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Avarp stjornarformanns

Ari® 2008 var ar &falla 4 fiarmalamérkudum innanlands
og erlendis. Pbratt fyrir fall vidskiptabankanna og verd-
fall & eignum hefur po nadst ad verja meginhluta af
eignasafni sjodsins. Pannig namu eignir 249 milljiérdum
i arslok 2008 samanborid vid 269 milljarda arid adur.
Avéxtun & arinu 2008 var neikveed um 11,8% sem sam-
svarar 24,2% neikvaedri raunavoxtun. Hins vegar er
hrein raunavéxtun til lengri tima jakveed hvort sem litid er
til fimm, tiu eda tuttugu ara timabils. Medalraunavdxtun
sidustu fimm ara er 2,3% og sidustu tiu ara 3,2%. Medal-
raunavoxtun sjodsins sidustu tuttugu arin er 5,0%.

Alidnu &ri var 16gd ahersla & ad draga Ur vaegi innlendra
hlutabréfa og auka ad sama skapi veegi innlendra
skuldabréfa, einkum rikistryggdra bréfa. Pa var horft til
bess ad selja fyrirtaekjaskuldabreéf eftir pvi sem kostur
var. Pannig namu kaup a innlendum skuldabréfum
umfram sélu 13,6 milljiérdum kr. & sama tima og sala
innlendra hlutabréfa umfram kaup nam 6,0 milljdroum
kr. Einnig var dregid verulega Ur veegi erlendra verd-
bréfa vegna prounar a mérkudum erlendis og nam sala
erlendra verdbréfa umfram kaup 13,6 milljiérédum.

Vid fall vidskiptabankanna priggja i byrjun oktdber urdu
hlutabréf i bonkunum verdlaus sem haféi afgerandi ahrif
4 afkomu sj6dsins. Ovissa | islensku efnahagsumhverfi
i kjolfarid hefur einnig haft i f6r med sér nidurfeerslu a
skuldabréfaeigninni. Eftir sem adur er meginhluti eigna
lifeyrissjodsins i traustum verdbréfum sem munu halda
verdgildi sinu og bera géda avoxtun til framtidar. Sjodur-
inn atti ekki ovedtryggd skuldabréf/vixla nokkurra fyrir-
teekja sem att hafa i erfidleikum t.d. Stoda, Landic
Property, Nysis, Milestone, Baugs, Teymis, 365, Kégun,
Mosaic Fashions og Atorku. Skuldabréf eftirtaldra utgef-
enda, i eigu sjodsins, voru til varidar feerd nidur ad hluta
og/eda dllu leyti; Exista, FI Group, Samson og Eimskip.
Ekki var talin asteeda til ad feera vartdarafskriftir vegna
skuldabréfa eftirtalinna Utgefenda; Skipti  (Siminn),
Tryggingamidstddin, Landsvirkjun, RARIK, Alfesca,
Bakkvor, Orkuveita Reykjavikur og HB Grandi.

Sjodurinn hefur fra arinu 2001 verid i vidskiptum vid inn-
lenda banka vegna gjaldmidlavarnarsamninga, i peim
tilgangi ad draga Ur aheettu gagnvart islensku krénunni.
Lifeyrisskuldbindingar sjédsins eru i islenskum kronum
og markmidid med gjaldmidlavarnarsamningum er
ad draga Ur peirri dhaettu ad erlendar eignir leekki i
islenskum kronum ef krénan styrkist gagnvart 68rum
gjaldmidlum. Vid fall bankanna i oktdber 2008 hrundi
gengi kronunnar og algjor markadsbrestur myndadist &
gjaldeyrismarkadi pvi vidskiptabankarnir prir gatu ekki
lengur sinnt vidskiptavakt med krénuna. Lifeyrissjodir
og adrir adilar sem hofdu gert gjaldmidlavarnarsamn-
inga vid bankana gatu pvi ekki lokad samningunum
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eda gert radstafandir til ad draga Ur tapi peirra. Gert er
rad fyrir pvi i reikningum sjodsins ad peim verdi skulda-
jafnad & maoti kréfum sjédsins vid bankana.

Tryggingafreedileg stada sjodsins um sl. aramét var
neikvaed um 7,2% sem er innan peirra marka sem l6g
meela fyrir um. Eignir samanborid vid afallnar skuld-
bindingar voru neikveedar um 9,8%. Vegna sterkrar
stédu lifeyrissjodsins fyrir fiarmalakreppuna og virkrar
dreifingar eigna akvad stjorn sjodsins ad halda lifeyris-
greidslum og réttindum obreyttum fra sidustu ara-
maétum i peirri von ad Ur reetist & verdbréfamorkudum
a pessu ari.

Fjarmalakreppan hefur pvi ekki leitt til leekkunar lifeyris-
réttinda og er pad mat stjdrnenda sjodsins ad heegt
verdi ad vinna til baka eignafall sjodsins & naestu arum.
Medalaldur greidandi sjodfélaga lifeyrissjodsins er hag-
steedur eda adeins teep 35 ar. Pannig hefur sjodurinn
moguleika til pess ad nyta sér kosti hagsteedrar aldurs-
samsetningar til ad hamarka ardsemi hans a kom-
andi arum og aratugum. Hafa parf i huga ad einungis
30% af idgjoldum arsins eru greidd Ut i formi lifeyris
og pvi mun lifeyrissjodurinn halda afram ad vaxa a
komandi aratugum. Sjédurinn hefur synt adra heestu
avoxtun islenskra lifeyrissjoda til margra ara sem hefur
gert honum Kleift ad auka lifeyrisréttindi sjodfélaga um
21,1% umfram verdlagsbreytingar fra arinu 1997.

Aukid atvinnuleysi og margvislegir erfidleikar i pjod-
félaginu hefur leitt til pess ad vanskil hafa aukist. Lifeyris-
sjodurinn bydur sjodféldgum sem eiga i erfidleikum med
ad greida af lanum sinum hja sjéodnum upp & margvisleg
Urraedi. Mal hvers og eins eru yfirfarin og metin og leitast
er vid ad adstoda lantakendur med tilliti til adsteedna.
Pannig er lanum skuldbreytt eftir pvi sem adsteedur
bjoda, pau lengd og bodid upp a ad greida eingdngu
vexti i tiltekinn tima. | sumum tilvikum getur hentad
lantakendum ad 6ska eftir greidslujofnun.

[ kjolfar fiarmalakreppunnar er évissa um hver afkoma
sjodsins sem og annarra lifeyrissjéda verdur a arinu
2009. Ennfremur er bagaleg su réttarlega Ovissa
sem rikir um uppgjdr gjaldmidlavarnarsamninga
lifeyrissjodanna. En nuverandi stada felur jafnframt i
sér teekifeeri fyrir lifeyrissjodinn par sem mogulegt er ad
fiarfesta i verdbréfum til lengri tima & hagsteedu verdi.

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

Gunnar P. Palsson
stjérnarformadur



Afkoma

Avoxtun & arinu 2008 var neikveed um 11,7% sem
samsvarar 24,1% neikvaedri raundvoxtun. Avéxtun,
begar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fra hreinum
fjarmunatekjum, var neikveed um 11,8% sem samsvarar
24,2% neikveedri raunavdxtun. Medalraunavoxtun
sidustu fimm ara er 2,3% og sidustu tiu ara 3,2%.
Medalraunavoxtun sjodsins sidustu tuttugu arin er
5,0% pratt fyrir ad arid 2008 er versta ar & innlendum
og erlendum fijarmalamdrkudum i marga aratugi.

Taflan synir préun avoxtunar sjodsins undanfarin 5 ar.

Avoéxtun

2008 2007 2006 2005 2004
Hrein raunévoxtun 241%  1,1% 12,7% 16,1% 12,0%
Fimm ara medalavoxtun  2,3% 10,6% 98% 7,0% 4,1%

Tiu &ra medalavéxtun 32% 69% 78% 73% 64%

Langtimaavoxtun

Lifeyrissparnadur er langtimasparnadur. | pvi felst pad
teekifeeri ad heegt er ad fijarfesta i verdbréfum sem
sveiflast i verdi en gefa géda avoxtun til lengri tima litid.
Sagan segir ad a Ibngum tima er peim umbunad med
heerri langtimaavoxtun sem taka & sig sveiflur.

A arinu 2008 var avoxtun sjédsins eins og flestra
annarra lifeyrissjéda afar lag vegna alpjodlegu fiar-
méalakreppunnar og bankahrunsins & islandi. Neikvaed
avoxtun arsins hafdi einnig ahrif & langtimaavoxtun
sjodsins.

Langtimaavoxtunin  fyrir fjarmalakreppuna, p.e. a
arunum 1989 til 2007 var ad medaltali 6,8% & ari.
Avoxtun arsins 2008 laekkadi langtimadvoxtun sjédsins
a arunum 1989 til 2008 Ur 6,8% i 5,0%. Pratt fyrir pad
er tuttugu ara medalraunavéxtun sjodsins vel yfir peirri
3,5% raunavoxtun sem midad er vid i tryggingafraedi-
legum uppgjérum lifeyrissjédanna.

Samanburdur vid erlenda lifeyrissjodi
Fjarmalakreppan hefur haft neikveed ahrif & avéxtun
lifeyrissjoda um allan heim. Erlend hlutabréf féllu ad
jafnadi um 40 til 50% & lidnu ari og heimsvisitala hluta-
bréfa leekkadi um 43%. Efnahagshrunid var umfangs-
meira hér a landi en i flestum 16ndum og hafdi pad
afgerandi ahrif & afkomu islenskra lifeyrissjoda. Pannig
laekkadi Urvalsvisitala hlutabréfa um 94% & sidasta
ari, mest vid fall bankanna i oktéber og hafa lifeyris-
sjodirnir einnig purft ad faera nidur skuldabréfeignir
sinar i islenskum bénkum og fyrirteekjum vegna fjar-
malakreppunnar.

islenskir lifeyrissjodir skiludu ad medaltali 21,5% nei-
kveedri raunavoxtun a lidnu ari, samkveemt upplys-
ingum fra Fjarmalaeftirlitinu. Margir erlendir lifeyrissjodir
skiludu lakari avoxtun en peir islensku pratt fyrir ad
efnahagshrunid hér & landi veeri umfangsmeira heldur
en i flestum IBndum. Medalavoxtun lifeyrissjoda i OECD
rikjunum var neikveed um 20% & fyrstu tiu manudum
arsins 2008 sem samsvarar 22% neikvaedri raun-
avoxtun. | Bandarikjunum og & Irlandi var medalraun-
avoxtun  lifeyrissjoda ad medaltali leegri en avoxtun
islenskra lifeyrissjoda.

Hrein eign til greidslu lifeyris
i milljidonum kréna
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Lifeyrir

Lifeyrisgreidslur Ur sameignardeild namu 4.836 Fjoldi lifeyrispega
miljionum og haekkudu um 17,2% milli ara. Fjoldi

lifeyrispega i arslok var 8.662 og fislgadi peim um a0 ST T B
6,9%. Lifeyrisgreidsiurnar eru verdtryggdar og taka Ellifeyrir 4.844 4.445 9,0
breytingum visitdlu neysluverds. Ororkulifeyrir 2.126 2.012 57
) Makalifeyrir 1,135 1.093 3,8
A lidnu ari hofu 613 sjodfélagar toku ellilifeyris en arid E——— 557 553 07
adur 431 SJoéfelggl. Pgr af vgru 334 eég 55.%' ||feyr|s—. Samtals 8.662 8.103 6.9
bega sem hoéfu toku vid 67 ara aldur. Lifeyrir i hlutfalli
af idgjoldum nam 29,4% & éarinu 2008 samanborid vid
27,1% arid adur.

Lifeyrisgreidslur
21% heekkun lifeyrisréttinda fra 1997 i milljdnum kr.
Aunninn Iifeyrisréttindi og greidslur til lifeyrispega
voru haekkadar um 4% umfram verdlagsbreytingar 2000 7 EIElin) e
fra 1. janGar 2006 og um 7% fra 1. jandar 2007. A Ellifeyrir 3.019 2.529 194
sidustu tolf arum hefur tekist ad baeta lifeyrisréttindin Ororkulifeyrir 1.289 1.127 14,4
og lifeyrisgreidslur um 21,1% umfram almennar Makalffeyrir 430 381 12,9
verdlagsbreytingar samkvaemt visitdlu neysluverds en Barnalfeyrir o8 89 101
;egg;daavmnslan var fyrst haekkud um 11,8% éarid Samtals 4.856 4196 172

Préun fjolda lifeyrispega og lifeyrisgreidsina
Lifeyrispegum hefur fidlgad mikid & undanférnum arum. Skipting lifeyrisgreidsina
[ arslok 2008 voru lifeyrispegar alls 8.662 samanborid

vid 4.072 lifeyrispega i arslok 1998 og hefur fidldinn pvi a0 220
rdmlega tvdfaldast & einum aratug. A pessu timabili Elliffeyrir 62,4% 61,3%
hefur lifeyrispegum fjdlgad ad medaltali um 7,8% a ari Ororkulifeyrir 26,6% 27,3%
og lifeyrisgreidslurnar & verdlagi i arslok 2008 um 8,3% Makalffeyrir 9,0% 9,2%
aar. Barnalifeyrir 2,0% 2,2%
Fjoldi lifeyrisbega Lifeyrisgreidslur
i milljonum kréna
E1 Verdlag hvers ars Verdlag i rslok 2008
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13gjold

|dgjaldagreidslur til sameignardeildar namu 16.334
mkr. samanborid vid 14.909 mkr. arid 2007 sem er
aukning um 9,6%. Alls greiddu 51.325 sjodfélagar
idgjald til sjodsins og par af voru 33.120 sjodfélagar
sem ad jafnadi greida idgjold med reglubundnum haetti
i hverjum manudi. Fjoldi launagreidenda sem skiludu
idgjoldum vegna starfsmanna sinna var 7.234.

16gjold og fjoldi greidenda

2008 2007  Breyting %
16gi6Id  milionum 16.334 14.909 9,6
Heildarfioldi sjodfélaga 51.325 51.512 -0,4
Medalfioldi sjodfélaga 33.120 32.971 0,5
Fiéldi launagreidenda 7.234 7.252 -0,2

Sjoofélagar

Launpegar sem eru félagar i VR eiga adild ad sjodnum.
Adild eiga jafnframt félagar i 6drum samtdkum
verslunarmanna og peir sem byggja starfskjér sin a
kjarasamningi VR eda starfa a starfssvidi sjodsins.
Ollum launpegum og peim sem stunda atvinnurekstur er
skylt samkveemt |6gum ad greida idgjald til lifeyrissjods
frd og med 16 ara til 70 4ra aldurs. A grundvelli pess
eiga ymsir launpegar og sjalfsteedir atvinnurekendur
valkveeda adild ad sjodnum.

Fjoldi greidandi sj66félaga

60.000 —
50.000 —
40.000 —
30.000 —
20.000 +

10.000

[ T T T T T T T T T
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Eftir pvi sem idgjald til lifeyrissjodsins 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

Taflan synir aldursskiptingu greidandi sjodfélaga en um
44% peirra er undir 30 ara aldri og er medalaldur peirra
einungis teep 35 ar.

Aldursskipting sjédfélaga

Aldur Hlutfall %
16-19 14,3
20-29 294
30-39 21,6
40 - 49 17,3
50 - 59 11,9
60 - 69 55
18gjold

i millidnum kréna
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Breytingar a ldgum um lifeyrissjodi

i desember sl. sampykkti Alpingi breytingar & I6gum um
lifeyrissjodi. Medal breytinga sem varda sjodfélaga beint
er ad reglur um utgreidslu lifeyrissparnadar Ur séreign
hafa veri® rymkadar og er nu haegt ad taka sparnadinn
Ut i eingreidslu fra 60 ara aldri i stad sjo ara adur. Pa er
nu einnig heimilt ad greida sparnadinn i eingreidslu vid
frafall sjodfélaga.

Utgreidsla lifeyrissparnadar i

séreign og uppsagnarfrestur

NU er heimilt ad greida lifeyrissparnad i séreign Ut
i eingreidslu pegar rétthafi er ordinn 60 ara. Eldri
regla um ad henni skuli dreifa yfir tiltekinn tima par til
sjodfélagi hefur nad 67 ara aldri & pvi ekki lengur vid.
Pa er nu einnig heimilt ad greida lifeyrissparnadinn Ut i
eingreidslu vid frafall sjodfélaga.

Reglur eru ébreyttar vardandi utgreidslu vegna érorku,
p.e. dreifa parf greidslum & sjé ar m.v. 100% orkutap og
yfir lengri tima ef orkutap er minna.

Uppsagnarfrestur vegna samninga um lifeyrissparnad i
séreign var styttur dr sex manudum i tvo manudi.

Rafraen yfirlit

Lifeyrissjodum er nu heimilt ad senda yfirlit vegna
idgjaldsgreidsina og lifeyrisréttinda med rafreenum hestti
ef sjodfélagi dskar pess.

Endurgreidsla lifeyrissparnadar i

séreign til erlendra rikisborgara

Heimilt er ad endurgreida lifeyrissparnad i séreign til
allra erlendra rikisborgara sem flytja ur landi.

Reglur um endurgreidslu idgjalda vegna I6gbundins
framlags til 6flunar lifeyrisréttinda er obreytt p.e. skv.
EES-samningnum er endurgreidsla dheimil til rikisborg-
ara EES-rikjanna.

Upphaf toku ellilifeyris ur samtryggingardeild
Lifeyrissjodir geta, med pvi ad breyta sampykktum
sinum, bodid sjodfélogum ad hefja toku ellilifeyris fra
60 éara aldri. P& er afnumin takmorkun & pvi hve lengi
sjodfélagi getur frestad ad hefja toku ellilifeyris. Pessi
lagabreyting hefur pd ekki bein ahrif & Lifeyrissjod
verzlunarmanna nema sjodurinn akvedi ad breyta
sampykktum sinum.
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Samningar hjéna um gagnkvaema

skiptingu lifeyrisgreidsina

NU geta hjon gert samning um gagnkveema skiptingu
uppsafnadra lifeyrisréttinda fram ad 65 ara aldri, en adur
var midad vid ad slika samninga pyrfti ad gera i sidasta
lagi sj6 arum adur en taka lifeyris geeti fyrst hafist.

Forsendur tryggingafraedilegrar uttektar
Samkvaemt gildandi 16gum méa munur & milli hreinnar
eignar lifeyrissjods til greidslu lifeyris, asamt nuavirdi
framtidaridgjalda og veentanlegs lifeyris vegna pegar
greiddra idgjalda og framtidaridgjalda, ad hamarki vera
10% vegna eins ars en 5% yfir fimm ara timabil. Ad
6drum kosti parf ad auka eda skerda réttindi. Pessi
vidmid eru haekkud med bradabirgdaakveedi Ur 10% i
15% 0g 5% i 10% vegna arsins 2009.

Reglur er varda rekstur lifeyrissjoda

Innra eftirlit: Logfest er akvaedi sem meelir fyrir um ad
stjorn lifeyrissjods skuli moéta innra eftirlit lifeyrissjods og
skjalfesta eftirlitsferla.

Pa er meelt fyrir um ad sa adili sem sinnir innra eftirliti
(endurskodunardeild eda sjalfsteett starfandi eftirlitsadili)
skuli jafnframt pvi ad annast sérstakar Uttektir & virkni
innra eftirlits, gera tillégu til stjornar um skipulagningu
innri endurskodunar en adur var par meelt fyrir um ad
gera skyldi tilldgu til stjérnar um skipulagningu innra
eftirlits.

Haefi stjornarmanna: Til vidbdtar gildandi akvaedum
um haefisskilyrdi stjiornarmanna er baett akvaedi um ad
peir skuli bua yfir naegilegri pekkingu og starfsreynsiu til
ad geta gengt stddu sinni 4 tilhlydilegan hatt.

Haefi starfsmanns sem sinnir eignastyringu: Til
vidbotar peim kréfum i légum um ad lifeyrissjodur
skuli hafa i pjonustu sinni starfsmann sem haefur er
til ad sinna eignastyringu verdbréfasafna sjodsins a
grundvelli menntunar sinnar og starfsreynslu er
beett vid akveedi um ad starfsmadurinn skuli hafa
stadist prof i verdbréfavidskiptum sbr. 53. gr. laga um
verdbréfavidskipti. Akvaedi petta tekur gildi 1. jantar
2011.



Fjarfestingarheimildir lifeyrissj6oda

Sveitarféldog: Til vidbotar vid heimild til fiarfestinga
i skuldabréfum og vixlum sveitarfélaga var beett
vid heimild til fiarfestinga i skuldabréfum og vixlum
Lanasjods sveitarfélaga ohf. og skuldabréfum og vixlum
sem tryggd eru med abyrgd sveitarfélaga og Lanasjods
sveitarfélaga ohf.

Oskrad verdbréf: Heimild til fjarfestinga i dskradum
verdbréfum var heekkud Ur 10% i 20%.

Takmorkun a utgefendaaheettu: Samanldgd eign
sjodsins i verdbréfum, 6drum en rikistryggdum bréfum,
utgefnum af sama adila eda adilum sem tilheyra sdmu
samsteedunni skal ekki vera meira en 10% af hreinni
eign sjodsins. Til vidbdtar pessum takmdrkunum er
nu beett inn dkveedi um ad takmdorkunin nai einnig til
tengdra adila, sbr. 16g um fiarmalafyrirtaeki.
Takmarkanir a fjarfestingum i verébréfasjodum:
Meelt er fyrir um ad lifeyrissjodi eda einstakri deild hans
sé oheimilt ad hafa meira en 25% af hreinni eign sinni i
verdbréfasjodum innan sama rekstrarfélags.

Takmarkanir a gildissvidi 36. gr. laganna.: Vid 36.
gr. baetist nytt akveedi sem meelir fyrir um ad greinin nai
ekki til séreignardeilda lifeyrissjoda. | stad pess kemur
inn ny grein, 36. a, sem po tekur ekki gildi fyrr en 1.
januar 2010.

Nyjar fjarfestingarreglur fyrir lifeyrissparnad i
séreign: Reglur pessar taka gildi 1. jandar 2010. Peer
eru mun rymri en gildandi akveedi 36. gr. laganna.
Pa gilda peer fyrir alla vorsluadila lifeyrissparnadar,
pb.e. fyrir banka, sparisjodi, verdbréfafyrirteeki og
liftryggingarféldg, auk lifeyrissjoda.

Helstu takmarkanir IUta ad takmorkun & fjarfestingum
i oskradum verdbréfum (20%), takmodrkun aheettu a
hvern utgefanda (20%), takmérkun a fjarfestingum i
verdbréfa- og fjarfestingarsjodum sem og fjarfestingum
i verdbréfasjodum innan sama rekstrarfélags (30%),
banni vid fiarfestingum | fjarfestingarsjédum sem
fjarmagna sig med lantdku eda skorts6lu , hamarki
a hlutabréfaeign (70%) og takmoérkunum a gerd
afleidusamninga (10%).

Fjarfestingar i samlagshlutafélogum: Ldgfest er
heimild fyrir lifeyrissjodi til ad eiga allt ad 20% af hlutafé
i samlagshlutaféldgum. Heimildin er timabundinn og
neer til arsloka 2013. Henni er fyrst og fremst aetlad ad
gera lifeyrissjodum kleift ad koma a fot fjarfestingarsjodi
sem hefdi pad hlutverk ad fjarfesta i hlutabréfum og
skuldabréfum innlendra fyrirteekja.

Timabundin heimild til uttektar
lifeyrissparnadar ur séreign

i mars sl. sampykkti Alpingi sidan breytingar & légum um
lifeyrissjodi er heimilar sjodféldgum yngri en 60 ara ad
sezekja um timabundna Utgreidslu & séreignarsparnadi
sinum. Helstu akvaedi lagana eru eftirfarandi:

Heimilt er ad greida ut allt ad 1.000.000 kr. a niu
manudum eda 111.111 kr. & manudi til sjédfélaga.
Greiddur er tekjuskattur af fiarhaedinni.

Manadarleg Utborgun eftir skatt er 69.778 kr.

Eingdbngu er heimilt ad taka Ut hja einum vorsluadila i
einu.

Vorsluadilar purfa sampykki rikisskattstjora adur en
utgreidsla getur hafist.

Utgreidslur séreignarsparnadar skulu hefjast eigi sidar
en einum manudi eftir ad fullneegjandi umsokn berst
vorsluadila og greidist manadarlega.

Sjodfélagi getur afturkallad beidni um utborgun.

Heimildin gildir fra gildistdku laganna i mars 2009 til
1. oktéber 2010.
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Verdbréfavidskipti og lanveitingar

A lidnu ari radstafadi sjédurinn 38.069 milljidnum il
lanveitinga og verdbréfakaupa og seldi verdbréf fyrir
43.234 milljénir. Sala verdbréfa umfram kaup nam pvi
5.165 milljonum.

Lanveitingar til sjodfélaga og énnur fasteignavedtryggd
lan namu 5.942 millionum og kaup ibudabréfa namu
7.222 millionum. Keypt voru markadsverdbréef banka og
sparisjoda fyrir 2.090 milljénir, fyrirtaekja 348 milljénir og
til sveitarfélaga og Lanasjods sveitarfélaga 949 milljonir.
Seld voru skuldabréf ad fiarhaed 2.145 milljonir.

Verdbréfavidskipti 2008

i milljonum kr.

Kaup Sala
Vedskuldabréf 5.942 0
Ibudabréf 7.222 1.845
Bankar og sparisjodir 2.090 300
Fyrirtaeki 348 0
Sveitarféldg og Lanasj. sveitarfélaga 949 0
Innlend hlutabréf 16.169 21.166
Erlend verdbréf 6.349 19.923
Samtals 38.069 43.234

Nidurfeersla skuldabréfa

Hrun vidskiptabankanna i oktdber 2008 og dvissa |
islensku efnahagsumhverfi i kjolfarid hefur haft i for
med sér nidurfeerslu & skuldabréfeign sjodsins. Hér er
ekki um endanlega afskrift ad reeda heldur er myndadur
afskriftarreikningur til ad meeta peim kréfum sem kunna
ad tapast. Vid nidurfeersluna hafa sérstakar ahsettur
verid® metnar jafnframt pvi sem reiknud er almenn
nidurfeersla.

Fjarmalaeftirlitid dskadi eftir pvi vid lifeyrissjodina ad peir
samraemdu nidurfeerslu & skuldabréfaeign sjddanna i
arsuppgjori vegna lidins ars en sjodirnir IUta sem adrar
fiarmalastofnanir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins. | samreemi
Vvid pad, feerdi sjodurinn vid arsuppgjorid varudarfeersiu
vegna skuldabréfa i kjdlfar hruns fjarmalakerfisins
samtals ad fjarheed 9,9 milljardar. Par af voru 4,3
milljardar vegna skuldabréfa banka og sparisjéda og
5,6 milljardar vegna skuldabréfa fyrirtaekja.

Lifeyrissjodurinn atti ekki ovedtryggd skuldabréf eda
vixla eftirtalinna fyrirtaekja sem hafa att i erfidleikum

Arsskyrsla Lifeyrissjods verzlunarmanna 2008

Kaup innlendra hlutabréfa namu 15.169 milljiénum en
seld voru hlutabréf fyrir 21.166 milljonir. Pannig nam
sala hlutabréfa 5.997 milljionum umfram kaup. Kaup
erlendra verdbréfa namu 6.349 milijonum en sala
19.923 millionum og nam pvi sala erlendra verdbréfa
13.574 milljibnum umfram kaup.

Kaup - sala
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5.942
5.377
1.790
348
949
-5.997
-13.574
-5.165

i Kkjolfar fijarmalakreppunnar: Stodir (fasteignafélag),
Landic Property, Nysir, Milestone, Egla, Baugur, Teymi,
365, Kbgun, Mosaic Fashions og Atorka. Skuldabréf
eftirtalinna utgefenda, i eigu sjodsins, voru til varudar
feerd nidur ad hluta eda ad oOllu leyti: Exista um 60%, Fl
Group um 90%, Samson um 95% og Eimskip um 60%.
Ekki var talin asteeda til ad feera varudarafskriftir vegna
skuldabréfa eftirtalinna Utgefenda: Skipti  (Siminn),
Tryggingamidstddin, Landsvirkjun, RARIK, Alfesca,
Bakkavér, Orkuveita Reykjavikur og HB Grandi.

Par sem erlend skuldabréfaeign sjodsins er dveruleg
og alfarid i hlutdeildarskirteinum i skuldabréfasjodi
sem fijarfestir i rikisskuldabréfum, er ekki porf a
varudarafskriftum vegna peirra.

Fra aramotum hafa sidan Straumur, Sparisjodabankinn
og SPRON fallid. Azetiud ahrif pess 4 lifeyrissjodinn er
ad tryggingafraedileg stada sjodsins versnar um 1,6%
eda Ur -7,2% i -8,8%. Tryggingafreedileg stada sjodsins
er pvi &fram innan l6gbundinna vikmarka.



Erlend verdbref

Stadan & erlendum fiarmalamérkudum var afar erfid a
lidnu ari. Pannig laekkadi heimsvisitala Morgan Stanley
um 42,3% i dollurum, en hun er helsti maelikvardi a
breytingu hlutabréfaverds i heiminum. A moti veiktist
islenska kronan gagnvart erlendum gjaldmidlum um
44.5%.

Erlend verdbréfavidskipti namu 26,2 milljoroum & lidnu
ari. Lifeyrissjodurinn fjarfesti i erlendum verdbréfum fyrir
6,3 milljiarda og seldi erlend verdbréf fyrir 19,9 milljarda.
Erlend verdbréfaeign um sl. aramoét nam 87,3 milljiérdum
eda 33,3% af verdbréfaeign. Af erlendu verdbréfaeign-
inni eru 4,5 milljardar i skuldabréfasjédum.

Erlend verdbréfaeign i arslok

2008 2007
Eign i milljonum kr. 87.307 84.398
Hlutfall af verdbréfaeign 33,3% 31,7%

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

Ahaettudreifing

Sjodurinn hefur fra arinu 1994 flutt fé Ur islenska hag-
kerfinu til fiarfestinga i alpjodlegum verdbréfaséfnum til
ad dreifa landaghaettu i eignasafninu og dreifa ahasttu
a einstaka skuldara eda Utgefendur hlutafjar. Riflega
aldarléng reynsla af alpjodlega dreifdum fjarfestingum
hefur synt ad til lengdar litid skila erlend hlutabréf
godri avdxtun. Pa er mikilveegt ad hafa i huga ad peir
flarmunir sem sjodurinn er ad avaxta & erlendum fjar-
malamorkudum parf ekki ad feera aftur til Islands til Iif-
eyrisgreidsina 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 Htilliti til stddu
a erlendum fjarmalamoérkudum og jafnframt med ftilliti
til stddu islensku krénunnar gagnvart erlendum gjald-
midlum.

Stada gjaldmidlavarnarsamninga

Sjodurinn hefur fra arinu 2001 verid i vidskiptum vid inn-
lenda banka vegna gjaldmidlavarnarsamninga, i peim
tilgangi ad draga Ur aheettu vegna misveegis & gjald-
midlasamsetningu erlendrar verdbréfaeignar sjodsins
gagnvart gengisvisitdlu islensku kronunnar og til ad
draga Ur gjaldeyrisahasttu sjodsins. Lifeyrisskuldbind-
ingar sjodsins eru i islenskum krénum og markmidid
med gjaldmidlavarnarsamningum er ad draga Ur peirri
aheettu ad erlendar eignir sjodsins leekki i islenskum
kronum ef kronan styrkist gagnvart 88rum gjaldmidlum.

Eftir fall Glitnis, Kauppings og Landsbankans i oktober
2008 hrundi gengi islensku kréonunnar og algjér mark-
adsbrestur myndadist a gjaldeyrismarkadi pvi vidskipta-
bankarnir prir gatu ekki lengur sinnt vidskiptavakt med
kronuna. Lifeyrissjodir og adrir adilar sem héfdu gert
gjaldmidlavarnarsamninga vid bankana gatu pvi ekki
lokad samningunum eda gert radstafandir til ad draga
Ur tapi peirra.

i tengslum vid fall vidskiptabankanna og markadsbrest
a gjaldeyrismarkadi, telur sjodurinn ad forsendur pess-
ara samninga hafi brostid og byggir par m.a. a ytri

i

og innri sérfreedialitum. Sjodurinn hefur dsamt 88rum
lifeyrissjodum lagt fram tilbod til skilanefnda vidskipta-
bankanna um uppgjdér samninganna byggt a forsendum
fyrrgreindra sérfreedidlita og er nettdskuld sjodsins i
arslok 2008 metin & 15.674 mkr. og er su fjarhaed faerd i
efnahagsreikninginn undir lidnum skuldir. Sjodurinn telur
ad framangreint mat & ahrifum samninganna sé byggt
a bestu vitneskju, midad vid stdédu vid gerd arsreikn-
ingsins en bendir a dvissu um endanlega nidurstddu
um uppgjor samninganna. Verdi nidurstadan frabrugdin
mati sjodsins getur pad leitt til breytinga a hreinni
eign og haft ahrif & tryggingafreedilega stdédu sjodsins.
Liklegt er ad malid verdi utkljad fyrir démstélum fallist
vidkomandi vidskiptabankar ekki a rok sjodsins i malinu.
Mikid starf hefur verid unnid a vettvangi Landssamtaka
lifeyrissjoda til ad na asasttanlegri nidurstédu um upp-
gjor samninganna fyrir hond lifeyrissjodanna.

Vid gerd arsreikningsins hefur sjodurinn gert rad fyrir
ad geta skuldajafnad skuldabréfum og 6drum kréfum
gagnvart peim vidskiptabdnkum sem krofur eiga a
sjodinn vegna skuldastddu framvirkra gjaldmidlavarnar-
samninga.
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Innlend hlutabreéf

Proun hlutabréfaverds 2008

Urvalsvisitala Kauphallarinnar var i stédugu laekkunar-
ferli & fyrstu niu manudum arsins og hafdi visitalan pa
leekkad um 32% fra aramotum. Vid fall vidskiptabank-
anna priggja i byrjun oktéber urdu hlutabréf i bdnkunum
verdlaus sem hafdi afgerandi ahrif & afkomu sjodsins.
Ovissa i islensku efnahagsumhverfi { kjIfarid hafoi { for
med sér afskriftir & storum hluta innlendrar hlutabréfa-
eignar sjodsins.

Tjon sjodsins og annarra lifeyrissjoda er mikid vegna
hruns fjarmalakerfisins. Engu ad sidur er rétt ad halda il
haga ad innlenda hlutabréfasafn sjodsins syndi 19,5%
arlega raunavoxtun yfir 28 ara timabil til arsloka 2007.
Eftir fall bankanna var raunavéxtun hlutabréfaeignarinnar
reiknud og syndi safnid pa 8,5% arlega raunavoxtun yfir
teeplega 29 éara timabil. Pannig liggur fyrir ad pratt fyrir
ad mikil verdmeeti hafi glatast er hlutabréfaeign lifeyris-
sjodsins su eign hans sem bestri avoxtun hefur skilad a
sidustu aratugum. Pa hefur eignastyringardeild sjodsins
tekist einkar vel upp a sidustu tolf arum med pvi ad na
119% uppsafnadri avoxtun & innlend hlutabréf umfram
Urvalsvisitdlu Kauphallarinnar & pessu timabili.

[ arslok 2008 nam hlutabréfaeignin 3,6 milljordum eda
1,4% af verdbréfaeign samanborid vid 56,9 milljarda
eda 21,3% af verdbréfaeign i arslok 2007.

Skrad hlutabréf sjodsins i Kauphdllinni namu 3.626
milljonum en skrad hlutabréf namu 2 milljonum. Nanari
sundurlidun a eign sjédsins i einstékum hlutafélégum
ma sja i arsskyrslunni a bls. 34.

Innlend hlutabréfaeign i arslok

2008 2007
Eign i milljonum kr. 3.628 56.883
Hiutfall af verdbréfaeign 1,4% 21,3%
Fjoldi félaga 9 18

Hlutabréfavidskipti 2004 til 2008

Sjodurinn hefur avallt beitt virkri eignastyringu & inn-
lendu hlutabréfaeignina, med pad ad markmidi ad
innleysa gengishagnad af verdhaskkunum hlutabréfa til
bess ad tryggja sem besta avoxtun. Til marks um pad
synir taflan ad sjodurinn hefur selt innlend hlutabréf
umfram kaup ad fjarhaed 4,7 milljardar & lidnum fimm
arum.

Hrein sala hlutabréfa

i milljonum kr.
Ar Sala Kaup Hrein sala
2008 21.166 15.169 5.997
2007 22.821 20.568 2.253
2006 21.012 27.869 -6.857
2005 13.053 12.667 386
2004 10.681 7.756 2.925
Samtals 4.704

Stada sjoosins i ljosi umbrota i efnahagslifinu

Fjarmalakreppan hefur ekki leitt til leekkunar lifeyris
og réttinda og er pad mat stjornenda sjodsins ad
godir moguleikar séu a ad haegt verdi ad vinna il
baka eignafall sjodsins a naestu arum. Medalaldur
greidandi sjodfélaga lifeyrissjodsins, sem starfad
hefur i lidlega 50 ar, er adeins teep 35 ar. Pannig
hefur sjodurinn méguleika til pess ad nyta sér kosti
hagsteedrar aldurssamsetningar til ad hamarka ardsemi
hans & komandi arum og aratugum. Hafa parf i huga ad
einungis 30% af idgjoldum arsins eru greidd Ut i formi
lifeyris og pvi mun lifeyrissjodurinn halda afram ad vaxa
a komandi aratugum. Sjodurinn hefur synt adra hasstu
avoxtun islenskra lifeyrissjoda til margra ara sem hefur
gert honum Kleift ad auka lifeyrisréttindi sjodfélaga um
21,1% umfram verdlagsbreytingar fra arinu 1997.
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Samfara hruni hlutabréfamarkadarins hefur verdbréfa-
safn sjodsins ad stérum hluta verid feert i rikistryggd
verdbréf og trygg innlan. Veentanlega mun hlutabréfa-
markadurinn eflast ad nyju og hlutfall hlutabréfa mun a
komandi arum fara vaxandi i eignasafni sjodsins enda
sa eignaflokkur sem bestri avoxtun hefur skilad sjodn-
um & lidnum aratugum. | pvi sambandi er mikilvaegt
ad vel takist til vid ad endurreisa innlendan hlutabréfa-
markad og ad dreifing milli atvinnugreina verdi jafnari en
verid hefur mérg undanfarin ar. Hagsteed aldurssam-
setning og lagt lifeyrisgreidsluhlutfall gerir sjodnum kleift
ad horfa til aratuga vid avoxtun eigna.



Verdbrefaeign

Verdbréfaeignin nam 262.434 milljonum i arslok 2008
samanborid vid 266.588 milljonir i arslok 2007. Skulda-
bréf og bankainnsteedur voru 66% af verdbréfaeigninni
og innlend hlutabréf og erlend verdbréf samtals 34%.
Skuldabréf og bankainnstaedur voru hins vegar 47%
og innlend hlutabréf og erlend verdbréf samtals 53% af
verdbréfaeigninni i arslok 2007.

Verdbréfaeign
i milljonum kr.
2008 % 2007 %
Bankainnstaedur 36.050 13,7 5.957 2,3
Vedskuldabréf sj¢dfélaga 39.363 15,0 32.340 121
ibudabréf 46.403 17,7 36.357 13,7
Husbréf 5647 2,2 5312 20
Husneedisbréf 1.049 04 1.083 04
ibL]éaIénasjééur 1.113 0,4 1.046 0,4
Onnur bréf med rikisabyrgd 2.738 1,0 2.234 0,8
Bankar og sparisjodir 16.865 6,5 17399 6,5
Fiarfestingalanasjéoir 3.767 1,4 3.248 1,2
Fyrirteeki 14.809 56 17408 6,5
Sveitarfélog 1554 06 988 04
Onnur vedskuldabréf 2.141 0,8 1.935 0,7
Innlend hlutabréf 3628 14 56.883 21,3
Erlend verdbréf 87.307 33,3 84.398 31,7
Samtals 262.434 100 266.588 100
Skipting verdbréfaeignar
Erlend
B 1 Skuldabréf Innlend hlutabréf [ | verdbréf
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Préun verdbréfaeignar

Veegi innlendra skuldabréfa i safninu jokst verulega a
lidnu ari i kjolfar kerfishruns & innlendum hlutabréfa-
markadi og aukinnar aherslu sjodsins a fijarfestingar
i skuldabréfum. Taflan synir proun verdbréfaeignar a
liBnum arum.

Skipting verdbréfaeignar

2008 2007 2006 2005 2004
Skuldabréf og innstaedur ~ 66%  47%  41%  48% 57%
Innlend hlutabréf 1% 21% 24% 22% 17%
Erlend verdbréf 33% 32% 35% 30% 26%
Skipting verdbréfaeignar 2008
Erlend verdbréf Bankainnsteedur
33% 14%
Sjodfélagar
15%

Innlend hlutabréf
1%

7\D|

- fbudabref
Fjarfestinga- / j 18%
lanasjodir ofl. Onnur rikistryggd
2% Markadsbréf ~ skuldabréf
13% 4%
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Lan til sjodféelaga

Eftirspurn sjéofélaga eftir lanum hja lifeyrissjodnum var Fjoldi afgreiddra lana eftir aldri
meiri & lidnu ari en arid par a undan. Sjodféldégum voru
lanadar alls 5.746 milljonir samanborid vid 5.064 milliénir (ol 2008 200
a arinu 2007 sem er 13% haskkun milli ara. Fjoldi 16-19 1 0
afgreiddra sjodfélagalana var 1.028 lan samanborid 20-29 131 187
vid 924 lan arid adur. Samhlida pvi sem lanad var til 30 -39 312 264
sjodfélaga voru keypt ibudabréf fyrir 7.222 milljonir. 40— 49 306 035
Samtals voru pvi lanveitingar vegna husnaediskaupa - - P
einstaklinga 12.968 milljonir eda 34% af fjarfestingum
e 60 - 69 64 54
lidins ars.
70-79 23 10
Samtals 1.028 924
Afgreidd sjodfélagalan
i milljonum kr. Utistandandi lan
Utistandandi 14n til sj¢dfélaga ndmu 39.363 millionum {
2008 2007 Breyting arslok eda um 15,0% af heildareignum samanborid vid
LR 5.746 5.064 13% 32.340 milljonir eda um 12,1% af eignum i arslok 2007.
Fisldi lana 1.028 924 11%
Medalfidrheed 56 55 2 Stada sjodfélagalana i arslok
Hlutfall af fiarfestingum 15,1% 9,1% i milljonum kr.
Tegund sjédfélagalana 2088 SO0 EICVENG
Utistandandi I&n f mkr. 39.363 32.340 22%
S L e Fioldi lana 9955 10124 2%
lan afborganir  vextir
5 ) Medalfiarhaed i mkr. 4,0 32 25%
Fjarhaed f mkr. 847 135 4.764
e Hiutfall af heildareignum 15,0% 12,1%
Fisldi lana 81 29 918
Medalfjarhaed i mkr. 10,5 4,6 52
Vanskil sjodfélagalana
(meira en 3ja manada vanskil)
2008 2007
Vanskil { milliénum 30,3 17,6
Hlutfall af heildarfjarheed sj¢df.lana 0,08% 0,05%
Afgreidd sj6dfélagalan Foidiana 310 R
i milljionum kréna Hlutfall af heildarfilda sjodf.lana 3,1% 1,7%
F 1 Verdlag hvers éars Verdlag i arslok 2008
12000 7 7 I . 7 vz . e 7 P ’ 7
| t6flunni ma sja ad vanskil sjodfélagalana i arslok
2008 eru lag eda einungis 0,08% af heildarfijarhaed
10.000 7 Utistandandi sjodfélagalana. Fioldi lana i vanskilum fer
p6 vaxandi mili ara en i arslok voru 31% lana i
8.000 — vanskilum. Sjodfélagalanin eru fasteignavedtryggd.
6.000 |

4,000 —|
2.000 “
0- \ \ \ \
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Urraedi vegna greidsluerfidleika

Lifeyrissjodurinn bydur sjodfélogum sem eiga i erfio-
leikum med ad greida af lanum sinum hja sjodnum upp
a margvisleg urreedi. Mal hvers og eins eru yfirfarin og
metin og leitast er vid ad adstoda lantakendur me? tilliti
til adsteedna. Pannig er lanum skuldbreytt eftir pvi sem
adstaedur bjdda, pau lengd og bodid upp a ad greida
eingdngu vexti i tiltekinn tima. Ennfremur bydst lantak-
endum ad nyta sér greidslujdfnun. Ekki er dskad eftir
naudungarsolu & fasteignum fyrr en allar leidir hafa verid
paulkannadar.

Eftirtalin arreedi standa sj66félégum til boda:

Lanstimi lengdur i allt ad 40 ar

Lantakendum bydst ad lengja lanstimann i 40 ar fra
Utgafudegi og laeekka pannig greidslubyrdina. Hafa
verdur i huga ad pvi fylgir sa okostur ad lanid verdur
dyrara pegar upp er stadid pvi vextir og verdbastur
reiknast a lanid yfir lengri tima.

Afborgunarlaust - eingéngu greiddir vextir
Lantakendum bydst ad greida eingdngu vexti og
verdbeaetur & vexti yfir t6lf manada timabil og leekka
pannig greidslubyrdina timabundid med pvi ad fresta
greidslu afborgana. Eftir pann tima verdur greidslubyrdin
haerri en annars hefdi verid par sem uppsafnadar
afborganir og verdbeetur baetast vid hofudstdl lansins.

Lani med jofnum afborgunum

breytt i jafngreidslulan

Oft er greidslubyrdi lana med jéfnum afborgunum
nokkud pyngri en af jafngreidslulanum. Ef lan er a
fyrsta vedrétti er haegt ad laekka greidslubyrdina med
pvi ad o&ska eftir breytingu a skilmalum lans med
j6fnum afborgunum pannig ad afborganir midist vid
jafnar greidslur. Hafa parf p6 i huga ad jafngreidslulan
eru ad endingu dyrari, p.e. heildargreidsla vaxta og
verdbodta verdur haerri yfir lanstimann par sem afborgun
af hofudstdl lansins er lzegri til ad byrja med.
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Fjolgun gjalddaga

Fyrir pa sem eru med afborganir sjaldnar en a
eins manada fresti, getur verid radlegt ad breyta i
manadarlegar afborganir. Pannig verdur greidslubyrdin
jafnari og minni haetta & ad til vanskila komi.

Greidslujofnun

Tilgangur greidslujdfnunar er ad létta greidslubyrdina
timabundid. Greidslujéfnun felst i pvi ad greidslujofn-
unarvisitala er borin saman vid visitdlu neysluverds. Ef
afborganir samkvaemt greidslujofnunarvisitdlu reynast
leegri en afborganir samkveemt visitdlu neysluverds er
peim hluta af afborgunum lansins sem nemur mismun-
inum frestad par til greidslujdfnunarvisitalan haekkar a
ny umfram visitdlu neysluverds. Sa hluti afborgana sem
frestast er feerdur a j6fnunarreikning sem baetist vid
hofudstdl lansins og sem lantaki greidir sidar & lanstim-
anum med voxtum og verdbotum.

Greidslujofnun felur ekki i sér eftirgjof & skuldum heldur
er um ad raeda frestun afborgana ad hluta og pegar
til lengri tima liti® hefur han pvi i for med sér aukinn
heildarkostnad vaxta og verdbodta fyrir lantaka. Pvi
er ekki sjalfgefid ad velja greidslujéfnun pott han létti
greidslubyrdina timabundid.

Skuldbreyting

Skuldbreyting a vid ef um veruleg vanskil er ad reeda
og oliklegt er ad onnur Urraedi leysi greidsluvandann.
Skuldbreyting felst i pvi ad uppsdfnudum vanskilum
er beett vid eftirstddvar lansins. Moguleiki til ad
skuldbreyta getur takmarkast af vedrymi og sampykki
sidari vedhafa.
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Tryggingafraedileg stada

Arleg tryggingafraedileg Uttekt & stédu sjodsins felst
i ad reikna annars vegar afallnar skuldbindingar
midad vid aunninn rétt sjodfélaga og hins vegar
heildarskuldbindingar midad vid ad virkir sjodfélagar
greidi afram til sjodsins par til peir hefja toku lifeyris.

Tryggingafreedileg uttekt midad vid arslok 2008 synir
ad heildareignir sjodsins samanborid vid heildarskuld-
bindingar eru neikvaedar um 7,2%. Vid Uttektina er
midad vid ad avodxtun sjodsins a naestu aratugum verdi
3,5% umfram heaekkun visitdlu neysluverds. Eignir sam-
anborid vid afallnar skuldbindingar eru neikveedar um
9,8%. Tryggingafraedileg stada sjodsins kalladi pvi ekki
a leekkun réttinda og lifeyris fra sidustu aramétum.
Vegna sterkrar stodu lifeyrissjodsins fyrir kreppuna og
virkrar dreifingar eigna munu lifeyrisgreidslur og réttindi
haldast 6breyttar fra sidustu aramaétum.

broun &vilengdar

A lslandi eins og annars stadar i heiminum er medal-
zevilengd karla styttri en kvenna. Islenskir karlar geta nu
veenst pess ad verda 79,6 ara gamlir en konur 83 éra.
A undanférnum aratugum hefur dregi® nokkud saman
med kynjunum. A sjdunda og attunda aratug sidustu
aldar var um sex ara munur & eevilengd karla og kvenna
en er nu einungis 3,4 ar. Svipada proun ma greina ann-
ars stadar | Evrépu. Af Nordurléndunum utan islands er
pessi munur a aevilengd kynjanna minnstur i Svipjod 4,1
ar og i Noregi 4,5 ar.

Lifslikur islenskra karla hafa batnad mjég a undan-
fornum arum. Fra arinu 2000 hafa peir beett vid sig
tveimur arum i medaleevilengd og verda nu karla elstir i

Arsskyrsla Lifeyrissjods verzlunarmanna 2008

16

Tryggingafraedileg stada

i milljonum kr.

Heildarstada 2008 2007
Eignir 504.264 503.749
Skuldbindingar 543.496 481.297
Samtals -39.232 22.452
% af skuldbindingum -7,2% 4,7%

Afallin stada
Eignir 247.914 271.216
Skuldbindingar 274.783 222.664
Samtals -26.869 48.562
% af skuldbindingum -9,8% 21,8%

Nanari sundurlidun tryggingafraedilegrar Uttektar midad
vid arslok 2008 ma sja i arsskyrslunni a bls. 37.

heiminum. Fyrir utan lsland verda evrépskir karlar elstir
i Sviss 79,2 ar, Liechtenstein 78,9, Svipjod 78,8, Kypur
78,8 og Noregi 78,2. Styst er medaleevilengd karla i
Evropu i Russlandi 61,5 ar og i Ukrainu 62,5 4.

Lengi vel voru lifslikur islenskra kvenna heaestar i heim-
inum en paer misstu pann sess & sidasta aratug. Medal
Evrépupjéda skipa peer sér nu i sjdunda seeti. Elstar
evropskra kvenna verda konur & Spani og Frakklandi
eda 84,4 ara ad medaltali. Konur i Evrépu eru olikleg-
astar til ad na haum aldri i Moldaviu 72,4 ar og i Russ-
landi 73,9 ar.

Heimild: Hagstofa Islands.



Séreignardeild

Markmid séreignardeildarinnar er m.a. ad gefa sjoo-
félobgum kost a ad nyta steerdarhagkveemni lifeyris-
sjodsins til pess ad avaxta vidbotarlifeyrissparnad a
hagkvaeman hatt. Pannig er rekstrarkostnadur sér-
eignardeildarinnar med pvi leegsta sem pekkist medal
lifeyrissjédanna eda einungis 0,06% af eignum.

Avoxtun

Hrein avoxtun séreignardeildarinnar a arinu 2008 var
neikveed um 11,8% sem svarar til 24,2% neikvaedrar
raunavoxtunar. Medalraunavoxtun sidustu fimm ara er
2,3% og sidustu tiu ara 3,2%. Séreignardeildin er
avoxtud samhlida 6drum eignum sjodsins sem nu
nema um 249 milljiéréum.

Avoxtun
2008 2007
Hrein nafnavoxtun -11,8% 7,0%
Hrein raunévéxtun -24,2% 1,1%
Fimm ara medalraunavoxtun 2,3% 10,6%
Tiu &ra medalraunavoxtun 3,2% 6,9%
Kostnadur i % af eignum 0,060% 0,054%

Ny innlansleid

Sjodféldgum standa nu til boda tveer avoxtunarleidir
fyrir lifeyrissparnad sinn.

Verdbréfaleid

Verdbréfaleid hefur verid i bodi fra arinu 1999. Sparnadur
er avaxtadur i dreifdu safni innlendra og erlendra
verdbréfa. Ahersla er 1698 & goéda langtimadvextun en
sveiflur i avoxtun geta verid allnokkrar fra einum tima til
annars. Verdbréfaleid er aetlud peim sem eru ad byggja
upp lifeyrissparnad sinn til langs tima.
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Inneignir og fj6ldi sjo6félaga

18gjold til séreignardeildar namu 625 milljonum & arinu
2008 samanborid vid 597 milljonir arid adur. Lifeyris-
greidslurnar voru 180 milljonir en 124 milljonir arid
2007.

Inneignir namu 6.089 milljidbnum i arslok 2008 en

6.460 arid adur. Alls attu 40.670 einstaklingar inneignir
samanborid vid 40.229 i arslok 2007.

Séreignardeildin

i milljonum kr.
2008 2007 Breyting %
[ele]elle} 625 597 5
Lifeyrisgreidslur 180 124 45
Inneignir i &rslok 6.089 6.460 -6
Fiéldi med inneignir 40.670 40.229 1

Innlansleid

Innlansleid er ny avodxtunarleid par sem sparnadur er
avaxtadur i innlanum banka og sparisjoda. L6gd er
ahersla a verdtryggd innlan. Innlansleid er aetlud peim
sem hafa hafi® uttekt lifeyrissparnadar eda gera rad
fyrir pvi ad hefja Uttekt hans innan farra ara. Radlegt
getur verid ad feera hluta eda allan lifeyrissparnad
ur verdbréfaleid yfir i innlansleid nokkrum arum fyrir
aeetlud starfslok.

Flutningur milli avéxtunarleida

Sjodfélagar geta med umsokn til sjodsins skipt um pa
avoxtunarleid sem greitt er til og/eda flutt uppsafnadan
sparnad milli leida.
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Fjarfestingastefna

Fjarfestingastefna lifeyrissjédsins fyrir arid 2009 var
sampykkt af stjorn sjédsins pann 21. névember 2008.
Fjarfestingastefnan tekur téluverdum breytum fra fyrra
&ri {lj6si efnahagshrunsins & Islandi. Pannig eykst veegi
rikistryggdra skuldabréfa og innlana en veegi innlendra
hlutabréfa minnkar. Fjarfestingastefnan er i samreemi
vid 16g um starfsemi lifeyrissjoda og er yfirfarin af
Fjarmalaeftirlitinu.

Fjarfestingastefna

Fjarfestingastefnan er grundvéllud a sampykktum
sj6dsins 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
bad sjonarmid lagt til grundvallar vid fjarfestingar og
eignastyringu & verdbréfasafni sjodsins. Fjarmagn
sjodsins skal avaxtad med hlidsjon af peim kjérum,
sem best eru bodin a hverjum tima, ad teknu ftilliti
il varudarsjonarmida, aheettu og verdtryggdra
langtimaskuldbindinga sjodsins.

Lifeyrisbyrdi sjodsins hefur farid leekkandi fra arinu
1996 er hun var 30,8% en a arinu 2007 var hun
271%. Laekkunin skyrist ad storum hluta af haekkun
idgjaldsgreidsluhlutfalls til sjédsins en einnig af stédugri
fidlgun sjodfélaga. Spa um proun lifeyrisbyrdi a neestu
arum bendir til pess ad hun vaxi heegfara og verdi a
bilinu 35% til 37% a arinu 2015. Pessi fyrirsjaanlega
préun, med tilliti til réttindaavinnslu hja lifeyrissjodnum,
mun leida til pess ad asetlad framtidargreidslufleedi
vegna lifeyrisskuldbindinga muni nema lidlega 20% af
radstoéfunarfeé til nyfjarfestinga & arinu 2015. Ofangreind
préun lifeyrisbyrdarinnar og greidslufleedis lifeyris
gerir sjodnum Kleift ad beita langtimamarkmidum vid
akvordun um fiarfestingastefnu lifeyrissjodsins.

Um B-deild, séreignardeild

Séreignardeild bydur upp a tveer avoxtunarleidir. Leid 1,
verdbréfaleid, fylgir sému fijarfestingarstefnu og A-deild,
sameignardeild. Leid 2, innlansleid, er avoxtud i inn-
lanum vidskiptabanka og sparisjoda med aherslu a
verdtryggd innlan. Lifeyrisgreidslur séreignadeildar eru
Overulegar og munu litid breytast & neestu arum.

Markmid og vidmid um avoxtun og aheettu
Markmid um raunavoxtun annarra eignaflokka en hluta-
bréfa er 4,0% til 7,0%. Vidmid vid avoxtun innlendra
hlutabréfa sjédsins er Urvalsvisitala adallista Nasdaq
OMX fslands. Viomid vid avéxtun erlendra hlutabréfa
sj6dsins er heimsvisitala Morgan Stanley (MSCI).

Nuverandi eignasamsetning og ahrif
hennar a fjarfestingastefnuna
Hinn 31.10.2008 var hlutfallsleg eignasamsetning sjods-
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ins eftirfarandi: Innlan i bénkum og sparisjodum voru
11,0% eigna, rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf
med abyrgd rikissjods voru 21,8%, skuldabréf basjar-
og sveitarfélaga 0,4%, skuldabréf og vixlar banka,
sparisjoda og annarra lanastofnana voru 8,3%, fast-
eignatryggd skuldabréf voru 15,5%, innlend hlutabréf
3,0% og onnur verdbréf 6,3%. Erlend verdbréf namu
33,7% af heildareignum 31.10.2008. Par af voru 47%
i verobréfum i USD, 21% i verdbréfum i EUR og 32%
i verdbréfum bundnum &8rum myntum sem liggur
neerri markmidi sjédsins um gjaldmidlasamsetningu
sem gerir rad fyrir ad erlendar fjarfestingar sj6dsins
taki mid af heimsvisitdlu Morgan Stanley. Vid gerd
fiarfestingastefnunnar hefur verid tekid tillit til undirvog-
unar hlutabréfa i eignasafni sj6dsins vegna nidursveiflu
4 erlendum hlutabréfamérkudum og hruns innlenda
bankakerfisins. Stefnan gerir rad fyrir ad hlutfall skulda-
bréfa i eignasafni sjédsins verdi u.p.b. 50% til 55%. Inn-
lend hlutabréf verdi 5% til 10% og erlend hlutabréf verdi
30% til 50%. Gert er rad fyrir ad atvinnugreinaskipt-
ing erlendra fijarfestinga sjédsins hafi svipad veegi og
heimsvisitala Morgan Stanley. Innlent hlutabréfasafn
sjodsins markast af hruni fiarmalakerfisins og eignar-
haldsfélaga pvi tengdu en skuldabréfasafn sjodsins
einkennist af mikilli Utgafu rikistryggdra skuldabréfa, ad
stérum hluta tengdum fiarmégnun fbudalanasjéds, auk
beinna fasteignavedtryggdra lanveitinga lifeyrissjédsins
til sjoofélaga.

Viomid um eignaskiptingu

Vid  radstdfun  fiarmagns og eignastyringu &
verdbréfasafni sjodsins skulu eftirfarandi vidmid notud
um skiptingu eigna pannig ad eignarhluti i einstékum
verdbréfaflokkum geti ad hamarki numid:

Innlan i bonkum og sparisjodum 15%
Innlan banka og sparisjoéda skulu alla jafna vera undir
15% af eignum.

Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf

med abyrgd rikissjods 50%

[ vixlum og skuldabréfum Utgefnum af rikissjodi eda
med abyrgd rikissjéds, s.s. spariskirteini rikissjéds,
rikisbréf og ibudabréf.

Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 5%

i skuldabréfum og vixlum Utgefnum af sveitarféldgum
med trausta rekstrar- og fjarhagsstdou eda med
abyrgd peirra. Verdbréf pessi skulu hafa skrad kaup-
og solugengi & skipulegum markadi.

Skuldabréf og vixlar banka, sparisjoda

og annarra lanastofnana 20%

[ skuldabréfum og vixlum Gtgefnum af bénkum og
sparisjodum,  eignarleigufyrirteekjum,  fjarfestingar-



bdnkum og stofnlanasjédum atvinnuveganna, enda hafi
pessar stofnanir trausta eiginfiarstédu og starfi sam-
kvaemt sérstokum I6gum eda séu undir eftirliti Fjarmala-
eftirlitsins. Verdbréf samkveemt pessum flokki skulu
hafa skrad kaup- og sélugengi a skipulegum markadi.

Fasteignavedtryggd skuldabréf 25%

[ skuldabréfum tryggdum med vedi | fasteignum,
b.m.t. sj6dfélagalan. Ahvilandi uppreiknadar vedskuldir
ad vidbesttu nyju lani fra sjodnum, mega ekki fara
umfram 75% af metnu markadsverdi viokomandi eignar
sem l6ggiltur fasteignasali eda annar sérfrodur adili
tilnefndur af sjodnum framkvaemir. Pegar um sérhaeft
atvinnuhlsnaedi er ad raeda pa skal hamarkid vera
35% af metnu markadsvirdi. Vedandldg eru pvi baedi
foudarhusnaesdi, heilsarsbustadir (lanstimi takmarkadur
vid 15 ar og fjarheedir vid 3 milljonir), 16gbyli og
atvinnuhlsnaedi med peim takmdrkunum sem ad ofan
greinir.

Hlutabréf 60%

[ hlutabréfum fyrirteekja og skal stefnt ad pvi ad 50%
til 90% peirra fjarmuna sem bundnir eru i innlendum
hlutabréfum séu i féldgum sem skrad eru a skipulegum
markadi. Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
i hlutabréfasjodum skulu ad hamarki nema 50% af
eignum. Eignarhluti sjédsins i einstdkum hlutaféldgum
takmarkast vid 15%. Eignist sjodurinn hlut i fyrirteeki sem
eingdngu sinnir pjonustuverkefnum fyrir lifeyrissjodinn
skal slik eignaradild takmarkast vid 25%.

Onnur verdbréf 15%

Pegar fjarfest er i skuldabréfum fyrirtaekja skulu pau
hafa trausta eiginfiarstddu og goéda rekstrarafkomu
enda séu vidkomandi skuldabréf og hlutabréf félags-
ins skrad & skipulegum markadi. Hlutdeildarskirteini
verdbréfasjéda sem sjddurinn fjarfestir i skulu hafa
skrad kaup- og soélugengi a skipulegum markadi. Ekki
er sjodnum heimilt ad eiga meira en 25% af hiut-
deildarskirteinum utgefnum af sama verdbréfasjodi eda
sama fjarfestingarsjodi eda einstakri deild hans. Ekki er
sjodnum heimilt ad eiga meira en 15% af Utgefnum hiut-
deildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sam-
eiginlega fjarfestingu.

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

Adrar helstu vidmidanir vid radstéfun
fjarmagns og eignastyringu

1. Vid pad skal midad ad sem steerstur hiuti af
verdbréfum sjodsins hafi pekkt markadsverd og sé
skradur i kaupholl og dreift eftir atvinnugreinum.

2. Beita skal virkri eignastyringu a kauphallarskrada
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verdbréfaflokka, sem nd nema 79% af heildar-
eignum, med pad ad markmidi ad tryggja sem
besta avoxtun til lengri tima litid, ad teknu tilliti til
aheettu.

3. Vidmidunarvisitala fyrir erlend hlutabréf er heims-
visitala Morgan Stanley. Vidmidunarvisitala fyrir
innlend hlutabréf er Urvalsvisitala Nasdag OMX
[slands.

4. Vidmid um avoxtun a skuldabréfasafni sjéds-
ins byggir & ahaettualagi & vaxtaferil rikistryggdra
skuldabréfa. Pannig eru breytilegir vextir & lanum
til sjoofélaga akvednir med 0,75% alagi & medal-
avoxtun fbudabréfa til 30 ara i vidskiptakerfi kaup-
hallarinnar. Med tilliti til verdtryggdra langtima-
skuldbindinga sjodsins er leitast vid ad halda
medalliftima skuldabréfasafnsins I6ngum, en hann
ernu 10,8 ar.

5. Lanveitingar til sj6dfélaga midast vid ad annad
sé eftirspurn eftir slikum lanum samkveemt lana-
reglum eins og peer eru & hverjum tima.

6. Fjarfestingar sjodsins skulu midast vid ad krofur
Utgefnar af sama adila eda adilum sem tilheyra
sOmu samsteedunni eda tengdum adilum sbr. 16g
um fjarmalafyrirteeki 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 pdé vera
allt ad 10% i heildarkréfum gagnvart einstdkum
vidskiptabdnkum. Petta a4 pd ekki vid um skuld-
bindingar med rikisabyrgad.

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

1. Fjarfest er i félogum sem eru skrad a skipulegum
markadi.

2. Fjarfest er i 86rum hlutaféldgum med a.m.k. fimm
ara starfsreynslu og hafa sampykktir sem tryggja
homlulaus vidskipti med hlutafé. Pa skulu pau hafa
synt goda rekstrarafkomu sidustu 2 til 3 ar sem
stendur undir ardsemiskréfum sjédsins.

3. batttaka i nyskdpunarverkefnum og aheettufjar-
mognun fer fram { gegnum féldg og sjodi sem hafa
slikar fiarfestingar & stefnuskra sinni og lifeyris-
sjodurinn hefur gerst hluthafi i.

4. Ekki er fiarfest i féldgum 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
heerri en 15% af hlutafé vidkomandi félags.
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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 a Umhverfisleg og Félagsleg malemni
auk godra Stjornarhatta fyrirtaekja (UFS) getur studlad
ad baettum fjarfestingararangri verdbréfasafna um leid
og hagsmunir fjarfesta og markmid pjodfélagsins i
vidara samhengi geta farid saman.

Med adild ad reglunum mun sjodurinn a komandi
misserum leitast vid i samstarfi vid adra patttakendur
aod;

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

— vera virkur eigandi hlutabréfa,

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

— studla ad framgangi reglna SP hja fjarvorsluadilum,

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

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

Umbhverfismal
Sjodurinn mun i vaxandi maeli hafa til hlidsjonar vid fjar-
festingar hvernig fyrirteekin horfa til umhverfispatta vid
rekstur sinn p.e.;

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

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

— 0g pau geri hluth6fum reglulega grein fyrir stefnu
sinni & svidi umhverfismala.

Félagsleg abyrgd — Mannréttindi

Eftir pvi sem vid verdur komid verdur horft til pess
hvort fyrirtaekin virdi mannréttindi og eigi ekki adild ad
barnapreelkun. Pau verdi vid rekstur sinn hvott til ad
taka tillit til alpjodlegra sattmala, t.d. alpjodasattmala SP
sem samanstendur af tiu grundvallaratridum 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 i arsskyrslum. Horft verdur til pess hvort
innlend  fyrirteeki  fylgi leidbeiningum Vidskiptarads
islands, Kauphallar islands og Samtaka atvinnulifsins
um stjérnarhestti fyrirteekja en fra 1. jandar 2005 ber
Utgefendum hlutabréfa i Kaupholl islands ad fylgja
leidbeiningunum eda upplysa um fravik fra leidbein-
ingum um stjornarheetti fyrirteekja.

Hluthafafundir

Sjodurinn gegnir eigendaskyldum sinum med virkum
heetti og kemur abendingum um rekstur og stefnu
fyrirteekja auk baettra stjornarhatta sem sjodurinn er
hluthafi i & framfaeri & hluthafafundum og/eda med
beinum samskiptum vid stjornendur vidkomandi fyrir-
teekja. Sjodurinn tekur afstddu til mala & hluthafa-
fundum med atkveedum sinum og a hlutabréfamarkadi
med adgerdum sinum.

Reglur stjérnsyslulaga

Reglur stjornsyslulaga um sérstakt haefi gilda, eftir pvi
sem vid getur att, um medferd mala og akvardanatdkur
i stjorn sjodsins i einstbkum malum. Reglur stjérn-
syslulaga um sérstakt heefi gilda med sama heetti um
pa sem sjodurinn stydur til stjornarstarfa i einstékum
fyrirtaekjum.

Af ofangreindu leidir ad stjornarmenn eda forstjori taka
ekki patt i umreedum eda akvordunum a stjornar-
fundum sjodsins um malefni fyrirteekja par sem peir
hafa hagsmuna ad gaeta sem starfsmenn, eigendur eda
stjérnarmenn.



Stjorn

Stjorn sjodsins er skipud atta ménnum. Fjorir eru til-
nefndir af stjorn VR og fjorir tilnefndir af peim sam-
t6kum atvinnurekenda sem ad sjodnum standa en pau
eru: Kaupmannasamtok fslands, Samtok atvinnulifsins,
Samtok idnadarins, Félag islenskra storkaupmanna og
Vidskiptarad lslands. Fulltriar atvinnurekenda og VR
hafi & hendi formennsku til skiptis prju ar i senn. Eft-
irtaldir voru tilnefndir i stjorn sjodsins fra 1. mars 2007
til 28. februar 2010:

Gunnar P. Palsson formadur
Helgi Magnusson varaformadur
Benedikt Kristjansson
Benedikt Vilhjalmsson

Hrund Rudolfsdaéttir

Ingibjoérg R. Gudmundsdottir
Johanna E. Vilhelmsdattir
Margrét Kristmannsdattir

Margrét Kristmannsdétti, sem var tilnefnd af Félagi
islenskra storkaupmanna, heetti i stjorninni i arslok
2008 og tok Bogi P. Siguroddsson seeti hennar i
stjorn.

Stjornin ber abyrgd a starfsemi sjodsins samkveemt
akveedum sampykkta hans undirritadri af peim
samtékum sem ad sjoédnum standa og stadfestri af
flarmalaraduneytinu. Medal pess sem stjornin fjallar
um & fundum sinum eru breytingar & sampykktum,
moétun fjarfestinga- og hluthafastefnu, maétun innra
eftirlits, lanareglur, fiarhagsasetlanir og kynningarmal.
A lidnu ari kom stjérnin prettan sinnum saman il
fundar og fra stofnun sjodsins hafa verid haldnir 1.011
stjornarfundir.

Stjorn asamt forstjora

Standandi fra vinstri
Bogi P. Siguroddsson.

Sitjandi fra vinstri
Hrund Rudolfsdottir.

Porgeir Eyjolfsson forstjéri, Benedikt Kristjansson, Ingibjérg R. Gudmundsddttir, Benedikt Vilhjalmsson og

Jéhanna E. Vilhelmsddttir, Helgi Magnusson varaformadur, Gunnar P. Palsson formadur og
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Starfsmenn

Hja sjodnum starfa tuttugu og niu starfsmenn, par af einn i hlutastarfi. Stédugildi & arinu 2008 voru 28,6 samanborid
vid 27,5 & arinu 2007. Medalstarfsaldur hja sjodnum er lidlega tiu ar.

Aftari rod fra vinstri

Haraldur Arason

Gudrun Rakel Vidarsdottir
Tomas N. Moller

Ari B. Sigurdsson

Asta Bjork Long
Valgardur Sverrisson
Holmfridur Olafsdéttir
Gudmundur Pér bérhallsson
Margrét Kristinsdottir

Pér Egilsson

Bjarnfridur Elin Karlsdottir
Gunnlaugur Briem

Alda Sif Johannsdottir
Ragnheidur Valtysdéttir
Porgeir Eyjélfsson

Fremri r60 fra vinstri

Regina Jonsdottir

Anna Kristin Fenger

Kolbrun Sigurlaug Hardardéttir
Halldis Hallsdottir

Helen Gudmundsdattir
Solveig Arnprudur Skuladottir
Puridur Kristin Heidarsdéttir
Ragnhildur Heidberg

Brynja Hauksdéttir

A myndina vantar
Eyrunu Bjdérnsdottur
Helgu Arnadéttur
Horpu Ingélfsdéttur
Kristinu Gisladottur
Olaf Hrafn Nielsen
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Starfssvid

deildarstjéri télvudeildar
idgjaldamal, netskil
16gfraedingur

t6lvumal

idgjaldamal, netskil
skrifstofustjori

gjaldkeri

forstédumadur eignastyringar
deildarstjori lifeyrisdeildar
deildarstjéri innheimta/séreign
idgjaldamal, netskil
eignastyring

bokhald

deildarstjoéri pjénustuvers
forstjori

lanbeidnir sj6ofélaga
innheimta idgjalda
pjénustuver

pjénustuver
skjalavarsla, kaffistofa
innheimta idgjalda
lifeyrismal, ritari forstjéra
innheimta lana
deildarstjoéri lanadeildar

pjénustuver
innheimta idgjalda
eignastyring
lanbeidnir sj6ofélaga
toélvumal
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Aritun 6hads endurskodanda

Til stjérnar og sjédfélaga Lifeyrissjods verzlunarmanna

Vid héfum endurskodad medfylgjandi arsreikning Lifeyrissjods verzlunarmanna fyrir arid 2008. Arsreikningurinn hefur
ad geyma skyrslu stjornar, yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning, yfirlit um sjodstreymi,
skyringar nr. 1 — 17, kennitolur og deildaskipt yfirlit.

Abyrgé stjérnenda a arsreikningnum

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

Abyrgd endurskodenda

Abyrgd okkar felst  pvi aliti sem vid 1atum 1 lids & arsreikningnum & grundvelli endurskodunarinnar. Endurskodad var i
samraemi vid alpjodlega endurskodunarstadla. Samkvaemt peim ber okkur ad fara eftir settum sidareglum, skipuleggja
og haga endurskoduninni pannig ad naegjanleg vissa faist um ad arsreikningurinn sé an annmarka.

Endurskodunin felur i sér adgerdir til stadfestingar a fiarhaedum og skyringum i arsreikningnum. Val endurskodunar-
adgerda byggir a faglegu mati endurskodandans, medal annars & peirri haettu ad annmarkar séu a arsreikningnum,
hvort sem er af voldum sviksemi eda mistaka. Vid ahasttumatio er tekid tillit til pess innra eftirlits sjodsins sem vardar
gerd og framsetningu arsreikningsins, til pess ad skipuleggja videigandi endurskodunaradgerdir, en ekki til pess ad
gefa alit a virkni innra eftirlits sjoédsins. Endurskodunin felur einnig i sér mat a peim reikningsskilaadferdum og mats-
adferdum sem stjornendur nota vid gerd arsreikningsins sem og mat a framsetningu hans i heild.

Vid telijum ad vid endurskodunina héfum vid aflad neegilegra og videigandi gagna til ad byggja alit okkar a.

Alit

Pad er alit okkar, ad arsreikningurinn gefi gldégga mynd af afkomu sjodsins a arinu 2008, efnahag hans 31. desember
2008 og breytingu & handbeeru fé a arinu 2008, | samreemi vid 16g og settar reikningsskilareglur.

Abending

An pess ad gera um pad fyrirvara i aliti okkar viljum vid vekja athygli & skyringu nr. 14 sem fiallar um mat og fram-

setningu skulda tengdum framvirkum gjaldmidlavarnarsamningum. Ovissa er um endanlega nidurstédu um uppgjor
samninganna.

Reykjavik 20. febraar 2009.

PricewaterhouseCoopers hf.

VigniyRafn Gislason
|6ggiltur endurskodandi

S
ynir \VAgnir
|6ggiltur endurskodandi
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Skyrsla um starfsemi
Lifeyrissjods verzlunarmanna ario

Fjoldi sj6dfélaga, fyrirtaekja og idgjold

A arinu 2008 greiddu 51.325 einstaklingar idgjald til sjodsins. Virkir sjodfélagar voru 33.120, p.e. peir sjodfélagar sem
ad jafnadi greida idgjdld med reglubundnum haetti i hverjum manudi. 7.234 fyrirteeki greiddu idgjdld vegna starfsmanna
sinna. ldgjaldagreidslur namu 17.100 mkr. sem er haekkun um 8,1% fra fyrra ari.

Lanveitingar og verdbréfavidskipti

A lidnu ari radstafadi sjédurinn 38.069 mkr. til lanveitinga og verdbréfakaupa. Sjodfélégum voru lanadar 5.912 mkr.
og keypt voru skuldabréf lbudalanasjéds fyrir 7.221 mkr. Lanveitingar til stofnlanasjéda og énnur fasteignavedtryggd
skuldabréf namu 30 mkr. Kaup & markadsverdbréfum banka og sparisjéda namu 2.090 mkr., fyrirteekja 348 mkr. og
sveitarfélaga og Lanasjods sveitarfélaga 949 mkr. Seld voru skuldabreéf ad fjarhaed 2.968 mkr. Kaup innlendra hluta-
bréfa namu 15.170 mkr. og sala 21.166 mkr. Kaup erlendra verdbréfa namu 6.349 mkr. og sala 19.923 mkr.

Lifeyrisgreidslur, radstéfunarfé og hrein eign til greidslu lifeyris

A &rinu 2008 nutu 8.662 lifeyrispegar lifeyrisgreidsina ad fjarhaed 4.836 mkr. Lifeyrispbegum fidlgadi um 6,9% & arinu
og lifeyrisgreidslurnar haekkudu um 17,2%. Radstdéfunarfé a arinu 2008 var 68.208 mkr. og nemur aukningin 13,7%
fra fyrra é&ri. Sjodurinn skiptist i sameignardeild og séreignardeild. Hrein eign sameignardeildar til greidslu lifeyris nam
242.672 mkr. i arslok samanborid vid 262.609 mkr. arid adur. Inneignir séreignardeildar namu 6.089 mkr. samanborid
vid 6.460 mkr. arid adur. Samanlagdar eignir sameignar- og séreignardeildar namu 248.761 mkr. en 269.069 mkr. i
arslok 2007.

Rekstrarkostnadur

Rekstrarkostnadur sjodsins nam 221 mkr. Rekstrarkostnadur ad fradregnum 68rum tekjum nam 151 mkr. sem er
0,92% i hlutfalli af idgjéldum samanborid vid 0,88% arid adur. Rekstrarkostnadur i hlutfalli af eignum var 0,06%
samanborid vid 0,05% arid adur. Fjoldi stodugilda a arinu var 28,6 og nam heildarfijarhaed launa 241,4 mkr. og
launatengd gjold 47,2 mkr.

Avoéxtun

Avextun & arinu 2008 var neikvaed um 11,7% sem samsvarar 24,1% neikvaedri raunavoxtun samanborid vid 1,1%
raunavoxtun a arinu 2007. Hrein avoxtun, p.e. avdxtun pegar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fra hreinum
fjarfestingartekjum var neikvaed um 11,8% sem samsvarar 24,2% neikvaedri raunavéxtun. Medalraunavoxtun sidustu
5 &raer 2,3% og sidustu 10 ara 3,2%.

Tryggingafraedileg Gttekt

Tryggingafreedileg Uttekt midad vid arslok 2008 synir ad heildareignir sjodsins samanborid vid heildarskuldbindingar
eru neikvaedar um 7,2%. Vid Uttektina er midad vid ad avéxtun sjodsins a naestu aratugum verdi 3,5% umfram haekkun
visitdlu neysluverds. Eignir samanborid vid afalinar skuldbindingar eru neikveedar um 9,8%. Réttindi og lifeyrisgreidslur
haldast 6breyttar fra sidustu aramétum.
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Upplysingastarf

Sjodurinn sendir sjodfélogum halfsarslega, i mars og september, yfirlit yfir mottekin idgjdld asamt Utreikningi &
aunnum lifeyrisréttindum. Sjodurinn birtir i arsbyrjun hvers ars auglysingu i dagblédum par sem gerd er grein fyrir
starfsemi og reikningum fyrir lidid ar asamt upplysingum um lifeyrisrétt. A arsfundi sjédsins 4 lidnu ari var m.a. gerd
grein fyrir skyrslu stjérnar, arsreikningi, fiarfestingastefnu og tryggingafraedilegri stddu sjodsins. A vefsidu sjodsins ma
nalgast almennar upplysingar um sjodinn, starfsemi, idgjald, lifeyrisrétt, lanareglur og sjodfélagabréf.

Ahrif erfidleika a fjarmalamarkadi

Erfidleikar & innlendum og erlendum fiarmalamérkudum hafa haft neikvaed ahrif & afkomu lifeyrissjodsins. Fall
vidskiptabankanna i oktdber 2008 og ovissa i islensku efnahagsumhverfi i kjolfarid hefur haft i fér med sér
nidurfeersiu 4 skuldabréfaeigninni og afskriftir vegna innlendrar hlutabréfaeignar sjodsins. | skyringum f arsreikningi
er greint fra ahrifum pess. Jafnframt er i skyringum greint fra 6vissu i mati a fjarfestingum og stédu framvirkra
gjaldmidlavarnarsamninga.

Eftir lok reikningsarsins hafa erlendir hlutabréfamarkadir haldid afram ad leekka auk pess sem styrking islensku
kronunnar hefur haft neikveed ahrif & afkomuna pad sem af er arinu.

Reykjavik 20. febraar 2009.

Stjérn
WW
Gunnar P. Palsson %elgl Magnusson
stjérnarformadur varaformadur

Bﬂ:{ ol V‘W ;;20@//50@9{(

Hrund Rudolfsdéttir

. O MM Jmm &W
Johanna E. Vilhelmsdottir Ingibjorg R. Gudmundsdottir
Jlowsy il M m

Benedikt Vilhjalmsson Benedikt Kr lansson

Bogi P. Siguroddsson

Forstjori
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Yfirlit um breytingar & hreinni eign

til greidslu lifeyris a arinu

Skyr.

18gjéld

Sjoofélagar . ... ...
Launagreidendur .. ...
Framlag rikisins til jofnunar a érorkubyrdi . ................

16gj6ld

Lifeyrir
Lieyrir 6

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

Lifeyrir

Fjarfestingartekjur

Tekjur af eignarhlutum . ... ... ..o 7
(Gjold) tekjur af huseignum og l6dum .. ... ... ... ...
Vaxtatekjur, verdbastur og gengismunur .. ......... ...
Gjaldfeerd nidurfeersla skuldabréfa . ..................... 11

Fjarfestingartekjur

Fjarfestingargjold

Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur . ................ ... ..

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

Adrartekjur. ... ....... ... ... .. 9

(Laekkun) haekkun a hreinni eigna arinu ...............
Hreineignfrafyrradri ......... .. ... .. . ..

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

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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2008

5.726.828
11.114.490
258.384

17.099.702

5.016.144
(1.427)
6.770

5.021.487

(43.519.256)
(1.883)
21.404.580
(9.877.647)

(31.994.206)

241.146

220.731

69.485

(20.308.383)

269.069.350

248.760.967

2007

5.344.072
10.294.744
179.312

15.818.128

4.250.610
(1.673)
7.782

4.256.719

2.818.442
1.725
14.711.697
(18.401)

17.513.463

221.211

203.215

70.016

28.720.462

240.348.888

269.069.350



Efnahagsreikningur

Eignir

Fjarfestingar

Huseignir og 16ir . .......... .. ... ..
Verdbréf med breytilegum tekjum ... ...
Verdbréf med fostum tekjum .. ........
Vedlan ...
Bankainnisteedur . .................

Krofur

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

Adrar eignir

Rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir
Sjodur og veltinnlan . ........... .. ..

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

Skuldir

Skuldir vegna gjaldmidlavarnarsamninga .
Adrar skammtimaskuldir .. ...........

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

Skipting a hreinni eign til greidslu lifeyris

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

Adrar upplysingar

Mat & dunnum lifeyrisskuldbindingum

Fjarhaedir i pusundum kréna.

. desember
Skyr.
................. 13
................. 12
................. 11
................. 11
Fjarfestingar
................. 5
Krofur
................ 13
Adrar eignir
................. 14
Skuldir
................. 4,10
15,16
................. 17
29

2008

267.643
90.934.986
93.303.813
42.144.667

456.765

227.107.874

1.884.500
1256.729

2.010.229

73.316
35.593.403

35.666.719

264.784.822

15.674.409
349.446

16.023.855

248.760.967

242.671.542
6.089.425

248.760.967
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2007

280.724
141.281.144
84.349.729
34.999.154
0

260.910.751

1.748.000
706.321

2.454.321

46.144
5.957.654

6.003.798

269.368.870

0
299.520

299.520

269.069.350

262.609.402
6.459.948

269.069.350



Sjodstreymi arid

Inngreidslur

BBl e
I6gjold i séreignardeild . ......... .. .
Framlag rikisins til jofnunar a érorkubyrdi . ................
Fjarfestingartekjur ... ... .
Afborganirverdbréfa . . ... .
Seld verdbréf med breytilegum tekjum .. .......... ... ...
Seld verdbréf med fostumtekjum ...
Adrarinngreidsiur .. ...

Utgreidslur

Lifeyrir . e
Lifeyrir ir séreignardeild . ........ ... ... . . .. .
Fjarfestingargiold ... ... . .
Rekstrarkostnadur an afskrifta ............ .. ... ... ...
Adrar Gtgreidsiur . ... .o

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

Kaup a verdbréfum og 6nnur fjarfesting

Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum .. ........... ..
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum ............. ... ..
Nyvedlanog Utlan .. ... ..
Skammtimainnlan . ....... .. .
Fjarfestingar i rekstrarfiarmunum .. ............... ... ...

Hekkun ahandbaerufé.............................
Handbeert fé iarsbyrjun . ......... ... ... . . ... ... ...,

Handbaertféiarslok ...............................

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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2008

16.076.108
625.348
258.384

7.125.941
6.217.629
41.088.751
2.144.760
216.339

73.753.260

4.841.166
180.321
229.340
209.925

84.049

5.544.801

68.208.459

21.518.493
10.608.741
5.942.244
456.765
46.467

38.572.710

29.635.749

5.957.654

35.593.403

2007

14.729.801
597.425
179.312

14.039.120

5.397.620
28.023.885
1.5666.667
188.933

64.722.764

4.132.296
124.423
209.867
192.794

67.561

4.726.940

59.995.824

31.885.314
18.496.866
5.216.916
0

5.129

55.604.224

4.391.600

1.566.054

5.957.654



Skyringar

Reikningsskilaadferdir

1. Arsreikningurinn er gerdur i samraemi vid 16g um &rsreikninga og reglur um arsreikninga Iifeyrissjoda. Arsreikning-
urinn er i islenskum krénum og fjarheedir eru birtar i pus. kr.

Fasteignir og rekstrarfjarmunir

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

Fjarfestingar
3. Verdbréfum i eigu sjddsins er skipt i verdbréf med breytilegum tekjum, verdbréf med fostum tekjum og vedlan. Til
verdbréfa med breytilegum tekjum teljast hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda. Til verdbréfa med 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 sem skrad eru a skipulegum verdbréfamorkudum eru eignfeerd & 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 islands eru eignfeerd & markadsverdi | arslok eda matsverdi ef pad er laegra, en
6skrad hlutabréf & kostnadarverdi eda asetludu gangvirdi ef pad er leegra. Eignir i aheettufjarmagnssjédum eru
feerdar & gangverdi.

Verdbréf med fostum tekjum eru feerd til eignar med afélinum verdbdtum og voxtum m.v. vaxtakjor verdbréfanna
ad teknu tilliti til avéxtunarkréfu peirra a kaupdegi. Afféllin eda gengisaukinn sem myndast vid kaup verdbréfanna
eru feerd { arsreikninginn & afborgunartima peirra midad vid virka vexti. H6fudstélstryggd skuldabréf sem taka mid
af haekkun erlendra hlutabréfavisitalna eru feerd & haesta tryggda visitélugildi.

Verdbréf med fostum tekjum eru feerd nidur i efnahagsreikningi vegna évissu um innheimtu. Hér er ekki um end-
anlega afskrift ad reeda heldur er myndadur afskriftareikningur til ad maeta peim kréfum sem kunna ad tapast. Vio
nidurfeersluna hafa sérstakar ahaettur verid metnar jafnframt pvi sem reiknud er almenn nidurfaersla.

Sjodur og veltiinnlan eru feerd undir lidnum adrar eignir i efnahagsreikningi. Um er ad raeda peer innistaedur i
fiarmalastofnunum sem ekki eru hadar takmoérkunum & notkun og sem bundnar eru til priggja manada eda
skemmri tima. Bankainnistaedur sem bundnar eru lengur en 3 manudi eru feerdar undir lidnum fjarfestingar i
efnahagsreikningi.

Séreignardeild

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

Azetlud 6innheimt idgjéld

5. Aaetlud dinnheimt idgjold i arslok nema 1.884,5 milljdnum kr. og eru pau faerd i efnahagsreikningi undir lidnum
krofur & launagreidendur. Mat peirra byggist & reynslu lidinna ara og studst er vid gdgn sem fyrir liggja um skil eftir
lok reikningséars.

Lifeyrir
6. Sundurlidun lifeyrisgreidsina: 2008 2007
Ellilifeyrir . .. .o 3.019.289 2.528.899
Ororkulifeyrit ... 1.288.891 1.126.857
Makalifeyrir . ... .. 429.723 381.622
Barnalifeyrir . ... . . . 97.920 88.809
Samtals . ... 4.835.823 4.126.187
Lifeyrisgreidslur Ur séreignardeild .. .................. 180.321 124.423

Samtals . ... 5.016.144 4.250.610

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Fjarfestingartekjur
7. Tekjur af eignarhlutum:

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

Samtals .. ... .

8. Vaxtatekjur, verdbastur og gengismunur:

Sjodfélagalan .. ... ..
Verdtryggd innlend skuldabréf . ... ... ... L
Erlend hlutdeildarskirteini . ............ ... ... ......
Bankainnstaedurofl. . ... ...
Gjaldmidlavarnarsamningar .. .......... ... ..
Drattarvextir .. ... ..
Lantokugiold . ... ...

Samtals . ...

Adrar tekjur
9. Adrar tekjur:

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

Séreignardeild

2008

(46.397.179)
2.877.923

(43.519.256)

7.109.401
19.433.016
13.631.589

4.211.462
(23.170.414)
131.768
57.758

21.404.580

69.485

2007

3.867.460
(1.049.018)

2.818.442

3.168.641
8.408.145
(2.117.707)
408.638
4.679.150
112.911
51.919

14.711.697

70.016

10. Séreignardeildin er avoxtud samhlida 68rum eignum sjodsins. Nanari sundurlidun séreignardeildar ma sja i deilda-

skiptu yfirliti og byggist skipting fjarfestinga og kostnadar séreignardeildar a hiutfallslegri skiptingu.

Breyting a hreinni eign séreignardeildar

Séreignaridgjald launpega .. ...... ... L
Framlag launagreidenda . . .............. ... ... .. ...
Bgjdldsamtals . . ....... .
Lifeyrisgreidsiur . ... .

Fjarfestingartekjur . ........ ... ... .. . ... . . L
Rekstrarkostnadur . ...

(Leekkun) heekkun séreignardeildar . ... ...............

Hrein eign til greidslu lifeyris

Inneignir 1.1, .. ...
(Leekkun) heekkun inneignaaarinu ..................

INnneignir 31.12. ... ...

Medalfidldi greidandi sjodfélaga . ....................
Sjodfélagar med inneigniriarsiok .. ... ... L

2008

258.538
366.810

625.348

(180.321)
(811.518)
(4.032)

)

(370.523

6.459.948
(370.529)

6.089.425

2.700
40.670

2007

224.965
372.460

597.425

(124.429)
411.599
(3.4893)

881.118

5.578.830
881.118

6.459.948

2.843
40.229

Hrein avoxtun séreignardeildarinnar a arinu 2008 var neikveed um 11,8% sem svarar til 24,2% neikvaedrar

raunavoxtunar.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Verdbréf med fostum tekjum og vedlan

11. Innlend skuldabréf i arslok greinast pannig:

Vedskuldabréf sjodfélaga . ......... .o
bUBAIANASIOBUr . . o o oot
Hasnaedisbréf . ... ... .
HUsbréf ...
Ibudabréf . ...
Onnur skuldabréf med rikisdbyrgd . ..................
Bankar og sparisjodir . ... ...
Fjarfestingalanasjodir atvinnuveganna ................
Fyrirtaeki . . .o
Sveitarféldg .. ..o
Eignarleigur . ... .. .
Onnur vedskuldabréf .. ... .

Samtals ...

Sundurlidun skuldabréfa eftir verdtryggingarviomidun

Verdtryggt, visitala neysluverds . ... ........... ... ...
Verdtrygat, byggingarvisitala. ... ....... ... oL
Tengt erlendum hlutabréfavisitélum. ... ...............
OVEIBIYGOL .« v v oo et

Samtals .. ...

Sundurlidun vedlana

Sjodfélagar. ... ..
Vedlan vegna stofnlanasjéda. ... .......... ... ..
Onnur vedskuldabréf. . .. ...
Nidurfeerslavedlana .. ............ .. ... iin..

Nidurfeersla skuldabréfa

Nidurfaersla 1.1, ..o
Afskrifud tépud lan &arinu . ............ .
Gjaldfeerd nidurfeersla. ... ... .o

Nidurfeersla 31.12. . ... o

2008

39.362.628
1.113.230
1.048.842
5.647.360

46.403.176
2.737.779

16.857.833
3.767.331

14.808.450
1.6563.840

7.370
2.140.641

135.448.480

133.710.028
238.228
1.500.000
224

135.448.480

39.448.931
641.398
2.140.641
(86.303)

42.144.667

69.000
(3.218)
0.877.647

9.943.429

2007

32.340.165
1.045.987
1.082.378
5.311.791

36.357.074
2.233.978

17.381.015
3.247.937

17.408.129

987.552
18.334
1.934.543

119.348.883

116.489.571
240.360
2.618.700
253

119.348.883

32.409.165
724.446
1.934.543
(69.000)

34.999.154

62.000
(11.401)
18.401

69.000

Verdbréf med fostum tekjum eru feerd nidur i efnahagsreikningi vegna évissu um innheimtu i kjolfar hruns fjar-
malakerfisins. Hér er ekki um endanlega afskrift ad reeda heldur er myndadur afskriftareikningur til ad masta peim
kréfum sem kunna ad tapast. Vid nidurfeersluna hafa sérstakar ahaettur verid metnar jafnframt pvi sem reiknud er
almenn nidurfaersla. Gjaldfaerd nidurfeersla skiptist pannig ad 86 mkr. eru vegna vedskuldabréfa, 4.245 mkr. vegna
skuldabréfa banka og sparisjoda og 5.612 mkr. vegna skuldabréfa fyrirteekja. Nidurfeerslan hefur verid dregin fra

i fiarhaedum einstakra skuldabréfaflokka i skiptingu skuldabréfaeignarinnar.

Af pingskradum skuldabréfum, par sem kaupverd 14 fyrir { Kaupholl {slands pann 31. desember 2008, nam

markadsvirdid 47.815 mkr.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Verdbréf med breytilegum tekjum

12. Verdbréf med breytilegum tekjum greinast pannig i arslok:

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

SaMtalS . ..

Sjédurinn & hlutabréf i eftirtdldum félégum skradum | Kaupholl [slands { arslok:

Hlutabréf skrad i Kaupholl islands

AlfesCca Nf.
Bakkavor Group h.f. ..o
Century Aluminium ComPany . . .. oottt e
Marel NS
NYheri N
Straumur-Burdaras Fjarfestingabankih.f. ........ .. ... ... ... L
SPRON .
O8SUN NLf.

SaAMEAlS

Oskrad hlutabréf
Eignarh.fél. lif.sj. um Verdbréfaping og énnurfélég ... ... o

Hiutabréf alls . ...

Eignar-
hluti %

0,7
7,2
0,0
3,2
3,3
2,3
1,2
2,0

Bokfaert verd

3.627.559
87.307.427

90.934.986

Bokfaert verd

174126
393.085
161.250
1.409.494
189.000
443.545
34.385
821.107

3.625.992

1.567

3.627.559

Hiutabréf skrad i Kaupholl islands eru faerd & markadsverdi i arslok 2008 eda matsverdi ef pad er lsegra. Oskrad

hlutabréf eru feerd a kostnadarverdi eda asetludu gangvirdi ef pad er leegra.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Verdbréf med breytilegum tekjum (frh.)

Skipting erlendra verdbréfa eftir fijarvorsluadilum i arslok:

Bokfeert verd
Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjédum
AllianceBernstein Capital Management . ... . 9.992.151
JP Morgan FIemming . . .. .o 9.038.370
Vanguard GroUD . . oot 9.527.944
ASIan Portfolio . . .o 5.878.846
Schroder Investment Management . ... . 5.748.409
Black ROCK ML . . .o 4.927.011
MoOrgan Stanley . . . ..o 4.206.283
SV G . 3.846.225
State Street . ..o 3.706.002
Franklin Templeton . ... .. 2.963.065
Adrir hlutabréfasjodir . .. ... 5.567.943
SaAMEalS . o 65.402.249
Hlutdeildarskirteini i skuldabréfasjédum
PIMC O 4.461.352
Erlend hlutabréf
Schroder Investment Management . ... . 16.355.399
Onnur erlend IUtabIrEf .. . ... 1.088.427
SaAMEAlS . o 17.443.826
Erlend verdbréfaeign alls . ... ... 87.307.427
Skipting erlendra verdbréfa eftir gjaldmidlum i arslok
Adrar
uUsD EUR JPY myntir Samtals

Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjodum . 30.383.346
Hlutdeildarskirteini i skuldabréfasjédum 4.443.156
Erlend hiutabréf ................. 8.948.039

16.201.491  10.395.169 8.422.243  65.402.249
0 0 18.196  4.461.352
3.337.294 2.189.988 2.968.505 17.443.826

Samtals ............. . ... . ..... 43.774.541

19.5638.785 12.585.157 11.408.944 87.307.427

Sjodurinn hefur skuldbundid sig til ad leggja 26.211 mkr. { erlenda ahesttufjarmagnssjodi & naestu arum.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Huseignir, rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir

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

Eignarhluti i
Husi verslunar-

innar 21,25% Adrar eignir Samtals
Heildarverd 1.1.2008 .. .................. 412.910 282.794 695.704
Breytingdarinu ........................ 0 46.469 46.469
Heildarverd 31.12.2008 .................. 412.910 329.263 742173
Afskrifad adur .. ... 132.186 236.650 368.836
Afskrifad aarinu . ........ .o 13.081 19.297 32.378
Afskrifad samtals . ........... . oL 145.267 255.947 401.214
Bokfeert verd 31.12.2008 . ... .. ... ... ... 267.643 73.316 340.959

Fasteignamat Brunabotamat Boékfeert verd
Mat & eignarhluta i HUsi verslunarinnar . . . . . .. 490.050 656.800 267.643
Afskriftarhlutfoll . ......... ... ... 2-4% 5-20%

Framvirkir gjaldmidlavarnarsamningar

14. Sj6durinn hefur & undanférnum arum verid i vidskiptum vid innlenda banka vegna gjaldmidlavarnarsamninga, i
peim tilgangi ad draga Ur ahaettu vegna misveegis & gjaldmidlasamsetningu erlendrar verdbréfaeignar sjoédsins
gagnvart gengisvisitolu islensku kréonunnar og til ad draga Ur gjaldeyrisahaettu sjodsins. Gerdir hafa verid framvirkir
gjaldmidlavarnarsamningar ad fjarhaed 93.175 mkr.

{ tengslum vio fall vidskiptabankanna i oktdber 2008 telur sj¢durinn ad forsendur pessara samninga hafi brosti®
og byggir par m.a. a ytri og innri sérfreedialitum. Sjodurinn hefur lagt fram tilbod til skilanefnda bankanna um upp-
gjér samninganna byggt & forsendum fyrrgreindra sérfreedialita og er metin nettdskuld sjodsins i arslok 15.674
mkr. og er su fjarhaed feerd i efnahagsreikninginn. Sjodurinn telur ad framangreint mat & ahrifum samninganna sé
byggt a bestu vitneskju, midad vid stddu vid gerd arsreikningsins en bendir a dvissu um endanlega nidurstédu um
uppgjér samninganna. Verdi nidurstadan frabrugdin mati sjodsins getur pad leitt til breytinga a hreinni eign og haft
ahrif & tryggingafreedilega stodu sjodsins.

Vid gerd arsreikningsins hefur sjodurinn gert rad fyrir ad geta skuldajafnad skuldabréfum og 6drum kréfum gagn-
vart peim vidskiptab&nkum sem kréfur eiga & sjodinn vegna skuldastédu framvirkra gjaldmidlavarnarsamninga.

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Starfsmannamal
15. Fjoldi stddugilda & arinu 2008 var 28,6. Heildarfjarhaed launa nam 241,4 mkr. og launatengd gjéld 47,2 mkr.

Laun til stjornar, forstjéra og poknanir til endurskodenda

16. Launagreidslur til stjornenda vegna starfa i pagu lifeyrissjédsins greinast pannig:

Gunnar P. Palsson, formadur . ... ..o 2.860*
Helgi Magnusson, varaformadur . . ... e 1.710
Benedikt Kristiansson . . ..o e 1.140
Benedikt VIINJAIMSSON . ... 1.140
Hrund RudofsAOtir . . oo 1.140
Ingibjorg R. GudmuNdsdottir . ... . e 1.140
Jéhanna E. Vilhelmsdottir . . .. ..o 1.140
Margrét Kristmannsdottir . . ... . 1.140
VaramMENN . . 333
Porgeir Eyjolfsson, forstjori . .. ... 33.940

SaAMAlS . .. 45.683
* Laun Gunnars P. Pélssonar skiptast pannig ad 2.280 pus. kr. eru vegna stjornarstarfa i Lifeyrissjodi verzlunar-
manna og 580 pus. kr. vegna stjornarstarfa i Landssamtdkum lifeyrissjoda.

Poknun til endurskodenda nam 15,3 mkr. og skiptist & eftirfarandi hatt:
Endurskodun og adstod vid reikningsskil 9,3 mkr. og innri endurskodun 6,0 mkr.

Tryggingafraedileg uGttekt
17. Mat a lifeyrisskuldbindingum:

Tryggingafreedileg Uttekt midad vid arslok 2008 synir ad heildareignir sjédsins samanborid vid heildarskuldbind-
ingar eru neikvaedar um 7,2%. Vid Uttektina er midad vid ad avoxtun sjodsins & naestu aratugum verdi 3,5%
umfram haeskkun visitlu neysluverds. Eignir samanborid vid afallnar skuldbindingar eru neikveedar um 9,8%.

Sundurlidun tryggingafreedilegrar athugunar i milljonum kréna:

Afallin Framtidar- Heildar-
Eignir skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Hrein eign til greidslu lifeyris .. ............. 242.672 242.672
Navirdi verdbréfa . ... . o 11.189 11.189
Leekkun v/nuvirdi fiarfestingakostnadar . . . . .. (5.947) (5.947)
NUQvirdi framtidaridgjalda . . ... ............. 256.350 256.350
Eignirsamtals . ........ ... . ... ... ... ... 247.914 256.350 504.264
Skuldbindingar
Blilifeyrir . ... oo 223.445 216.148 439.593
Ororkulifeyrit . ... .o 30.088 29.282 59.370
Makalifeyrir . ........ ... . 19.379 18.164 37.543
Barnalifeyrir ........... ... .. ... ... ..... 634 2.755 3.389
Rekstrarkostnadur . ..................... 1.237 2.364 3.601
Skuldbindingarsamtals . ................. 274.783 268.713 543.496
Eignir umfram skuldbindingar .. ............ (26.869) (12.363) (89.232)
[ hlutfalli af skuldbindingum . . .. ............ (9,8%) (4,6%) (7,2%)
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2008 2007 2006 2005 2004

Raunavoxtun ™ ... . ... . . . -24,1% 1,1% 12,7% 16,1% 12,1%
Hrein raunavoxtun ™ . ........ ... .. . . . ... -24,2% 1,1% 12,7% 16,1% 12,0%
Hrein raunavoxtun (5 aramedaltal) .............. 2,3% 10,6% 9,8% 7,0% 41%
Hrein raunavoxtun (10 aramedaltal) ............. 3,2% 6,9% 7,8% 7,3% 6,4%

Rekstrarkostnadur ad fradr. 6drum tekjum

Kostnadur i % af idgjoldum .. .............. ... 0,92% 0,88% 1,00% 1,02% 1,25%
Kostnaduri% afeignum ..................... 0,06% 0,05% 0,06% 0,06% 0,08%
Fioldi virkra sjodfélaga . . .. ... 33.120 32.971 31.682 30.446 28.589
Fioldi lifeyrisbega . ........ .o 8.386 7.929 7.573 7.250 6.712
Lifeyrir i % af idgjoldum ™ .. ... ... ... ... .. 29,4% 27,1% 28,1% 28,1% 31,7%
Stédugildiaarinu ... o 28,6 27,5 27,1 27,5 26,6

Fjarhagsstada skv. tryggingafraedilegri Gttekt

Hrein eign umfram heildarskuldbindingar .. ....... -7,2% 4,7% 7,9% 6,1% -5,9%
Hrein eign umfram afallnar skuldbindingar . ... .. ... -9,8% 21,8% 31,8% 27,4% 16,9%
Skipting fjarfestinga

Skrad verdbréf med breytilegum tekjum . ..... .. .. 35,1% 51,5% 56,7% 50,8% 42,8%
Skrad verdbréf med fostum tekjum ... ... 39,3% 30,8% 24,8% 31,9% 34,2%
Oskrad verdbréf med breytilegum tekjum .. ....... 5,0% 2,7% 2,0% 1,6% 0,0%
Oskrad verdbréf med fostum tekjum . ... ....... .. 1,8% 1,6% 3,2% 1,2% 6,7%
VeOBIAN ... 18,6% 13,4% 13,3% 14,5% 16,3%
ANNAG . . . 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Skipting fjarfestinga eftir gjaldmidlum
Eignir i islenskum krénum ... ..o 61,5% 67,6% 65,2% 70,0% 74,5%
Eignir i erlendum gjaldmidlum . ................. 38,5% 32,4% 34,8% 30,0% 25,5%

Skipting lifeyris

Ellilifeyric ... 62,4% 61,3% 60,5% 59,7% 59,6%
Ororkulifeyrir .. ... 26,7% 27,3% 27,4% 27,6% 27,2%
Makalifeyrir . ... . 8,9% 9,2% 9,7% 10,1% 10,5%
Barnalifeyrir . . . ... 2,0% 2,2% 2,4% 2,6% 2,7%

Séreignardeild

Medalfidldi greidandi sjodfélaga .. .............. 2.700 2.843 3.025 4.163 14.438
Sjoofélagar med inneigniriarslok . .............. 40.670 40.229 39.842 38.761 37.808
Hrein raunavoxtun * .. ... .. . -24,2% 1,1% 12,7% 16,1% 12,0%

* Avbxtun er reiknud skv. reglum FME (ekki daglegt gengi eigna)
** Framlag rikisins fra og med 2007 til jfnunar & drorkubyrdi er tekid med i Utreikningi
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Deildaskipt yfirlit um breytingar & hreinni eign

til greidslu lifeyris & arinu

16gjold

Sjodfélagar . ... ...
Launagreidendur . ...
Framlag rikisins til jdfnunar & érorkubyrdi . ....... ...

Lifeyrir

Lifeyrir oo
Umsjonarnefnd eftilauna . . .....................
Kostnadur vegna érorkumats . .. .................

Fjarfestingartekjur

Tekjur af eignarhlutum .. .. ...
Gjold af huseignum og 16dum . ... .. ... ..ot
Vaxtatekjur, verdbastur og gengismunur ... .........
Gijaldfaerd nidurfeersla skuldabréfa .. ..............

Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur . . ..............

Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur . . ..............

Adrar tekjur

Lzekkun a hreinnieigna arinu ................
Hreineignfrafyrradari.......... .. ... .. ... .. ....

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

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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Samtryggingar- Séreignar-
deild deild Samtals
5.468.290 258.538 5.726.828
10.747.680 366.810 11.114.490
258.384 0 258.384
16.474.354 625.348 17.099.702
4.835.824 180.321 5.016.144
(1.427) 0 (1.427)
6.770 0 6.770
4.841.167 180.321 5.021.487
(42.415.411) (1.103.845) (43.519.256)
(1.836) (48) (1.883)
20.861.663 542.917 21.404.580
(9.627.105) (250.542) (9.877.647)
(81.182.689) (811.518) (81.994.206)
239.041 2.105 241.146
218.804 1.927 220.731
69.485 0 69.485
(19.937.860) (870.523) (20.308.383)
262.609.402 6.459.948 269.069.350
242.671.542 6.089.425 248.760.967




Deildaskiptur efnahagsreikningur

Eigm'r

Fjarfestingar

Huseignirog 16dir . .. ... ..o
Verdbréf med breytilegum tekjum . ... .. ...
Verdbréf med féstum tekjum ... L
VEOIAN . ..
Bankainnisteedur .. ...... ...

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

Adrar eignir
Rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir .. .......
Sjodurog veltinnlan . . ...

Adrar eignir

Eignir samtals

Skuldir

Skuldir vegna gjaldmidlavarnarsamninga . ..........
Adrar skammtimaskuldir . .......... ... oL

Skuldir

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

Fjarhaedir i pusundum kréna.
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. desember

Samtryggingar- Séreignar-
deild deild Samtals
261.041 6.602 267.643
88.691.995 2.242.991 90.934.986
91.002.392 2.301.421 93.303.813
41.105.132 1.039.535 42.144.667
445,498 11.267 456.765
221.506.058 5.601.816 227.107.874
1.884.500 0 1.884.500
122.628 3.101 125.729
2.007.128 3.101 2.010.229
71.508 1.808 73.316
34.715.460 877.943 35.593.403
34.786.968 879.751 35.666.719
258.300.154 6.484.668 264.784.822
15.287.786 386.623 15.674.409
340.826 8.620 349.446
15.628.612 395.243 16.023.855
242.671.542 6.089.425 248.760.967
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Deildaskipt yfirlit um sjodstreymi arid

Samtryggingar- Séreignar-
deild deild Samtals
Inngreidslur
[BgIOId . . 16.076.108 625.348 16.701.456
Framlag rikisins til jdfnunar & érorkubyrdi . ....... ... 258.384 0 258.384
Fjarfestingartekjur . .......... ... ... .. ... ... ... 6.970.164 165.777 7.125.941
Afborganirverdbréfa . ........ .. . 6.081.709 135.920 6.217.629
Seld verdbréf med breytilegum tekjum . ............ 40.190.531 898.220 41.088.751
Seld verdbréf med fostum tekjum ... ... ... 2.097.874 46.886 2.144.760
Adrarinngreidsiur . . ... 216.339 0 216.339
71.891.109 1.862.151 78.753.260
Utgreidslur
Lifeyrir . 4.841.166 180.321 5.021.487
Fjarfestingargiold .. ....... ... ... o i 227.235 2.105 229.340
Rekstrarkostnadur an afskrifta .. .............. ... 207.998 1.927 209.925
Adrar Utgreidslur. . ... ... 84.049 0 84.049
5.360.448 184.353 5.544.801
Radstofunarfé til kaupa a verdbréfum
og annarri fjarfestingu. . .. ............. ... . ... 66.530.661 1.677.798 68.208.459
Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting
Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum . .... ... 20.991.741 526.752 21.518.493
Kaup a verdbréfum med fostum tekjum . ........... 10.349.049 259.692 10.608.741
Nyvedlanogutlan . .......... ... ... ... ... ... 5.796.784 145.460 5.942.244
Skammtimainnlan . ........ . 445,584 11.181 456.765
Fjarfestingar i rekstrarfjarmunum . ............. ... 45.331 1.136 46.467
37.628.489 944.221 38.572.710
Haekkun a handbaerufé ...................... 28.902.172 733.577 29.635.749
Handbeert fé farsbyrjun ... ....... ... ... .. ... ... 5.813.288 144.366 5.957.654
Handbaertféiarslok ......................... 34.715.460 877.943 35.593.4083

Fjarhaedir i pusundum kréna.

Arsskyrsla Lifeyrissjods verzlunarmanna 2008 42



Annual Report

2008

' LIFEYRISSJODUR VERZLUNARMANNA






Independent Auditor’s Report

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

We have audited the accompanying financial statements of the Pension Fund of Commerce for the year 2008. 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.

Management’s Responsibility for the Financial Statement

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

Auditor’s Responsibility

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

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

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

opinion.

Opinion

In our opinion, the accompanying financial statements give a true and fair view of the fund’s financial position as of
December 31, 2008 and of its financial performance and its cash flows for the year then ended in accordance with
law and generally accepted accounting standards in Iceland.

Note

Without qualifying our opinion, we wish to draw attention to note no. 14, which refers to the evaluation and definition
of liabilities relating to forward currency hedging contracts. The final result of the settlement of these contracts
remains uncertain.

Reykjavik February 20, 2009
PricewaterhouseCoopers hf.

/w//?d Gt

VignirRafn Gislason

1@t
ynir Vignir
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Report of the Board of Directors

Number of fund members, employers and contributions received

A total of 51,325 members paid contributions to the fund during 2008. The fund had 33,120 members who pay
regular contributions each month. A total of 7,234 employers paid contributions during the year on behalf of their
employees. Contributions amounted to ISK 17,100 million, which is an increase of 8.1% from the previous year.

Loans and securities investments

The fund allocated ISK 38,069 million to loans and investments in securities. Loans to fund members amounted to ISK
5,912 million and investments in state bonds and housing bonds from the Housing Financing Fund (lbudalanasjédur)
was ISK 7,221 million. Loans to investment funds and other bonds backed by mortgages amounted to ISK 30 million.
Purchases of market securities issued by the commercial and savings banks was ISK 2,090 million, ISK 348 million
issued by companies and ISK 949 million by municipalities and Municipality Credit Iceland. Bonds were sold for ISK
2,968 million. The fund purchased domestic shares for ISK 15,170 million and sold shares for 21,166 million. The fund
bought foreign securities for ISK 6,349 million and sold foreign securities for 19,923 million.

Pension payments, disposable resources and net assets for pension payments

Pension payments to 8,662 pensioners amounted to ISK 4,836 million. Pension payments increased by 17.2% from
the previous year, and the number of pensioners increased by 6.9%. Disposable resources amounted to ISK 68,208
million and increased by 13.7% 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 was ISK 242,672 million,
compared with 262,609 million at the end of 2007. Private pension savings amounted to ISK 6,089 million, compared
with 6,460 million at the end of 2007. Total assets for the common and the private pension fund amounted to ISK
248,761 million, compared with 269,069 million at the end of 2007.

Operating expenses

Operating expenses amounted to ISK 221 million. Operating expenses after deduction of other income was ISK 151
million, which was 0.92% of contributions compared with 0.88% in 2007. Operating expenses as a proportion of
assets was 0.06% compared with 0.05% in 2007. Staff positions numbered 28.6. Salaries totalled ISK 241.4 million
and salary-related expenses ISK 47.2 million.

Return on investment

Return on investment was negative by 11.7%, which is equivalent to 24.1% negative rate of return in real terms. Net
real return was negative by 24.2%, i.e. return, after deducting operating expenses from net investment earnings. The
five-year average real return is 2.3% p.a. and the ten-year average real return is 3.2% p.a.

Actuarial assessment

An actuarial assessment was undertaken on the Fund’s assets and liabilities as of year-end 2008. Assets compared
with total liabilities are negative by 7.2%. The premise of the assessment is that the Fund’s return on assets over the
coming decades will be 3.5% above the rise in the Consumer Price Index. Assets compared with current liabilities
are negative by 9.8%. Entitlements and pension payments remain unchanged from the beginning of 2009.
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Publicity

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

Impact of problems on financial markets

Problems on Icelandic and foreign financial markets have had a negative impact on the Fund’s performance. The
collapse of the commercial banks in October 2008, and the uncertainty which followed in the Icelandic economy,
have led to write-downs with respect to the Fund’s domestic bond, and write-offs with respect to the Fund’s
domestic shareholdings.

After the end of the financial year, stock markets outside Iceland have continued to decline, and in addition the
strengthening of the Icelandic kréona (ISK) has had a negative impact on performance so far this year.

Reykjavik February 20, 2009

Board of Directors

Gunnar P. Pélsson %elgi Magnusson

Chairman of the Board Vice-Chairman

5K I,
Bogi . Siguroddsson Hrund Rudolfsdéttir

Vs Sl Még//éff

Benedikt Vilhjalmsson Benedikt Krgtfansson

Managing Director
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Statement of Changes in Net Assets

for Pension Payments

Contributions

Members . ...
Employers . ...
State contribution to equalize disability pension burden .. . . ..

Contributions

Pensions

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

Investment income

Investment income on shareholdings .. ..................
(Expenses) revenues onrealestate .....................
Interest income, indexation and exchange-rate difference . . ..
Provision for domesticbonds . .. ......... ... .. oL

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

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

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

(Decrease) 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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2008

5,726,828
11,114,490
258,384

17,099,702

5,016,144
(1,427)
6,770

5,021,487

(43,519,256)
(1,883)
21,404,580
(9,877,647)

(31,994,206)

241,146

220,731
69,485

(20,308,383)

269,069,350
248,760,967

2007

5,344,072
10,294,744
179,312

15,818,128

4,250,610
(1,673)
7,782

4,256,719

2,818,442
1,725
14,711,697
(18,401)

17,513,463

221,211

203,215

70,016

28,720,462

240,348,888
269,069,350



Balance Sheet as of December

Investments

Buildingsandsites . ........... .
Variable-income securities ... ... .. o L
Fixed-income securities . ............... ... o L
Mortgage loans .. ...
Bank deposits .. ...

Claims

Claims againstemployers. . .. ... ..o
Otherclaims. . ...

Other assets

Operating and other tangible assets. . ... ................
Cashand currentdeposits . . . .. ..o

Totalassets ............. ... ... ... . . . ... .. ..
Liabilites

Liabilities in respect to currency hedging contracts . ........
Current liabilities ... ... .

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

Divison of net assets for pension payments

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

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

All amounts are in thousands of Icelandic kréna
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2008

267,643
90,934,986
93,303,813
42,144,667

456,765

227,107,874

1,884,500
125,729

2,010,229

73,316
35,693,403

35,666,719

264,784,822

15,674,409
349,446

16,023,855

248,760,967

242,671,542
6,089,425

248,760,967

2007

280,724
141,281,144
84,349,729
34,999,154
0

260,910,751

1,748,000
706,321

2,454,321

46,144
5,957,654

6,003,798

269,368,870

0
299,520

299,520

269,069,350

262,609,402
6,459,948

269,069,350
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Statement of Cash Flows

2008 2007
Inflow
ContributioNs . . oo oo 16,076,108 14,729,802
Contributions to private pensionfund . .................. 625,348 597,425
State contribution to equalize disability pension burden . . . . .. 258,384 179,312
Investmentincome ......... ... .. .. 7,125,941 14,039,120
Bondpayments . ... ... .. ... 6,217,629 5,397,620
Sold variable-income securities . ... . L 41,088,751 28,023,885
Sold fixed-income securities . ........ ... . .. 2,144,760 1,566,667
Otherinflow . ... .. 216,339 188,933
Inflow 73,753,260 64,722,764
Outflow
Pensions . ... 4,841,166 4,132,296
Pensions from private pensionfund . .................... 180,321 124,422
Investment expenses . ......... . . 229,340 209,867
Operating expenses excluding depreciation . . ............. 209,925 192,794
Otheroutflow . ... . 84,049 67,561
Outflow 5,544,801 4,726,940
Disposable resources for purchase
of securities and otherinvestments .. ................ 68,208,459 59,995,824
Purchase of securities and other investments
Variable-income securities . ........... . 21,518,493 31,885,314
Fixed-income securities .. ....... .. 10,608,741 18,496,866
New mortgage loans and otherloans . .................. 5,942,244 5,216,915
Bankdeposits . ....... ... . . 456,765 0
Operating assets . ...t 46,467 5,129
Total investments 38,572,710 55,604,224
Increase in currentdeposits. . ....................... 29,635,749 4,391,600
Current deposits at beginningofyear ................... 5,957,654 1,566,054
Current deposits atyear-end . .. .................. ... 35,593,403 5,957,654

All amounts are in thousands of Icelandic kréna
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Financial Indicators

Real returnoninvestment * . .................. ... ..
Net real return oninvestment. . .....................
Net real return (five-yearaverage). . . .................
Net real return (ten-year average). . . ... .....ccovv....

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

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

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

Investment securities

Listed variable income securities . . . .................
Listed fixed income securities . ............ oL
Unlisted variable income securities .. ................
Unlisted fixed income securities ....................
Mortgage loans . ....... ..
Otherinvestments . ............ ... ... ... ........

Investment securities by currencies
Securities in lcelandickréna. . .. ......... ... ... ...,
Securities in othercurrencies. . . ... ..o

Pension payments **

Oldage pension .. ....v i
Disability pension. . . ... ..o
SPOUSE'S PENSION . . o ot v
Children’sallowance .. ........... ..

Private pension fund

Number of active fund members . . ..................
Number of pension accounts. . . ....................
Net real return on investment. . . ....................

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

2008

-24.1%
-24.2%
2.3%
3.2%

0.92%
0.06%

33,120
8,386
29.4%
28.6

-7.2%
-9.8%

35.1%
39.3%
5.0%
1.8%
18.6%
0.2%

61.5%
38.5%

62.4%
26.7%
8.9%
2.0%

2,700
40,670
-24.2%

** State contribution to equalize disability pension burden is included from 2007
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2007

1.1%
1.1%
10.6%
6.9%

0.88%
0.05%

32,971
7,929
27.1%
27.5

4.7%
21.8%

51.5%
30.8%
2.7%
1.6%
13.4%
0.0%

67.6%
32.4%

61.3%
27.3%
9.2%
2.2%

2,843
40,229
1.1%

2006

12.7%
12.7%
9.8%
7.8%

1.00%
0.06%

31,682
7,573
28.1%
271

7.9%
31.8%

56.7%
24.8%
2.0%
3.2%
13.3%
0.0%

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%

50.8%
31.9%
1.6%
1.2%
14.5%
0.0%

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%

42.8%
34.2%
0.0%
6.7%
16.3%
0.0%

74.5%
25.5%

59.6%
27.2%
10.5%

2.7%

14,438
37,808
12.0%
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