aframhaldandi fréttir af erfidri st6du innlendra banka, sparisjéda og

ymissa fjarfestingarfyrirtaekja.
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10gj6ld sj6dfélaga og launagreidenda namu 16,3 milljérdum i samanburdi vid 17,1
milljard 3 drinu 2008 og laekkudu bvi um 4,6% 4 lidnu ari. A greidslugrunni leekkudu
idgjoidin um 6,4%.

Lifeyrisgreidslur ndmu 6,9 milljdrdum og haekkudu um 38% fra arinu 2008 begar
pber ndmu 5 milljdréum. Par af nam ellilifeyrir 3.757 milljonum, greidslur ur
séreignardeild 1.011 milljénum og &rorkulifeyrir 1.543 milljonum. Lifeyrispegar
voru 9.348 um sifustu dramot og fjolgadi um 8% a sidasta ari. bar af padu 5.303

ellilifeyri og 2.305 ororkulifeyri.

Fjarfestingartekjur ndmu 25,5 milljdrdum en 4 4rinu 2008 voru beaer neikvaedar um
32 milljarda. Sjédurinn faerdi & arinu 2009 varudarfarslu vegna skuldabréfa

samtals ad fjarhaed 16,5 milljarda.

Rekstrarkostnadur vegna fjarfestinga nam a sidasta ari 274 milljénum. Annar
rekstrarkostnadur nam 245 milljonum. Adrar tekjur namu 68 milljonum.
Rekstrarkostnadur ad fradregnum 68rum tekjum nam 1,11% af idgjéldum eda
0,07% af eignum sem er med pvi laegsta sem pekkist medal lifeyrissjédanna en
framangreind hlutféll mifast vid skilgreiningu Fjarmalaeftirlitsins. Pbegar
fjarfestingargjoldum er baett vid er kostnadarhlutfallid 0,17% af eignum. Hja
tifeyrissjodnum starfa na 28 starfsmenn. Medalfjoldi stédugilda a arinu 2009 var

29,3 samanborid vid 28,6 arid adur.

Lifeyrissjédurinn hefur avallt leitast vid ad syna adhald og hagkvaemni i rekstri. Til
marks um pad hefur 4 undanfornum atta arum tekist ad halda nanast sama
starfsmannafjolda pratt fyrir ad umfang hafi aukist mikid og starfsumhverfi
sjodsins sé floknara en adur var. bjonusta vid sjodfélaga, lifeyrishega og
launagreidendur er margpaett. Fi6ldi svaradra simtala a pjonustuverinu var
taeplega 41 pusund a lidnu ari og var svarhlutfall mjog dseettanlegt eda 93%. Alls
greiddu lidlega 7 pasund fyrirtzeki idgjold til sjédsins vegna teeplega 48 pusund
sjoOfélaga. Fjoldi lifeyrispega var ad medaltali um 9.600, bar af 9.100 i

sameignardeild og 500 i séreignardeild. A lidnu &ri var aukid alag &
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séreignardeildinni vegna timabundinnar heimildar sjodfélaga til ad taka ut
séreignarsparnad sinn vegna efnahagsdstandsins. Aukid umfang er hja
innheimtudeildinni vegna aukinna idgjaldavanskila og téluverd vinna hefur verid

hja lanadeild sjodsins vid ad leysa ar greidsluvanda vegna sjodfélagalana.

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris nam 283,2 milljordum samanborid vid 248,8
milljarda i arslok 2008. Fjarfestingar, eda verdbréfaeign sjédsins auk eignarhluta i
Hasi verslunarinnar namu 262,2 milljgrdum. Verdbréf med breytilegum tekjum
ndmu 109 millidrdum, par af namu erlend verSbréf 104,2 milljérdum og innlend
hlutabréf og hlutdeildarskirteini 4,8 milljordum. Verdbréf med fostum tekjum, p.e.
skuldabréf namu 151,6 milljdrdum i rslok og par af eru utistandandi lanveitingar
til sjodfélaga 44,6 milljardar. Bankainnstaedur bundnar lengur en i prja manudi

namu 1,4 milljardi.

Hlutfallslega skipting verdbréfaeignar i arslok sidasta ars var med peim haetti ad
rikistryggd skuldabréf namu 25% af verdbréfaeign, bankainnstaedur 13%,
sjodfélagaldn 14%, markadsverdbréf banka, sveitarfélaga og fjarfestingalanasjéda
voru 7% eignarinnar, skuldabréf fyrirtaekja 4%, innlend hiutabréf 2% og erlend

verdbréf namu 35% af verdbréfaeigninni.

A arinu voru faerdir alls 16,5 milljardar i varadarfaerslu par af 8,5 milljardar vegna
skuldabréfa banka og sparisj6da, 7,4 milljar8ar vegna skuldabréfa fyrirtaekja og 0,6
milljardar vegna vedskuldabréfa. A drunum 2008 og 2009 hafa pvi verid faerdar
afskriftir og varudarferslur a8 fjarhed 26,4 milljardar vegna innlendra

skuldabréfa.

Sjédurinn radstafadi 35,3 milljrdum til lanveitinga og ver8bréfakaupa og seldi
verdbréf fyrir 10,6 milljarda a lidnu ari. Kaup verdbréfa umfram sélu nam pvi 24,7
milljdrdum. Skuldabréfavidskipti namu 27,2 milljgrdum. Skuldabréfakaup namu
26,5 milljordum og seld voru skuldabréf ad fjarhaed 0,7 milljardar . Keypt voru
skuldabréf med dbyrgd rikissjéds fyrir 19 milljarda. Par af voru keypt skuldabréf
budalanasjéds fyrir 14,6 milljarda og onnur rikistryggd skuldabref fyrir 4,4

milljarda. Kaup & skuldabréfum sveitarfélaga og fyrirtzekja med abyrgd
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sveitarfélaga namu 3,8 milliordum. Lanveitingar og skuldbreytingar til sjodfélaga
nadmu 3,7 milljisrdum. Um sidustu aramdt nam skuldabréfaeignin 151,6 milljordum

eda 51% af verdbréfaeign.

Innlend hlutabréfavidskipti sjodsins namu 1,1 milljardi  lidnu ari. Lifeyrissjédurinn
fiarfesti i hlutabréfum fyrir 0,9 milljarda og seldi hiutabréf fyrir 0,2 milljara. Um

sidustu aramot nam hlutabréfaeignin 4,8 milljérdum eda 1,6% af verdbréfaeign.

Eriend verdbréfavidskipti namu 17,6 milliprdum 3 lidnu &ri. Lifeyrissjddurinn
fjarfesti i erlendum verdbréfum fyrir 7,9 milljarda og selidi erlend verdbréf fyrir 9,7
milljar8a. Erlend verdbréfaeign um sl. dramét nam 104,2 milljordum samanborid
vid 87,3 milljarda i arslok 2008 og er nd 34,9% af verdbréfaeign. Stadan 3
erlendum fjarmalamérkudum batnadi verulega & arinu 2009. Heimsvisitala
Morgan Stanley haskkadi um 30% i dollurum. Pa hakkadi erlend eign sjédsins
einnig vid umreikning yfir i islenskar krénur pvi kronan veiktist um 7,3% gagnvart

erlendum gjaldmidium.

Avoxtun 3 arinu 2009 var 10,0% sem samsvarar 1,2% raunavoxtun. Hrein dvoxtun
begar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fréd hreinum fjarfestingartekjum var
9,9% sem samsvarar 1,1% raunavoxtun. Medalraunavoxtun sidustu 5 ara er 0,3%
og sidustu 10 ara 2,2%. Lifeyrissjédurinn er langtimafjarfestir og hefur pvi taekifaeri
til ad horfa til langs tima vid val & fjdrfestingarkostum. Langtima raunavoxtun
sj6dsins fyrir hrun vidskiptabankanna, b.e. 3 drunum 1990 til og med 2007 var ad
medaltali 6,8% & 4ari. Fjarmalakreppan hefur haft i for med sér ad

medalraunavixtun a drunum 1990 til og med 2009 er ad medaltali 4,8% a ari.

18gjold til séreignardeildar namu 505 milljénum & arinu 2009 samanborid vid 625
milljénir arid adur. Lifeyrisgreidslur namu 1.011 milljonum en voru 180 milljonir
arid 2008. A lidnu ari kom til framkvaemda timabundin lagaheimild til einstaklinga
til ad taka Gt séreignarsparnad vegna efnahagsastandsins og namu Gttektir alls 549

milljonum til 1.191 einstaklings.
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Heildareignir & reikningum i séreignardeild namu 6 milljér8um i arslok samanborid
vid 6,1 milljard i drslok 2008. Alls attu taeplega 41 pusund einstaklingar inneignir i
séreignardeild i arslok 2009. Rekstrarkostnadur séreignardeildar er med pvi leegsta
medal lifeyrissjodanna eda 0,07% af eignum. Hrein nafnavéxtun verdbréfaleidar
var 9,9% sem svarar til 1,1% raunavéxtunar. Hrein nafndvéxtun innlansleidar var

11,9% efa 3,0% raunavoxtun.

b) Tryggingafraedileg athugun
Framkvaemdastjéri greindi fra pvi ad tryggingafraedileg dttekt midad vid arslok
2009 synir ad heildareignir sj6dsins samanborid vid heildarskuldbindingar eru
neikvaedar um 61,9 milljarda eda um 10,8%. Vid Gttektina er midad vid ad avoxtun
sj6dsins & naestu Aratugum verdi 3,5% umfram haekkun visitélu neysluverds. |
arslok 2008 var stadan hins vegar neikvaed um 7,2% og versnadi stadan pvi um

3,6% milli ara.

Nokkrar astaedur eru fyrir verri stodu. Raunavoxtun sjodsins a lidnu ari var 1,1% en
i tryggingafraedilegri Gttekt er midad vid 3,5% raundvoxtun. Avéxtunin hefur 2%
ahrif 4 stoduna. b3 hafa lifslikur sjodfélaga aukist og er ni midad vid lifslikur
samkvaemt reynslu aranna 2004 til 2008 { stad dranna 2001 til 2005. Ahrif pessa er
1%. Til vidbotar hefur vaegi jafnrar réttindadvinnslu aukist i réttindamyndun hja
sjodnum sem er ipyngjandi i tryggingafraedilegu uppgjori sem hefur 0,6% ahrif a

stddu sjddsins.

bad var pvi mat stjérnar, ad héfdu samradi vid Bjarna bordarson tryggingafraeding
sj6dsins, ad fjarhagsstada sj6dsins i arslok 2009 hafi versnad pbad mikid fra fyrra ari
ad ekki verdi hja pvi komist ad laekka dunnin réttindi sjodfélaga og lifeyrisgreidslur

um 10%. Azetlud tryggingafraedileg stada eftir lazkkunina er neikvaed um 5,5%.

c) Fjarfestingastefna og fjarhagsaaetiun 2010
Framkvamdastjéri greindi frd pvi ad fjdrfestingastefna sjédsins fyrir arid 2010 var
sampykkt af stjérn sjodsins pann 17. ndvember 2009. i fjarfestingastefnunni kemur
m.a. fram ad vidmid um eignaskiptingu eru ad hamarki eftirfarandi: Innlén i

bonkum og sparisjédum 15%, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissjods
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50%, skuldabréf beejar- og sveitarfélaga 5%, skuldabréf banka, sparisjoda og
annarra lanastofnana 20%, fasteignavedtryggd skuldabréf 25%, hlutabréf 60% og

onnur verdbréf 15%.

Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini i hiutabréfasjodum skulu ad hamarki nema
50% af eignum. Eignarhluti sjédsins i einstékum hlutafélogum takmarkast vid 15%,

b6 getur eignarhlutur i innlendum samlagshlutaféldgum numid allt ad 20%.

P& greindi hann fra fjarhagsasetiun arsins 2010. A=tlad er ad lanveitingar til
sj¢dfélaga verdi 5 tit 15% af radstofunarfé, kaup a skuldabréfum med abyrgd
rikissjods verdi 30 til 50%, skuldabréf bajar- og sveitarfélaga verdi 5 til 15%,
skuldabréf lanastofnana verdi O til 15%, skuldabréf fyrirtaekja og dnnur verdbréf
verdi 0 til 15%, til innlendra hlutabréfakaupa verdi varid 15 til 30% og 15 til 30%
verdi varid til kaupa @ erlendum verdbréfum. Fjarhagsdzetlunin er sifellt til

endurskodunar eftir adstadum a fjarmalamérkudum.

d) Tilnefningar i stjorn sjédsins

Framkvamdastjori greindi fra tilnefningum i stjorn sjédsins fyrir timabilid 1. mars

2010tH 28.2.2013:

Tilnefningar VR

Adalmenn:

Ragnar Onundarson
Asta Rut Jénasdoéttir
Benedikt Vilhjalmsson

Stefania Magniisdottir

Varamenn:

Oskar Kristjansson
Helga Arnadéttir
Bjorn Zoega Bjérnsson

Sigridur Orlygsdéttir
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Tilnefningar samtaka atvinnurekenda:

Adalmenn:

Benedikt Kristjansson tilnefndur af Kaupmannasamtékum islands.

Bogi b. Siguroddsson tilnefndur af Féiagi atvinnurekenda.

Hannes G. Sigurdsson tilnefndur af Samtdkum atvinnulifsins ad fengnu aliti
Vidiskiptarads islands.

Helgi Magnusson tilnefndur af Samtékum idnadarins ad fengnu aliti Samtaka

atvinnulifsins.

Varamenn:

Ingvi I. Ingason tilnefndur af Kaupmannasamtékum islands.

Birgir S. Bjarnason tilnefndur af Félagi atvinnurekenda.

Gudlaug Toémasdottir tilnefnd af Samtdkum atvinnulifsins ad fengnu aliti
Vidskiptarads islands.

Vilmundur Jésefsson tilnefndur af Samtékum idnadarins ad fengnu aliti Samtaka

atvinnulifsins.

Stjérnarformadur er Helgi Magnusson og varaformadur Ragnar Onundarson.

e) Tillaga stjérnar til breytinga d sampykktum
Framkvamdastjéri greindi fra bvi ad stjérn sjodsins hafi sampykkt nyjar
réttindatéflur vid avinnslu lifeyrisréttinda en paer eru vidauki vid sampykktir
sjodsins. Tillaga ad breytingum & sambykktum hefur wverid stadfest af

adildarsamtékum sjédsins.

Tillagan er rokstudd med peim hzetti ad i grein 11.2. i sampykktum sjodsins er
kvedid a4 um ad gefi nyjar réttindatoflur nidurstédu sem  breytir
framtidarskuldbindingum sj6dsins um meira en 1%, pa skulu nyjar réttindatoflur

taka gildi fra og med naestu aramétum padan i fra.

Lifeyrissj68ir eru med mismunandi réttindatéflur og raedur par mestu danarlikur,
kynjaskipting og érorkutidni medal sjédfélaga. Nigildandi réttindatéflur sjodsins

vegna oflunar lifeyrisréttinda eru reiknadar Gt midad vid danarlikur samkvaemt
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f)

reynslu dranna 1999 til 2003. Frd sidustu aramétum eru Otreikningar a
tryggingafraedilegri stédu sjddsins hins vegar midadar vid dénarlikur aranna 2004
til 2008. Pa er midad vid 6rorkulikur samkvaemt reynslu sjodsins arin 2002 til 2006
i stad aranna 1998 til 2002. Breyting framtidarskuldbindinga sj6dsins sem leidir af
nyju téflunum er meiri en nemur einu présentustigi og bvi er naudsynlegt ad nyjar

réttindatSflur fyrir sjédinn taki gildi fra 1. janoar 2011.

Nugildandi réttindatoflur sjodsins kveda 4 um ad arleg lifeyrisréttindi fra 67 ara
aldri séu ad medaltali 1.341 kréna fyrir hvert 10.000 kréna idgjald sem sjodfélagi
greidir 4 hverju aldursari. Midast pessi fijarhad vid medaldvinnslu vegna aranna 25
til 64 dra. Nyjar réttindatoflur gera hins vegar rad fyrir ad réttindaéflun a ari i

framtidinni verdi ad medaltali 1.293 kronur fyrir hvert 10.000 kréna idgjald.

Akvordun um stjérnarlaun

Framkvamdastjéri gerdi grein fyrir akvérdun um laun stjérnar. Sagdi hann ad laun
stiornarmanna fra 1. janGar 2010 veeru ébreytt eda 85.500 kr. 8 manudi og fengi
formadur tvofold stjérnarlaun og varaformadur ein og halfféld stjérnarlaun.

Stjdrnariaunin voru laekkud um 10% i arsbyrjun 2009 og hafa sidan verid obreytt.

AJ lokum pakkadi hann samstarfsfélki sinu fyrir gott samstarf og formanni og
stjorn bakkadi hann anaegjulegt samstarf & liGnu starfsari. AG endingu pakkadi
hann, fyrir hénd starfsmanna sjédisins, peim fiélmorgu sjodfélogum sem leitudu til

sj6dsins med malefni sin a lidnu ari fyrir dneegjuleg samskipti.

Umradur- og dnnur mal

Kristinn Orn J6hannesson formadur VR tok til mals og pakkadi stjérn sjddsins fyrir
géd stérf. Sagdi hann ad jakvaedar breytingar hefdu ordid [ stjorninni fyrir tilstilli
VR. bad birtist m.a. i pvi ad VR hafi fengid fagmann med mikia reynslu af
bankamalum til ad leifa stjorn sjodsins. Kristinn benti einnig @ ad ekki eingéngu
hafi  verid  gerfar  breytingar  stéttarfélagsmegin  heldur  einnig
atvinnurekendamegin. LV hafi gert mestu breytingar & stjérn af o&llum
lifeyrissjodum. Kristinn var anzegdur med nyja og varkarari fjarfestinga- og

hluthafastefnu en taldi stjérnina purfa ad kynna starfsemi sjodsins betur og efla
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midlun upplysinga til sjodfélaga. Sjodurinn er langtimafjarfestir og i ljési pess taldi
Kristinn pad i raun oréttlatt ad gera purfi sjodinn upp tryggingafraedilega a hverju

ari.

Bogi b. Siguroddsson var nastur § maelendaskra. Jafnframt pvi ad vera sjédfélagi
er hann fulltrdi Félags atvinnurekenda i stjorn sjédsins og kom nyr i stjérn i jandar
2009. Hann taldi edlilegt ad stjorn lifeyrissjodsins hafi ordid fyrir gagnryni i kjlfar
bankahrunsins. Bogi taldi ad skyrslu Capacent um dGttekt 3 starfsemi og arangri
sj6dsins, sem veeri adgengileg & vef sj6dsins, hafi ekki verid gefinn négu mikill
gaumur. Skyrslan gefur okkur grundvéll til framtidar pvi nidurstddur skyrstunnar
eru jakvaedar fyrir sjédinn. Samhlida vinnu vid skyrsluna hafi verid hafin
stefnumétum hja stjérninni. Naudsynlegt sé ad baeta midlun upplysinga likt og
formadur VR hafi lagt dherslu 3. Bogi sagdist skilja vel réttlata reidi i pjodfélaginu
og sagdi ad pjodin pyrfti ad treysta a déomskerfid og ad mikilveegt vaeri ad koma

atvinnulifinu sem fyrst af stad.

Asta Rut Jonasdéttir sem kom ny i stjérn LV fyrir taepu ari kvaddi sér hij6ds. HOn
sagdist hafa haft dkvednar efasemdir um starfsemi sjodsins d0ur en hin settist i
stjérn. Breytingar hafa att sér stad og m.a. hafi stjorn sj6dsins i desember s.l.
sampykkt nyjar sida- og samskiptareglur fyrir stjérn og starfsmenn. Stjérn sjédsins
horfir fram 3 veginn og mun purfa ad takast & vid morg flokin verkefni og pvi sé

naudsynlegt ad hafa skyra stefnumorkun og goda verkferla hja sjédnum.

Gudmundur Kristinsson sj6dfélagi tok til mals um laekkun lifeyrisgreidsina hja
sjiodnum og samspil lifeyrisgreidsla vid Tryggingastofnun. Einnig um fjarfestingar
LV i Bakkavor og Exista og einnig velti hann pvi upp hvort erlendir framtakssjédir
vaeri nyyrdi yfir erlendar dhaettufjarfestingar. Hann lagdi fram nokkrar spurningar

til stjornar sjédsins med 6sk um skrifleg svor.

Ragnar bér Ingélfsson sjédfélagi og stjornarmadur i VR kvaddi sér hljods og fjalladi
m.a. um tengsl stiérnenda vid bau félég sem sjoédurinn fjarfesti i og hvort
forsendur malshéfdunar 3 erlendar lanastofnanir sem lanudu bénkunum vaeri til

stadar par sem lifeyrissjédirnir attu stjidrnarmenn i bénkunum. pa dskadi hann eftir
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bvi a8 skuldabréfaeign sjédsins verdi sundurlidud nanar og gerd opinber. Jafnframt
kom hann med fyrirspurn vardandi umsyslupéknun til Thule Investment, hver
munurinn vaeri a lakkun lifeyrisréttinda hja LV og Gildi lifeyrissjodi, hvort ekki
hefdi verid edlilegra ad afskrifa ad fullu skuldabréfeign i Exista og Bakkavor og
jafnframt hvatti hann til pess ad lifeyrissjodum yrdi faekkad. Ragnar lagdi fram
askorun til stjornar og starfsfélks um ad stérauka gegnsei i fjarfestingum og
adgengi sjodfélaga ad upplysingum i ljosi bess ad sj6dsins bidur bad erfida hlutverk
ad fjarfesta vid afar erfidar markadsadstadur og tortryggni i samfélaginu. Ragnar
lagdi fram tillégu par sem skorad er & stjornvéld ad hefja opinbera rannsokn a

fiarfestingum LV i ljosi skyrslu rannséknarnefndar Alpingis.

Gudran Olafsdéttir sjédfélagi og stjornarmadur i VR kom med fyrirspurn vardandi
frafarandi stjornarmenn, p.e. hvenaer greidslum til peirra lykur og hvort
stiornarmenn hafi farid i gegnum nytt mat Fjarmalaeftirlitsins sem sampykkt var
10. febrdar 2010. Gudrin lagdi fram tillgu um ad allir stjornarmenn og

framkvaemdastjéri sjodsins fari i nytt hafismat hja Fjarmalaeftirlitinu.

Ragnar Onundarson varaformadur svaradi fyrirspurnum sem fram hofdu komid.
Sagdi hann m.a. a0 pad hefdi verid tilhneiging hja rikinu til ad misnota
lifeyrissjodina og ad framtaksfé vaeri nyyrdi fyrir dhzettufé. Vardandi rannsékn 3
lifeyrissjodunum vaeri pad Iykilatridi ad Alpingi feli 6hadri stofnun ad vera adili
mals fyrir hond einstaklings eda fyrirtaekja. Jafnframt nefndi hann ad
adstandendur lifeyrissjéda hefdu fullan hug & pvi ad storf peirra yrdu skodud.
Hann nefndi ad pad vaeri hérmulegt ad purfa ad skerda lifeyri sem er afleiding af
falli bankanna. Lifeyrissjédirnir veeru hins vegar fremur polendur en gerendur.
Varfandi skadabétaskyldu & hendur follnu bénkunum taldi Ragnar ad pad veeri
liklega of seint ad sazkja umtalsverda fjadrmuni til peirra. Sagdi hann hins vegar ad
abyrgd erlendra banka vaeri mikil pvi beir hefdu lanad hugsunarlitid gridarlega
fjarhaedir til islenskra banka og taldi Ragnar ad islenska pjédin zetti ad standa
saman vid ad fara i skadabotamal vid erlendu bankana til ad geeta hagsmuna

sinna.
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Gudmundur b. bérhallsson framkveemdastjori svaradi fyrirspurn vardandi
framtakssjédinn Bri Capital sem er i rekstri hja Thule Investment. Aztlud steerd
Bro Capital er um 6,5 milljardar og er arleg umsysiupdknun 2%. LV hefur
skuldbundid sig til ad leggja um 700 m.kr. i sj6dinn & naestu arum og hefur nu

begar um 2/3 af fjarfestingunni verid greidd.

Bjarni Pordarson tryggingasteerdfraedingur sjédsins svaradi fyrirspurn vardandi
réttindaavinnslu og nyjar réttindatéflur. Fram kom hja honum ad samkveemt
dkvaedum i sampykktum sjodsins sé naudsynlegt ad nyjar réttindatoflur taki gildi
frd og med naestu dramotum pvi toflurnar gefa nidurstodu sem breyta
framtidarskuldbindingum sjédsins um meira en 1%. Bjarni sagdi ad mogulegt hefdi
verid ad haekka réttindi hja sjédnum a arunum fyrir fall fijarmalakerfisins par sem
raunavixtun hefdi verid gdd en eftird ad hyggja hafi petta verid syndaravoxtun ad
verulegu leiti. Sagdi hann jafnframt ad sjédurinn pyrfti ad na 3,5% raunavoxtun a

bessu ari pvi annars myndi halli sj6dsins aukast.

Halldér Grénvold sjédfélagi tok til mals og sagdi m.a. ad sem sjodfélagi i LV lidi sér
betur med sinn framtidarsparnad eftir ad hafa hlytt a4 pad sem fram hafi farid a
arsfundinum. Halldéri leist vel a stefnumérkun og fjarfestingarstefnu sjodsins og
ad skynsamleg hluthafastefna gafi til kynna ad sjédurinn yrdi abyrgur i
fjarfestingum. Taldi hann mikilvaegt ad hreinsa sjodinn af vantrausti. Lagdi hann til
ad skipud yrdi nefnd odvilhallra adila t.d. Rannsdknarnefnd Alpingis til ad rannsaka

lifeyrissjodina almennt.

Stefania Magnusdéttir stiornarmadur i LV og starfsmadur VR, kvaddi sér hljods
varfandi madlefni éryrkja og sagdist binda miklar vonir vid starfsemi Virk
starfsendurhaefingar. ba vakti hin athygli & gr. 2.4. i sampykktum sjédsins par sem
kzemi fram ad sjodurinn leggur sérstaka dherslu a ellilifeyristryggingar og askilur
sér heimild til a8 verja pau réttindi umfram o6nnur vid endurskodun a

réttindadakvaedum sampykktanna.

Helgi Magnusson sjédfélagi og formadur stjdrnar LV, tok til mals og svaradi einnig

fyrirspurnum fundarmanna. Sagdi hann m.a. ad &bending fra formanni. VR
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vardandi upplysingagjof vaeri réttlat og yrdi unnid afram hja sjodnum vid ad beeta
hana. Pa sagdi hann ad starfsmenn sj6dsins hefdu verid i godri tri vardandi gerd
framvirkra gjaldmidlavarnarsamninga vid bankana og ad tilgangur samninganna
hefdi avallt verid skyr p.e. ad draga ur ahattu vegna misvaegis a
gjaldmidlasamsetningu erlendrar ver8bréfaeignar sjodsins gagnvart gengisvisitélu
islensku krdnunnar og til ad draga ur gjaldeyrisdhaettu sjodsins. Pa kvad hann sér
vera kunnugt um ad a adalfundi Landssamtaka lifeyrissjéda 18. mai 2010, yrdi 6gd
fram tillaga um ad stjérn samtakanna skipi nefnd 6hadra og hzefra einstaklinga
sem fai pad hlutverk ad kanna starfsemi lifeyrissjodanna og koma med tillégur til
Urbota um starfsheetti og fjarfestingastefnu lifeyrissjddanna i ljési skyrslu
Rannsoknarnefndar Alpingis og sérstaks vinnuhops um starfshaetti og sidferdi um
addraganda og orsakir falls islensku bankanna. Helgi sagdi ad mismunandi
samsetning eigna vaeri vaentanlega astada pess ad Gildi lifeyrissjodur bafi purft ad
skerda lifeyrisréttindi meira en LV an pess po ad hann vildi fullyrda neitt um pad.
Vardandi hafismat Fjarmalaeftirlitsins taldi Helgi ekki rétt ad taka fram fyrir
hendurnar & FME pvi ad sjalfs6gdu fari stjérn og framkvamdastjori LV i gegnum
nytt mat FME pegar formlega verdur leitad til sjodsins um pad. pa sagdi Helgi ad

stjornarmenn fai ekki stjérnarlaun eftir ad peir haetta i stjérn sjédsins.

Helgi ték undir med Ragnari Ingolfssyni og sagdist lengi hafa verid peirrar skodunar
ad feekka pyrfti lifeyrissjodum. | pvi samhengi nefndi Helgi ad hann teldi LV hafa
alla moguleika a ad na fyrri styrk en ad hann hefdi 3hyggjur af minni
lifeyrissjodum. Helgi taldi ekki heppilegt ad staerri sj6dir myndu sameinast pvi t.d.
LV, LSR og Gildi lifeyrissjédur vaeru til samans um helmingur af lifeyrissjédakerfinu.
Helgi taldi jakveett ef minni sjédir heféu frumkvaedi ad pvi ad dska eftir
samrunavidraedum vid LV. Taldi hann ekki radlegt ad lifeyrissjodir hefdu med sér
samstarf um eignastyringu bvi hjar8hegdun sjédanna fyrir fiarmalahrun hefdi verid
gagnrynd. Helgi taldi ekki ad varadarafskriftir LV a skuldabréfum Bakkavarar vaeru
vanaaetladar. Skuldabréf félagsins vaeru faerd nidur um 75% i uppgjéri sjoédsins og
vaeri bad talid riflegt ad mati starfsmanna og endurskodenda sjédsins. Helgi benti a
ad Bakkavor veeri i fullum rekstri { Bretlandi. pad veeri meginskylda ad bjarga
verdmaetum pvi ef félagid hefdi verid arskurdad gjaldprota hefdu verdmeeti tapast.

A3 lokum pakkadi Helgi starfsfolki LV og stjornarménnum fyrir gott samstarf.
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Pakkadi hann jafnframt fundarménnum fyrir langa og goda fundarsetu og sagdi
hann pad virGingarvert pegar umraeda a arsfundi faeri fram med malefnalegum

haetti.

Tvaer tillégur voru bornar undir atkvaedi fundarmanna i lok fundar.

Tillaga Ragnars Pors Ingdlfssonar um opinbera rannsdkn a Lifeyrissjédi
verslunarmanna var felld med 49 atkvadum gegn 8.

Tillaga Gudrunar Olafsdéttur um ad allir stjiérnarmenn og framkvaemdastjori

sjodsins fari i nytt mat hja Fjarmalaeftirlitinu var felld med 50 atkvaedum gegn 9.

Fleiri t6ku ekki til mals. Fundarstjori pakkadi fundarménnum fyrir setu peirra 2

arsfundinum og sleit fundi kl. 21.20.
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Olafur Gustafsson hrl. Margrét Kristinsdottir

fundarstjoéri fundarritari
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