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Avarp stjérnarformanns

Heildareignir sjodsins namu 240,3 milljiordum i arslok
2006 og heekkudu um 49,3 miljarda & arinu eda um
25,8%. Avéxtun & rinu 2006 var 20,6% sem samsvarar
12,7% raunavoxtun sem gerir sidasta ar ad 8dru besta
rekstrarari i sbgu sjodsins.

Samkveemt tryggingafraedilegri athugun & stddu sjodsins
i arslok 2006 namu eignir umfram heildarskuldbindingar
32,1 milljardi eda 7,9%.

Vegna styrkrar stddu sjodsins akvad stjorn sjodsins ad
leggja til vid adildarsamtok hans ad aunnin lifeyrisréttindi
sjodfélaga og greidslur til lifeyrispega yrdu heekkadar
um 7% fra 1. jantar 2007. Pad samsvarar 11,8
milljiarda haskkun réttinda sjodfélaga. Pratt fyrir haskkun
réttindanna mun stada sjodsins verda jakvaed um 4,9%
eda um 20,3 milljarda ad haskkuninni afstadinni.

A sidustu 10 &rum hefur tekist ad beeta lifeyrisréttindin
og lifeyrisgreidslur um 21,1 % til vidbdtar aimennum verd-
lagsbreytingum samkvaemt visitdlu neysluverds en rétt-
indaavinnslan var fyrst haekkud um 11,8% aridé 1997.

Lifeyrissjodurinn hefur nu notid® hagsteedra skilyrda a
verdbréfamoérkudum i fidgur ar samfellt en medalraun-
avoxtun sjédsins & pessu timabili er 13,2%. Ovarlegt er
ad reikna med jafn hagsteedu umhverfi a fiarmalamork-
udum & naestu arum. Pvi er pad mat stjornar sjédsins ad
skynsamlegt sé ad vidhalda styrkri stddu hans gagnvart
skuldbindingum eftir haskkun lifeyrisréttinda pannig ad
gott bord verdi fyrir baru ef préun a verdbréfamdrkudum
verdur 6hagstaed & arinu 2007.

Eignasamsetning lifeyrissjodsins hefur tekid téluverdum
breytingum & sidustu 10 arum samfara préun fiarmagns-
markadar og opnunar islenska hagkerfisins og frelsi til
fiarfestinga erlendis en med peim heetti neer sjodurinn
ad dreifa ahaettu verdbréfaeignarinnar. Pannig voru 35%
af eignum sjodsins i erlendum verdbréfum vid sidustu
aramot. Hlutabréfaeign sjodsins var lidlega 55% af fijar-
festingum en hun hefur vaxid hlutfallslega a lidnum arum
samfara godu gengi a hlutabréfamédrkudum og pa ekki
sist & innlenda hlutabréfamarkadinum.

Tvo ar eru bratt lidin fra pvi ad tranadarleeknir lifeyris-
sjodsins tok til starfa, med starfsadstédu a skrifstofu
sjodsins. Nanar er vikid ad storfum trinadarleeknisins i
arsskyrslunni en ljost er ad starf leeknisins hefur skilad
arangri. Arangurinn hefur nadst med betra adhaldi vid
Urskurdi og endurmét. Starfsmenn hafa fundid ad petta
aukna adhald hefur meelst vel fyrir, baedi hja aimennum
sjodfélogum, en ekki sidur hja peim sem leita purfa til
leeknisins vegna umsoknar um rorkulifeyri.

Lifeyrissjodurinn vard fyrstur islenskra stofnanafjarfesta
adili ad reglum Sameinudu pjdédanna (SP) um abyrgar
fiarfestingar. Gefnar voru Ut af SP i april 2006 sex
leidbeinandi reglur sem voru unnar af fulltrdum 20
stofnanafjarfesta fra 12 Idndum og par & medal steerstu
lifeyrissj6da vestan hafs og i Evrépu. | reglunum er fiallad
um hvernig ahersla @ umhverfisleg og félagsleg malefni
auk godra stjornarhatta fyrirteekja getur studlad ad
baettum fjarfestingararangri verdbréfasafna um leid og
hagsmunir fiarfesta og markmid pjodfélagsins i vidara
samhengi geta fari®d saman. Hiuthafastefna sjodsins var
{ framhaldinu endurskodud med tilliti til adildar ad reglum
SP og ma lesa hana i heild sinni i arsskyrslunni.

Fyrir hdnd stjornar lifeyrissjodsins flyt ég starfsménnum
hans og sjodféldgum pakkir fyrir anaegjulegt samstarf og
samskipti & lidnu starfsari.

Viglundur Porsteinsson
stjornarformadur



Avoxtun

Avoxtun & arinu 2006 var 20,6% sem samsvarar 12,7%
raunavoxtun sem er dnnur besta raunavoxtun i sdgu
sjodsins. Hrein avdxtun pegar rekstrarkostnadur hefur
verid dreginn fra hreinum fjarmunatekjum var 20,5%
sem samsvarar 12,7% raunavoxtun. Medalraunavoxtun
sidustu 5 ara er 9,8% og sidustu 10 ara 7,8%.

i nedangreindri t6flu ma sja ad avoxtun sjodsins hefur
verid sérstaklega géd undanfarin fjogur ar og hefur
medalraunavoxtun sjédsins sidustu 5 ara og sidustu 10
ara aldrei verid haerri.

Avoéxtun

2006 2005 2004 2003 2002
Hrein raunavoxtun 12,7% 16,1% 12,0% 12,0% -2,8%

5 aramedalavoxtun  9,8% 7,0% 4,1% 4,1% 3,2%
10 dramedalavoxtun  7,8% 7,3% 6,4% 59% 5,4%
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Avoxtun eftir verdbréfaflokkum

Innlend skuldabréf
Raunavoxtun var 4,3% & arinu 2006 samanborid vid
5,7% arid 2005.

Innlend hlutabréf

Innlendu hlutabréfin syndu géda avoxtun a lidnu ari og
var nafnavoxtun peirra 18,3% og raunavoxtun 10,6%. Til
samanburdar haekkadi Urvalsvisitala Kauphallarinnar
um 15,8% & arinu 2006. Uppsdfnud umframavoxtun
innlendu hlutabréfaeignarinnar sidustu 10 arin saman-
borid vid Urvalsvisitélu Kauphallarinnar er 90,0%. P4 er
arleg raunavoxtun innlendu hlutabréfaeignarinnar 20,7%
undanfarin 27 ar.

Erlend verdbréf

Besta avoxtun eignaflokka syndu erlendu verdbréfin
sem helgast af hagstaedri préun a erlendum hlutabréfa-
morkudum sem for saman med leekkun islensku kron-
unnar. Avéxtun erlendu verdbréfanna 4 arinu 2006 var
32,8% sem samsvarar 24,1% raunavoxtun.

Hrein eign til greidslu lifeyris
{ milljionum kréna
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Lifeyrir

Lifeyrisgreidslur namu 3.417 milljdnum og haskkudu um Fjoldi lifeyrishbega
16,4% milli ara. Par af voru greidslur til lifeyrispega haekk-

adar um 4% fra 1. jantar 2006 { ljési gédrar avéxtunar ERUEE S 2005] RBrevtingyss

0g tryggrar stodu sjédsins. Fioldi lifeyrispega i arslok var Elliifeyrir 4165 3.943 56
7.682 og fjdlgadi peim um 3,7%. Lifeyrisgreidslurnar eru Ororkulifeyrir 1.908 1.874 1.8
verdtryggdar og taka breytingum visitdlu neysluverds. Makalifeyrir 1.056 1.030 25
A i3nU & hof oy sku elliffev Barnalifeyrir 553 563 -1,8

idnu ari héfu 362 sjodfélagar toku ellilifeyris og par Samtals e T 37

af voru 216 eda 60% sem hofu toku vid 67 ara aldur.
Lifeyrir i hlutfalli af idgjoldum nam 28,1% & arinu 2006
sem er sama hlutfall og arid adur.

Lifeyrisgreidslur
Heekkun lifeyrisréttinda i milljdnum kr.
Aunninn lifeyrisréttindi og greidslur til lifeyrispega voru

heekkadar um 4% fra 1. jantar 2006 og um 7% fra g6 2005) Breyting %

1. jantar 2007. A sidustu 10 arum hefur tekist ad basta Elliifeyrir 2.069 1.752 18,1
lifeyrisréttindin og lifeyrisgreidslur um 21,1% umfram Ororkulifeyrir 935 812 15,1
almennar verdlagsbreytingar samkvaemt visitdlu neyslu- Makalifeyrir 330 206 11,5
verds en réttindaavinnslan var fyrst haekkud um 11,8% Barnalffeyrir 83 75 10,7
a6 1997. Samtals 3.417 2.935 16,4

Préun fjolda lifeyrispega og lifeyrisgreidsina

Lifeyrisbegum hefur ad medaltali fjolgad um 8,8% a ari

undanfarin 10 4r. A sama tima hafa lifeyrisgreidslurnar & Skipting lifeyrisgreidsina
verdlagi i dag haekkad ad medaltali um 10,4% & ari.

2006 2005
Alisnum 10 arum hefur hiutfall ellilifeyris aukist Gr 54% i Elliifeyrir 60,5%  59,7%
61% af heildarlifeyrisgreidslum, hlutfall 6rorkulifeyris Ororkulifeyrir 27,4% 27,6%
leekkad Ur 29% i 27% og hlutfall makalifeyris leekkad ur Makalifeyrir 9,7% 10,1%
15% 1 10%. Barnalifeyrir 2,4% 2,6%

Fjoldi lifeyrispega Lifeyrisgreidslur
{ milljidonum kréna
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Tranadarleknir

Tvo ar eru bratt lidin fra pvi ad trinadarleeknir lifeyris-
sjodsins tok til starfa, med starfsadstddu a skrifstofu
sjodsins. Pydingarmikill pattur vid fyrirkomulagsbreyt-
ingu drorkumatsgerda var ad med radningunni var tekid
upp pad fyrirkomulag ad kalla 6ryrkjana til vidtals og
skodunar (i fleiri tilvikum en ekki) i stad pess ad fyrri trdn-
adarlaeknir lagdi einungis laeknisvottord heimilislaeknis il
grundvallar Urskurdi sinum — i langflestum tilvikum an
skodunar.

A peim tima sem idinn er fra radningunni hefur ,nylidun®
oryrkja dregist saman en fiélgun peirra midad vid 12
manada timabil var a fyrstu manudum arsins 2005 a
bilinu 14% til 16% en var komin nidur fyrir 6% a fyrstu
manudum arsins 2006 og er nu i arsbyrjun 2007 ein-
ungis 2%. Pannig er nu fjdlgun éryrkja heldur minni en
fidlgun sjodfélaga hja sjodnum. Batnandi atvinnuastand
hefur sjalfsagt allmikil ahrif.

Samhlida breytingunum var ennfremur tekinn upp sa
hattur ad boda til skodunar pa 6ryrkja sem komnir
voru & tima med endurmat. Adur voru peir ekki teknir
til vidtals og skodunar frekar en peir sem nyir voru.
A sidustu 10 manudum 2005 voru 100 einstaklingar
teknir af Ororkuskra i framhaldi af peirri akvérdun peirra
ad koma ekki til vidtals vid trunadarleekninn / ekki skilad

vottordum / eda endurmat ekki borist vegna peirra
fra 68rum lifeyrissjodum. Hlidstaed tala fyrir arid 2006
er 197.

Eftir sem adur eru einungis fa tilvik par sem trunadar-
laeknirinn hefur alfarid hafnad ad urskurda érorku, eda
i 8 tilvikum & arinu 2005 og 3 tilvikum & sidasta ari. En
matstimi hefur i mérgum tilvikum styttst verulega fra
pvi sem adur var auk pess sem laeknirinn gerir gjarnan
krofur til 6ryrkjanna um pjalfun og endurheefingu eftir
pvi sem adsteedur kalla. Ad mati lasknisins hefur petta
skilad arangri.

Nidurstadan er ad starf leeknisins hefur skilad sjédnum
miklum arangri an pess ad koma nidur a stdédu sjood-
félaga sem rétt hafa til greidslu drorkubdta. Arangurinn
hefur nadst med mun betra adhaldi vid urskurdi og
endurmét. Starfsmenn hafa fundid ad petta aukna ad-
hald hefur meelst vel fyrir, baedi hja almennum sjod-
félégum, en ekki sidur hja peim sem leita purfa til laeknis-
ins vegna umsoknar um drorkulifeyri.

Trunadarleeknirinn leetur vel af storfum sinum fyrir lifeyris-
sjodinn. Starfsmenn lifeyrisdeildar eru sattir vid nytt
vinnufyrirkomulag p6 aukin nalaegd vid dryrkjana geti i
stoku tilvikum verid erfid. Samstarf leeknis og lifeyris-
deildar er i f6stum skordum og god reynsla virdist vera
ad koma & skipulagsbreytingarnar.




T3giold

|dgjaldagreidslur til sameignardeildar sjodsins namu
11.824 mkr. samanborid vid 10.335 mkr. arid 2005 sem
er aukning um 14,4%. Greidd voru idgjold vegna 49.991
sjodfélaga og fidlgadi peim um 2.333 eda 4,9% milli ara.
Fjoldi sjodfélaga sem greiddi ad medaltali i hverjum
manudi var 31.682. Alls greiddu 7.007 launagreidendur
idgjold vegna starfsmanna sinna og fjélgadi peim um
3,3% milli ara.

16gjold og fjoldi greidenda

2006 2005 Breyting %

18gj6ld i milljdnum 11.824  10.335 14,4
Heildarfioldi sjodfélaga 49.991 47.658 4,9
Medalfjdldi sjodfélaga 31.682 30.446 4,1
Fjoldi launagreidenda 7.007 6.781 &3

Lagmarksidgjald samkvaemt Idgum 12%

Gerdar hafa verid breytingar & Idgum um starfsemi
lifeyrissjoda pannig ad fra 1. januar 2007 er lagmarks-
idgjald il lifeyrissjods 12% af idgjaldsstofni. |8gjald
launagreidanda er pvi 8% af idgjaldsstofni en idgjald
launpega 4% eins og veri® hefur. Astasdur fyrir haekkun
idgjalds eru aukid langlifi, stéraukin fidlgun 6ryrkja og
haekkun launa umfram verdlag.

Fjoldi greidandi sjo6félaga
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Sjoofélagar

Launpegar sem eru félagar i VR eiga adild ad sjédnum.
Adild eiga jafnframt félagar i 68rum samtdkum versl-
unarmanna og peir sem byggja starfskjoér sin a kjara-
samningi VR eda starfa & starfssvidi sjédsins. Ollum
launppegum og peim sem stunda atvinnurekstur er skylt
samkveemt [6gum ad eiga adild ad lifeyrissjodi fra og
med 16 ara til 70 ara aldurs. A grundvelli pess geta ymsir
launpegar og sjalfsteedir atvinnurekendur att adild ad
sjoédnum.

Eftir pvi sem idgjald til lifeyrissjoédsins er heerra verda
lifeyrisgreidslurnar heerri. Pegar sjodfélagi neer 70 ara
aldri haettir hann ad greida idgjald, enda aflar hann sér
ekki frekari lifeyrisréttinda eftir pann tima.

Aldursskipting sjo6félaga

A medfylgjandi toflum ma sja aldursskiptingu greidandi
sjodfélaga en um 45% peirra er undir 30 ara aldri og er
medalaldur einungis 34 ar.

Aldursskipting sjédfélaga

Aldur Hlutfall %
16-19 15,4
20-29 30,0
30-39 21,5
40 - 49 16,9
50 - 59 11,2
60 - 69 5,0
16gjold

{ milljdbnum kréna

B Verdlag hvers é&rs E1 Verdlag i arslok 2006
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Breytingar 4 sampykktum

A arinu 2006 voru gerdar breytingar & 9. grein sam-
pykkta sj6dsins en hun fiallar um radstofun fijarmagns.

Grein 9.1.: Stjérn sjodsins moétar fjarfestingarstefnu
sj6dsins og sér um radstéfun & fjarmagni hans og er
henni skylt ad avaxta pad med hlidsjon af peim kjérum,
sem best eru bodin & hverjum tima, ad teknu tilliti til
aheettu og med hlidsjon af langtimaskuldbindingum
sjodsins.

Fjarfestingar sjédsins og fjarfestingarstefna hans skulu
vera i samraemi vid heimildir laga og uppfylla allar paer
kréfur um form og efni, sem gerdar eru i 6fravikjanlegum
akveedum laga um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjoda, nu VII. kafla I. nr. 129/1997, og
bindandi stjornvaldsfyrirmaelum & hverjum tima.

Fyrri malsgrein gr. 9.1. er dbreytt ad pvi undanskyldu ad
bastt er vid malsgreinina ad stjornin maoti fjarfesting-
arstefnu sjodsins.

{ seinni malsgreininni er tekin upp almenn tilvisun til
fiarfestingarheimilda lifeyrissjoda eins og hun kemur
fram i ofravikjanlegum ékveedum VII. kafla laga nr.
129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og

starfsemi lifeyrissjoda. [ stadinn eru felldar brott greinar
9.1.1. til og med 9.1.11. i sampykktunum, par sem teknar
eru upp heimildir til avdxtunar fjarmuna lifeyrissjodsins i
einstékum tegundum fjarfestinga.

Breyting pessi er fyrst og fremst gerd af hagkveemis-
asteedum til ad stjorn sjodsins purfi ekki a hverjum tima
ad standa ad breytingum & sampykktum sjédsins, ef
gerdar verda breytingar a fjarfestingarheimildum lifeyris-
sj6da almennt samkvaemt 16gum. Enda hlytur sjédurinn
ad vilia hafa i sampykktum sinum sému heimildir til
fiarfestinga og 18g leyfa & hverjum tima og radrdm innan
peirra heimilda til ad marka fjarfestingarstefnu sina.

Pann 3. april 2006 sampykkti Alpingi breytingar a . nr.
129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starf-
semi lifeyrissjoda. Med breytingunum var stadfest ad
lifeyrissjodi veeri heimilt ad stofna til samstarfs vid pa
adila sem standa ad sjodnum um innheimtu félagsgjalda
fyrir pa samhlida innheimtu lifeyrissjddsidgjalda. Pa voru
gerdar breytingar & nokkrum hlutfallstélum, sem fram
koma i 36. gr. laganna, og varda fiarfestingarheimildir
lifeyrissjdda i einstdkum tegundum fiarfestinga. Almennt
vedsetningarhlutfall fasteigna er haekkad Ur 65% i 75%
af metnu markadsvirdi fasteignar og eign lifeyrissjods i
hlutabréfum fyrirteekja eda hlutabréfum og hlutdeildar-
skirteinum ma vera allt ad 60% af hreinni eign sjodsins
i stad 50% adur.




Tryggingafredileg stada

Tryggingafreedileg Uttekt & stddu sjodsins felstiad reikna
annars vegar afallnar skuldbindingar midad vid aunninn
rétt sjodfélaga og hins vegar heildarskuldbindingar
midad vid ad sjodfélagar greidi afram til sjodsins par til
peir hefja toku lifeyris.

Vegna godrar raunavoxtunar sjodsins & arinu 2006,
hefur tryggingafraedileg stada sjodsins styrkst verulega.
Tryggingafreedileg uttekt midad vid arslok 2006 synir ad
eignir og verdmeeti framtidaridgjalda namu 32,1 milljardi
eda 7,9% umfram heildarskuldbindingar. Eignir namu
31,8% umfram &fallnar skuldbindingar.

Tryggingafraedileg stada

i milljonum kr.
Heildarstada 2006 2005
Eignir 436.946 359.303
Skuldbindingar 404.802 338.566
Samtals 32.144 20.737
% af skuldbindingum 7,9% 6,1%
Afallin stada 2006 2005
Eignir 239.311 192.051
Skuldbindingar 181.511 150.741
Samtals 57.800 41.310
% af skuldbindingum 31,8% 27,4%

[ lj6si styrkrar stddu sjédsins var akvedid ad haskka
aunnin lifeyrisréttinda sjodfélaga og greidslur til lifeyris-
bega um 7% fra 1. jantar 2007. Pad samsvarar 11,8
milljarda heekkun réttinda sjodfélaga. Pratt fyrir haekkun
réttindanna er stada sjodsins jakveed um 4,9% eda um
20,3 milljarda ad heekkuninni afstadinni.

Medalzevi [slendinga hefur verid ad lengjast umtalsvert
a undanférnum aratugum. Pannig hefur 6lifud medaleevi
65 ara karla & undanférnum premur aratugum lengst ur
15 arum i 17,8 ar eda um teep 19% og medaleevi kvenna
lengst Ur 17,8 arum i 20,6 ar eda um rium 15%.

Medalzevilikur a islandi

Nyfaeddir Vid 65 ara aldur
Karlar 78,9 ar 17,8 ar
Konur 82,8 ar 20,6 ar

[ toflunni ma sja ad medaleevilengd karimanns sem
hefur toku lifeyris vid 65 ara aldur er 17,8 ar. Hins vegar
ma reikna med ad 65 ara gdmul kona sem hefur toku
lifeyris, lifi a0 medaltali tespum premur arum lengur eda
i 20,6 4r. (Heimild: Hagstofa Islands).

Nanari sundurlidun tryggingafraedilegrar Uttektar midad
vid arslok 2006 ma sja i arsskyrslunni a bls. 37.

Adild ad reglum SP um abyrgar fjarfestingar

A lidnu ari vard Lifeyrissjédur verzlunarmanna fyrstur
islenskra lifeyrissjoda adili ad leidbeinandi ,Reglum um
abyrgar fjarfestingar” (Principles for Responsible Invest-
ment) sem unnar hafa verid ad frumkvaedi Sameinudu
pjédanna. Petta eru leidbeiningar fyrir stofnanafjarfesta
um heim allan par sem patttakendur undirgangast ad
taka tillit vio fiarfestingar til umhverfislegra og félagslegra
patta tengdan rekstri fyrirtaekja auk pess sem 16gd er
ahersla a goda stjornarhaetti fyrirteekja. Reglurnar voru
samdar af lidlega prjatiu leidandi lifeyrissjodum og eigna-
vorslufyrirteekjum austan hafs og vestan i samstarfi vid
Sameinudu pjédirnar. Pegar hafa margir af steerstu
lifeyrissjodum vesturlanda undirgengist reglurnar.
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Um adild sjédsins ad reglunum sagdi forstjori; ,Vid erum
anaegd med ad vera ordnir patttakendur i alpjddlegu
samstarfi sem stofnad var til @ vegum SP um beetta
stjrnarhaetti fyrirtaekja. | auknum meeli gera fiarfestar
sér grein fyrir ad vid langtimaavoxtun eigna parf ad taka
tilliti til umhverfislegra og félagslegra patta vid rekstur
fyrirteekja auk pess sem god stjérnun hefur par pyding-
armiklu hlutverki ad gegna. Med patttéku i samstarfinu
er stjorn lifeyrissjodsins ad lysa pvi yfir ad vid fjarfest-
ingar muni sjodurinn lita til fyrrgreindra patta eins og vid
verdur komid*.



Séreignardeild

Markmid séreignardeildarinnar er ad auka fjdlbreytni i
samsetningu lifeyrisréttinda og gefa sjodfélégum kost
a ad nyta steerdarhagkveemni lifeyrissjodsins til pess
ad avaxta vidbdtarlifeyrissparnad & hagkveeman hatt.
Pannig er rekstrarkostnadur séreignardeildarinnar med
pvi leegsta sem pekkist medal lifeyrissjodanna eda
einungis 0,06% af eignum.

Avoxtun

Hrein nafnavoxtun inneigna a séreignarreikningum var
20,5% sem svarar til 12,7% raunavdxtunar. Medalraun-
&voxtun sidustu 5 ara er 9,8%. Avoxtun séreignar-
deildarinnar hefur verid sérstaklega gdd undanfarin
fidgur ar og hefur medalraunavéxtun sidustu 5 ara aldrei
verid heerri. Séreignardeildin er avixtud samhlida 6drum
eignum sjédsins sem nd nema um 240 milljdrdum.

Avoxtun
2006 2005
Hrein nafnavoxtun 20,5% 20,9%
Hrein raunavoxtun 12,7% 16,1%
5 ara medalraunavoxtun 9,8% 7,0%
Kostnadur i % af eignum 0,058% 0,064%
Inneignir i séreignardeild
i milljiénum kréna
1 Verdlag hvers ars 1 Verdlag i arslok 2006
6.000 —
5.000 —
4.000 —
3.000 —
2.000 —
1.000 —
0- —
01 02 03 04 05 06
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Inneignir og fjoldi sjo6félaga

18gjold til séreignardeildar namu 629 milljonum & arinu
2006 samanborid vid 518 milljonir arid adur. Lifeyris-
greidslur séreignardeildar namu 81 milljion samanborid
vid 28 milljénir arid adur.

Inneignir namu 5.579 millionum i arslok 2006 og haskk-
udu um 35% milli ara. Alls attu 39.842 einstaklingar
inneignir i arslok 2006 samanborid vid 38.761 i arslok
2005.

Séreignardeildin
i milljonum kr.
2006
18gjold 629
Lifeyrisgreidslur 81
5.579
39.842

2005 Breyting %
518 21
28 189
4124 35
38.761 3

Inneignir i arslok

Fjoldi med inneignir

Fj6ldi med inneignir

45.000 —
40.000 —
35.000 —
30.000
25.000
20.000
156.000
10.000

5.000 4
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Fjarfestingar

A lidnu ari radstafadi sjddurinn 59.384 milljdnum il
lanveitinga og verdbréfakaupa samanborid vid 46.275
milljonir arid 2005. Mest var aukning fiarfestinga i
innlendum hlutabréfum en & madti voru seld innlend
hlutabréf ad fjarheed 21.012 milljonir. Lanveitingar il
sjodfélaga drogust saman fra fyrra ari.

Fjarfestingar

i milljonum kr.

2006 % 2005 %
Sjoofélagar 5649 95 8.644 18,7
Stofnlanasjédir 30 0,1 72 0,2
Rikisbref 0 00 2613 56
ibudabréf 5.084 8,6 1.783 3,8
Bankar og sparisjédir 2435 4,1 3.137 6,8
Fjarfestingalanasjodir 412 0,7 303 0,7
Fyrirtaeki 7.066 11,9 3.780 8.2
Onnur vedskuldabréf 41 0,1 19 0,0
Innlend hlutabréf 27.870 46,8 12.667 27,4
Erlend verdbréf 10.797 18,2 13.257 28,6
Samtals 59.384 100 46.275 100

Skipting fjarfestinga 2006
Sjoofélagar og dnnur
fasteignatryggd
Innlend hiutabré 10%
47% ibusdabréf

8%

Bankar og
fiarf.ldnasjodir
5%
Fyrirteeki
12%

Erlend verdbréf
18%

Fjarfestingarnar taka mid af fjarfestingastefnu sjodsins,
en hun er birt i heild sinni & bls. 16 og 17 i arsskyrslunni.
Sjodurinn er | peirri stddu ad geta beitt langtima-
markmidum vid akvordun um fijarfestingastefnu sina.
Sjonarmidid ad hamarka eignir og réttindi sjodfélaganna
er lagt til grundvallar vi® fiarfestingar og eignastyringu a
verdbréfasafninu.

Préoun fjarfestinga

i medfylgjandi toflu yfir proun fiarfestinga & lidnum arum,
ma sja ad sjodurinn hefur fiarfest med markvissum haetti
{ innlendum hlutabréfum og i erlendum verdbréfum i pvi
skini ad auka vasgi peirra i safninu. A sidustu 5 arum
nema fiarfestingar i skuldabréfum ad medaltali 49% af
fjarfestingum, innlend hlutabréf 27% og erlend verdbréf
24%.

Skipting fjarfestinga

2006 2005 2004 2003 2002
Skuldabréf 35% 44% 56% 52% 57%
Innlend hlutabréf 47%  27% 19% 17% 24%
Erlend verdbréf 18% 29% 25% 31% 19%

Skipting fjarfestinga

Erlend
Il Skuldabréf  E 1 Innlend hlutabréf 1 verdbréf
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Verdbréfaeign

Verdbréfaeignin nam 235.923 milljonum i arslok 2006
samanborid vid 186.962 milljionir i arslok 2005 sem er
aukning um 26,2%. Skuldabréf voru 41% af verdbréfa-
eigninni og innlend hlutabréf og erlend verdbréf samtals
59%. Skuldabréf voru hins vegar 48% og innlend hluta-
bréf og erlend verdbréf samtals 52% af verdbréfaeign-
inni i arslok 2005.

Verdbréfaeign

i milljonum kr.
2006 % 2005 %
Vedskuldabréf sjodfélaga  28.642 12,1  24.377 13,1
ibudalanasjédur 1.312 0,6 1.663 0,9
ibudabref 20.631 8,7 19.117 10,2
Husbréf 5.339 2,3 6.611 3,5
Husnaedisbreéf 1.182 0,5 1246 0,7
Onnur skbr. med rikisab. 2.004 0,8 3.794 20
Bankar og sparisjodir 156.737 6,7 15758 8,4
Fjarfestingalanasjodir 3292 14 3.342 1.8
Fyrirtaeki 16.233 6,9 9.873 5,3
Sveitarfélog 1.024 04 1.030 0,6
Eignarleigur 40 0,0 72 0,0
Onnur vedskuldabréf 2.010 09 2057 1,1
Innlend hlutabréf 56.366 23,9 41.921 224
Erlend verobréf 82.111 34,8 56.101 30,0
Samtals 235.923 100 186.962 100
Skipting verdbréfaeignar
Erlend
1 Skuldabréf  E 1 Innlend hlutabréf — E 1 verdbréf
100% —
90% —
80% —
70% —
60% —
50% —
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20% —
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Préun verdbréfaeignar

i medfylgjandi tflu yfir préun verdbréfaeignar 4 lidnum
arum ma sja minnkandi vaegi skuldabréfa i eignasafninu.
Hins vegar hefur veegi innlendra hlutabréfa aukist m.a.
vegna mikilla verdhaskkana & innlendum hlutabréfa-
markadi. Veegi erlendu verdbréfanna hefur einnig aukist
og nam lidlega pridjungi af verdbréfaeigninni i arslok
2006.

Skipting verdbréfaeignar

2006 2005 2004 2003 2002
Skuldabréf 1% 48% 57% 63% 71%
Innlend hlutabréf 24% 22% 17% 13% 13%
Erlend verdbréf 35% 30% 26% 24% 16%
Skipting verdbréfaeignar 2006
Sjoofélagar
12%
Erlend verdbréf i
35% Ibudabréf
9%
Onnur rikistryggd
skuldabréf
4%
Markadsbréf
14%

Fjarfestinga-
lanasjoadir ofl.
2%

Innlend hlutabréf
24%



Innlend hlutabréf

Préun hlutabréfaverds 2006

A lidnu ari haekkadi Urvalsvisitala Kauphallarinnar um
teep 16% fra upphafi til loka arsins. Téluverdar sveiflur
einkenndu préun Urvalsvisitdlunnar & &rinu. Pannig
haekkadi hun stddugt i byrjun arsins og nadi sinu haesta
gildi um midjan februar og hafdi pa haekkad um rum-
lega 25%. A naestu vikum birtust neikvaedar skyrslur fra
erlendum matsfyrirteekjum um horfur i islensku efna-
hagslifi sem leiddi til laekkunar visitdlunnar og i lok juli
hafdi hun leekkad um 5% fra arsbyrjun. Sidan hoéfst aftur
samfelld haekkun visitélunnar sem eftir var arsins.

Mikill innri og ytri voxtur einkenndi morg féldég a
innlenda hlutabréfamarkadinum. Aukin hluti tekna
félaga i Kaupholl islands & sér uppruna erlendis en
gengisvisitala kronunnar veiktist verulega gagnvart
erlendum gjaldmidlum og pegar arid var gert upp hafdi
han leekkad um 18%.

Hlutabréfavidskipti og avoxtun

Hlutabréfavidskipti & arinu 2006 namu 48.882 millj-
onum. Par af voru keypt hlutabréf fyrir 27.870 milljonir og
seld hlutabréf fyrir 21.012 milljonir. Innlend hlutabréfa-
kaup & sidasta ari namu teeplega 47% af fjarfestingum.

 arslok 2006 nam hlutabréfaeignin 56,4 milljiordum eda
23,9% af verdbréfaeign samanborid vid 41,9 milljarda
eda 22,4% af verdbréfaeign i arslok 2005.

Raunavoxtun innlendu hlutabréfaeignarinnar var 10,6%
og nafnavoxtun 18,3%, par af nema ardgreidslur 2,7%,
en til samanburdar haekkadi Urvalsvisitala adallista
Kauphallarinnar um 15,8% & arinu 2006 og Heildarvisi-
tala adallista um 14,7%. Innlenda hlutabréfaeignin hefur
avaxtast vel & lidnum arum og synir 20,7% arlega raun-
avoxtun yfir 27 ara timabil, p.e. fra 1980 til arsloka
2006.

Innlend hlutabréfaeign i arslok

2006 2005
Eign { milljdnum kr. 56.366 41.921
Hiutfall af verdbréfaeign 23,9% 22,4%
Raunavoxtun & éri fra 1980 20,7% 21,5%
Fjoldi félaga 19 17

Sjodurinn hefur ad markmidi ad sem steerstur hiuti
hlutabréfaeignarinnar hafi pekkt markadsverd og sé
skrad a markadi og beitir virkri eignastyringu & skradu
hlutabréfin til ad leitast vid ad na sem bestri avoxtun til
lengri tima iti®, ad teknu tilliti til ahaettu. Innlend hluta-
bréfaeign i arslok nam 56.366 milljonum.
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Skrad hlutabréf sjodsins i Kauphdllinni namu 53.784
milliénum en o6skrad hlutabréf namu 2.582 millionum,
par af eru 2.475 milljonir i Simanum en stefnt er ad
skraningu félagsins & markadi fyrir arslok 2007. Nanari
sundurlidun a eign sjodsins i einstbkum hlutaféldgum
ma sja i arsskyrslunni a bls. 34.

A suluritinu ma sja ad avoxtun sjédsins & innlendum
hlutabréfamarkadi hefur verid afar géd sidustu fimm
arin.

[ eftirfarandi t6flu ma sja avextun lifeyrissjodsins & inn-
lendum hlutabréfamarkadi fra 1997 — 2006. Uppsofnud
umframavextun sjédsins samanborid vio Urvalsvisitdlu
Kauphallar fslands yfir 10 ra timabil er 90,0%.

Uppso6fnud umframavoxtun sjodsins

Ar Nafnav. _Haekkun Umfram Uppsofnud
Lv Urvalsvisit. avoxtun umframav.

1997 32,1% 14,2% 17,9% 17,9%
1998 19,8% 10,5% 9,3% 28,8%
1999 51,9% 46,4% 5,5% 35,9%
2000 -8,8% -18,7% 9,9% 49,4%
2001 -7,4% -11,2% 3,8% 55,1%
2002 20,0% 16,7% 3,3% 60,2%
2003 51,1% 56,4% -5,3% 51,7%
2004 77,3% 58,9% 18,4% 79,6%
2005 70,7% 64,7% 6,0% 90,4%
2006 15,6% 15,8% -0,2% 90,0%

Nafnavoxtun innlenda hlutabréfasafnsins
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70,7%
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Erlend verobréf

Erlendir hlutabréfamarkadir

A lidnu &ri haekkadi heimsvisitala Morgan Stanley um
18,0%, en hun er helsti maelikvardi & breytingu hluta-
bréfaverds i heiminum. Evropskir hlutabréfamarkadir i
heild haekkudu um 17,7% og Japanski hlutabréfamark-
adurinn haekkadi um 6,9%. Helstu hlutabréfavisitolur i
Bandarikjunum heekkudu a arinu 2006. S&P hlutabréfa-
visitalan sem samanstendur af 500 stérum fyrirteekjum
i Bandarikjunum, haskkadi um 13,6%. A sama tima
haekkadi Nasdaqg visitalan i Bandarikjunum um 9,5%,
en hun samanstendur ad steerstum hluta af teeknifyrir-
teekjum.

Erlend verdbréfakaup og avoxtun

Pad er langtimastefna sjodsins ad byggja upp erlendu
verdbréfaeignina med pad ad markmidi ad auka avoxtun
til lengri tima samhlida pvi ad na aukinni ahaettudreifingu
verdbréfasafnsins.

Erlend verdbréfakaup & lidnu ari namu 10,8 milljiérdum
eda um 18% af fjarfestingum. Erlenda verdbréfaeignin i
arslok 2006 nam 82,1 milljardi eda 34,8% af verdbréfa-
eigninni samanborid vid 56,1 milljard eda 30,0% af verd-
bréfaeigninni i arslok 2005.

Erlendu verdbréfin syndu géda avoxtun & lidnu ari sem
helgast af hagstaedri préun a erlendum hlutabréfamork-
udum sem for saman med leekkun islensku krénunnar.
Avoxtun erlendu verdbréfanna & arinu 2006 var 32,8%
sem samsvarar 24,1% raunavoxtun.

Erlend verdbréfaeign
{ milljénum kréna

Bl Verdlag hvers érs E1 Verdlag i arslok 2006
100.000 —

80.000 —
60.000
40.000 —

20.000
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Erlend verdbréfaeign i arslok

2006 2005
Eign i milljonum kr. 82.111 56.101
Hiutfall af verdbréfaeign 34,8% 30,0%

Nanari sundurlidun & erlendu verdbréfaeigninni i arslok
ma sja i arsskyrslunni a bls. 35.

G40 langtimaavoxtun erlendis

Avéxtun 1 erlendum hlutabréfum hefur synt sig ad
vera sveiflukennd milli ara. Riflega aldarldng reynsla
af alpjodlega dreifdum fjarfestingum hefur synt ad til
lengdar liti® skila erlend hlutabréf godri avoxtun. Pessa
stadreynd er mikilveegt ad hafa i huga og jafnframt ad
peir fjarmunir sem sjodurinn er ad avaxta a erlendum
fiarmagnsmorkudum parf ekki ad faera aftur til islands til
lifeyrisgreidsina fyrr en ad allmérgum aratugum lidnum.
Pannig hefur sjodurinn alla mdéguleika til pess ad selja
erlendu fijarfestinguna einhvern tima i framtidinni pegar
best hentar sjodfélogunum, baedi med tilliti til stodu a
erlendum fiarmagnsmdérkudum og jafnframt med Htilliti
til stddu islensku krénunnar gagnvart erlendum gjald-
midlum.



Fjarfestingastefna

Stjorn sjodsins hefur sampykkt eftirfarandi fjarfestinga-
stefnu:

Fjarfestingastefna

Fjarfestingastefnan er grundvollud a sampykktum sjéds-
ins og a samningi VR og samtaka atvinnurekenda fra
30. desember 1996 um lifeyrismal.

Sjodurinn er fagfjarfestir sem hefur ad hoéfudmarkmidi
ad hamarka eignir og réttindi sjodfélaganna og skal pad
sjonarmid lagt til grundvallar vid fjarfestingar og eigna-
styringu & verdbréfasafni sjodsins. Fjarmagn sjodsins
skal avaxtad med hlidsjon af peim kjorum, sem best
eru bodin a hverjum tima, ad teknu tilliti til varidar-
sjonarmida, aheettu og verdtryggdra langtimaskuld-
bindinga sjodsins.

Lifeyrisbyrdi sjodsins hefur farid leekkandi fra arinu
1996 er hun var 30,8% en & arinu 2005 var hun
28,1%. Laekkunin skyrist ad storum hluta af haekkun
idgjaldsgreidsluhlutfalls til sjodsins en einnig af stédugri
fidlgun sjodfélaga. Spa um proun lifeyrisbyrdi a neestu
10 arum bendir til pess ad hun vaxi heegfara og verdi
a bilinu 35% til 37% & arinu 2015. Pessi fyrirsjaanlega
préun med tilliti til réttindaavinnslu hja lifeyrissjodnum
mun leida til pess ad aesetlad framtidargreidslufleedi
vegna lifeyrisskuldbindinga muni nema lidlega 20% af
radstofunarfé til nyfjarfestinga & arinu 2015. Ofangreind
préun lifeyrisbyrdinnar og greidslufleedis lifeyris gerir
sjodnum  Kkleift ad beita langtimamarkmidum vid
akvordun um fiarfestingastefnu lifeyrissjodsins. Gert er
rad fyrir ad hlutfall skuldabréfa i eignasafni sjodsins verdi
u.p.b. 40% til 45%. Innlend hlutabréf verdi 15% til 25%
og erlend hlutabréf verdi 30% til 45%.

Par sem eignir séreignardeildar lifeyrissjodsins eru
avaxtadar samhlida 88rum eignum hans gilda sému for-
sendur um fiarfestingastefnu séreignardeildarinnar og
samtryggingardeildarinnar.  Lifeyrisgreidslur séreign-
ardeildar eru dverulegar og munu litid breytast 4 pessum
aratug.

16

Viomid um eignaskiptingu

Vid radstéfun fiarmagns og eignastyringu a verdbréfa-
safni sjodsins skulu eftirfarandi viomid notud um skipt-
ingu eigna pannig ad eignarhluti i einstdkum verdbréfa-
flokkum geti ad hamarki numid:

Skuldabréf rikissjods 35%

| skuldabréfum Utgefnum af rikissjodi eda med abyrgd
rikissj6ds, s.s. spariskirteini rikissjods, rikisbréf og
fbudabref.

Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 5%

i skuldabréfum utgefnum af sveitarféldgum med trausta
rekstrar- og fjarhagsstodu eda med abyrgd peirra. Vero-
bréf pessi skulu hafa skrad kaup- og sélugengi a skipu-
legum markadi.

Skuldabréf banka og annarra

fjarmalastofnana 20%

[ skuldabréfum Gtgefnum af bénkum og sparisjodum,
eignarleigufyrirteekjum, fjarfestingarbénkum og stofn-
lanasjodum atvinnuveganna, enda hafi pessar stofnanir
trausta eiginfiarstodu og starfi samkveemt sérstokum
I6gum eda séu undir eftirliti Fjamalaeftirlitsins. Verdbréf
samkveemt pessum flokki skulu hafa skrad kaup- og
s6lugengi a skipulegum markadi.

Skuldabréf fyrirteekja 10%

i skuldabréfum fyrirteekja med trausta eiginfiarstddu og
gdda rekstrarafkomu enda séu vidkomandi skuldabréf
og hlutabréf félagsins skrad i Kauphdll Islands.

Fasteignavedtryggd skuldabréf 25%

[ skuldabréfum tryggdum med vedi { fasteignum, p.m.t.
sjoafélagalan. Ahvilandi uppreiknadar vedskuldir ad vio-
baettu nyju lani fra sjodnum, mega ekki fara umfram
75% af metnu markadsverdi vidkomandi eignar sem
|6ggiltur fasteignasali eda annar sérfrédur adili tilnefndur
af sjodnum framkveemir. Pegar um sérhaeft atvinnuhuis-
naedi er ad reeda pa skal hamarkid vera 35% af metnu
markadsvirdi.

Innlan og skammtimaverdbréf 5%

Innlan banka og sparisjdda, rikisvixlar og skammtima
rikisbréf, bankavixlar og skammtimabréf banka og
sparisjoda, adrir markadsvixlar (fjarfestingalanasjodir,
sveitarféldg, traust fyrirtaeki) og hlutdeildarskirteini verd-
bréfasjoda.

Innlend hlutabréf 25%

[ hlutabréfum fyrirtaekija, enda séu bréfin skrad & skipu-
legum verdbréfamarkadi. A.m.k. 90% peirra fiarmuna
sem bundnir eru i hlutabréfum skulu vera i féldgum sem
skrad eru { Kauphdll Islands.



Erlend verdbréf 45%

i erlendum verdbréfum (hlutabréfum, skuldabréfum og
hlutdeildarskirteinum) enda séu pau skrad a skipulegum
verdbréfamarkadi. Erlend verdbréf namu 35% af heild-
areignum 30.06.2006. Par af voru 44% i verdbréfum i
US$, 16% i verdbréfum EUR og 40% i verdbréfum
bundnum &8rum myntum.

Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda sem sjodurinn
fijarfestir i skulu hafa skrad kaup- og sélugengi & skipu-
legum markadi. Ekki er sjodnum heimilt ad eiga meiraen
25% af hlutdeildarskirteinum utgefnum af sama verd-
bréfasjodi.

Hlutdeildarskirteini eda hlutir annarra sjéda um
sameiginlega fjarfestingu. Ekki er sjodnum heimilt
ad eiga meira en 15% af utgefnum hlutdeildarskirteinum
eda hlutum hvers sjoéds um sameiginlega fjarfestingu.

Afleidusamningar eru gerdir til ad draga Ur misveegi &
gjaldmidlasamsetningu erlendrar verdbréfaeignar sjods-
ins gagnvart gengisvog islensku kronunnar og til pess
ad minnka gjaldeyrisahasttu sjodsins.

Adrar helstu vidmidanir vid radstofun
fjdrmagns og eignastyringu

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

2. Beita skal virkri eignastyringu & kauphallarskrada
verdbréfaflokka, sem nd nema 82% af heild-
areignum, med pad ad markmidi ad tryggja sem
besta avoxtun til lengri tima litid, ad teknu tilliti il
ahaettu.

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

4, Vidmid um avoxtun a skuldabréfasafni sjodsins
byggir & aheettudlagi a vaxtaferil rikistryggdra
skuldabréfa. Pannig eru breytilegir vextir & lanum til
sjoofélaga akvednir med 0,75% alagi & medal-
avoxtun ibudabréfa til 30 ara i vidskiptakerfi Kaup-
hallar islands. Med ftilliti til verdtryggdra langtima-
skuldbindinga sjodsins er leitast vid ad halda
medalliftima skuldabréfasafnsins I6ngum, en hann
ernu 9,5 ér.

5. Lanveitingar til sjodfélaga midast vid ad annad sé
eftirspurn eftir slikum lanum samkvaemt lana-
reglum eins og peer eru a hverjum tima.
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6. Fjarfestingar sjodsins skulu midast vid ad krofur
Utgefnar af sama adila eda adilum sem tilheyra
s6mu samsteedunni fari ekki umfram 5% af hreinni
eign sjodsins til greidslu lifeyris. Er pa midad vid
samtdlu verdbréfa, jafnt hlutabréfa sem skulda-
bréfa vidkomandi adila. Petta hlutfall ma poé vera
allt ad 10% i heildarkréfum gagnvart einstdkum
boénkum. Petta & pd ekki vid um skuldbindingar
med rikisabyrgd.

Vid fjarfestingar i hlutabréfum hefur stjorn sjodsins
markad eftirfarandi fjarfestingastefnu til pess ad vinna
eftir a hlutabréfamarkadi:

1. Fjarfest er i félogum sem eru skrad i kauphall.

2. Fjarfest er i 68rum hlutafélogum med a.m.k. 5 ara
starfsreynslu og hafa sampykktir sem tryggja
hémlulaus vidskipti med hlutafé. Pa skulu pau hafa
synt goda rekstrarafkomu sidustu 2 til 3 ar sem
stendur undir ardsemiskrofum sjodsins.

3. patttaka i nyskdpunarverkefnum og aheettufjar-
magnun fer fram i gegnum féldg og sjodi sem hafa
slikar fijarfestingar a stefnuskra sinni og lifeyrissjod-
urinn hefur gerst hluthafi i.

4. Ekki er fiarfest i félogum ef einn adili & meirihluta
hlutafjar. Pessi regla & po ekki vid um einkavaed-
ingu opinberra fyrirteekja, rikis eda sveitarfélaga
pegar fyrir liggja stefnuyfirlysingar um sélu & meiri-
hluta hlutafjar i peim félégum, po slik sala fari ekki
fram i einu lagi.

5. Eignarhlutur i einstékum féldgum skal ekki vera
haerri en 15% af hlutafé vidkomandi félags.



Hluthafastefna

Lifeyrissjodur verzlunarmanna er langtimafjarfestir sem
hefur asamt godri ardsemi af hlutabréfaeign sinni pad ad
markmidi ad studla ad vexti og vidgangi peirra fyrirteekja
sem sjodurinn fjarfestir i.

Leidbeinandi reglur SP um abyrgar fjarfestingar
Lifeyrissjodurinn vard fyrstur islenskra stofnanafjarfesta
adili ad reglum Sameinudu pjédanna (SP) um abyrgar
fjarfestingar. Gefnar voru Ut i april 2006 sex leidbeinandi
reglur sem voru unnar af fulltrdum 20 stofnanafjarfesta
fra 12 16ndum og par & medal steerstu lifeyrissjoda
vestan hafs og { Evrépu. [ reglunum er fiallad um hvernig
ahersla & Umhverfisleg og Félagsleg malefni auk gédra
Stjornarhatta fyrirteekja (UFS) getur studlad ad beettum
fiarfestingararangri verdbréfasafna um leid og hags-
munir fjarfesta og markmid pjodfélagsins i vidara sam-
hengi geta fari® saman.

Med adild ad reglunum mun sjédurinn & komandi miss-
erum leitast vid | samstarfi vid adra patttakendur ad;

— taka tillit il UFS malefna vid mat & fijarfestingar-
kostum,

— vera virkur eigandi hlutabréfa,

— Oska eftir ad fyrirteeki geri grein fyrir stefnu sinni i
malefnum UFS,

— studla ad framgangi reglna Sk hja fjarvérsluadilum,

— eiga samstarf um malefnin vid adra stofnanafjarfesta
sem adild eiga ad reglunum,

— upplysa asamt 6drum patttakendum um arangur
okkar vid ad hrinda reglunum i framkvaemd.

Umbhverfismal

Sjodurinn mun i vaxandi meeli hafa til hlidsjonar vid
fiarfestingar hvernig fyrirtaekin horfa til umhverfispatta
vid rekstur sinn p.e.;

— ad fyrirteekin fari ad Idgum og reglum um umhverfis-
mal,

— ad pau leitist vid ad draga ur umhverfisahrifum vid
rekstur,

— 09 pau geri hluthéfum reglulega grein fyrir stefnu sinni
a svidi umhverfismala.

Félagsleg abyrgd - Mannréttindi

Eftir pvi sem vid verdur komid verdur horft til pess hvort
fyrirtaekin virdi mannréttindi og eigi ekki adild ad barna-
preelkun. Pau verdi vid rekstur sinn hvétt til ad taka tillit
til alpjodlegra sattmala, t.d. alpjodasattmala SP sem
samanstendur af tiu grundvallaratridoum sem taka a
mannréttindum, vinnumarkadssamskiptum, félagslegu
umhverfi og spillingu.
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Stjérnarhaettir fyrirtaekja

Sjodurinn mun horfa til pess vid fjarfestingar hvort
fyrirteekin fylgi goédum stjornarhattum vid rekstur (t.d.
reglum OECD um stjornarhaetti) og gefi upplysingar par
um | arsskyrslum. Horft verdur til pess hvort innlend
fyrirtaeki fylgi leidbeiningum  Vidskiptarads Islands,
Kauphallar [slands og Samtaka atvinnulifsins um
stjérnarhastti fyrirteekja en fra 1. jandar 2005 ber
Utgefendum hlutabréfa i Kaupholl islands ad fylgja
leidbeiningunum eda upplysa um fravik fraleidbeiningum
um stjornarhaetti fyrirtaekja.

Hluthafafundir

Sjodurinn gegnir eigendaskyldum sinum med virkum
haetti og kemur dbendingum um rekstur og stefnu fyrir-
teekja auk beettra stjornarhatta sem sjodurinn er hluthafi
i a framfeeri & hluthafafundum og/eda med beinum
samskiptum vid stjornendur vidkomandi fyrirteekja.
Sjodurinn tekur afstddu til mala a hluthafafundum med
atkveedum sinum og & hlutabréfamarkadi med adgerd-
um sinum. Hann tekur patt i stjornum fyrirteekja pegar
adstaedur og staerd eignarhlutar sjodsins kallar a slikt.

Reglur stjornsyslulaga

Reglur stjornsyslulaga um sérstakt haefi gilda, eftir pvi
sem vid getur att, um medferd mala og akvardanatdkur
i stjorn sjodsins i einstokum malum. Reglur stjornsyslu-
laga um sérstakt hesfi gilda med sama hastti um pa sem
sjodurinn stydur il stjérnarstarfa i einstokum fyrir-
teekjum.

Af ofangreindu leidir ad stjornarmenn eda forstjori taka
ekki patt i umraedum eda akvordunum a stjornarfundum
sjodsins um malefni fyrirtaekja par sem peir hafa hags-
muna ad geeta sem starfsmenn, eigendur eda stjornar-
menn.



Lan til sj6ofélaga

Eftirspurn sjodfélaga eftir lanum hja lifeyrissjodnum var
minni & lidnu ari en arid par a undan. Sjodféldgum voru
lanadar alls 5.600 milljonir samanborid vid 8.589 millj-
onir & arinu 2005 sem er 35% leekkun milli ara. Fjoldi
afgreiddra sjodfélagalana var 954 lan samanborid vid
1.8307 lan arid adur. Samhlida pvi sem lanad var til sjod-
félaga voru keypt ibudabréf fyrir 5.084 milljénir. Samtals
voru pvi lanveitingar vegna husneaediskaupa einstaklinga
10.684 milljonir eda 18% af fjarfestingum lidins ars.

Afgreidd sjodfélagalan

i milljonum kr.
2006 2005 Breyting
Lanad 5.600 8.5689  -35%
Fioldi lana 954 1.307  -27%
Medalfjarhaed 59 66 -11%
Hiutfall af fiarfestingum 9,4% 18,6%
Tegund sjoofélagalana
Annuitet Jafnar Breytil.
lan afborganir  vextir
Fjarhaed i mkr. 2.949 1.048 1.603
Fjoldi lana 310 172 472
Medalfjarhaed i mkr. 9,5 6,1 3,4

Afgreidd sjédfélagalan
i millidonum kréna

1 Verdlag hvers ars 1 Verdlag i rslok 2006
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Fjoldi afgreiddra lana eftir aldri

Aldur 2006 2005
16-19 3 0
20-29 165 171
30-39 287 442
40 - 49 254 375
50 - 59 178 213
60 - 69 55 91
70-79 12 15
Samtals 954 1.307

Utistandandi lan

Utistandandi lan til sjodfélaga namu 28.642 millisnum
arslok eda um 12% af heildareignum samanborid vid
24.377 milljonir eda um 13% af eignum i arslok 2005.

Stada sj6dfélagalana i arslok

i milljonum kr.
2006 2005 Breyting
Utistandandi 1an { mkr. 28.642 24.377 17%
Fioldi lana 10.482 11.008 -5%
Medalfjarhaed i mkr. 2,7 2,2 23%
Hiutfall af heildareignum 11,9% 12,8%
Vanskil sjo6félagalana
(meira en 3ja manada vanskil)
2006 2005
Vanskil i millionum 14,5 13,1
Hiutfall af heildarfjarhaed sjéof.lana 0,05% 0,05%
Fioldi lana 177 193
Hiutfall af heildarfidlda sjodf.lana 1,7% 1,7%

A medfylgiandi t6flu ma sja ad vanskil sjodfélagalana
{ arslok 2006 eru lag eda einungis 0,05% af
heildarfjarheed utistandandi sjodfélagalana. Lanum i
vanskilum hefur jafnframt faekkad milli ara en i arslok
voru 1,7% lana i vanskilum. Sjodurinn hefur gédar
tryggingar fyrir lanveitingunum pvi sjodfélagalanin eru
fasteignavedtryggd.



Stjérn

Stjorn sjodsins er skipud atta ménnum. Fjorir eru til-
nefndir af stjorn VR og fjorir tilnefndir af peim samtékum
atvinnurekenda sem ad sjédnum standa en pau eru:
Kaupmannasamtok Islands, Samtok atvinnulifsins,
Samtok idnadarins, Félag islenskra storkaupmanna og
Vidskiptarad lslands. Eftirtaldir voru tilnefndir i stjorn
sjodsins fra 1. mars 2004 til 28. februar 2007:

Viglundur Porsteinsson formadur
Gunnar Pall Palsson varaformadur
Benedikt Kristjansson

Benedikt Vilhjalmsson

Birgir R. Jonsson

Ingibjorg R. Gudmundsdottir
Johanna E. Vilhelmsdottir

Tryggvi Jonsson

Stjornin ber abyrgd a starfsemi sjodsins samkveemt
akveedum sampykkta hans undirritadri af peim sam-
tokum sem ad sjodnum standa og stadfestri af fjarmala-
raduneytinu. Medal pess sem stjornin fiallar um a
fundum sinum eru breytingar & sampykktum, motun
fiarfestinga- og hluthafastefnu, lanareglur, fjarhagsaaeetl-
anir og kynningarmal. A lidnu ari kom stjérnin 17 sinnum
saman til fundar og fra stofnun sjédsins hafa verid haldnir
985 stjornarfundir.

Eftirtaldir hafa verid tilnefndir i stjorn af adildarsamtékum
sjodsins fyrir kjortimabilid sem hefst 1. mars 2007 og
lykur 28. febrtar 2010:

Gunnar P. Pélsson, Ingibjorg R. Gudmundsddttir,
Johanna E. Vilhelmsdéttir og Benedikt Vilhjalmsson
kjorin af VR, Benedikt Kristjansson tilnefndur af Kaup-
mannasamtokum fslands, Margrét Kristmannsdottir
tilnefnd af Félagi islenskra stérkaupmanna, Hrund
Rudolfsdéttir tilnefnd af Samtékum atvinnulifsins ad
fengnu aliti Vidskiptarads islands og Helgi Magntsson
tilnefndur af Samtokum idnadarins ad fengnu aliti
Samtaka atvinnulifsins.

Stjorn asamt forstjora

Standandi fra vinstri
og Tryggvi Jonsson.

Sitjandi fra vinstri
og Ingibjérg R. Gudmundsdattir.

Porgeir Eyjolfsson forstjori, Birgir R. Jonsson, Benedikt Kristjansson, Benedikt Vilhjalmsson

Jéhanna E. Vilhelmsdéttir, Gunnar Pall Palsson varaformadur, Viglundur Porsteinsson formadur



Starfsmenn

Hja sjodnum starfa 27 starfsmenn. Stédugildi a arinu 2006 voru 27,1 samanborid vid 27,5 a arinu 2005.
Medal starfsaldur hja sjodnum er um 10 ar.

Rekstrarkostnadur nam 187 milljonum & lidnu ari. Rekstrarkostnadur ad fradregnum 6drum tekjum nam 122 milljonum
eda 1,00% i hlutfalli af idgjéldum og 0,058% af eignum i samanburdi vid 0,064% af eignum arid 2005.

Aftari rod fra vinstri Starfssvid Radningarar
Anna Kristin Fenger innheimta idgjalda 2006
Alda Sif Jéhannsdéttir bokhald 1988
Puridur Kristin Heidarsdottir lifeyrismal, ritari forstjéra 1990
Olafur Hrafn Nielsen télvumal 2005
Regina Jonsdéttir lanbeidnir sjodfélaga 2000
Valgardur Sverrisson skrifstofustjori 1986
Margrét Kristinsdottir deildarstjori lifeyrisdeildar 1995
Por Egilsson deildarstjori innheimta/séreign 1998
Solveig Arnprudur Skuladottir innheimta idgjalda 1998
Gudmundur Pér bérhallsson forstédumadur verdbréfavidskipta 1997
Kolbrun Sigurlaug Hardardéttir pjénustuver 2006
Haraldur Arason deildarstjéri tolvudeildar 1986
Ragnheidur Valtysdéttir pjénustuver 1969
Gunnlaugur Briem verdbréfavidskipti 2002
Eyrdn Bjérnsdottir pjonustuver 2006
Anna Maria Danielsdéttir gjaldkeri 2006
Porgeir Eyjélfsson forstjori 1978
Fremri r60 fra vinstri

Kristin Gisladottir lanbeidnir sj6ofélaga 2004
Gudrun Rakel Vidarsdottir idgjaldamal, netskil 2002
Asta Bjork Long idgjaldamal, netskil 2000
Gudlaug S. Olafsdottir skjalavarsla, kaffistofa 2002
Bjarnfridur Elin Karlsdottir netskil, idgjaldamal 1999
Halldis Hallsdéttir pjénustuver 2006
Helga Arnadéttir innheimta idgjalda 2001
Ragnhildur Heidberg innheimta lana 1991
A myndina vantar

Brynju Hauksdottur deildarstjéra lanadeildar 1998
Holmfrisi Olafsdéttur gjaldkera (i faedingarorlofi) 1990
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Arsfundur

Arsfundurinn var haldinn 3. april 2006 4 Grand Hétel.
Helstu mal a arsfundinum voru:

Skyrsla stjérnar

Viglundur Porsteinsson formadur flutti skyrslu stjornar.
Sagdi hann m.a. ad arid 2005 hefdi verid einstaklega
hagfellt i rekstri sjodsins. Nafnavéxtun var 20,9% sem
samsvarar 16,1% raunavoxtun og er pad besta raun-
avoxtun i 50 ara sdgu sjodsins. God avoxtun hefdi styrkt
mjog tryggingafreedilega stddu sjodsins og breytingin
um sidustu aramot yfir i aldurstengt réttindakerfi hefdi
styrkt st6du sjodsins til framtidar. Formadur sagdi ad
med tilliti til tryggrar stédu sjodsins hefdi verid akvedid
ad heekka aunnin lifeyrisréttindi sjodfélaga og greidslur
til lifeyrispega um 4% fra 1. jandar 2006.

Formadur sagdi ad breytingin yfir i aldurstengt réttinda-
kerfi fra 1. januar 2006 veeri i takt vid breytingar a rétt-
indakerfi margra lifeyrissjoda. Breytingin mun létta a
framtidarskuldbindingum og pvi verdur sjodurinn ekki
eins naemur i framtidinni fyrir breytingum a danar- og
ororkulikum.

Pa sagdi hann ad nyja réttindakerfid tryggi hagsmuni
nuverandi sjodfélaga pannig ad peir sem uppfylla tiltekin
skilyrdi geta haldid afram ad mynda réttindi i jafnri
avinnslu upp ad tilteknu hamarki.

Arsreikningur

Porgeir Eyjolfsson forstjori gerdi grein fyrir arsreikningi
lidins starfsars. | mali hans kom m.a. fram ad heildar-
eignir namu 191 milljardi i arslok sem er haekkun um 40
milljarda eda 26,7% fra fyrra ari. Lifeyrisgreidslur namu 3
milljordum & arinu 2005 og voru lifeyrispegar 7.410 og
fidlgadi peim um 6% & arinu. Rekstrarkostnadur ad fra-
dregnum 68rum tekjum nam 1,02% af idgjdéldum eda
0,064% af eignum sem er pad leegsta sem pekkist
medal lifeyrissjodanna.

Avéxtun & arinu 2005 var 20,9% sem samsvarar 16,1%
raunavoxtun samanborid vid 12,1% raunavéxtun a arinu
2004. Hrein avdxtun pegar rekstrarkostnadur hefur verid
dreginn fra hreinum fjarmunatekjum var 20,9% sem
samsvarar 12,1% raunavoxtun. Medalraunavoxtun sio-
ustu 5 ara er 7,0% og sidustu 10 ara 7,3%.
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Tryggingafraedileg uttekt

Forstjori greindi fra tryggingafreedilegri stoédu sjodsins
midad vid arslok 2005, en eignir og verdmeeti fram-
tidaridgjalda namu 20,7 milljiérdum eda 6,1% umfram
heildarskuldbindingar samanborid vid neikvaeda 5,9%
stodu i arslok 2004 og batnadi heildarstadan um 12,0%
milli ara. Eignir umfram afallnar skuldbindingar namu
41,3 milljardi eda 27,4% af hreinni eign til greidslu lifeyris.
Pydingarmikill pattur i betri stédu sjdédsins um aramaét
folst i godum avéxtunararangri sjodsins a lidnu ari.

Fjarfestingastefna
Forstjori greindi fra pvi ad fjarfestingastefna sjodsins
hefdi ekki breyst & arinu 2005.

Sjoodfélagafundur

Bodad var til sjodfélagafundar sem haldinn var 20. juni
2006 4 Grand Hétel. A fundinum var gerd grein fyrir
tilldgu stjornar til breytingar @ sampykktum sjodsins er
vardar fjarfestingarheimildir samkveemt [6gum um
lifeyrissjodi, en fjallad er um peer i arsskyrslunni a bls. 9
i kaflanum um breytingar & sampykktum.

Neesti arsfundur verdur haldinn manudaginn 16. april
kl. 17 i Hvammi & Grand Hotel.



Arsreikningur

' LIFEYRISSJODUR VERZLUNARMANNA






Aritun endurskodenda

Stjorn og sjodfélagar Lifeyrissjods verzlunarmanna

Vi hofum endurskodad arsreikning Lifeyrissjods verzlunarmanna fyrir 4ri® 2006. Arsreikningurinn hefur ad geyma
skyrslu stjornar, yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning, sjoédstreymi, skyringar nr. 1 — 18,
kennitolur dsamt deildaskiptu yfirliti. Arsreikningurinn er lagdur fram af stjiornendum Lifeyrissjods verzlunarmanna og &
abyrgd peirra i samraemi vid 16g og reglur. Abyrgd okkar felst f pvi &liti, sem vid latum { ljés & arsreikningnum & grundvell
endurskodunarinnar.

Endurskodad var i samreemi vid alpjédlega endurskodunarstadla. Samkvaemt pvi ber okkur ad skipuleggja og haga
endurskoduninni pannig, ad leitt sé i ljés ad arsreikningurinn sé an annmarka. Endurskodunin, sem tekur mid af mati
okkar a mikilveegi einstakra patta og ahaettu, felur medal annars i sér greiningaradgerdir, Urtakskannarnir og athuganir
a gbgnum til ad sannreyna fjarheedir og adrar upplysingar sem fram koma i arsreikningnum. Endurskodunin felur
einnig i sér athugun & peim reikningsskilaadferdum og matsreglum sem notadar eru vid gerd arsreikningsins og mat a
framsetningu hans i heild. Vid teljum ad endurskodunin sé traustur grunnur til ad byggja alit okkar a.

Pad er alit okkar, ad arsreikningurinn gefi glégga mynd af afkomu sjodsins a arinu 2006, efnahag hans 31. desember
2006 og breytingu a handbeeru fé a arinu 2006, i samraemi vid 16g og settar reikningsskilareglur.

Reykjavik 19. jantar 2007.
PricewaterhouseCoopers hf.

VignirRafn Gislason
|6ggiltur endurskodandi
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|6ggiltur endurskodandi
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Skyrsla um starfsemi
Lifeyrissjods verzlunarmanna drid 2006

Fjoldi sjédfélaga, fyrirteekja og fjarhaed moéttekinna idgjalda

A arinu 2006 greiddi 49.991 einstaklingur idgjald til sjodsins og fidlgadi peim um 2.333 eda 4,9% fra fyrra ari. Pa
greiddu 7.007 fyrirtaeki til sjédsins vegna starfsmanna sinna. A arinu 2006 ndmu idgjaldagreidsiur til sjédsins 12.804
mkr. sem er heekkun um 16,7% fra fyrra ari.

Lanveitingar og verdbréfavidskipti

A lidnu ari radstafadi sjodurinn til lanveitinga og verdbréfakaupa 59.384 mkr. Sjodféldgum voru lanadar 5.649 mkr.
og keypt voru skuldabréf ibudalanasjods fyrir 5.084 mkr. Lanveitingar til stofnlanasjéda og dnnur fasteignavedtryggd
skuldabréf namu 71 mkr. Kaup @ markadsverdbréfum banka og sparisjéda namu 2.435 mkr., fiarfestingalanasjoda
412 mkr. og fyrirteekja 7.066 mkr. Seld voru skuldabréf ad fjarhaed 7.957 mkr. Keypt voru innlend hlutabréf a sidasta ari
ad fiarhaed 27.870 mkr. og seld voru innlend hlutabréf ad fiarhaed 21.012 mkr. A lidnu ari fiarfesti sjédurinn { erlendum
verdbréfum fyrir 10.797 mkr.

Lifeyrisgreidslur, radstéfunarfé og hrein eign til greidslu lifeyris

A arinu 2006 nutu 7.682 lifeyrispegar lifeyrisgreidsina ad fiarhaed 3.418 mkr. Lifeyrisbegum fidlgadi um 3,7% & arinu
og lifeyrisgreidslurnar haekkudu um 16,4%. Radstofunarfé sjodsins & arinu 2006 var 57.463 mkr. og nemur aukningin
26,5% fra fyrra ari. Sjodurinn skiptist i tveer deildir, sameignardeild og séreignardeild. Hrein eign sameignardeildar
til greidslu lifeyris nam 234.770 mkr. samanborid vid 186.848 mkr. &rid 4dur sem er haskkun um 25,6%. Arid 2006
var attunda heila starfsér séreignardeildarinnar og namu inneignir i séreignardeild 5.579 mkr. samanborid vid 4.124
mkr. arid adur sem er haekkun um 35,3%. Samanlagdar eignir sameignar- og séreignardeildar namu 240.349 mkr.
samanborid vid 190.972 mkr. arid adur sem er haskkun um 25,9%.

Rekstrarkostnadur

A arinu 2006 nam rekstrarkostnadur sjodsins 187 mkr. Rekstrarkostnadur ad fradregnum &drum tekjum nam 122
mkr. sem er 1,00% i hlutfalli af idgjéldum samanborid vid 1,02% arid adur. Rekstrarkostnadur i hlutfalli af eignum var
0,058% samanborid vid 0,064% &rid adur.

Avoéxtun

Avoxtun sjédsins & arinu 2006 var 20,6% sem samsvarar 12,7% raundavéxtun samanborid vid 16,1% raunavéxtun &
arinu 2005. Hrein avoxtun, p.e. avdxtun pegar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fra hreinum fjarfestingartekjum var
20,5% sem samsvarar 12,7% raunavoxtun. Medalraunavoxtun sidustu 5 ara er 9,8% og sidustu 10 ara 7,8%.

Raunavoxtun innlendu hlutabréfaeignarinnar a arinu 2006 var 10,6% og nafnavdxtun 18,3%, par af nema ardgreidslur
2,7%, en 4 sama tima haskkadi Urvalsvisitala adallista Kauphallarinnar um 15,8% og Heildarvisitala adallista um 14,7%.
Arleg raunavéxtun innlendu hlutabréfaeignarinnar yfir timabilid 1980 til arsloka 2006 er 20,7% en var 21,5% { arslok
2005. Avoxtun erlendu verdbréfaeignarinnar { USD var 17,3% 4 arinu 2006. Til vidbétar veiktist islenska krénan & arinu
gagnvart erlendum gjaldmidlum um 18,8% og gagnvart USD um 12,1%.

Upplysingastarf

Sjodurinn sendir sjodféldgum halfsarslega, i mars og september, yfirlit yfir mottekin idgjold asamt Utreikningi & aunnum
lifeyrisréttindum. Sjodurinn birtir i arsbyrjun hvers ars auglysingu i dagblddum par sem gerd er grein fyrir starfsemi og
reikningum fyrir li3i® ar dsamt upplysingum um lifeyrisrétt. A arsfundi sjédsins 4 lidnu &ri var m.a. gerd grein fyrir skyrslu
stjornar, arsreikningi, fiarfestingastefnu og tryggingafraedilegri stédu sjddsins. A vefsidu sjédsins méa nalgast almennar
upplysingar um sjédinn, starfsemi, idgjald, lifeyrisrétt, lanareglur og sjodfélagabréf.
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Lifeyrisréttindi sj6dfélaga haekkud um 7% eda 11,8 milljarda

Vegna godrar raunavoxtunar sjodsins a arinu 2006, sem er annad besta rekstrarar i ségu lifeyrissjodsins med
12,7% raunavoxtun, hefur tryggingafreedileg stada sjodsins styrkst verulega. Eignir sameignardeildar i arslok 2006
namu 234,8 milljirédum kr. og haekkudu um 25,6% & arinu. Eignir umfram heildarskuldbindingar ad medtdldum
framtidarréttindum namu 32,1 milljardi kr. eda 7,9%. [ ljosi styrkrar stddu sjddsins voru dunnin Iifeyrisréttindi sjodfélaga
og greidslur til lifeyrispega haekkadar um 7% fra 1. jandar 2007.

pratt fyrir heekkun réttindanna er stada sjodsins jakvaed um 4,9% eda um 20,3 milljarda kr. ad haskkuninni afstadinni.
Pad er mat stjornar sjodsins ad skynsamlegt sé ad vidhalda styrkri stédu hans gagnvart skuldbindingum eftir haskkun
lifeyrisréttinda pannig ad gott bord verdi fyrir baru ef préun a verdbréfamdrkudum verdur dhagsteed a arinu 2007.

A sidustu 10 arum hefur tekist ad basta Iifeyrisréttindin og lifeyrisgreidslur um 21,1% til vidbdtar almennum verdlags-

breytingum samkveaemt visitélu neysluverds en réttindaavinnslan var fyrst haskkud um 11,8% arid 1997.

Reykjavik 19. jandar 2007.

Stjéorn
Viglundur*orsteinsson Gunnar P. Pélsson
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Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign
til greidslu lifeyris 4 arinu 2006

Skyr.

18gjéld

SjOOfélagar . . .
Launagreidendur .. ...

16gjsld

Lifeyrir
Ly o 6

Umsjonarnefnd eftilauna .. ........... ... ... .. ... ...
Kostnadur vegna érorkumats . ............ .. ...

Lifeyrir

Fjarfestingartekjur

Fjarfestingartekjur af hiutabréfum ....................... 7
Tekjur af hiseignum og l6dum ... ... ... ..
Vaxtatekjur, verdbastur og gengismunur . ............... ..
Gijaldfeerd nidurfeersla skuldabréfa ...................... 11

Fjarfestingartekjur

Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur .. ............. . ... ..

Rekstrarkostnadur

Skrifstofu- og stjornunarkostnadur . .......... .. ... .. ...
Abrartekjur. . ... ... .. ... . 9

Haekkun a hreinnieignaarinu .......................
Hreineignfrafyrradri ......... .. .. .. . . ..

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

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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2006

4.712.130
8.091.588

12.803.718

3.498.418
(1.829)
6.624

3.503.214

28.237.601
2.100
12.161.958
(7.000)

40.394.659

196.768

187.245

65.299

49.376.450

190.972.438

240.348.888

2005

4.087.276
6.881.775

10.969.051

2.962.936
(1.861)
5.979

2.967.054

24.061.606
7.876
8.483.636
(693)

32.5652.425

176.826

164.339

57.339

40.270.596

150.701.842

190.972.438



Efnahagsreikningur 31. desember 2006

Eignir

Fjarfestingar

Huaseignir og 168ir . ... ... oo
Verdbréf med breytilegum tekjum ..........
Verdbréf med fostum tekjum .. .......... ..
Vedlan . ... ...

Krofur

Krofur & launagreidendur . ...............
Adrar krofur ...

Adrar eignir

Rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir . . .
Sjodur og bankainnstaedur . ... ... L.

Eignirsamtals........................

Skuldir

Vidskiptaskuldir . ... ... .. .

Hrein eign til greidslu lifeyris. . . . ... ... ..

Skipting a hreinni eign til greidslu lifeyris

Hrein eign sameignardeildar . .............
Hrein eign séreignardeildar . ..............

Samtals hrein eign til greidslu lifeyris . . . . .

Adrarupplysingar. . ...................

Mat a aunnum lifeyrisskuldbindingum . . . .

Fjarhaedir i pusundum kréna.

Skyr.

............. 14
............. 12,13
............. 11

Fjarfestingar

Krofur

............. 15,16,17

............. 18
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2006

293.804
138.477.043
66.082.897
31.362.704

236.216.448

1.440.000
1.320.815

2.760.815

56.238
1.5666.054

1.622.292

240.599.555

250.668

240.348.888

234.770.058
5.578.830

240.348.888

2005

297.771
98.021.701
61.743.728
27.196.811

187.260.011

1.093.000
58.685

1.151.685

64.822
3.504.314

3.569.136

191.980.832

1.008.394

190.972.438

186.848.342
4.124.096

190.972.438



Sjédstreymi 4rid 2006

Inngreidslur

BBl ..
|6gjold i séreignardeild . ...............
Fjarfestingartekjur .. ..................
Afborganir verdbréfa .. ... ...
Seld verdbréf med breytilegum tekjum . . ..
Seld verdbréf med fostum tekjum ... .. ..
Adrarinngreidslur . ....... ... ..

Utgreidslur

Lifeyrir .. ..o
Lifeyrir Ur séreignardeild .. .............
Fjarfestingargjold . ...................
Rekstrarkostnadur an afskrifta . .........
Adrar Utgreidslur .. ... .

Radstofunarfé til kaupa a verdbréfum
og annarri fjarfestingu . . . .. ..........

Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting

Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum . ..
Nyvedlanogutlan ...................
Fjarfestingar i rekstrarfiarmunum . ... ... ..

Laekkun a handbaerufé ..............

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

Handbaertféiarslok ................

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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2006

11.824.188
628.903
10.175.526
6.675.793
24.745.657
7.956.530
175.322

62.181.917

3.415.701
80.889
187.793
178.704
855.880

4.718.967

57.462.950

38.667.056
14.996.472
5.720.275
17.406

59.401.210

(1.938.260)

3.504.314

1.566.054

2005

10.335.574
517.728
10.928.133
10.138.912
13.162.467
2.761.924
938.072

48.782.810

2.933.199
27.875
165.702
154.001
76.060

3.356.837

45.425.973

25.924.424
11.615.716
8.735.282
30.513

46.305.935

(879.962)

4.384.276

3.604.314



Skyringar

Reikningsskilaadferdir

1. Arsreikningurinn er gerdur i samraemi vid 16g um arsreikninga og reglur um arsreikninga lifeyrissjéda.

Fasteignir og rekstrarfjarmunir

2. Fasteignir og adrir rekstrarfjarmunir eru faerdir & kostnadarverdi ad fradregnum afskriftum. Afskriftir eru reiknadar
sem fastur arlegur hundradshluti af stofnverdi. Fasteignir eru afskrifadar um 2-4% og adrar eignir um 5-20% & ari.

Verdbréfaeign

3. Verdbréfum i eigu sjodsins er skipt i verdbréf med breytilegum tekjum, verdbréf med féstum tekjum og vedlan. Til
verdbréfa med breytilegum tekjum teljast hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda. Til verdbréfa med féstum
tekjum teljast skuldabréf og dnnur verdbréf med fdstum véxtum 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
sjodsins eru skrad a skipulegum verdbréfamérkudum og pvi eignfaerd a markadsverdi midad vid sidasta skrada
gengi peirra i arslok. Verdbréfin eru umreiknud i islenskar kronur a skradu kaupgengi i arslok. Innlend hlutabréf
sj6dsins sem skrad eru i Kaupholl {slands eru eignfaerd & markadsverdi i arslok, en dskrad hlutabréf & kostn-
adarverdi eda deetludu gangvirdi ef pad er leegra.

Verdbréf med féstum tekjum eru feerd til eignar med afélinum verdbdtum og voxtum m.v. vaxtakjor verdbréfanna
ad teknu tilliti til avéxtunarkrofu peirra & kaupdegi. Afféllin eda gengisaukinn sem myndast vid kaup verdbréfanna
eru feerd i &rsreikninginn & afborgunartima peirra midad vid virka vexti. H6fudstolstryggd skuldabréf sem taka mid
af haekkun erlendra hlutabréfavisitalna og eru med vorn ef visitalan laekkar nidur fyrir adur tryggt visitélugildi, eru
feerd & haesta tryggda visitélugildi.

Verdbréf med fostum tekjum eru faerd nidur i efnahagsreikningi vegna ovissu um innheimtu. Hér er ekki um
endanlega afskrift ad raeda heldur er myndadur afskriftareikningur til ad maeta peim kréfum sem kunna ad tapast.
Vid nidurfeersluna hafa sérstakar aheettur verid metnar jafnframt pvi sem reiknud er almenn nidurfeersla.

Séreignardeild

4. Séreignardeild lifeyrissjodsins er avoxtud samhlida sameignardeild sjodsins. Deildaskipt yfirlit sameignar- og sér-
eignardeildar er sett fram sérstaklega i arsreikningnum og byggist skipting fjarfestinga og kostnadar a hlutfallslegri
skiptingu.

Azetlud 6innheimt idgjéld
5. Azetlud dinnheimt idgjold i arslok nema kr. 1.440 millionum og eru pau faerd i efnahagsreikningi undir lidnum kréfur
a launagreidendur. Mat peirra byggist a reynslu lidinna ara og studst er vid gégn sem fyrir liggja um skil eftir lok
reikningsars.

Lifeyrir
6. Sundurlidun lifeyrisgreidsina: 2006 2005
Bllilifeyrir . .o 2.069.092 1.751.880
Ororkulifeyrir . ..o 935.522 811.949
Makalifeyrir . ... ... . 330.020 295.758
Barnalifeyrir . ........ .. . .. . 82.895 75.475
Samtals . ... 3.417.529 2.935.061
Lifeyrisgreidslur Ur séreignardeild .. .................. 80.889 27.875

Samtals . ... 3.498.418 2.962.936

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Skyringar

Fjarfestingartekjur
7. Fjarfestingartekjur af hlutabréfum:

Innlend hlutabréf . ... ... . . ..
Erend hlutabréf . ... ... ... .. . . ...

Samtals .. ...

8. Vaxtatekjur, verdbeetur og gengismunur:

Sjodfélagalan . ... ...
Verdtryggd innlend skuldabréf . ........... ... ...
Bankainnsteedur, framvirkir samningar ofl. .............
Drattarvextir . ... ...
Lantokugiold ... ..

Samtals . ...
Adrar tekjur
9. Adrar tekjur:

Innheimtupdknanir vegna pjonustu vid samtok ofl. . ... ...

Séreignardeild

2006

8.906.216
19.331.385

28.237.601

3.011.810
7.130.979
1.867.453
94.799
56.916

12.161.958

65.299

2005

17.695.665
6.365.941

24.061.606

1.879.804
6.334.828
71.721
110.461
86.822

8.483.636

57.339

10. Séreignardeildin er avoxtud samhlida 6drum eignum sjodsins. Nanari sundurlidun séreignardeildar ma sja i
deildaskiptu yfirliti og byggist skipting fjarfestinga og kostnadar séreignardeildar & hlutfallslegri skiptingu.

Breyting a hreinni eign séreignardeildar

Séreignaridgjald launpega .. ... .. L
Framlag launagreidenda . . ... ... oo
Bgjdldsamtals . . .. ... o
Lifeyrisgreidslur . ... o

Fjarfestingartekjur . ........ ... . ... . .
Rekstrarkostnadur . ...........

Heekkun séreignardeildar . .............. ... ... .....

Hrein eign til greidslu lifeyris

Inneignir 1.1, .
Heekkuninneignaaarinu ............. . ... ... ...,

Inneignir 31.12. ... ...

Medalfidldi greidandi sjoédfélaga . ....................
Sjodfélagar med inneigniriarsiok .. ... . L.

Hrein avoxtun séreignardeildarinnar a arinu 2006 nam 20,5% sem svarar til 12,7% raunavoxtunar.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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2006

246.759
382.144

628.903

(80.889)
909.817
(3.097)

1.454.734

4.124.096
1.454.734

5.578.830

3.025
39.842

2005

210.243
307.485

517.728

(27.875)
672.743
(2.246)

1.160.350

2.963.746
1.160.350

4.124.096

4.163
38.761



Skyringar

Verdbréf med fostum tekjum og vedlan

11. Innlend skuldabréf med afélinum voxtum og verdbdtum i arslok:

2006
Vedskuldabréf sjodfélaga ... ... ..o 28.642.462
IbUBAIANASIOBUr o et 1.311.937
Husnaedisbréf . ... ... .. . .. . 1.182.374
Husbréf ... 5.338.872
bUdabréf . ... 20.631.183
Onnur skuldabréf med rikisdbyrgd . ... 2.003.673
Bankar og sparisjodir . ... .. 15.736.999
Fjarfestingalanasjodir atvinnuveganna ................ 3.291.651
Fyrirtaeki . ..o 16.232.765
Sveitarféldg . ... . 1.024.292
Eignarleigur . ... .. . . 39.786
Onnur vedskuldabréf ................. 2.009.606
Samtals ... 97.445.601
Sundurlidun vedlana
Sjodfélagar. ... .. 28.704.462
Vedlan vegna stofnldnasjoda. ... .. ... 710.636
Onnur vedskuldabréf. . ................ 2.009.606
Nidurfaersla skuldabréfa .. .............. ... ... ..... (62.000)
Samtals . ... 31.362.704
Nidurfeersla skuldabréfa
Nidurfeersla 1.1, ... 55.000
Afskrifud topud lan & arinu . ....... ... 0
Gjaldfeerd nidurfeersla. . ... ... ... 7.000
Nidurfeersla 31.12. .. .. . 62.000
Sundurlidun skuldabréfa eftir verdtryggingarviomidun
Verdtryggat, visitala neysluverds . ... ........... ... ... 94.844.191
Verdtryggt, byggingarvisitala. ... ........... ... ... ... 296.923
Gengistryggt. . .. 5.965
Tengt erlendum hlutabréfavisitGlum. .. ................ 2.298.240
OVErdtryggt o oo oo oo 282
Samtals . ... 97.445.601

2005

24.376.564
1.662.649
1.245.620
6.611.327

19.117.065
3.794.491

15.758.299
3.341.744
9.873.045
1.030.506

72.195
2.057.035

88.940.539

24.431.564
763.212
2.057.035
(656.000)

27.196.811

55.000
(693)
693

55.000

84.484.456
347.277
46.795
2.046.000
2.016.012

88.940.539

Af pingskradum skuldabréfum, par sem kaupverd 14 fyrir { Kaupholl islands pann 31. desember 2006, nam

markadsvirdid 22.755 mkr.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Verdbréf med breytilegum tekjum

12. Sjodurinn a hlutabreéf i eftirtdldum innlendum féldgum:

Hlutabréf skrad i Kaupholl islands

Actavis Group .t ..
AlfesCa i f.
Bakkavdr Group h.f. ..o
EXista hf. o
FL Group Nt
Flaga Group h.f. .o
Glitnir banki h.f. ..
HF. Eimskipafélag fslands . .. ... .
lcelandair Group h.f. .o
Kauppbing banki h.f. ...
Landsbanki fslands h.f. ... ...
Marel hf. o
Mosaic Fashions h.f. ... ..
Straumur-Burdaras Fjarfestingabankih.f. ........ .. ... o oo
OSSUN Nf.

Samtals . .. e

Onnur hlutabréf

Eignarh.fél. lif.sj. um Verdbréfapingehf. ....... ... .. ... .
Mattarstolpar h.f. .
SIMINN NLf.
VBS fiarfestingarbanki h.f. .. ... ..

Eignar-
hluti %

2,0
0,9
6,3
1,1
1,1
2,1
1,2
0,8
1,1
3,0
21
1,8
0,5
2,2
3,6

12,9

9,3
8,0
3,3

Bokfaert verd

4.337.882
268.751
8.634.071
2.655.765
2.186.959
39.300
4.101.810
457.541
306.667
18.591.160
6.157.608
519.912
229.500
3.929.552
1.567.342

53.783.821

1.556
6.923
2.475.000
99.000

2.5682.479

56.366.300

Hiutabréf skrad i Kaupholl islands eru metin 4 markadsverdi i arslok 2006. Onnur hlutabréf eru feerd a

kostnadarverdi eda azetludu gangyvirdi ef pad er leegra.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Skyringar

Erlend verdbréf
13. Skipting erlendra verdbréfa eftir fjarvorsluadilum:

Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjodum

AllianceBernstein Capital Management . ... 18.709.112
Vanguard GroUD . ..ottt 8.759.761
ASIan Portfolio . . oo 6.558.360
Franklin Templeton . ... ..o 6.047.993
Capital International . ... ... 4.653.818
JP Morgan FIemming . . ... oo 4.198.269
Schroder Investment Management .. ... . 2.185.226
State Street . ..o 2.137.527
Black ROCK ML . . o 1.577.978
Fidelity INnvestments . .. ... 1.007.503
Adrir hlutabréfasjodir . ... .. 3.044.010
SaMEalS . o 58.879.557
Hlutdeildarskirteini i skuldabréfasjédum

PIMC O L 8.030.727
ABrir skuldabréfasiodir . . .. .o 372.091
SaMEalS . o 8.402.818
Erlend hlutabréf i adgreindu verdbréfasafni

Schroder Investment Management .. ... . 14.828.367
Erlend verdbréfaeign alls . ... .. 82.110.743

Sjédurinn hefur skuldbundid sig til ad leggja 12.440 mkr. i erlenda ahasttufiarmagnssjodi & nokkrum nasstu arum.

Huseignir, rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir
14. Huseignir, rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir greinast pannig:

Eignarhluti i
Husi verslunar-

innar 21,25% Adrar eignir Samtals
Heildarverd 1.1.2006 .. .................. 4083.796 270.573 674.369
Breytingdarinu ........................ 9.114 8.292 17.406
Heildarverd 31.12.2006 .. ................ 412.910 278.865 691.775
Afskrifad adur .. ... 106.025 205.751 311.776
Afskrifad aarinu . ......... .. 13.081 16.876 29.957
Afskrifad samtals . ........ ... ... ... ... 119.106 222.627 341.733
Bokfeert verd 31.12.2006 . ... ............. 293.804 56.238 350.042

Fasteignamat Brunabétamat Boékfaert verd
Mat & eignarhluta i HUsi verslunarinnar . . . . ... 409.650 488.750 293.804
Afskriftarhlutfoll . .................... ... 2-4% 5-20%

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Skyringar

Framvirkir gjaldeyrissamningar

15. Gerdir hafa verid framvirkir gjaldeyrissamningar til ad draga Ur misveegi a gjaldmidlasamsetningu erlendrar
verdbréfaeignar sjodsins gagnvart gengisvog islensku kronunnar og til ad draga Ur gjaldeyrisahaettu sjodsins.
Afkoma samninga er feerd i arsreikninginn & medal vaxtatekna, verdbodta og gengismunar.

Starfsmannamal

16. Fjoldi stddugilda & arinu 2006 var 27,1. Heildarfjarhaed launa nam 192,9 mkr. og launatengd gjold 36,3 mkr.

Laun til stjornar, forstjéra og poknanir til endurskodenda

17. Launagreidslur til stjiornenda vegna starfa i pagu lifeyrissjodsins greinast pannig:

Viglundur Porsteinsson, formadur .. .......... . ... ... 2.500
Gunnar P. Pélsson, varaformadur . ................... 1.530
Birgir R. JONSsON ... ... 1.020
Benedikt Kristjansson ... ... .. oo 1.020
Benedikt Vilhjdimsson ... ... ... oo 1.020
Ingibjérg R. Gudmundsdottir ... o 1.020
Jéhanna E. Vilhelmsdottir ... oo 1.020
Tryggvi JONsSson ... 1.020
Varamenn . ... 170
Porgeir Eyjolfsson, forstjori . ... oL 26.248

Samtals . ... 36.568

Poknun til endurskodenda nam 11,0 mkr. og skiptist & eftirfarandi hatt:
Endurskodun 6,4 mkr., kdnnun arshlutareiknings 1,9 mkr. og innri endurskodun 2,7 mkr.

Fjarhaedir i pusundum kréna.

36



Skyringar

Tryggingafreedileg uttekt
18. Mat a lifeyrisskuldbindingum:

i jantiar 2007 var framkveemd tryggingafraedileg athugun sem midadist vid arslok 2006. Helstu nidurstddur
Uttektarinnar, midad vid ad 3,5% avoxtun naist a eignir sjoédsins umfram haskkun visitélu neysluverds neestu
aratugina voru, ad eignir nema 7,9% umfram skuldbindingar. Eignir lifeyrissjédsins umfram afallnar skuldbindingar
nema 31,8% af hreinni eign til greidslu lifeyris.

Sundurlidun tryggingafreedilegrar athugunar i milljonum kréna:

Afallin Framtidar- Heildar-
Eignir skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Hrein eign til greidslu lifeyris .. ............. 234.770 234.770
Navirdi verdbréfa . .......... ... ... ... 9.051 9.051
Laekkun v/navirdi fiarfestingakostnadar .. .. .. -4.510 -4.510
NUvirdi framtidaridgjalda . . ................ 197.635 197.635
Eignirsamtals ......... ... ... ... ... ... 239.311 197.635 436.946
Skuldbindingar
Elilifeyrir . ... oo 145.013 175.633 320.646
Ororkulifeyrit .. ..o 21.236 28.345 49.581
Makalifeyrir . ....... . .. 13.919 15.151 29.070
Barnalifeyrir ........... ... .. ... ... ..., 497 2.201 2.698
Rekstrarkostnadur . ........ ... ... ...... 846 1.961 2.807
Skuldbindingarsamtals . ................. 181.511 223.291 404.802
Eignir umfram skuldbindingar . ............. 57.800 -25.656 32.144
[ hiutfalli af skuldbindingum . .. ............. 31,8% -11,5% 7,9%
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Kennitolur

Raunavoxtun ™. . ... ...
Hreinraunavoxtun *. . .. ... .
Hrein raunavoxtun (5 dramedaltal) .. ...............
Hrein raunavoxtun (10 aramedaltal) . ...............

Rekstrarkostnadur ad fradr. 6drum tekjum
Kostnadur i % af idgjoldum . ............ ... ......
Kostnaduri% afeignum........ ... ... .. ......

Fioldisjodfélaga . ......... oo
Fioldilifeyrispega. . . ... ... oo
Lifeyriri % af idgjdldum . ... ...
Stédugildiaarinu ........ ... ..

Fjarhagsstada skv. tryggingafraedilegri Gttekt
Hrein eign umfram heildarskuldbindingar .. ..........
Hrein eign umfram &fallnar skuldbindingar ...........

Skipting verdbréfaeignar

Skrad hlutabréf . ... .. ...
Skrad skuldabréf . ... .
Oskrad hiutabréf .......... ..o
Oskrad skuldabréf ... ...,
VedIaN ...

Skipting verdbréfaeignar eftir gjaldmidlum
Eignir i islenskum kronum .. ... ... oo
Eignir i erlendum gjaldmidlum . ...................

Skipting lifeyris

Ellilifeyrir .. ...
Ororkulifeyrir . . ...
Makalifeyrir . .. ...
Barnalifeyrir. . ... .

Séreignardeild

Medalfidldi greidandi sjodfélaga . ..................
Sjoofélagar med inneigniriarslok . .......... .. ... ..
Hreinraunavoxtun . ... ... o

* Avéxtun er reiknud skv. reglum FME (ekki daglegt gengi eigna)
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2006

12,7%
12,7%
9,8%
7,8%

1,00%
0,06%

31.682
7.573
28,1%
27,1

7,9%
31,8%

53,2%
28,3%
2,0%
3,2%
13,3%

65,2%
34,8%

60,5%
27,4%
9,7%
2,4%

3.025
39.842
12,7%

2005

16,1%
16,1%
7,0%
7,3%

1,02%
0,06%

30.446
7.250
28,1%
27,5

6,1%
27,4%

47,3%
35,4%
1,6%
1,2%
14,5%

70,0%
30,0%

59,7%
27,6%
10,1%

2,6%

4.163
38.761
16,1%

2004

12,1%
12,0%
4,1%
6,4%

1,25%
0,08%

28.589
6.712
31,7%
26,6

-5,9%
16,9%

40,9%
36,1%
0,0%
6,7%
16,3%

74,5%
25,5%

59,6%
27,2%
10,5%

2,7%

14.438
37.808
12,0%

2003

12,1%
12,0%
4,1%
5,9%

1,16%
0,08%

27.332
6.165
30,8%
26,5

-6,8%
15,2%

36,7%
35,8%
0,0%
8,8%
18,7%

76,5%
23,5%

60,2%
26,2%
11,0%

2,6%

13.954
29.907
12,0%

2002

-2,7%
-2,8%
3,2%
5,4%

1,18%
0,08%

26.794
5.640
30,1%
26,5

-8,6%
10,1%

29,3%
35,5%

0,1%
14,6%
20,5%

83,7%
16,3%

60,9%
25,4%
11,0%

2,7%

6.645
21.015
-2,8%



Deildaskiptur arsreikningur
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Deildaskipt yfirlit um breytingar 4 hreinni eign

til greidslu lifeyris 4 arinu 2006

16gjold
Sjodfélagar. ... ...
Launagreidendur .. ...t

Lifeyrir

Lifeyrir ..
Umsjonarnefnd eftiflauna. . .....................
Kostnadur vegna ¢rorkumats. .. .................

Fjarfestingartekjur

Fjarfestingartekjur af hlutabréfum. . ...............
Tekjur af hiseignum og l6dum .. ................
Vaxtatekjur, verdbaetur og gengismunur. . . .........
Gijaldfeerd nidurfeersla skuldabréfa. . ..............

Fjarfestingartekjur

Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur. . ..............

Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur. . ..............

Adrartekjur......... ... ... ... ..

Haekkun & hreinnieigna arinu .. ........... ...
Hreineignfrafyrradri........... ... .. ... .. ....

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

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Samtryggingar- Séreignar-
deild deild Samtals
4.465.371 246.759 4.712.130
7.709.443 382.144 8.091.588
12.174.815 628.903 12.803.718
3.417.529 80.889 3.498.418
(1.829) 0 (1.829)
6.624 0 6.624
3.422.325 80.889 3.503.214
27.601.567 636.034 28.237.601
2.100 0 2.100
11.888.018 273.940 12.161.958
(6.842) (158) (7.000)
39.484.842 909.817 40.394.659
195.181 1.587 196.768
185.734 1.510 187.245
65.299 0 65.299
47.921.716 1.454.733 49.376.450
186.848.342 4.124.096 190.972.438
234.770.058 5.578.830 240.348.888




Deildaskiptur efnahagsreikningur 31. desember 2006

Eignir

Fjarfestingar

Huaseignir og lodir. ... ..o
Verdbréf med breytilegum tekjum. .. ............ ..
Verdbréf med fostum tekjum .. ... ... L

VEBIAN . ..
Fjarfestingar

Kréfur
Krofur & launagreidendur .. ... ..o L
Adrar Krofur .. .o
Kréfur

Adrar eignir

Rekstrarfijarmunir og adrar efnislegar eignir . .. ... ...
Sjodur og bankainnsteedur. . . ... ...

Eignirsamtals..............................

Skuldir
Vidskiptaskuldir .. ... . o

Hrein eign til greidslu lifeyris .............. ...

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Samtryggingar- Séreignar-
deild deild Samtals
293.804 0 293.804
135.224.088 3.252.954 138.477.043
64.530.548 1.552.349 66.082.897
30.625.965 736.739 31.362.704
230.674.406 5.542.042 236.216.448
1.440.000 0 1.440.000
1.320.815 0 1.320.815
2.760.815 0 2.760.815
56.238 0 56.238
1.529.266 36.788 1.566.054
1.585.504 36.788 1.622.292
235.020.726 5.578.830 240.599.555
250.668 0 250.668
234.770.058 5.578.830 240.348.888




Deildaskipt yfirlit um sjédstreymi drid 2006

Samtryggingar- Séreignar-
deild deild Samtals
Inngreidslur
1BgiOId . . 11.824.188 628.903 12.453.091
Fjarfestingartekjur . ....... ... ... L 9.996.727 178.799 10.175.526
Afborganirverdbréfa. . ... . o 6.558.489 117.303 6.675.793
Seld verdbréf med breytilegum tekjum. . ........... 24.310.839 434.817 24.745.657
Seld verdbréf med fostum tekjum. .. ... ... ... 7.816.722 139.808 7.956.530
Adrarinngreidsiur. .. ... 175.322 0 175.322
60.682.287 1.499.630 62.181.917
Utgreidslur
Lifeyrir .o 3.415.701 80.889 3.496.589
Fjarfestingargidld . . . ........ .. o 186.206 1.587 187.793
Rekstrarkostnadur an afskrifta. .. ............. ... 177194 1.510 178.704
Adrar Gtgreidslur. . ... ..o 855.880 0 855.880
4.634.981 83.986 4.718.967
Radstofunarfé til kaupa a verdbréfum
og annarri fjarfestingu. . .. ................. .. 56.047.306 1.415.644 57.462.950
Kaup a verdbréfum og 6nnur fjarfesting
Kaup a verdbréfum med breytilegum tekjum . ... .. .. 37.719.824 947.232 38.667.056
Kaup a verdbréfum med fostum tekjum .. ........ .. 14.629.102 367.371 14.996.472
Nyvedlanogutlan. ... o 5.580.144 140.130 5.720.275
Fjarfestingar i rekstrarfiarmunum .. ............... 17.406 0 17.406
57.946.476 1.454.733 59.401.210
Leekkun a handbeerufé ................... ... (1.899.170) (89.089) (1.938.259)
Handbaertféiarsbyrjun............. .. ... ... ... 3.428.436 75.878 3.504.314
Handbaertféiarslok......................... 1.529.266 36.788 1.566.054

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Auditor's Report

To the Board of Directors and Members of the Pension Fund of Commerce

We have audited the financial statements of the Pension Fund of Commerce for the year 2006. The financial statements
consist of the Director’s report, a Statement of changes in net assets for pension payments, a Balance sheet, a
Statement of cash flows and Financial indicators. These financial statements are the responsibility of the fund’s
management. Our responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our audit.

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

In our opinion, the financial statements present fairly the fund’s performance during 20086, the financial position as
of December 31, 2006 and its cash flows for the year then ended in accordance with law and generally accepted
accounting standards in Iceland.

Reykjavik January 19, 2007

PricewaterhouseCoopers hf.

’

Sy
ynir Vignir



Report of the Board of Directors 2006

Number of fund members, employers and contributions received

Atotal of 49,991 members paid contributions to the fund during 2006, which is an increase of 2,333 members or 4.9%
from the previous year. A total of 7,007 employers paid contributions during the year on behalf of their employees.
Contributions amounted to ISK 12,804 million, which is an increase of 16.7% from the previous year.

Loans and securities investments

The fund allocated ISK 59,384 million to loans and investments in securities in 2006. Loans to fund members
amounted to 5,649 million and investments in state bonds and housing bonds from the Housing Financing Fund
(Ibudalanasjodur) was ISK 5,084 million. Loans to investment funds and other bonds backed by mortgages amounted
1o ISK 71 million. Purchases of market securities issued by the commercial and savings banks was ISK 2,435 million,
investments funds 412 million and ISK 7,066 million issued by companies. Bonds were sold for 7,957 million. The fund
purchased domestic shares for ISK 27,870 million and sold shares for 21,012 million. Investment in foreign securities
was ISK 10,797 million.

Operating expenses

Operating expenses in 2006 amounted to ISK 187 million. Operating expenses after deduction of other income was
ISK 122 million, which was 1.00% of contributions compared with 1.02% in 2005. Operating expenses as a proportion
of assets was 0.058% compared with 0.064% in 2005.

Pension payments, disposable resources and net assets for pension payments

Pension payments to 7,682 pensioners amounted to ISK 3,418 million. Pension payments increased by 16.4% from
the previous year, and the number of pensioners increased by 3.7%. Disposable resources amounted to ISK 57,463
million and increased by 26.5% from the previous year. The fund has two divisions, a common pension fund and a
private pension fund. Net assets for pension payments for the common pension fund at the end of 2006 was ISK
234,770 million, compared with ISK 186,848 million at the end of 2005, which is an increase of 25.6%. Private pension
savings amounted to ISK 5,579 million at the end of 2006, compared with 4,124 million at the end of 2005, which is
an 35.3% increase. The year 2006 was the private pension fund’s eighth full year of operation. Net assets for pension
payments amounted to ISK 240,349 million, compared with 190,972 million at the end of 2005, which is an 25.9%
increase.

Return on investment

Return on investment in 2006 was 20.6% and the real return was 12.7%, compared with 16.1% real return in 2005.
Net real return was 12.7%, i.e. return, after deducting operating expenses from net investment earnings. The five-year
average real return is 9.8% p.a. and the ten-year average real return is 7.8% p.a.

The fund’s real return on domestic shares was 10.6% in 2006 and the nominal return was 18.3%. The Iceland
Stock Exchange share index increased by 15.8% during the year. The fund’s annual real return on domestic shares
from 1980 to the end of 2006 was 20.7% compared with 21.5% at the end of 2005. The return in USD on foreign
shareholdings during 2006 was 17.3%. Morgan Stanley Capital Index, which is the main benchmark for world changes
in equity prices, increased during 2006 by 18.0%.

Publicity

Every six months, in March and September each year, the fund sends its members a statement of their contribution
payments, together with a calculation of their accrued pension rights. At the beginning of each year, the fund publishes
areport in the press on its activities during the previous year, including its accounts and pension rights. At the Annual
General Meeting last year, the board of director’s report, annual accounts, investment policy and actuarial valuation
was presented. Information about the fund and details of its activities, contributions, pension rights, loan rules and
fund members statement can be found on its website.
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Pension entitlement of fund members raised by 7% or ISK 11.8 billion

Due to a favourable rate of real return in 2006, which was the Fund’s second-best year from its foundation with
12.7% real return, the actuarial status of the Fund has improved considerably. The assets of the common pension
fund amounted to ISK 234.8 billion at year-end 2006, which is 25.6% up on the previous year. Assets exceeded total
liabilities, including future entitlements, by ISK 32.1 billion, or 7.9%. In view of the strong position of the Fund, accrued
pension entitlement of Fund members, and pension payments, were raised by 7% from 1 January 2007.

In spite of this increase in entitlement, the Fund’s financial position is positive by 4.9%, in excess of ISK 20.3 billion,
after the increase. In the judgement of the Fund’s board, it is wise to maintain the strong position of the Fund vis-a-vis
its obligations after raising the pension entitiements, as a buffer against possible unfavourable stock-market trends
in 2007.

During the past ten years it has proved possible to increase pension entitlement and pension payments by 21.1% over

and above general price-level changes according to the consumer price index; accumulation of entitlement was first
raised, by 11.8%, in 1997.

Reykjavik January 19, 2007

Board of Directors

W —
Viglundur*®orsteinsson Gunnar P. Pélsson

Chairman of the Board Vice-Chairman
™
(/:*WJ o
Bll’gll’ R. J&wsson Tryggv sson

& ittty Jnaiiiy Lymandidilhi
Jéhanna E. Vilhelmsdottir Ingibjorg R. GuOmundsdottir
/4/14/ //é/%_ ~ Mé{%’ m

Benedikt Vilhjalmsson Benedikt Kr Jansson

Managing Director

Porgei¥Eyjolfs§on
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Statement of Changes in Net Assets
for Pension Payments 2006

Contributions

Members . ... ..
Employers ...

Pensions

PeNSIONS . .o e
PensionCommittee . . ....... ... . .. . . .
Cost of disability assessments . .......................

Investment income

Investmentincome ofshares . .. ........... ... ... .. ...
Revenuesonrealestate ........... ... ... ... ... .. ....
Interest income, indexation and exchange-rate difference

Provision for mortgaged bonds ... ........... ... ... . ...

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

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

Otherincome ........... ... ... ... ... . . . . . . ...

Increaseinnetassets . ..................... ... . ...
Net assets from previousyear-end .....................

Net assets for pension payments atyear-end . . . . ... ..

All amounts are in thousands of Icelandic kréna
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2006

4,712,130
8,091,588

12,803,718

3,498,418
(1,829)
6,624

3,503,214

28,237,601
2,100
12,161,958
(7,000)

40,394,659

196,768

187,245

65,299

49,376,450

190,972,438

240,348,888

2005

4,087,276
6,881,775

10,969,051

2,962,936
(1,861)
5,979

2,967,054

24,061,606
7,876
8,483,636
(693)

32,552,425

176,826

164,339

57,339

40,270,596

150,701,842

190,972,438



Balance Sheet as of December 31, 2006

Investments

Buildingsandsites .......... ... . .. . .
Variable-income securities . ........ .. . L
Fixed-income securities .. .......... . .. . ..
Mortgage loans .. ...

Investments
Claims
Claims againstemployers . .......... ... ... . ...
Otherclaims . ....... .. e
Claims
Other assets
Operating and other tangible assets . ...................
Cash and currentdeposits . ......... .. ... .. ...
Other assets

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

Liabilites
Current liabilities . ... . .

Net assets for pension payments atyear-end . ... ... ..

Divison of net assets for pension payments

Commonpensionfund ............. ... .. . ... . ...
Private pensionfund ............... ... i i

Net assets for pension payments atyearend . ... ... ..

All amounts are in thousands of Icelandic kréna
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2006

293,804
138,477,043
66,082,897
31,362,704

236,216,448

1,440,000
1,320,815

2,760,815

56,238
1,566,054

1,622,292

240,599,556

250,668

240,348,888

234,770,058
5,578,830

240,348,888

2005

297,771
98,021,701
61,743,728
27,196,811

187,260,011

1,093,000
58,685

1,151,685

64,822
3,504,314

3,569,136

191,980,832

1,008,394

190,972,438

186,848,342
4,124,096

190,972,438



Statement of Cash Flows 2006

Inflow

Contributions .. ... .
Contributions to private pensionfund . ..................
Investmentincome .......... . . . ...
Bondpayments . ... ... ...
Sold variable-income securities . . ... ... . oL
Sold fixed-income securities . ... oo
Otherinflow . ...

Outflow

Pensions . ... ..
Pensions from private pensionfund . ............. ... ...
Investment expenses . ......... ..
Operating expenses excluding depreciation ..............
Otheroutflow . ... ... .. .

Disposable resources for purchase
of securities and otherinvestments .................

Purchase of securities and other investments
Variable-income securities . ......... . o
Fixed-income securities . .......... .. ... . . . .

New mortgage loans and otherloans . ..................
Operating @ssets . . ...t

Decrease in currentdeposits . . .....................

Current deposits at beginningofyear ...................

Current depositsatyear-end . ... ...................

All amounts are in thousands of Icelandic kréna
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2006

11,824,188
628,903
10,175,526
6,675,793
24,745,657
7,956,530
175,322

62,181,917

3,415,701
80,889
187,793
178,704
855,880

4,718,967

57,462,950

38,667,056
14,996,472
5,720,275
17,406

59,401,210

(1,938,260)

3,504,314

1,566,054

2005

10,335,574
517,728
10,928,133
10,138,912
13,162,467
2,761,924
938,072

48,782,810

2,933,199
27,875
165,702
154,001
76,060

3,356,837

45,425,973

25,924,424
11,615,716
8,735,282

30,513

46,305,935

(879,962)

4,384,276

3,604,314



Financial Indicators

Real return oniinvestment ™ ................. .. ...
Net real return oninvestment . ....................
Net real return (five-year average) . . ................
Net real return (ten-yearaverage) . .................

Operating expenses after deduction of other income
Expenses as % of contributions ... .......... ... ...
Expensesas % ofassets ............ . ... L.

Number of active fund members . .................
Numer of pensioners . ..............c ...
Pensions as % of contributions ............. ... ...
Staff (full-time equivalent position) .................

Financial position based on actuarial valuation
Net assets in excess of total liabilities . . .............
Net assets in excess of current liabilities . ...........

Investment securities

Listedshares ...... ... ... .. . . i
Listedbonds ....... ... ... ... . .
Unlistedshares . ......... ... ..
Unlistedbonds . ....... ... .. i
Mortgage loans . ......... .

Investment securities by currencies
Securitiesinlcelandickréona . . ........... . ..
Securities in othercurrencies .. ............ .. .....

Pension payments

Oldage pension . ...
Disability pension .. ... ..
SPOUSES PENSION .« v v v vt e
Children’sallowance . ............ ...

Private pension fund

Number of active fund members . .................
Number of pensionaccounts . ....................
Netreal returnoninvestment . ....................

* Return is calculated on the basis of FME rules (assets are not valued on daily basis)
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2006

12.7%
12.7%
9.8%
7.8%

1.00%
0.06%

31,682
7,573
28.1%
271

7.9%
31.8%

53.2%
28.3%
2.0%
3.2%
13.3%

65.2%
34.8%

60.5%
27.4%
9.7%
2.4%

3,025
39,842
12.7%

2005

16.1%
16.1%
7.0%
7.3%

1.02%
0.06%

30,446
7,250
28.1%
27.5

6.1%
27.4%

47.3%
35.4%
1.6%
1.2%
14.5%

70.0%
30.0%

59.7%
27.6%
10.1%

2.6%

4,163
38,761
16.1%

2004

121%
12.0%
41%
6.4%

1.25%
0.08%

28,589
6,712
31.7%
26.6

-5.9%
16.9%

40.9%
36.1%
0.0%
6.7%
16.3%

74.5%
25.5%

59.6%
27.2%
10.5%

2.7%

14,438
37,808
12.0%

2003

121%
12.0%
41%
5.9%

116%
0.08%

27,332
6,165
30.8%
26.5

-6.8%
15.2%

36.7%
35.8%
0.0%
8.8%
18.7%

76.5%
23.5%

60.2%
26.2%
11.0%

2.6%

13,954
29,907
12.0%

2002

-2.7%
-2.8%
3.2%
5.4%

1.18%
0.08%

26,794
5,640
30.1%
26.5

-8.6%
10.1%

29.3%
35.5%

0.1%
14.6%
20.5%

83.7%
16.3%

60.9%
25.4%
11.0%

2.7%

6,645
21,015
-2.8%



Umsjon: Valgardur Sverrisson, skrifstofustjori
Hénnun, umbrot og prentvinnsla: Prentsmidjan Oddi ehf.

Ljosmyndir:

Vilhelm Gunnarsson Skaftafell ........... ...
Sigurdur Stefnisson Vestmannaeyjar séd fra Eyjafjallajokli

MBL Langisjor . ...
Johannes Long SKOGarfoss. . ..ot
Eggert Por Jonsson Mynd af stjorn sjédsins. .. ...
Jbhannes Long Mynd af starfsménnum. .. ... ..o
Thorstenn Henn GEYSIN vt
Thorstenn Henn Halendio. . ...

Magnus Hjorleifsson Dyrholaey. . ...
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