-
=




Mynd & kapu er tekin @ Nesjum, Sudurlandi.
Umsjén og honnun: Lifeyrissjodur baenda.
Kdpumynd: Halldéra Olafs.

Prentun: Litrof ehf.

Letur: Calibri.

@ﬂ Lifeyrissjodur baenda, Baendahollinni vid Hagatorg, 107 Reykjavik
7 simi 563 0300, fax 561 9100, Isb@Isb.is, www.Isb.is



s B Arsskyrsla Lifeyrissjods baenda 2011

Liteyrissjodur benda

Arsskyrsla 2011

Efnisyfirlit

4 Stjorn og starfsmenn.
5 Avarp stjérnarformanns.
6 Skyrsla nefndar um starfsemi lifeyrissjéda.
10 Afkoma
11 Lifeyric
12 15gjold
13 Tryggingafraedileg stada.
14 Verdbréfavidskipti og lanveitingar.
14 Verdbréfaeign.
15 Sjéofélagalan.
16 Fjarfestingarstefna.

24 Arsreikningur 2011 / Annual accounts 2011.

Lifeyrissjodur baenda | Arsskyrsla 2011



Stjorn

Fjarmalaradherra skipar fimm manna
stjérn Lifeyrissjéds baenda til fjdgurra ara i
senn. Einn er tilnefndur af Haestarétti og
skal hann vera formadur stjérnar, einn er
tilnefndur af landbunadarradherra, tveir af
Bandasamtokum f(slands en einn er

skipadur an tilnefningar. Varamenn eru
tilnefndir 3 sama hatt.

Eftirtaldir voru skipadir i stjérn sjédsins fra
1. januar 2011 til arsloka 2014:

Adalstjérn:

Skuli Bjarnason, formadur,
Régnvaldur Olafsson,
Vigdis M. Sveinbjornsdattir,
Orn Bergsson og

Marianna Jonasdottir.

Varastjorn:

Berglind Svavarsdattir,
Gudrun Larusdottir,
Sigurbjartur Palsson,
Gudny H. Bjornsdottir og
Halldéra Frigjonsdottir.

Med breytingum & légum nr. 129/1997
um lifeyrissjédi i september 2011 var
stjérnarmonnum i lifeyrissj6di dheimilt ad
sitja @ sama tima i stjérn annars eftirlits-
skylds adila. | kjolfar pessara breytinga
sogdu Rognvaldur Olafsson og Berglind
Svavarsdéttir sig ur stjorninni og eru peim
faerdar pakkir fyrir vel unnin storf i pagu
sjédsins. | peirra stad var fvar Palsson
skipadur varamadur formanns i stad
Berglindar og Gudrun Larusdottir i stad
Roégnvalds. Jafnframt var Karl Kristjdnsson
skipadur varamadur Gudrunar.

A &rinu 2011 voru haldnir niu
stjérnarfundir og fra stofnun sjédsins hafa
verid haldnir 404 fundir.

Stjérn ber abyrgd & starfsemi sjodsins i
samrami vid dkveedi laga nr. 129/1997,
um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissj6da, sbr. akvaedi i
sampykktum fyrir sjédinn.

Starfsmenn

i lok ars 2011 storfudu eftirtaldir starfs-
menn hjda sjédnum:

Olafur K. Olafs, framkvaemdastjori.
Borghildur Jénsdéttir, bdkhald, lana-
innheimta, skyrsluskil.

Sigrin Gudjénsdottir, innheimta og skran-
ing idgjalda.

Kristin Margrét Kristjansdottir, lifeyris- og
lanamal.

Ardis Jona Pélsdéttir, innheimta og skran-
ing idgjalda.

Breytingar urdu a starfslidi sjédsins 4
arinu. Sigrun bdra Bjornsdottir, lifeyris- og
lanafulltrai, haetti eftir 21 ars starf vid
sjédinn, og Erla Stefansdéttir idgjalda-
fulltrdi, heetti eftir 13 4ra starf vid sjédinn.
peim Erlu og Sigrinu eru pokkud vel unnin
storf fyrir sjodinn. [ peirra stad voru radnar
Kristin Margrét Kristjdnsdottir og Sigrun
Gudjoénsdottir.

Ytri endurskodun fyrir sjédinn var i
hondum PricewaterhouseCoopers ehf,,
Kristins Freys Kristinssonar, og Ernst &
Young var med innri endurskodun, Hrefna
Gunnarsdéttir. Endurskodunarnefndina
skipudu Gudbjorg H. Johannesdottir,
formadur, Bjarni Jonsson og Orn Bergsson.

Tryggingafraedileg athugun var i hondum
Steinunnar  Gudjonsdéttur,  trygginga-
steerdfraedings.

Fjarvarsla fyrir sj6dinn var hja Eigna-
styringu  Arion banka og Joklum-
Verdbréfum hf.

LSB er adili ad samningi Landssamtaka
lifeyrissjoda vid hop leekna um 6rorkumot,
sem Julius Valsson laeknir er i forsvari fyrir.

Greidslustofa  lifeyrissjoda  sér  um
lifeyrisgreidslur og ymsar lifeyrisvinnslur
fyrir  sjédinn  og  rekstur  Jdéakims
Lifeyrissjodakerfisins er i hondum Init ehf.

- Arsskyrsla | Lifeyrissjédur baenda



Avarp stjornarformanns

Lifeyrissjodur baenda er langtimafjarfestir
og leggur pad sjénarmid til grundvallar
fijdrfestingum og styringu a verdbréfaeign
sinni i pvi skyni ad hamarka &voxtun
sj6dsins med hlidsjon af peim kjérum sem
best eru bodin d hverjum tima ad teknu
tilliti til dhaettu. [ rikari maeli er horft il
skuldbindinga sjodsins og reynt ad
ldagmarka likur & pvi ad skerda purfi
réttindi sjodfélaga.

Lifeyrissjodur  baenda er medalstér
lifeyrissjodur med teeplega 2900 greidandi
sjodfélaga og med eignir upp a4 23,8
milljarda kréna. Ahersla hefur verid 16gd &
ad reglur um fjarfestingar purfa i rikari
meli ad na yfir gedi fjarfestinga og
gagnsaei i vidskiptum

Lifeyrissjodur baenda er i hoépi peirra
lifeyrissjoda sem topudu hlutfallslega
minnst 2008-2010. bpratt fyrir dreift
eignasafn vard sjédurinn ad saeta 18% tapi
eigna sinna sem verdur ad teljast akvedinn
varnarsigur einkum | ljési pess ad
samstarfsadilar i bonkunum virdast ad
mati  Uttektarnefndar 4  starfsemi
lifeyrissjoda i addraganda bankahrunsins
2008 hafa i einhverjum tilvikum leynt
std6du sinni og tengdra fyrirtaekja og peirri
miklu fyrirgreidslu sem eigendur bankanna
hofdu fengid hja peim.

Afkoma drsins 2011 var gdd og skiladi
Lifeyrissjodur  baenda 2,9%  hreinni
raunavoxtun og hefur avoxtun reynst 3,5%
ad  medaltali  sidustu  tvé  arin.
Tryggingafraedileg athugun i lok ars 2011
syndi 9,9% halla & aféllnum skuld-
bindingum og 12,3% halla & heildar-
skuldbindingum. Samsvarandi tolur fyrir
2010 voru 8,8% og 11,9%. Stada versnadi
litid eitt midad vid fyrra ar en er innan
peirra marka sem 16g kveda a um.

Sjédurinn hefur ekki skert réttindi dndvert
vid ymsa adra sjodi. Um framtidina er hins
vegar erfitt ad spa og veltur & miklu ad

afram verdi unnt ad avaxta fjadrmuni med
aseettanlegri avoxtun og lagmarksahaettu
sem er su stefna sem sjédurinn hefur fylgt
til margra dra.

Skuli Bjarnason

Sjéofélagar eiga rétt & lanum Ur sjéodnum i
samraemi vid vedmork eigna, ad hamarki
25 m.kr. til allt ad 40 &ra. | bodi eru
Overdtryggd |an til fimm ara og verdtryggd
Ian til allt ad 40 ara med breytilegum eda
fostum voxtum.

Lifeyrissjodur baenda stendur traustum
fétum, er vel rekinn og er med varfaerna
fijarfestingarstefnu.  Sjédurinn  veitir
sambaerileg réttindi og adrir sjodir, en hja
honum er mikil sérpekking 4 hdégum
baenda.

Ad lokum vil ég pakka stjornarménnum,
starfsfolki  sjodsins, endurskodendum,
tryggingasterofraedingi og  fjarvorslu-
adilum fyrir vel unnin storf & arinu 2011.
Forsvarsmonnum og starfsfolki Baenda-
samtakanna er einnig pakkad gott
samstarf.

Sjéofélogum og lifeyrispegum sjédsins
oska ég velfarnadar i framtidinni.

Skali Bjarnason
stjérnarformadur
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Skyrsla nefndar um starfsemi lifeyrissjoda

Ad beidni stjornar Landssamtaka
lifeyrissjo0a (LL) skipadi rikissattasemijari
24. juni 2010 nefnd til ad gera uttekt a
fijarfestingarstefnu, 4kvardanatoku og
dhaettumati  vid fjarfestingar lifeyris-
sjo0anna i addraganda bankahrunsins
oktdber 2008. Nefndin lauk stérfum 3.
febriar 2012 med uatgafu skyrslu sem
tekur til starfsemi og fjarfestinga allra 32
adildarsjoda LL &4 drunum 2006-2009. Hér
verdur meginnidurstédum skyrsluhéfunda
gerd skil og greint frd metnu tapi
lifeyrissjo8anna i heild og samanburdi a
utkomu einstakra sjéda.

Lifeyrissjodirnir 32 eru 6likir hvad vardar
sdgu, uppbyggingu, staerd og stjérn. Ymist
er um ad rzeda opinbera sjédi, vinnu-
markadssjodi eda frjalsa sj6di og peir geta
ymist verid opnir eda lokadir.

Uttektarnefndin telur ad endurskoda purfi
lifeyrissjodalogin i heild m.a. vegna pess
ad fjarfestingarheimildir séu o&skyrar og
6fullkomin  akvaedi eru um ahaettu.
Sérstaka dherslu parf ad leggja 4 akvaedi
sem studla ad abyrgri dhaettustyringu og
takmarka heimildir til innlendra hluta-
bréfakaupa.

Nefndin telur ad fara purfi yfir athugunar-
ferlid ad baki tryggingafraedilegri uttekt.
Brynt er ad tryggja meiri stodugleika i
lifeyrisréttindum og lagmarka  ahrif
sveiflna @ markadi 4 afkomu lifeyrispega /
sjoofélaga.

Ad mati nefndarinnar parf ad endurskoda
hlutverk og eftirlitsskyldu endurskodenda
lifeyrissjoda. Endurskodendur eiga ad hafa
tok & pvi ad skoda gadi fjarfestinga og
eignasamsetningar sjédanna. beir ettu
jafnframt ad vera skipadir af fjarmala-
eftirlitinu hafi peir stadist prof pess.

Nefndin telur ad eftirlit fjarmalaeftirlitsins
hafi verid veikburda en pad hafi verid eflt
med auknum mannafla og fjarheimildum.

Nefndin telur O6edlilegt ad eigendur
lifeyrissjédanna, sjoofélagarnir, eigi
almennt ekki fulltrda i stjornum sjédanna
og hafi enga adkomu ad pvi hverjir sitji

bar. Lagt er til ad einni eda fleiri séu kosnir
beinni kosningu a arsfundi lifeyrissjédsins.

Almennur rekstur lifeyrissj6da er 3@
verksvidi framkveemdastjora poétt stjorn
beri hina endanlegu abyrgd & rekstri og
akvordunum l6gum samkvaemt. Stjérninni
ber hins vegar ad sinna eftirlitsskyldu,
mota fjarfestingarstefnu og taka akvardan-
ir um pad sem er 6évenjulegt eda mikils-
hattar. Tulkun & pvi sem telst dvenjulegt
eda meirihattar er hins vegar a reiki.

Skiptar skodanir eru & pvi hvort lifeyris-
sjodir sem langtimafjarfestar eigi ad verja
erlendar eignir sinar fyrir gjaldeyris-
sveiflum. Uppgjorsakveedi skorti i gjald-
midlavarnarsamningana, sem lifeyrissjod-
irnir gerdu vid bankana um styringu eda
kaup 4 gjaldmidlavornum. Nefndin telur
sjodina hafa farid Odvarlega i pessum
samningum og virdast ekki hafa gert sér
grein fyrir hversu teept bankarnir stddu.

Litid var um skjalfesta eftirlitsferla fyrir
bankahrun og mat & ahezettupdttum og
eftirlit med fjarfestingum var dmarkvisst.
Lifeyrissjodirnir toldu oft naegjanlegt ad
fjarfesting rudmadist innan fjarfestingar-
stefnu. Nefndin telur ad sjédirnir eigi
almennt ad leggja meiri vinnu i ad meta
hverja fjarfestingu og halda utan um goégn
sem henni tengjast.

[ peim tilvikum sem sjédirnir voru med
eignasafnid i styringu hja bonkunum pa
hafi pad synt sig ad eftir pvi sem
styringardeildir bankanna syndu meira
sjalfstaedi, peim mun betur reiddi peim af {
hruninu. ,,Pad syndi sig einnig ad eftir pvi
sem teaekifaeri til eftirlits med fjarfestingum
sj6da rekstrarfélaga bankanna vard
audveldara og pvi betur sinnt, kom
fjarstyringin betur ut. Stafar petta af pvi ad
innan a.m.k. sumra rekstrarfélaga bank-
anna vard pad tilhneiging sjédstjérna
sjoda peirra pegar komid var fram yfir mitt
ar 2007 ad fjarfesta dvarlega i eignum
tengdum eigendum bankanna og helstu
vidskiptavina peirra an pess ad geett veeri
ad hagsmunum lifeyrissjéda og annarra
fagfjarfesta.”
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[ skyrslunni er fjallad um ad skilmalar
skuldabréfa fyrirteekja hafi verio
Ofullneegjandi og ad sjédirnir voru
varnarlausir gagnvart eignaflutningi ur
félogum. Einnig telur nefndin ad of mikid
hafi verid fjarfest i tengdum fyrirtaekjum.
Fyrir utan hefdbundnar fjarfestingar var
fjarfest i nokkrum meaeli i sérstokum
skuldabréfum, s.s. lanshaefistengdum
skuldabréfum og vikjandi lanum sem
nefndin telur samraemast illa hlutverki
lifeyrissjoda um varfaerna fjarfestingu.

Eftir hrun hafa lagalegar takmarkanir a
fjarfestingum i Oskrdadum bréfum verid
auknar. Nefndin telur astaedu til ad lekka
morkin & ny eftir pvi sem skipulegum
verdbréfamarkadi innanlands vex fiskur
um hrygg. Jafnframt telur nefndin ad setja
eigi fjarfestingum i framtakssjédum (e.
private equity) prengri mork. Nefndin telur
breytingu 4 lifeyrissjodalogunum par sem
lifeyrissjodunum er heimilt ad fjarfesta i
ibudarhusnaedi i andstodu vid 20. gr.
lifeyrissjodalaganna um afmarkad hlutverk
beirra.

Athygli vekur ad nefndin telur ad
innlanseign lifeyrissj6da hafi ekki verid
ahaettupattur. Akvaedi neydarlaganna um
forgang innsteedna i islenskum bonkum og
sparisjodum hér a landi nadi til innlana i
eigu lifeyrissjoda. Fyrir setningu neydar-
laganna voru innstaedur og skuldabréf
fjarmalafyrirtaekja jafn rétthdar krofur.
Med neydarlogunum voru innldnin gerd
rétthaerri en skuldabréfin og lifeyrissjédir
topudu  stérum  fjarheedum  vegna
skuldabréfakaupanna. Ef ekki hefdi komid
til pessarar lagasetningar, pa hefdu peir
lifeyrissjodir sem attu stdrar fjarheedir i
innlanum i eignasafni sinu  tapad
verulegum fjdrhaedum og stada peirra
ordié onnur.

Metid Tap lifeyrissjodanna 2008-2010

Mat uttektarnefndarinnar er ad heildartap
lifeyrissjo8anna  2008-2010 sé 480
milljaréar kréna (ma.kr.), 28,4% af hreinni
eign i lok ars 2007. Mest var tap vegna
innlendra hlutabréfa 199 ma.kr. (41%),
skuldabréfa banka og sparisjéda 100

ma.kr. (21%), skuldabréfa fyrirteekja 90
ma.kr. (19%) og innlendra hlutabréfa- og
verdbréfasj6da 47 ma.kr. (10%). Til
viobotar er metid tap af gjaldmidla-
varnarsamningum 36 ma.kr. (8%) og af
erlendum verdbréfum 6 ma.kr. (1%).

Tap lifeyrissj6da 2008-2010
sem hlutfall af hreinni eign 2007 (%)

Metid % af

i mkr. tap eign
1 Lsj. verkfraedinga 16.159 52,7%
2 Elsj. stm. Hafnarfj. 883 39,0%
3 Lsj. Vestfirdinga 10.441 37,8%
4 Stafir lifeyriss;j. 29.435 35,8%
5 Festa lifeyriss;j. 19.709 35,6%
6 Almenni lifeyrissj. 29.658 32,0%
7 Gildi lifeyriss;j. 75.540 31,7%
8 Stapi lifeyriss;. 27.719 30,1%
9 LSRoglH 101.528 29,9%
10 Lsj. verzlunarm. 80.282 29,8%
11 islenski lifeyrissj. 8.232 27,7%
12 Sameinadi lifsj. 25.419 26,3%
13 LSS stm svfélaga 7.302 25,7%
14 EFiA 3.985 25,5%
15 Kjolur lifeyriss;. 2.420 23,9%
16 Lsj. tannlaekna 597 21,4%
17 Lsj. Akraness 221 19,3%
18 Lsj. Rangxinga 807 18,9%
19 Sofnunarsj. lif. 10.461 18,7%
20 Lsj. beenda 3914 18,1%
21 Frjalsi lifeyriss;j. 11.946 18,1%
22 Lsj. Vestmannaey. 3.940 16,9%
23 Lsj. stm. Képavogs 418 16,7%
24 Lsj. stm Husavikur 70 14,6%
25 Lsj. stm Akureyrar 699 11,8%
26 Lsj. bankamanna 4,146 10,9%
27 Elsj. Reykjanesb. 236 10,6%
28 Lsj. stm Bunadarb. 1.211 9,3%
29 Lsj. stm Reykjav. 2.299 5,7%
30 Lsj. Neskaupst. 8 1,8%
Samtals......... 479.685 28,4%

Med tapi lifeyrissjodanna er ymist att vid
beinar afskriftir og/eda nidurfaerslur
verdbréfa, gengisleekkun hlutabréfa- og
skuldabréfasjéda, utistandandi gjaldmidla-
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varnarsamninga ad teknu tilliti til vaentan-
legrar skuldajofnunar skuldabréfa @ hend-
ur bénkunum.

Nefndin bendir & ad vegna faerslu hluta-
bréfa og annarra eigna a markadsvirdi i
arsreikningum segi reikningslegt tap ekki
alla séguna. Fjarfestingin gaeti hafa att sér
stad l6ngu fyrir 2007 og pvi raunverulegt
tap verid leegra. Heegt er ad hugsa sér
lifeyrissjod sem fjarfesti i hlutabréfi fyrir 1
mkr. 2004. betta bréf hafdi haekkad i 5
mkr. i arslok 2007 adur en pad tapadist i
hruninu. Samkveemt adferdafraedi nefnd-
arinnar hefdi tap lifeyrissj6dsins verid 5
mkr. jafnvel pott sjodurinn hefdi greitt 1
mkr. fyrir bréfid.

i toflunni er yfirlit yfir metid tap einstakra
sj6da. Fram kemur ad hlutfallslegt tap
sj6édanna af hreinni eign 2007 hafi verid
mismikid, mest 52,7% hja Lifeyrissjédi
verkfreedinga, en ad medaltali 28,4% hja
sjédunum i heild.

Um Lifeyrissjod baenda (LSB)

Tap hja LSB er metid 18,1%. brir sam-
tryggingarsjédir, sem eru steerri en LSB,
syndu hlutfallslega betri arangur. Adrir
sj6dir med hlutfallslega litid tap eru
einkum litlir lokadir sveitarfélagasjddir.
Tap LSB vard fyrst og fremst & arinu 2008
pott afleidingarnar kaemu ekki ad fullu
fram fyrr en @ drunum 2009 og 2010.

Helstu lidir i metnu tapi hja LSB eru i
skuldabréfum banka og sparisjéda 691
mkr. (18%), skuldabréfum fyrirtaekja 336
mkr. (9%), b.a. i Samson 80 mkr., Eimskip
52 mkr, Baugi Group 40 mkr. og Kégun 34
mkr., innlendum hlutabréfum 156 mkr.
(4%), par af i Kauppingi 83 mkr. og Glitni
26 mkr., innlendum hlutabréfasjéodum
1.373 mkr. (35%) og innlendum skulda-
bréfasjodum 1.358 mkr. (35%).

Takmarkad var fjarfest i innlendum hluta-
bréfum par sem fjarfestingadeildir
bankanna fjarfestu ad verulegum hluta i
sj6dum sem rekstrarfélog bankanna raku.

Tap sjodsins vard pvi ad verulegum hluta
innan sjéda rekstrarfélaganna, 2.731 mkr.

eda 70% af metnu tapi. LSB hefur til
margra ara rekid varfaerna fjarfestingar-
stefnu  sem endurspeglar dlika sam-
setningu tapsins hja sjédnum midad vid
lifeyrissjodina i heild sem sja ma 3
yfirlitsmyndinni. Sem daemi var
hlutfallslegt tap LSB 4% i innlendum
hlutabréfum en 41% ad medaltali hja
ollum sjédunum. A moéti var hlutfall
innlendra skuldabréfa- og hlutabréfasjéda
70% hja LSB en 11% hja sjodunum i heild.

Lifeyrissjodur baenda var med fjarvorslu-
samninga vid bankana prja i addraganda
hrunsins, Kaupping, Landsbanka og Glitni.
Fram kemur hja nefndinni ad adeins
eignastyringardeild Kauppings hafdi
moguleika & eftirliti med fjarfestingum
innan sjoda vidkomandi rekstrarfélags.

Tap sjodsins var minnst hja eignastyringar-
deild Kauppings par sem par var breytt um
stefnu um mitt 4r 2007 pegar aherslan
fluttist fra hlutabréfum og skuldabréfum
fyrirtaekja yfira verdtryggd rikistryggd
bréf. Innan Kauppings var gerd daetlun
fram i timann um fjarfestingar og komist
ad peirri nidurstodu ad gengi islensku
krénunnar geeti ekki haldist jafn hatt og
raun bar vitni. betta dré ur avoxtun sjéda
Kauppings 2007 en vid hrunid tapadist
minna en hefdi ordid vid dbreytta stefnu.

Eignastyring hja Landsbanka breytti einnig
aherslum sinumen pé sidar eda i mars
2008. "AJd pvi er ad Lifeyrissjodi baenda
sneri seldu peir baedi innlend og erlend
hlutabréf en fjarfestu i pess stad i
skammtima skuldabréfum innlendra fjar-
malafyrirtaekja, sem bdaru mikla vexti 3
bessum tima. Avéxtunin var pvi géd 2007
en hins vegar topudust miklir fjarmunir i
hruninu." Ahersla & fjarfestingar i sjédum
bankans reyndust pvi dyrkeyptar.

Hja eignastyringu Glitnis vard engin
aherslubreyting, einkum var fjarfest i
sj6dum med  rikisskuldabréfum og
skuldabréfum fyrirteekja. Nefndin minnist
sérstaklega 4@ kaup Glitnis a vikjandi
skuldabréfum fyrir LSB an heimildar
stjérnar sjédsins sem nefndin telur ad
standist ekki dkveedi 36. gr. lifeyrissjoda-
laganna.
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Lifeyrissjodir samtals
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Vid bankahrunié var eignastyringar-
samningum vid bankana sagt upp. Eigna-
safnid er nu i styringu hja eignastyringu
Arion banka og Joklum-Verdbréfum.

[ starfsreglum stjérnar kemur fram ad
stjérn taki akvardanir i 6llum malum sem
telja verdur ovenjulegar eda mikilshattar.
Nefndin vekur athygli & prongu hlutverki
framkvaemdastjéra i addraganda banka-
hrunsins, sérstaklega pegar kom ad fjar-
festingum. Nefndin leggur til ad pvi verdi
breytt svo ad pekking og ferni i
fijarfestingum préist medal starfsmanna
sj6dsins og stjérnin geti betur sinnt
eftirlits- og stefnumaétunarhlutverki sinu.

"Eftir hrun hefur pessu ad hluta til verid
breytt med radningu nys framkvemda-
stjéra“, sem hefur na aukid veegi vid
fijarfestingar sjodsins jafnframt pvi sem
ldnaumsysla hefur aukist en sjodurinn
veitir baedi verdtryggd og O&verdtryggd
sjédfélagaldn.

i fjarfestingarstefnu sjédsins koma fram
akveaedi um adkomu framkveemdastjora vid

nyfjarfestingar og peer fjarfestingar sem
teljast 6venjulegar og stefnumarkandi.

Nefndin telur ad samrama purfi dherslur
og umfjolluni sampykktum og starfs-
reglum ad pvi er vardar stjérnarhzetti, m.a.
med tilliti til dkvardana um fjarfestingar.

Fram kemur hja nefndinni ad hun telur
Oedlilegt ad fjarmalaradherra beaedi skipi
og hafi eftirlit med lifeyrissjodnum.

Sjédurinn er rekinn & likan hatt og adrir
lifeyrissjodir med peim undantekningum
sem leida af sérlogunum um hann.
Sérstakt vid sjodinn er skylduadildin ad
honum, skipun stjornar og rikid hefur i
gegnum tidina greitt a.m.k. hluta
motframlags idgjalds sjodfélaga. Rikid
hefur haett greidslu moétframlags og lauk
pvi med sérstakri eingreidslu.

,Uttektarnefndinni pykir edlilegt ad pessi
sjédur proist afram i att til venjulegs
almenns lifeyrissjéds an beinna afskipta
rikissj6ds.”
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Afkoma — avoxtun

Hrein eign til greidslu lifeyris nam 23.831
mkr. i arslok 2011 og haekkadi um 5,4% fra
fyrra ari.  Nafndvoxtun var 8,5% og
raunavoxtun nam 3,1%. Hrein raun-
avoxtun nam 2,9% 4 arinu 2011 en hdn
var 4,1% 2010.

Avéxtun sidustu tveggja ara er 3,5% ad
medaltali, sem er i samraemi vid pad
vaxtavidmid sem studst er vid
tryggingafraedilegri uttekt. Utkoma &rsins
2011 er géd pegar horft er til takmarkadra
fjarfestingamoguleika med tilkomu nudver-
andi gjaldeyrishafta. Eignasafn sjédsins er

Raunavoxtun

2011 2010 2009
Hrein raunavoxtun 29% 4,1% 0,6%
Fimm ara medaltal -26% -1,6% -0,6%
Tiu ara medaltal 16% 10% 0,4%

B Hrein eign (m.kr.) - vinstri as
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traust og veentingar eru um st6duga og
gdda avoxtun 4 naestu arum.

Aukin ahersla @ greiningu a fjarhagslegri
st6du vid fjarfestingar, greidslugetu og
gedamat a skuldara fremur en ad horfa
eingongu til 4voxtunar, mun styrkja
sjédinn enn frekar og afkomu hans, p.e.
avoxtun eignasafnsins, pegar til framtidar
er litid.

Lifeyrisréttindi sjédsins eru verdtryggd og
hafa pvi haekkad i takt vid haekkun visitolu
neysluverds.

2008 2007 2006
-179% -1,1%  8,6%
0,7% 6,9% 6,0%
13% 42% 52%

esmwHrein raundvoxtun (%) - haegri as -

2006

15,0%

- 10,0%

- 5,0%

- 0,0%

- -5,0%

- -10,0%

- -15,0%

- -20,0%

2007 2008 2009 2010 2011

Hrein eign til greidslu lifeyris a verdlagi hvers ars og hrein raun dvoxtun eignasafns.
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Lifeyrir

Heildarlifeyrisgreidslur namu 1.149 mkr. 3 breytingum 3 visitdlu neysluverds en hdn
arinu 2011, sem er 4,7% hakkun fra fyrra haekkadi um 5,2% a arinu.

ari.  Lifeyrir greiddur vegna d4unninna
réttinda haekkadi um 5,5% og nam 1.117
mkr.  Lifeyrir  fylgir  manadarlegum

Lifeyrispegum hefur fjolgad & undan-
fornum arum og voru 3.921 i arslok 2011.

Hlutfallsleg skipting lifeyris 2011

Makalifeyrir
8,1%

| Ellilifeyrir
83,7%
m Ororkulifeyrir
7,9%

B Barnalifeyrir

0,3%

Fjoldi lifeyrispega Lifeyrisgreidslur, mkr.

2011 2010 % br. 2011 2010 % br.
Ellilifeyrir 2.845 2.820 0,9% Ellilifeyrir 935 883 5,9%
Ororkulifeyrir 272 270 0,7% Ororkulifeyrir 88 86 2,3%
Makalifeyrir 774 769 0,7% Makalifeyrir 90 88 2,3%
Barnalifeyrir 30 36 -16,7% Barnalifeyrir 4 4 0,0%
Samtals 3.921 3.895 0,7% Samtals 1.117 1.061 5,5%
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15gjold

Heildaridgjaldatekjur ndmu 475 m.kr., sem
er 6,9% lekkun fra fyrra ari. 19gjold
sjédfélaga namu 151 mkr., motframlog
324 m.kr. og réttindaflutningar og
endurgreidslur nettd voru neikveedar um 3
mkr. Greidandi sj6dfélagar voru 2.820 &
arinu 2011 samanborid vid 2.822 3 arinu
2010.

Réttindaavinnsla

Réttindi i Lifeyrissjodi baenda voru fram til
arsloka 2006 i jafnri réttindaavinnslu, p.e.
sjédurinn var stigasjodur. Fra 1. januUar
2007 reiknast réttindi i krénum samkvaemt
toflu sem fylgir sampykktum sjédsins. Um
er ad raeda aldurstengd réttindi sem
radast af aldri sjodfélaga i réttindamanudi.
Allir sjoédfélagar yngri en 25 ara i arslok
2005 fa aldurstengd réttindi og einnig peir
sem ekki uppfylla skilyrdi til jafnrar

Aldursdreifing

Medalaldur  greidandi  sjédfélaga i
lifeyrissjodnum er har par sem nylidun
hefur verid litil. Starfandi sjodfélogum
hefur feekkad par sem peir eldast og
ellilifeyrispegum  fjolgar pd  nokkurt
brottfall verdi vid andlat. A arinu 2011
voru 18% greidenda undir 40 ara aldri
samanborid vid 17% 2010, 61% voru a
aldrinum 40 - 59 4ra og sjod-félagar 60 ara
og eldri voru 21%.

Aldursskipting
virkra sjodfélaga 2011

Aldur Hlutfall %
16-19 1,3
20-29 5,1
30-39 11,5
40-49 27,1
50 - 59 33,8
60 - 69 21,2

I6gjold sjodfélaga eru 4% af launum. Hja
baendum midast idgjold vid reiknad endur-
gjald i landbunadi eda greidd laun par sem
burekstrarformi er pannig hattad, sbr. 1.
og 2. mgr. 4. gr. laga nr. 12/1999.

réttindadvinnslu en hana hafa peir
sjédfélagar sem voru 25 ara og eldri i
arslok 2005, hofdu greitt idgjold i sjodinn |
tiltekinn tima fyrir 42 ara aldur og hafa
verid Urskurdad vidmidunaridgjald sem
byggt er 4 greiddum idgjoldum arid 2003.
Réttur i jafnri dvinnslu midast pa vid allt ad
viomidunaridgjaldi en réttindi Ut 4
umframidgjold eru aldurstengd.

Aldursdreifingin hefur ahrif & nidurstédur
tryggingafreedilegs uppgjors sjodsins ad
pvi leyti ad skuldbindingar haekka med
hakkandi medalaldri. Eftir pvi sem aldurs-
tenging réttinda eykst hja sjédnum naest
meira jafnvaegi.

Skipting idgjalda 2011
eftir aldri sj6ofélaga

Aldur Hlutfall %
16-19 0,1%
20-29 1,3%
30-39 5,2%
40-49 22,3%
50-59 40,4%
60 - 69 30,2%
70 0,6%
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Tryggingafraedileg stada

i tryggingafreedilegri athugun felst ad
reikna afallnar skuldbindingar midad vid
aunninn rétt sjoofélaga og heildar-
skuldbindingar midad vid ad virkir
sj6dfélagar greidi afram ftil sjodsins par til
beir hefja toku lifeyris. Tryggingafraedileg
athugun midad vid arslok 2011 synir 9,9%
halla & af6linum skuldbindingum og 12,3%
a heildarskuldbindingum. Sambeerilegar
tolur fyrir 2010 voru 8,8% og 11,9%.
Stadan versnadi adeins fra fyrra ari en er
innan peirra marka sem 16g kveda a um.

Lifeyrissjodi skal vera heimilt, sbr.
bradabirgdadkvaedis VI og 39. gr. laga nr.
129/1997 ad hafa allt ad 15% mun & milli
eignarlida og framtidarskuldbindinga

Tryggingafraedileg stada i mkr.

Afallin stada 2011 2010
Eignir 24364 23.458
Skuldbindingar 27.047 25.719
Samtals -2.683 -2.261

% af skuldbindingum -99%  -8,8%

35.000 -
B Eignir (m.kr.) - vinstri as

30.000 | g Skuldbindingar (m.kr.) -
vinstri as
25.000
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10.000

5.000

2001 2002 2003 2004 2005

vegna lifeyris midad vid tryggingafraedilega
athugun fyrir arid 2011, allt ad 13% mun
fyrir arié 2012 og allt ad 11% mun fyrir
arid 2013, an pess ad honum sé skylt ad
gera breytingar & sampykktum sjédsins.
Akvaedi 1. mgr. 39. gr. um ad hrein eign
lifeyrissjods til greidslu lifeyris asamt
navirdi framtidaridgjalda skuli vera jafnha
navirdi veentanlegs lifeyris vegna pegar
greiddra idgjalda og framtidaridgjalda 4
ekki vid um tryggingafraedilega athugun
fyrir arin 2011, 2012 og 2013.

Nyjar toflur um lifslikur par sem gert er rad
fyrir lengri medalaevi en adur, hafa haekk-
ad skuldbindingar lifeyrissjéda og haft
neikvaed ahrif 4 tryggingafraedilega stodu.

Heildarstada 2011 2010
Eignir 28.970 28.407
Skuldbindingar 33.049 32.261
Samtals -4.079 -3.854
% af skuldbinding. -12,3% -11,9%

- 25%
- 20%
- 15%
- 10%
- 5%
- 0%
- -5%
- -10%

- -15%

- -20%
2007 2008 2009 2010 2011

bréun eigna, skuldabindinga og tryggingafraedilegrar st6du fra 2001.

Lifeyrissjodur baenda | Arsskyrsla 2011



Verdbréfavidskipti og lanveitingar

A arinu 2011 radstafadi sjédurinn 6.839
m.kr. til [Anveitinga og verdbréfakaupa og

Verdbréfavidskipti 2011 i mkr.:

Sjéofélagalan

ibudabréf

Onnur rikistryggd bréf
Skuldabréf sveitarfélaga
Skuldabréf fjarmalafyrirtaekja
Skuldabréf fyrirtaekja

Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Samtals

Verdbréfaeign

Verdbréfaeign nam 23,8 milljordum krdéna
(ma.kr.) i arslok 2011 samanborid vid 22,4
ma.kr. i darslok 2010. Hlutfall innlendra
verdbréfa hefur aukist, einkum
rikistryggdra, par sem  nugildandi

seldi verdbréf fyrir 6.226 m.kr. Kaup
verdbréfa umfram sélu nam pvi 613 m.kr.

Kaup Sala Kaup-sala
110 0 110
1.505 1.436 69
916 288 628
642 480 162
180 130 50
684 150 534
1.459 1.522 -63
1.343 2.220 -877
6.839 6.226 613

gjaldeyrishoft setja skordur a erlendar
fiarfestingar. Innlenda eignin nemur 19.6
ma.kr., 82,3%, en su erlenda 4,2 ma.kr.,
17,7%.

Hlutfallsleg skipting verdbréfaeignar 31.12.2011

skuldabréf Annag

sveitarfélaga
4%

islenskir
verdbréfasjodir
27%

Erlendir
verdbréfasjodir
18%

Rikistryggd bréf
39%

Sjoafélagalan
7%
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Sjéofélagalan

A &rinu 2011 voru veitt 15 lan til sjodfélaga
og voru ny utgreidd 1an ad fjarhad 110
mkr. Heildarfjarhaed utistandandi lana var
1752 mkr. i lok ars 2011, jokst um 7,9% &
arinu.

Hamarkslansfjarhaed verdtryggdra lana
med dkvaedi um fasta eda breytilega vexti
er 25 mkr. til allt ad 40 ara. Jafnframteru i
bodi 6verdtryggd lan til allt ad fimm 4dra
bar sem hamarkslansfjarhaed er 10 mkr.
Ekki eru veitt |an til fyrirtaekja. Adeins er
[anad gegn fasteignavedi og vedi i joroum.
Til grundvallar er lagt a=tlad soluverd
samkvaemt mati.

Vedsetningarhlutfoll:

Jardeignir allt ad 60% af aeetludu
sOluverdi. Nai vedsetning ekki 70% af
fasteignamati  parf alla jafnan ekki
sOlumat. Ved eru ad jafnadi tekin i heilum

joréum. Daemi eru p6 um ad ny ibudarhus
4 sérlé6dum og einstaka landspildur, t.d.
undir  sumarhds, séu undanskilin.
Meginreglan er ad skerdingin hafi ekki
afgerandi ahrif 3 vedhafi og
s6lumoguleika jardarinnar.

lbudarhusnaedi allt ad 45% af &aetludu
s6luverdi. Studst er vid solumat loggilts
fasteignasala. Ekki er ldanad ut 34
6sampykktar ibudir og ekki ef fast-
eignamat er undir 4 m.kr. Vedsetning ma
ekki fara yfir 80% af brunabdtamati.

30% af azetludu soluverdi af hesthisum og
sérhaefbu atvinnuhisnaedi t.d. grodur-
hdsum. Midad er ad hamarki vid dztlad
sOluverd samkveemt solumati |oggilts
fasteignasala. Ekki er 1anad ut 3 eignir ef
fasteignamat er undir 4 mkr. Vedsetning
ma ekki fara yfir 80% af brunabdtamati.

Stjorn og framkvaemdastjori Lifeyrissjods baenda, talid fra vinstri: Vigdis M. Sveinbjérnsdottir, Gudrun
Larusdéttir, Skuli Bjarnason, formadur, Marianna Jénasdéttir, Orn Bergsson og Olafur K. Olafs,

framkvaemdastjori. Mynd Hérdur Kristjansson.
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Fjarfestingarstefna 2012

Stjérn  lifeyrissjédsins  setur sjédnum
fijdrfestingarstefnu i samraemi vid 16g um
lifeyrissjodi.

Lifeyrissjodur baenda (LSB) er langtima-
fijarfestir og leggur pad sjénarmid il
grundvallar fjarfestingum og styringu &
verdbréfaeign sinni i pvi skyni ad hdmarka
avoxtun sjodsins med hlidsjén af peim
kjorum sem best eru bodin d hverjum
tima, ad teknu tilliti til ahaettu.

Vid akvordun fjarfestingarstefnu LSB er
tekid mid af haekkandi lifeyrisbyrdi
sjédsins og stefnan pvi varfaerin par sem
mikilveegt er ad vel takist til vid avoxtun
eigna til ad verja aunnin réttindi. Veegi
skuldabréfa i fjarfestingarstefnunni hefur
verid hatt. Litlar breytingar eru a
markmidum um  eignasamsetningu i
fjdrfestingarstefnu frd fyrra ari. | rikari

Forsendur fjarfestingarstefnu

Lifeyrissjodur baenda rekur samtryggingar-
deild og eru i6gjold 4% framlag launpega
og 8% framlag atvinnurekanda. Hlutverk
LSB er ad tryggja sjodfélogum, eftirlifandi
mokum  peirra  og bornum lifeyri
samkvaemt gildandi 16gum og akvaedum
sampykkta sjédsins.

LSB starfar samkvaemt I6gum um
Lifeyrissjod baenda nr. 12/1999 og l6gum
nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyris-
réttinda og starfsemi lifeyrissjéda og
tryggir pau lagmarksréttindi sem par
greinir.

LSB er medalstér lifeyrissjodur med
teeplega 2.900 greidandi sjédfélaga og
med eignir upp 4 24 milljarda kréna, sem
eru yfir 90% i fjarvorslu hja tveimur
adilum, Joklum-Verdbréfum og eigna-
styringu Arion banka.

Hrein eign til greidslu lifeyris hefur farid
vaxandi fra arinu 2008, ekki adeins midad
vid verdlag hvers ars heldur hefur ordid

meeli er horft til skuldbindinga LSB og
reynt ad lagmarka likur & pvi ad skerda
purfi réttindi sjédfélaga. bar skiptir miklu
mali liftimi skuldbindinga, p.e. medalaldur
sj6dfélaga. bvi er mikilvaegt ad
fijarfestingarstefnan taki tillit til samspils
eigna og skuldbindinga, sem endurspeglar
réttindi sjodfélaga i framtidinni.

Afram er mikilvaegt ad hafa mismunandi
eignaflokka i verdbréfasdéfnum til ad draga
ur ahzettu. Med pvi ad blanda saman
eignaflokkum ma nd ahaettudreifingu pratt
fyrir ad ekki sé jafnmorgum kostum til ad
dreifa i ndverandi markadsastandi.

Med tilliti til pess sem hér hefur komid
fram og mifdad vid stodu sjédsins og
aldurssamsetningu sjédfélaga telur stjorn
sjédsins rétt ad halda veaegi innlendu
skuldabréfanna afram hau.

nokkur aukning umfram verdlag og sjad ma
a mynd um prdun a hreinni eign sjédsins.

Fjarfestingarstefna LSB hefur litid breyst
utan vikmarka a arunum 2001 til 2011.
Stefnan er motud til lengri tima, til allt ad
fimm ara, og eignasamsetning er innan
vikmarka gildandi stefnu.

Framkvaemt var ahaettumat og gerd uttekt
a fjarfestingarstefnu LSB sem byggir a
framtidargreidslufleedi midad vid gildandi
sampykktir sjédsins.

Nidurstodur uttektarinnar eru paer ad ekki
sé radlegt ad taka meiri dhaettu en felst i
nuverandi fjarfestingarstefnu. LSB mun
hins vegar nyta vel pau takifeeri sem
bjodast til avoxtunar pannig ad traustur
vOxtur verdi 4 eignasafni sjédsins i
framtidinni.
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Hrein eign til greidslu lifeyris fra drinu 2001.

Markadsyfirlit og horfur

Sveiflur og évissa & erlendum morkudum
Verdpréun a alpjédlegum morkudum hefur
ad miklu radist af mati markadsadila a
stodu efnahagsmala i Evrépu. A vordégum
2011 leekkudu hlutabréf mikid en sifan
hefur verd peirra litid breyst. Sveiflur milli
daga og vikna hafa hins vegar verid miklar
og ma lesa ur pvi mikla dvissu um
framtidarpréun.

Préoun  avoxtunarkrofu  rikisskuldabréfa
hefur verid athyglisverd par sem hun hefur
lekkad mikid hja peim rikjum sem
fijdrfestar telja 6rugg en hakkad hja peim
rikjum sem fjarfestar telja ahaettusamari.
Vandasamt er ad spa fyrir um hver préunin
a alpjédlegum morkudum verdi @ arinu
2012. Hlutabréf virdast vera i lagu verdi &
marga melikvarda, t.d. eru ardgreidslur
margra hlutabréfavisitalna haerri en vextir
a rikisskuldabréfum sému landa. Hinsvegar
pbarf litid at af ad bregda til pess ad
hagvaxtahorfur versni med tilheyrandi
adhrifum & hlutabréfaverd. Umbhverfi
fiarfesta er erfitt par sem vextir eru lagir og
mikil vissa rikir & hlutabréfamérkudum.
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Vidvarandi gjaldeyrishoft

A islandi eru gjaldeyrishoft enn i gildi sem
stjérnvold hafa lyst yfir ad vari til arsins
2013. Flestir markadsadilar taka peirri
yfirlysingu med fyrirvara og telja liklegt ad
hoftin muni vara i langan tima.

Auknar verdbodlguvaentingar innanlands

[ byrjun ars 2011 téldu markadsadilar ad
verdbdlga yrdéi litil @ arinu. Smam saman
breyttist petta mat sem hafdi mikil ahrif a
mun 4 verdpréun verdtryggdra og
Overdtryggdra skuldabréfa. Verdryggd bréf
hafa gefid mun haerri dvoxtun & arinu 2011
og utlit er fyrir ad svo verdi einnig 2012.
Utlit fyrir minnkandi skuldabréfautgafu
Greidslustada rikissjods og Ibudalanasjods
hefur leitt til pess ad utgafa skuldabréfa
hefur minnkad mikid og markadsadilar
telja ad huin muni halda afram ad dragast
saman. Laekkun avoxtunarkrofu skulda-
bréfa sidustu mdanudi arsins ma einkum
rekja til pess ad fjarfestar telji liklegt ad
frambod fjarfestingakosta verdi mun
minna en eftirspurn & naastu misserum.
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Viohorf til ahaettu

Stjoérn LSB hefur reett vidhorf sitt til dhaettu
og vaentingar um avoxtun og vill na betri
langtimaraundvoxtun en feest med pvi ad
fjarfesta eingdngu i skuldabréfum.

Stjorn vill pé ekki taka mikla dhaettu sem
getur leitt til pess ad skuldbindingar haekki
mikid. Vidhorf til dhaettu gerir pad ad verk-
um ad fjarfestingastefna sjédsins er
varfaerin.

Ahzettumat, markmid og vidmid um avéxtun og dhaettu

Samkveemt gefnum forsendum um
avoxtun  verdbréfaflokka er  veent
raundavoxtun LSB til lengri tima 4,2% en
markmid sjédsins er ad nd a.m.k. 3,5%
langtimaraunavoxtun og ad flokt (meelt

med stadalfraviki) i avoxtun sé i samraemi
vid flokt einstakra eignaflokka sjédsins a
hverjum tima samkvaemt fjarfestingar-
stefnunni.

Eignaflokkur

Innlend skuldabréf
Innlend hlutabréf
Erlend hlutabréf
Sérhafdar fjarfestingar

Veent raunavoxtun

Stadalfravik
3,5% 5,6%
6,8% 34,4%
6,8% 17,2%
7,5% 9,0%

Forsendur fyrir veentri dvoxtun

Vaxta- og endurfjarfestingarahaetta

Stok skuldabréf LSB eru gerd upp a fastri
avoxtunarkrofu pannig ad ekki er um
eiginlega vaxtadahaettu ad raeda midad vid
nugildandi regluumhverfi. Hins vegar er su
dhaetta fyrir hendi ad sjédurinn geti ekki
fjarfest i skuldabréfum an pess ad bokfzera
tap vid kaupin.

betta 4 vid pegar sjodnum standa ekki til
boda verdtryggd bréf 4 3,5% avoxtunarkrofu
eda heerri (efa 6,1% Overdtryggdri) sem er
uppgijorskrafa i tryggingafraedilegri athugun.

LSB getur minnkad endurfjarfestingadhaettu
med pvi ad lengja liftima eignasafns sins, t.d.
med pvi ad auka vaegi langra skuldabréfa
eda kaupa bréf med feerri afborgunum.

Af myndunum ma sja ad lengsta ibuda-
bréfid, HFF150644 hefur greidslufleedi sem
likist mest greidslufleedi skuldbindinga
sjédsins. Med pvi ad eiga slik bréf lagmarkar
sjédurinn baedi endurfjarfestingar- og vaxta-
ahaettu.
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Seljanleikadhaetta

Langsteersti  hluti  eigna sjédsins er
seljanlegur an mikilla vandraeda. Adeins litill
hluti eigna, eda um 7% er tregseljanlegur.
Seljanleikadahaettu er unnt ad minnka upp ad
vissu marki med solu tregseljanlegra eigna
en pad er adeins gert yfir langan tima. Hluti
af seljanleikadhaettu er su haetta sem fylgir
breytingum a greidslum i og Ur sjédnum.

Métadiladhaetta

Steersta einstaka motadiladhaettan er 3
Rikissjod Islands en um 62% af eighum
sjédsins eru skuldabréf med rikisabyrgd eda
verdbréfasjodir sem eiga slik bréf.

Verdbdlgudhaetta

Eignir sjédsins eru riflega 70% verdtryggdar
en skuldbindingar sjodsins eru ad fullu
verdtryggdar. betta pydir ad sjédurinn ber
verdbolgudhaettu af peim mun sem skuld-
bindingar eru umfram eignir.

Gjaldeyrisahaetta

Samkvaemt fjarfestingarstefnu ma gera rad
fyrir ad um 14% eignasafns sé i erlendri
mynt. Gjaldeyrisdheetta (tap) LSB liggur i
hugsanlegri styrkingu krénunnar gagnvart
erlendum gjaldmidlum.

Obein &hrif af gjaldeyrishreyfingum eru pau
ad vid veikingu krénunnar leita ahrifin at i
verdlag sem leidir til hakkunar 3
skuldbindingum. Akvedin vorn fyrir pessu
veeri ad eiga steerri hluta i verdtryggdum
eignum.

Ahztta vegna hlutabréfaeignar

Erlend hlutabréfaeign sjddsins er samkvamt
stefnu 13% sem er eign i erlendum dreifdum
hlutabréfasjodum sem fjarfesta vids vegar
um heiminn i erlendum hlutafélégum.

Laekki greidslur inn i sjédinn myndi pad hafa
pbau ahrif ad vaegi utgreidsla myndi aukast
sem taka pyrfti tillit til vid fjarfestingar
sjédsins.  Sjédurinn  hefur nokkud hdan
medalaldur og sjodfélagasamsetning er
einsleit i samanburdi vid adrar sambzerilegar
leidir, ef um verulega laekkun & idgjoldum
yrdi ad raeda myndi petta hafa nokkur ahrif.

Erfitt er ad minnka métadiladhattu eins og
stadan er i dag par sem skortur er &
oruggum skuldurum og um faa fjarfestinga-
kosti er ad reda.

Verdbodlguskot myndi pvi auka afallnar
skuldbindingar og par med laekka afallna
tryggingafreedilega stodu sem pvi nemur.
Haegt er ad minnka pessa dhaettu med pvi
ad auka verdtryggingarhlutfall eignasafns.

Haegt er ad minnka gjaldeyrisahaettuna med
pvi ad selja eignir i erlendri mynt og kaupa
islenskar krénur.

Laekki verd erlends gjaldmidils i krénum
talid, er um samsvarandi styrkingu ad raeda
a gengi krénunnar. [ slikum tilvikum myndi
hrein erlend eign sjodsins  laekka.
Samsvarandi breyting verdur, haekki verd
erlends gjaldmidils i krénum talid, p.e.
krénan veikist.

Gera ma rad fyrir um 1% af erlendri eign i
sérhaefdum fijarfestingum. Haekkandi
hlutabréfaverd styrkir tryggingafraedilega
stédu sjédsins & medan ad lekkandi verd
hefur gagnstaed ahrif.
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Ahzttan sem fylgir lokudu fjarfestingaumhverfi

A islandi rikja gjaldeyrishoft. Su stadreynd
dsamt peim trunadarbresti sem ordid hefur
milli skuldabréfautgefanda og fjarfesta svo
og nuverandi smad islenska hlutabréfa-
markadarins hefur orsakad pad ad
fjarfestum, t.a.m. lifeyrissjédum par sem
fijarfestingaporf er umtalsverd og stig-
vaxandi, standa nu fair kostir til boda. betta
hefur leitt til einsleits nyfjarfestingamengis,
einkum skuldabréfa med abyrgd islenska
rikisins og innlana i innlendum fjarmala-
stofnunum.

Kerfisleeg dhaetta (island)

Steersta landsdhaetta islenskra lifeyrissj6da
er & f[slandi. Eignasafn LSB er par ekki
undanskilid. Samkvaemt naverandi
fjarfestingarstefnu ma gera rad fyrir ad bein
dhaetta a islenska rikid, fyrirtaeki,
sveitarfélog eda adrar stofnanir sé um 86%.
bpessari stadreynd fylgir dhaetta af
sérislenskum atburdum svo sem peim
efnahagsvandraedum sem island glimir enn
vid i kjolfar bankahrunsins 2008. Ur pessari
adhattu er erfitt ad draga par sem homlur
eru a erlendri nyfjarfestingu.

Ahaetta utan slands

Erlendrar eignir LSB samkvaeemt
fijarfestingarstefnu eru 14% i erlendum
hlutabréfum. Staersti dhaettupatturinn hér
er fall & erlendum verébréfamorkudum svo
og styrking islensku krénunnar, prengingar
og samdrattur &  helstu hagsveedum
heimsins. sbr. lausafjarkrisuna 2008 34
erlendum morkudum, sem liklega hefur enn
ekki verid séd fyrir endann 4. Unnt er ad
draga ur pessari dhaettu med pvi ad selja
erlendar eignir en med pvi er kerfislega
dhaettan aukin samsvarandi.

pratt fyrir umraedu um adkomu lifeyrissjoda
ad uppbyggingu islensks atvinnulifs, er
haetta a pvi ad dhaettudreifing i eignaséfnum
verdi minni samhlida heaettu 4 eignaverds-
bélum sem umframeftirspurn skapar. Ur
bessari dhaettu er erfitt ad draga i ndverandi
umbhverfi laga og reglna en par sem ad 6dru
Obreyttu ma leida likur til pess ad
eignaverdsbolum geti fylgt verdbdlga, ma ad
einhverju leyti milda veentar afleidingar med
bvi ad leggja dherslu 4 rauneignir.

Ahrif breytinga a
tryggingafraedilegum forsendum

Sjédurinn ber dhaettu af breytingum 34
veentum lifaldri sjédfélaga svo og breytingu
a ororkulikum. Préunin undanfarin ar hefur
verid pannig ad lifaldur hefur farid haekkandi
sem og ororkuhlutfall. petta hefur pytt
haekkun a skuldbindingum sjédsins. Margt
bendir til ad pessi préun geti haldid afram
en moguleikar sjédsins til ad verjast pessari
tegund af dhaettu eru takmarkadir.

Starfsmanna-, skjala -, upplysinga- og
utvistunarahaeetta

LSB hefur ad mati stjéornenda & ad skipa
haefu starfsfélki.

Virkt innra og ytra eftirlit er med starfsemi
sjédsins  par sem vinnulag, ferlar,
upplysingar (arsreikningar o.fl.) og adrir
pattir sem tengast vinnu sjédsins og
starfsfolki eru teknir at.

Sjédurinn Uthysir styringu eigna til tveggja
eignastyringarfyrirtaekja par sem hvor adili
um sig hefur a ad skipa 6flugu innra og ytra
eftirliti. A0 mati stjérnenda sjédsins er pessi
adhatta [Agmorkud med 6flugu eftirliti.
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Markmid um eignasamsetningu

[ 1Bgum um lifeyrissjédi er gert rad fyrir ad
sett séu efri mork & fjarfestingu i ymsum
tegundum og  flokkum  verdbréfa.
Takmarkanir tryggja dreifingu eigna og eru
mikilveeg adferd til ad draga ur adheettu.
Vikmorkin i stefnunni eru hoéfd nokkud
rim pannig ad pau tryggi akvedinn
sveigjanleika. betta fer pé ad nokkru eftir
tegundum eigna. Vid nytingu vikmarka skal
avallt skoda stoduna og akveda vidbrogd
adur en reynir a vikmorkin.

Skipting verdbréfaeignar LSB skal midud
vid pau eignamork sem tilgreind eru hér a
eftir. Eignaskipting getur farid timabundid
ut fyrir tilgreind mork, medal annars vegna
skyndilegra breytinga 4 markadsgengi
verdbréfa. Skal pa leitast vid ad lagfeera
hlutfoll i eignasamsetningu eins fljott og
mogulegt er, pd ad teknu tilliti ftil
hagsmuna LSB. Erlendar fjarfestingar i
heild skulu pé aldrei fara yfir 40% af
eignum.

Vidmid um eignasamsetningu Markmid Vikmork %
i fjarfestingarstefnu 2012:
Innlan i bénkum og sparisjédum 0% 0-25%
Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikis 60% 50-100%
Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 4% 0-10%
Skuldabréf og vixlar banka, sparisjéda og annarra lanast 2% 0-10%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 10% 0-15%
Hlutabréf 17% 0-30%
Hlutir eda hlutdeildarskirteini annarra sjéda um 2% 0-5%
sameiginlega fjarfestingu
Onnur verdbréf 5% 0-30%
Samtals: 100%

Ofangreind  vikmork eru hluti af Val eigna fer fram innan hvers eignaflokks

fjarfestingarstefnunni og kveda 4 um hvad
eignarsamsetning ma vikja langt fra
markmidum. Heimilt er ad nyta vikmork
innan fjarfestingastefnu til ad nyta
teekifaeri sem skapast & mérkudum og/eda
til ad draga Ur ahaettu.

og liftimi einstakra bréfa innan flokksins
getur verid mislangur. Sami eignaflokkur
getur pvi gefid odlika avoxtun eftir pvi
hvada eignir eru valdar.

Hlutabréf, sundurlidun:
Skrad innlend hlutabréf
Oskrad innlend hlutabréf
Erlend hlutabréf

Onnur verdbréf:
Skuldabréf fyrirtaekja

Erlend skuldabréf
Annad

Stefna Lagmark Hamark
17% 0% 30%
2% 0% 5%
2% 0% 7%
13% 0% 25%
Stefna Lagmark Hamark
5% 0% 30%
4% 0% 10%
1% 0% 20%
0% 0% 5%
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Ad lagmarki parf 50% af erlendu
skuldabréfasafni ad vera i rikistryggdum
skuldabréfum, med ad lagmarki lengri
tima lanshaefi S&P (eda sambaerilegt) AA-
og/eda skemmri tima A-1+, eda sjodum
pbar sem undirliggjandi fjarfesting er i
rikisskuldabréfum  eda  rikistryggdum
eignum med sému skilyrdum.

Sérhaefdar fjarfestingar, innlendar og
erlendar, flokkast einkum undir hluti eda
hlutdeildarskirteini i sj6dum um sameigin-
lega fjarfestingu eda sem 6skrad hlutabréf.
Almennt eru fjéorar tegundir sérhaefdra
fijarfestinga skilgreindar: Vogunarsjodir (e.
hedge fundy, framtaksfjarfestingar (e.
private equity), fasteignir (e. real estate)
og hravara (e. commaodities).

Almennt eru pessir verdbréfaflokkar med
litla fylgni vid hlutabréf og skuldabréf og
naest pannig betri adheettudreifing |
heildareignasafni par sem 3dhzetta er
minnkud og vaent avoxtun aukin.

Buast ma vid ad stér hluti sérhaefdra
fjarfestinga hérlendis geti upphaflega
byrjad i pessum eignaflokki en vid t.d.
skraningu eigna likt og framtaks-
fjarfestinga myndi edli og flokkun
upprunalegu fjarfestingarinnar breytast.

Stefnt er ad pvi ad fjarfesta 4% af eignum i
sérhaefdum fjarfestingum. Vikmork i
sérhaefdum fjarfestingum eru & bilinu 0-
10%.

Eignasamsetning 31. desember 2011:

Innlan i bonkum og sparisjédum 0,8%
Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf med abyrgd rikissj 62,0%
Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 5,1%
Skuldabréf og vixlar banka, sparisjéda 1,2%
og annarra lanastofnana

Fasteignavedtryggd skuldabréf 7,2%
Hlutabréf 18,7%
Onnur verdbréf 5,0%
Samtals: 100%
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Skyrsla stjérnar

Sjodurinn starfar samkvaemt I6gum nr. 12/1999 um Lifeyrissjod baenda og l6gum nr. 129/1997 um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda. Nanari reglur um framkveemd laganna eru {
sampykktum sjédsins.

Afkoma Lifeyrissjods baenda var géd a arinu 2011 og pratt fyrir ad sjédurinn hafi 6hjakveemilega
ordid ad taka & sig nokkurt tap i kjolfar bankahrunsins 2008, eru horfur bjartar pegar til framtidar er
litid. Eignasafnid er traust og vaentingar eru um ad vaxtavidmidi i tryggingafraedilegu athuguninni
verdi reglulega nad 4 naestu drum. Aukin ahersla hefur verid |6gd a greiningu 4 fjarhagslegri st6du vid
fjarfestingar, greidslugetu svo og gaedamat fjarvorsluadila 4 skuldara fremur en ad horfa eingéngu til
vaentrar avoxtunar. Meiri vinna hefur verid 16g0 i hverja fjarfestingu og haldid er utan um goégn sem
henni tengjast. [ pvi sambandi er medal annars horft til dhaettumats og ahaeettugreiningar. Med
pbessum haetti atti sjédurinn ad styrkjast enn frekar og afkoma sjédsins, p.e. avoxtun eignasafnsins,
ad geta stadid undir aukningu skuldbindinga 4 naestu arum. Sveiflur kunna hins vegar ad verda a
afkomu sem er had markadsadstaedum hverju sinni.

Nafnavoxtun hja sjédnum & drinu 2011 var 8,5% og raunavoxtun var 3,1%. Hrein raunavoxtun nam
2,9% en hun var 4,1% 2010. Avéxtun sidustu tveggja ara er 3,5%, sem er { samraemi vid pad
vaxtaviomid sem studst er vid i tryggingafraedilegri uttekt.

Hrein eign til greidslu lifeyris nam 23.831 mkr. i arslok 2011 og haekkadi um 5,4% fra fyrra ari. Hrein
eign til greidslu lifeyris hefur farid vaxandi fra drinu 2008, ekki adeins midad vid verdlag hvers ars
heldur hefur ordid nokkur aukning umfram verdlag.

Fjoldi greidandi sjédfélaga var 2820 og peirra sem fa lifeyrisgreidslur ur sjédnum var 3507, dbreytt
fra fyrra ari. Sjoofélagar greiddu 151 mkr. idgjold til sjédsins, obreytt fra fyrra ari og
heildaridgjaldatekjur namu 475 mkr., sem er 6,9% laekkun fra fyrra ari. Heildarlifeyrisgreidslur namu
1.117 mkr., haekka um 5,5% milli ara.

A &rinu 2011 var rekstrarkostnadur og fjrfestingargjold, ef undan er skilinn nyr alagdur 18 mkr.
skattur rikissjods, 98,8 mkr. en var 93 mkr. arid a0ur, sem er 6,2% hakkun milli ara.
Rekstrarkostnadur dregst saman en fjarfestingargjold aukast sem stafar medal annars af breyttri
kostnadarskiptingu par sem vaxandi pattur i starfseminni eru fjarfestingar og ldnaumsysla.
Launakostnadur sjodsins, p.m.t. stjérnar og endurskodunarnefndar, nam 48 mkr. arid 2011, par af
voru laun 39,5 mkr. og launatengd gjold 8,5 mkr. Stoédugildi starfsfolks voru 5,2 & arinu 2011.

Sjédurinn veitir baedi verdtryggd og Overdtryggd sjédfélagalan i samraemi vid vedmork eigna, ad
hamarki 25 mkr. til allt ad 40 ara. Heildarfjarhaed utistandandi lana var 1.752 mkr. i lok ars 2011,
jokst um 7,9% a arinu.

Sjéburinn er med um 22 milljarda kréna i eignastyringu hja tveimur fyrirteekjum. Framkveemd
eignastyringar kallar 8 stoduga arvekni par sem mikilvaegt er ad eetid sé leitad bestu kosta fyrir
sjédinn hverju sinni. Vid akvordun fjarfestingarstefnu er tekid mid af hakkandi lifeyrisbyrdi sjédsins
og stefnan pvi varfaerin par sem mikilvaegt er ad vel takist til vid avoxtun eigna til ad verja aunnin
réttindi.

Tryggingafraedileg athugun fyrir LSB 2011 syndi 9,9% halla & afolinum skuldbindingum, var 8,8%
2010, og 12,3% & heildarskuldbindingum, var 11,9% 2010. Lifeyrissjodi skal vera heimilt, sbr.
bradabirgdaakvaedis VI og 39. gr. laga nr. 129/1997 ad hafa allt ad 15% mun a milli eignarlida og
framtidarskuldbindinga vegna lifeyris midad vid tryggingafraedilega athugun fyrir arid 2011, allt ad
13% mun fyrir arid 2012 og allt ad 11% mun fyrir arid 2013, 4n pess ad honum sé skylt ad gera
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breytingar 4 sampykktum sjédsins. Akvaedi 1. mgr. 39. gr. um ad hrein eign lifeyrissjéds til greidslu
lifeyris asamt nuvirdi framtidaridgjalda skuli vera jafnha nuvirdi vaentanlegs lifeyris vegna pegar
greiddra idgjalda og framtidaridgjalda & ekki vid um tryggingafraedilega athugun fyrir arin 2011, 2012
og 2013.

Framvirkir gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningar voru gerdir fyrir bankahrunid i oktéber 2008. beir
voru adur gerdir upp midad vid lokadag, en sjédurinn gerir kréfu um hagkveemara uppgijor.
Samningarnir voru endurreiknadir i uppgjori arsins 2010 samkvaemt kréfum sjodsins og hefur peim
verid skuldajafnad 4 moéti kréfum sjédsins & bankana, islandsbanka og Arionbanka. Enn rikir hins
vegar dvissa um hvenzer og med hvada hetti peir verda gerdir upp.

Eftir aritun drsreiknings birtir Lifeyrissjodur baenda auglysingu i Baendabladinu par sem gerd er grein
fyrir starfsemi og reikningum fyrir 1idid ar. A rinu 2011 var tekinn i gagnid nyr launagreidenda- og
sjédfélagavefur sem mun audvelda 61l samskipti vid sjédinn. | Handbdk baenda er itarleg grein um
sjédinn. A arsfundi sjédsins 2011 var gerd grein fyrir skyrslu stjérnar, arsreikningi, fjarfestingarstefnu
og tryggingafraedilegri stodu sjodsins. Greidandi sjoédfélogum eru send yfirlit yfir greidd idgjold
tvisvar & dri. A vefsidu sjodsins www.lsb.is md nalgast almennar upplysingar um starfsemina, idgjold,
lifeyrisrétt og lanareglur. bar er einnig ad finna 6ll naudsynleg umsdknareydublod.

Arsfundur sjédsins 2012 verdur haldinn i tengslum vid Binadarping i Baeendahéllinni pann 29. febriar
2012.

Stjérn og framkvaeemdastjori Lifeyrissjods baenda stadfesta hér med arsreikning sjédsins fyrir arid
2011 med undirskrift sinni.

Reykjavik, 23. febrdar 2012.

i stjorn
Lifeyrissj6ds baenda

Skali Bjarnason stjérnarformadur
Gudrun Larusdottir
Marianna Jonasdottir
Vigdis M. Sveinbjornsdéttir
Orn Bergsson

Framkvaemdastjori

Olafur K. Olafs
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Aritun 6hads endurskodanda

Til stjérnar og sjodfélaga i Lifeyrissjodi beenda

Vid héfum endurskodad medfylgjandi arsreikning Lifeyrissjéds baenda fyrir 4rid 2011. Arsreikningurinn
hefur ad geyma skyrslu stjérnar, yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning
31. desember 2011, yfirlit um sjédstreymi, upplysingar um mikilvaegar reikningsskilaadferdir, skyringar og
kennitolur.

Abyrgd stjérnar og framkvaemdastjéra & arsreikningnum

Stjérn og framkvaemdastjori eru dabyrgir fyrir gerd og framsetningu arsreikningsins i samraemi vid 16g um
arsreikninga og reglur um arsreikninga lifeyrissjéda. Stjoérn og framkvaeemdastjori eru einnig abyrgir fyrir
bvi innra eftirliti sem naudsynlegt er vardandi gerd og framsetningu arsreikningsins, pannig ad hann sé
an verulegra annmarka, hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka.

Abyrgd endurskodenda

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

Endurskodun felur i sér adgerdir til stadfestingar a fjarhadum og 68rum upplysingum i arsreikningnum.
Val endurskodunaradgerda byggir a8 faglegu mati endurskodandans, par med talid 4 peirri heettu ad
verulegir annmarkar séu a arsreikningnum, hvort sem er af voéldum sviksemi eda mistaka. Vid
dheettumatid er tekid ftillit til pess innra eftirlits félagsins sem vardar gerd og glogga framsetningu
arsreikningsins, til pess ad skipuleggja videigandi endurskodunaradgerdir, en ekki i peim tilgangi ad gefa
alit 4 virkni innra eftirlits fyrirtaekisins. Endurskodun felur einnig i sér mat & pvi hvort
reikningsskilaadferdir og matsadferdir sem stjornendur nota vid gerd arsreikningsins séu videigandi sem
og mat a framsetningu hans i heild og ad ganga ur skugga um ad skyrsla stjérnar hafi ad geyma peer
upplysingar sem par ber ad veita i samraemi vid 16g um arsreikninga.

Vid teljum ad vid endurskodunina héfum vid aflad naegilegra og videigandi gagna til ad byggja alit okkar
a.

Alit

pad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glégga mynd af afkomu sjédsins & arinu 2011, efnahag hans 31.
desember 2011 og breytingu 4 handbzeru fé a arinu 2011, i samraemi vid reglur um Aarsreikninga
lifeyrissjoda og |6g um arsreikninga og ad skyrsla stjérnar hafi ad geyma paer upplysingar, komi paer ekki
fram annars stadar i arsreikningum, sem par ber ad veita i samraemi vid 16g um arsreikninga.

Abending

An pess ad gera um pad fyrirvara i aliti okkar viljum vid vekja athygli & skyringu nr. 21 sem fijallar um mat
og framsetningu skulda tengdum framvirkum vaxta - og gjaldmidlavarnarsamningum. Ovissa er um
endanlega nidurst6du um uppgjor samninganna.

Reykjavik, 23. febrdar 2012.
PricewaterhouseCoopers ehf

Kristinn F. Kristinsson
I6ggiltur endurskodandi
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Yfirlit um breytingu a hreinni eign

til greidslu lifeyris 2011

15gjold

10gj01d SJOATEIAgA ...evvveeeeeeeeeeeeeeeeeeee
V(T n 1 = '] Lo -0 PPPPUPURRRRRIRt
Réttindaflutningur og endurgreidsiur ........ccccvvvvvvvevieeeeeeeeeeeeeees
Framlag rikisins til j6fnunar 6rorkubyrdi ...,

A A W ow

Lifeyrir

[ A | O PPPRS 5
Umsjénarnefnd eftirlauna ..........ccccoooiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeee 5
Annar beinn kostnadur vegna ororku .........cccceeveeeeeeeeeeeeeeeeeeennn.

Fjarfestingartekjur

Tekjur af eignarhlutum ...
Vaxtatekjur 0g EeNgISMUNUL ......ccceeeeiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeaeaaaas 6/21
Breytingar a nidurfaerslu €igna ... 2

Fjarfestingargjold

Skrifstofu- og stjornunarkostNadur ..........cccvvevieeiiiiieeeee s
Vaxtagiold ..o.ueeeieieeeiiiieiee e
Onnur fidrfestingargjold .....cccevveeeveeieicieieeceeee e

Rekstrarkostnadur

Skrifstofu- og stjornunarkostNadur ..........cccvveeeeeiiiiieeeee e
Annar rekstrarkostnadur .........eeeveiiiiiiiieee e
Sérstakt gjald til riKiSSJOOS .....vvveeeeeeeiiieie et e

Haekkun & hreinni eign & arinu

Hrein eign fra fyrra ari

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris

2011 2010
151.064.627 150.897.985
327.799.687 363.192.223

(3.468.782) (5.029.104)
12.994.585 15.293.548
488.390.117 524.354.652
1.149.161.264 1.096.677.060
(32.045.573) (37.391.086)
348.569 315.792
1.117.464.260 1.059.601.766
298.007.888 427.278.201
1.754.551.350 1.588.965.737
(94.901.442) (459.427.329)
1.957.657.796 1.556.816.609
41.241.100 19.523.989
369.871 6.842.384
21.633.182 17.116.993
63.244.153 43.483.366
29.554.628 42.361.814
6.046.270 7.138.150
18.412.727
54.013.625 49.499.964
1.211.325.875 928.586.165
22.620.057.891 21.691.471.726
23.831.383.766 22.620.057.891
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Efnahagsreikningur 31. desember 2011

Eignir

Fjarfestingar
Verdbréf med breytilegum tekjum ..........coooeeeiiiiiiiiccc,
Verdbréf med fostum tekjum ........ccccvvviiiviiiiiiiiieiieiieeeeeeee
Eignarhlutar i hlutdeildarfélagi .........cccccvvvviiveeeeeeeiieeeenenn,
VEOIAN weviiiiiiiiiieee e e e
ONNUP GEIAN oot

Krofur
10gjaldakrofur ........uveiiiiiiiiiiiiiieeeeeeee e
ABTAr KFOTUL wevviiiiii i

Adrar eignir
Rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir ..........cccccvvvvveeeees
SjOOUr 0g VEltinNIANn ...

Adrar eignir

Eignir
Skuldir
Vidskiptaskuldir
YINSAE SKUIGIE ettt ettt et ettt eeaeeaeeaeeae s
Skuldir

Hrein eign til greidslu lifeyris alls

Adrar upplysingar

Mat 4 lifeyrisskuldbindingum

Skyring

2/15-16
7-11

14
15
16

19

20

21

22

13

22

31.12.2011

9.808.296.643
12.057.678.208
11.120.036
1.716.958.589
183.124.070

31.12.2010

10.193.229.675
10.395.571.440
26.080.276
1.574.830.208
232.488.050

23.777.177.546

22.422.199.649

79.691.225 55.708.895
39.876.579 15.687.121
119.567.804 71.396.016
1.169.444 1.331.227
111.207.668 227.007.562
112.377.112 228.338.789

24.009.122.462

22.721.934.454

177.738.696 101.876.563
177.738.696 101.876.563
177.738.696 101.876.563

23.831.383.766

22.620.057.891
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Yfirlit um sjodstreymi 2011

Inngreidslur

o =4 o] T« SRS
Fiarfestingartekjur ...
Afborganir verdbréfa ........eeveeeieiiiiiieii e
Seld verdbréf med breytilegum tekjum ..........ccooeiiiiiiiiiniiinnnn,
Seld verdbréf med fostum tekjum .........ooevvvviiviiiiiiiiii
ABrar iNNGIEIGSIUL e

Utgreidslur

I A | PPN
Fjarfestingargjold
Rekstrarkostnadur an afskrifta .............cooeeeeiiiiicecccc
ABTar ULEreilsiur ...ttt

Utgreidslur

Radstofunarfé til kaupa a verdbréfum
og annarri fjarfestingu

Kaup & verdbréfum og 6nnur fjarfesting

Kaup 4 verdbréfum med breytilegum tekjum ......cccccoeevvinnnennnnn.
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum .........cccevveeiiniiennnnee..
NY vedlan 08 UtIAN ...coccviiiiiiiii e
ADrar fJArfestingar .....c..eooviei i
Radstofun alls

Haekkun (leekkun) & sjé8i og veltiinnldnum .........coceeeneecernneeens

Sjodur og veltiinnlan i arsbyrjun

Sjodur og veltiinnlan i lok &rs

2011 2010
613.946.837 472.790.519
406.035.774 441.761.848
769.710.522 714.309.609

3.741.286.433 4.946.503.744

2.482.996.850 1.421.000.389
460.388 0
8.014.436.804 7.996.366.109

1.196.936.105 951.183.789

44.428.306 43.482.100
48.297.271 69.823.288
2.532.747 7.811
1.292.194.429 1.064.496.988
6.722.242.375 6.931.869.121
2.802.068.335 2.826.875.065
3.925.973.934 3.914.318.176
110.000.000 162.226.782

0 975.316
6.838.042.269 6.904.395.339

(115.799.894) 27.473.782

227.007.562 199.533.780
111.207.668 227.007.562
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SKYRINGAR

Starfsemi

1.

Lifeyrissjodur baenda starfar samkvaemt [6gum nr. 12/1999 um Lifeyrissjod baenda og 16gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjéda. Ndanari reglur um framkvaemd laganna eru i sampykktum sjédsins.

Gildandi 16g um sjédinn og fyrstu sampykktir téku gildi 1. juli 1999. Gildandi sampykktir toku gildi 29. april 2009.

Skyringar pessar taka mid af gildandi logum i arslok 2011. Starfsemi sjodsins felst i rekstri samtryggingarsjods. Sjédurinn rekur ekki séreignarsjéad.

Lifeyrissjodurinn veitir vidtoku idgjaldi til greidslu lifeyris vegna elli til seviloka, 6rorku eda andlats samkvaett nanari akvaedum sampykktanna.

Baendur:

Baendur eiga skylduadild ad lifeyrissjodnum samkvaeemt 3. gr. laga um sjédinn og skulu allir baeendur og makar peirra er starfa ad burekstri vera
sjédfélagar. Ef makinn er ekki adili ad burekstrinum og a ekki sjalfsagda fulla adild ad 6drum lifeyrissjodi skal veita honum adild ad sjodnum dski
hann pess skriflega. Bondi er sa sem stundar burekstur a 16gbyli par sem hann & I6gheimili og barekstur fellur undir atvinnugreinaniumer 01 og 02 {
atvinnugreinaflokkun Hagstofu islands, sbr. [SAT 95 (Undanpegnir eru undirflokkar 01.4, 01.5 og 02.02.). Samkvaemt 4. mgr. sému greinar er heimilt
ad veita peim sem stunda burekstur utan I6gbyla og peim sem ekki eiga l6gheimili & bujordum sinum adild ad sjédnum enda hafi hlutadeigandi
meirihluta tekna sinna af barekstri.

Samkvaemt I6gum ber sjodfélogum ad greida ad lagmarki 4% af heildarlaunum sinum (reiknudum eda greiddum) til sjédsins samkvaemt 1. og 2. mgr.
4. gr. og skal & méti idgjaldi sjodfélaga greitt métframlag sem skal ad lagmarki vera 8% af sama idgjaldsstofni. Mdtframlag skal greitt af sjédfélaga
(bonda) sé ekki samid um greidslu pess ur rikissjodi i bivérusamningi eda med 66rum sambaerilegum haetti.

Launpegar:

Launpegar er starfa vid landbunad skulu vera sjodfélagar samkveemt 3. mgr. 3. gr. enda eigi peir ekki sjalfsagda adild ad 68rum lifeyrissjodi. Hafi
sjodfélagi (bondi) atvinnutekjur af 6dru en burekstri og pessi storf veita ekki sjélfsagda adild ad 66rum lifeyrissjédi er honum heimilt ad greida
idgjold af slikum tekjum til sjédsins samkvaemt. 5. mgr. 3. gr. laganna.

Samkvaemt 3. mgr. 4. gr. skulu idgjold ad lagmarki vera 12% af tekjum, p.e. ad lagmarki 4% idgjald sj6dfélaga og ad lagmarki 8% motframlag
vinnuveitanda.

Lifeyrisréttindi:

Med idgjaldagreidslum til 6flunar lifeyrisréttinda avinnur sjédfélagi sér og maka sinum og bornum eftir pvi sem vid a rétt til ellilifeyris, ororkulifeyris,
maka- og barnalifeyris. Réttur til toku ellilifeyris hefst pegar sjodfélagi er ordinn 67 ara. Sjédfélagi 4 rétt a ororkulifeyri og barnalifeyri, ef vid 4, ef
hann verdur fyrir orkutapi sem metid er 50% eda meira ad uppfylltum dkvednum skilyrdum. Andist sjédfélagi eiga eftirlifandi maki og born, yngri en
18 dra, rétt a lifeyri Ur sjédnum samkvaett nanari reglum.

i sampykktum sjédsins er kvedid nanar & um avinnslu réttinda og var hun 6had aldri til arsloka 2006 en bléndud, p.e. baedi j6fn og aldurstengd fra
arsbyrjun 2007. Lifeyrissjédurinn dbyrgist lifeyrisskuldbindingar sinar med eignum sinum. Tryggingafreedileg uttekt a stédu sjédsins getur haft dhrif
4 lifeyrisréttindi sjédfélaga pvi sjodnum er skylt ad auka eda skerda lifeyrisréttindi sjodfélaga fari munur milli eigna og lifeyrisskuldbindinga sjédsins
fram yfir tiltekin moérk.

Reikningsskilaadferdir

2.
Arsreikningurinn er i samraemi vid 16g um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda, reglur um &rsreikninga lifeyrissjéda og géda
reikningsskilavenju. Vid gerd arsreikningsins er i 6llum meginatridum fylgt somu reikningsskilaadferdum og a fyrra ari.
Eignir hafa verid metnar med hlidsjon af tapshaettu i kjolfar bankahruns i oktober 2008. Eignir hafa laekkad i verdi og hafa paer verid faerdar nidur i
bokum sjédsins, ad teknu tilliti til veentanlegrar skuldajéfnunar gjaldmidlasamninga vid bankana.

Eignir

Verdbréfaeign sjodsins skiptist i verdbréf med breytilegum tekjum, verdbréf med fostum tekjum, eignarhluta i hlutdeildarfélégum, vedlan og énnur
utlan. Skilgreiningar a framangreindri flokkun asamt matsadferdum sem beitt er vid hvern lid fjarfestinga eru eftirfarandi:

Verdbréf med breytilegum tekjum:

Framseljanleg verdbréf svo sem hlutabréf, hlutdeildarskirteini og 6nnur slik verdbréf med breytilegum tekjum eda verdbréf sem had eru afkomu
utgefanda. Pau verdbréf med breytilegum tekjum sem skrdd eru a skipulegum verdbréfamarkadi, par med taldir innlendir og erlendir
verdbréfasjédir, eru eignfeerd a4 markadsverdi i arslok, en pad telst vera verdid & sidasta skraningardegi arsins. Oskrad bréf eru metin &
framreiknudu kaupverdi til arsloka 2001 eda markadsverdi, liggi pad fyrir 4 einstokum bréfum.

Verdbréf med fostum tekjum:

Framseljanleg skuldabréf og 6nnur verdbréf med fostum tekjum sem gefin eru Ut af l[dnastofnunum, opinberum adilum eda 68rum félégum. Hér er
att vid bréf sem t.d. eru bundin vid visitélu eda gengi gjaldmidla hvort sem vextir eru fastir eda hafa tiltekna vaxtaviomidun. Verdbréf med fostum
tekjum eru feerd til eignar midad vid avoxtunarkrofu peirra @ kaupdegi. AfleiGutengd skuldabréf eru faerd til eignar @ markadsverdi.
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Eignarhlutar i hlutdeildarfélogum:
Eignarhlutar sjédsins i hlutdeildarfélogum eru faerdir i samraemi vid hlutdeild sjédsins i eigin fé peirra.

Vedlan:
Utlén til sjodfélaga eru faerd til eignar med afolinum véxtum midad vid vaxtakjor peirra.

Onnur utlan:

{ pessum flokki eru eldri lan til Lanasjéds landbunadarins med abyrgd rikisins dsamt lanum til Veddeildar Binadarbankans einnig med rikisabyrgd.
Bréfin eru feerd til eignar midad vid avoxtunarkrofu peirra @ kaupdegi.

Eignir og skuldir sem bundnar eru visitolu eda gengi erlendra gjaldmidla eru faerdar upp midad vid verdlag eda gengi i arslok.

Adrar reikningsskilaadferdir sem snerta einstok efnisatridi arsreikningsins eru tilgreindar i skyringum hér a eftir.
16gjold
3. 13gjold sjodfélaga / moétframlog:

18gjold sjodfélaga eru 4% af launum og métframlég vinnuveitenda 8%. Baendur greida 4% af reiknudum launum i landbunadi eda greiddum launum
par sem burekstrarformi er pannig hattad. Greidslu idgjalds er haldid eftir af beingreidslum baenda sem peirra njéta en af 68rum baendum er idgjald
innheimt med greidslusedlum mdanadarlega. Nokkrir adilar, adallega rekstraradilar einkahlutafélaga, greida idgjold sin beint til sjédsins.

Log um sjodinn kveda @ um ad motframlag & moti idgjoldum baenda skuli greitt af sjédfélogum nema samid sé um greidslu pess ur rikissjodi i
bavérusamningi eda med 68rum sambaerilegum heetti. Rikissjédur hefur greitt framlag til sjédsins. [ tolum hvers ars yfir métframlog er 8%
framlagid synt auk éradstafads framlags.

4. Réttindaflutningar,endurgreidslur og framlag rikis til j6fnunar 6rorkubyrdi:

18gjold eru endurgreidd til peirra sem hafa ndd 70 &ra aldri, eru ekki sjodfélagar skv. akvaeedum 1. mgr. 3. gr. laga nr. 12/1999 svo og til danarbua og
greidenda undir 16 ara aldri. Leidi eftirlit RSK med idgjaldagreidslum i lifeyrissjodi i 1jos ad baendur hafi ofgreitt idgjold til sjédsins skulu pau
endurgreidd, hafi peir hvorki nytt pau réttindi sem af idgjoldunum leiddu & neinn hatt né 6skad eftir pvi ad halda réttindunum. Ennfremur eru
endurgreidd métframlog launagreidenda @ méti peim launpegaidgjéldum sem endurgreidd eru. Heildarendurgreidslur @ arinu ndamu 3,2 mkr.
Réttindaflutningar fra sjédnum voru éverulegir.

Samkvaemt 19. gr. laga nr. 113/1990, um tryggingagjald, skal fjarframlag til jofnunar érorkubyrdi lifeyrissjoda fyrir arid 2011 renna til lifeyrissjoda
sem hafa starfsleyfi fra fjarmalaradherra, sbr. akvaedi laga nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda. Framlag
rikisins fyrir 4rid 2011 nam 13 mkr.

Lifeyrir
5. Lifeyrir greinist pannig:
Eftirlaun Eftirlaun skv.

skv. dunnum II. kafla laga Samtals Samtals
réttindum um sjodinn 2011 2010
Ellilifeyrir .... 935.165.288 630.996 935.796.284 883.173.464
Makalifeyrir . 90.473.769 31.414.577 121.888.346 123.813.773
Ororkulifeyrir............. . 87.776.506 0 87.776.506 86.027.753
Barnalifeyrir . 3.700.128 0 3.700.128 3.662.070
LIfYIIT AllS...cviiiieirieiriecre et 1.117.115.691 32.045.573 1.149.161.264 1.096.677.060

Lifeyrisframlag rikissj6ds:

Samkvaemt 10. gr. laga nr. 12/1999 um Lifeyrissjéd baenda skal rikissjodur greida lifeyri peirra baenda, sem taka lifeyri skv. I1. kafla sému laga.

Fjarfestingartekjur

6. Vaxtatekjur og gengismunur greinast pannig: 2011 2010
Vaxtatekjur af bankainnstaedum 10.182.291 16.268.654
Gengismunur af erlendum gjaldeyrisreikningum 17.295.043 30.289.397
Drattarvextir af idgjoldum 9.382.202 3.643.616
Lantokupdknanir af sjodfélagalanum . 1.124.530 1.885.261
Vaxtatekjur og gengismunur af verabréfumi.... ... s 1.716.567.284 1.177.440.812
Vaxtatekjur og gengismunur af gjaldmidlasamningUmi.........ccceieiririeieiieiieieeeeeeeeee e e 0 359.437.997

1.754.551.350 1.588.965.737

Arsskyrsla | Lifeyrissjodur baenda



SKYRINGAR

Fjarfestingar

7.

10.

Verdbréf med breytilegum tekjum:

Eignarhlutar i innlendum hlutafélagum ..........ccooiiiiiiiiinic e

Eignarhlutar i erlendum hlutafélégum
Hlutdeildarskirteini i innlendum verdbréfasjéodum ....

Hlutdeildarskirteini i erlendum verdbréfasjOoum ..o e

Eignarhlutar i innlendum félégum

Skrad féldg i Kauphéll [slands:
Hagar hf.
Icelandair Group.............
Marel hf....o e
Ossur hf
Samtals

Oskrad innlend hlutabréf:

AATOTK@ . ettt ettt e bbbt b b h e b h e bbb b sbeebe b nrenne s e
Bakkavor

Eignarhaldsfélagid Fjarskipti......c.ccocevverenuenne
Eignarhaldsfélag lifeyrissjoda um verdbréfaping ehf.
Eik fast@iNafelag.......ccoviiriiiiieieeee et
Eimskipafélag islands ehf...
Jarévarmi slhf..

Kogn ehf.

Reiknistofa lifeyrissjoda ehf.
SF1 GP ehf

Stodir hf.
SRE1 slhf....
L1101 - | PR SRUSSRPPRN

Eignarhlutar i innlendum fElOgUmM alls ........ccoiiiiiiiinieeeeee e

Eignarhlutar i erlendum félogum

Erlend félog skrad a markadi:

BANKNOIAIK. ...t
GIR Capital Management...
Samtals

Oskrad erlend félog:

Decode Genetics A
Health Holding SA
Uppspretta Icelandic Capital Venture SA.
Samtals

Eignarhlutar i erlendum fElEgUM allS .......ooviiiiiiiiiiieeeeeeeee e

Hlutabréfaeign alls

Hlutdeildarskirteini greinast pannig:

Innlendir verdbréfasjodir:

2011 2010
554.612.620 81.711.692
82.964.174 121.172.288
5.394.311.272 6.025.174.225
3.776.408.576 3.965.171.470

9.808.296.642

10.193.229.675

Sjédir med hlutabréfum ...
Sjédir med skuldabréfum ....

SAMEAIS. ..

Hlutdeild Nafnverd Markadsverd
1,04% 12.722.079 208.005.992
0,04% 2.000.000 10.060.000
0,07% 500.000 62.750.000
0,06% 250.500 46.342.500

327.158.492

0,07% 2.261.758 3.392.637
0,00% 34.115.684 2.781.247
0,00% 2.952.574 6.259.457
2,57% 128.480 153.185
0,59% 4.684.298 16.863.473
0,02% 4.834 7.260.155
0,00% 76.356.000 76.356.000
1,35% 32.486 32.486
0,00% 1.704.993 23.869.902
3,05% 3.370.250 6.248.413
0,32% 6.000 6.000
0,00% 59.994.000 59.130.086
0,00% 668.594 3.316.226
0,01% 717.736 1.159.861
0,00% 206.250 20.625.000
227.454.128

554.612.620

Gjaldmidill Hlutdeild Markadsverd
DKK Overuleg 60.646.786
ISK Overuleg 7.256.486
67.903.272

usD Overuleg 490
SEK Overuleg 13.672.912
ISK Overuleg 1.387.500
15.060.902

82.964.174

637.576.794

197.185.859

5.197.125.413

........................... 5.394.311.272
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Erlendir verdbréfasjodir:
Sjédir med hlutabréfum

Sjédir med skuldabréfum

Samtals.

Hlutdeildarskirteini alls

11. Hlutdeildarskirteini

Innlendir verdbréfasjédir med innlendum hlutabréfum:

Fjarfestingasjédurinn iS-15

Kaupping, IS5

Samtals.

Innlendir verdbréfasjodir med hlutabréfum alls

Gjaldmidill
isK
isk

Innlendir verdbréfasjodir med skuldabréfum:

islandssjédir, Sjédur 1 - blandadur skuldabréfasjédur

{slandssjédir, Sjodur 7 - islensk rikisverdbréf

Gjaldmiaill
isK

isK

{slandssjédir, Sjodur 11 - blandadur skuldabréfasjédur

Gamma EQ1

isk

Gamma Government Bond Fund
Gamma Iceland Fixed Income Fund...
Stefnir, Fixed Income
Stefnir, Havaxtasjodur

Stefnir islenski Athafnasjédurinn |

isK
isK
isk
isK
isk
isK

Stefnir Multi Strategy FUNd........cccocuevieieenienieneeeeieeieeee

Stefnir, Rikisverdbréfasjédur langur

............. isK

.......... . isk

......... isK

Stefnir, Rikisverdbréfasjédur millilangur
Stefnir Rikisskuldabréf verdtryggd

Stefnir Rikisvixlasjodur
Landsbankinn, Fyrirtaekjabréf.

isk
isk
........... . isK

................................................................. usD

Landsbankinn Absolute Return Strategies
Samtals.

Innlendir verdbréfasjodir alls

Erlendir verdbréfasjédir med hlutabréfum:

Skradir sjédir i EUR:
BGF Global Dynamic Equity

Gjaldmiaill
.................. EUR

KF Global Value

Skagen Global Fund EUR E-share
Sparinvest - Global Value |

Stefnir Manager Sel Global Equity

Samtals.

Skradir sjéoir i USD:
BGF Global Dynamic Equity

EUR
EUR
EUR
EUR

.................................... usD

Gartmore - Global Focus-D ACC

usD

............................................................. usD

JPMorgan Fleming USD Liquidity Fund
Vanguard Global Enhanced Equity

usD

Vanguard Global Stock Index Fund
Samtals.

usD

Skradir sjéoir i NOK:
Skagen Kon-Tiki Emerging
Samtals.

Erlendir verdbréfasjodir med hlutabréfum alls....................

Erlendir verdbréfasjédir med skuldabréfum:

Skradir sjéodir i EUR:

JPMorgan Liquidity Funds - EUR Governm. Liquidity

Samtals.

NOK

EUR

Skradir sjodir i USD:

JPMorgan F Liquidity Funds - USD Treasury Liquidity.

Samtals.

usD

3.683.786.053
92.622.523

3.776.408.576

9.170.719.848

106.722.268
90.463.591

197.185.859

197.185.859

155.528.869
2.777.179.460
48.741.724
40.293.459
302.924.416
101.125.891
40.645.909
2.287.830
51.572.598
48.410.210
615.434.768
496.551.981
462.618.426
85.819
51.227.876
2.496.177

5.197.125.413

5.394.311.272

79.755.192
101.335.410
249.902.928
316.244.491

1.345.082.769

2.092.320.790

195.588.230
308.225.281

20.958.339
370.156.702
643.751.813

1.538.680.365

52.784.898

52.784.898

3.683.786.053

81.992.407

81.992.407

897.141

897.141
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Skradir sjodir i GBP:

JPMorgan Sterling Gilt LIQUIAItY FUND A...c.oouiuiiiiieisieie ettt st s eseeenenee s GBP 9.732.975
SAMEAIS. ..ttt et a R bRttt n b b neee e 9.732.975
Erlendir verdbréfasjodir med skuldabréfum alls...........cccoeiriiniiniinnc e 92.622.523
Erlendir VErdbréfasjOodir @llS ..ottt bbb ettt aee s 3.776.408.576
VerdbréfasjOdir SAMEALS ......ccvueirieirieirieere ettt sttt st b st b e bt b et bt e se b e s et sentebeneebenee 9.170.719.848

Verdbréf med fostum tekjum

12. Verdbréf med fostum tekjum greinast pannig:

Skuldabréf med rikisdbyrgd: Gjaldmidill 2011 2010
Rikisbréf.... ISK 1.149.756.660 589.505.769
Husbréf ... ISK 193.944.404 187.081.910
Husnaedisbréf ISK 3.908.936 4.822.368
ibudabréf ISK 6.942.674.572 6.584.183.705
Skuldabréf Byggdastofnunar ISK 51.079.064 46.608.144
Landsbanki islands (Lanasjédur landbunadarins) ISK 675.358.728 698.058.280
Onnur skuldabréf med rikisabyrgd ISK 597.728.612 366.420.728
Onnur skuldabréf med rikisabyrgd usD 284.833.158 0
Samtals 9.899.284.134 8.476.680.904
Onnur skuldabréf:

Skuldabréf sveitarfélaga ... isk 1.158.692.985 995.562.664
Skuldabréf lanastofnana isk 151.720.056 97.121.493
Skuldabréf fyrirtaekja isk 788.102.141 766.751.971
Innlend skuldabréf alls . 2.098.515.182 1.859.436.128
Erlend skuldabréf fyrirtakja usD 58.263.473 59.376.613
Erlend skuldabréf lanastofnana usD 1.615.419 77.795
Erlend skuldabréf alls usD 59.878.892 59.454.408
ONNUE SKUIAADIET llS.......vveceiecieieteiceeeeee ettt s st sanaenane 2.158.394.074 1.918.890.536
Verdbréf med fostum tekjum alls 12.057.678.208 10.395.571.440

Framtaksfjarfestingar

13. Lifeyrissjédur baenda skuldbatt sig til patttoku i Stefni islenska athafnasjédnum 1 (SIA 1) fyrir 60 mkr. & arinu 2010. bar af voru greiddar 42 mkr. 4
arinu 2011.

Hlutdeildarfélog

14. Eignarhlutar i hlutdeildarfélagi:

Eignarhlutar sjédsins i hlutdeildarfélogum eru faerdir i samraemi vid hlutdeild félagsins i eigin fé pess.

2011 2010

Hlutdeild Nafnverd Bokfeert verd Bokfeert verd

JOKIAr-Verdbréf hf........ccoininenceeeseeseeseenes 33,33% 10.000.000 11.120.036 26.080.276
11.120.036 26.080.276

Joklar-Verdbréf hf er i eigu priggja lifeyrissjéda. Undir lok ars 2011 dkvad stjérn ad leekka nafnverd hlutafjar félagsins ar 75 mkr. i 30 mkr. Eigendur
hlutafjarins fengu pvi hver um sig greiddar 15 mkr.

Eignarhlutdeildin préadist pannig 4 arinu: 2011
BOKFEBIT VOIS { ArSDYI UN ...ttt ettt st sttt e e et e bt e s et e s et st s s b s bt enes 26.080.276
HIUEAEITA 1 @FKOMIUL...ce ettt sttt s bttt s b et e e st e s b s bt bt st sen e en e 39.760
LaBKKUN NIULATIAT .ottt ettt s s s eh e s e sts e bbbt e s et et ean e o -15.000.000

11.120.036
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Vedlan

15. Vedlan greinast pannig:

Skuldabréf sj6dfélaga
Nidurfaersla vedskuldabréfa

2011 2010
1.751.998.746 1.623.536.297
-35.040.157 -48.706.089

1.716.958.589

1.574.830.208

Onnur utlan

16. Onnur Gtlan greinast pannig: 2011 2010
Landsbanki Islands (Lanasjédur landbunadarins) - med abyrgd rikissjéds 169.778.088 217.278.985
183.124.070 232.488.050

17. Fjarfestingar skiptast pannig eftir gjaldmidlum:
[islenskum [ erlendum Samtals

kronum gjaldmidlum

Verdbréf med breytilegum tekjum 5.955.071.702 3.853.224.941 9.808.296.643
Verdbréf med fostum tekjum... 11.712.966.158 344.712.050 12.057.678.208
Eignarhlutar i hlutdeildarfélogum 11.120.036 0 11.120.036
VEOIAN. ..ttt ettt bbbt nenre it en 1.716.958.589 0 1.716.958.589
ONNUE GEN. .ttt b bbb b s st b s s tene s 183.124.070 0 183.124.070

19.579.240.554

4.197.936.991

23.777.177.546

Hlutfallsleg skipting.......cccoovererenenenenereeeeeeeee 82,34%

Erlendir gjaldmidlar sundurlidast sem hér segir:
EUR

Markadsverd fjarfestinga sjodsins

18. Markadsverd fjarfestinga sjédsins er azetlad kr. 25.572 m.kr. eda kr. 1.795 m.kr. haerra en bokfeert verd peirra.

18gjaldakrofur

19. Gjaldfeerd asetlun um dkomin idgjold vegna arisins 2011
RSK innheimta idgjalda vegna arsins 2010 med eindaga i febriar 2012

17,66%

Ogreiddar krofur i l6gfraedimedferd
Adrar égreiddar krofur

Rekstrarfjarmunir og adrar efnislegar eignir

20. Husgogn, tolvur og taeki eru feerd til eignar i arsreikningi sem rekstrarfjdrmunir og afskrifud @ fimm arum.

Rekstrarfjarmunir greinast pannig:
Eignir 31.12.2011...ccciviviiirieenieeriecrieesieees

Vidbaetur 4 arinu..

Afskrifad a arinu.....

Ymsar skuldir og gjaldmidlasamningar

21. Ymsar skuldir greinast pannig:

2011

100,00%

2.174.313.197
1.886.786.223
60.646.786
52.784.898
13.672.912
9.732.975

4.197.936.991

25.433.738
28.748.088

8.240.067
17.269.332

79.691.225

1.331.227
262.068
-423.851

1.169.444

2010

Métframlag baenda greitt til sjédsins 2011 kemur til notkunar 2012........
Lifeyrisgreidslur vegna desember 2010, gjalddagi jantar 201 1........ccceceviiriinienieneeneeneeneeseee e
Sérstakt gjald i rikissjéd, gjalddagi janudar 2012.......cccccevvvvveneeneennens
Ogreiddir reikningar vegna desemberménadar

147.000.000
0
18.412.727
12.325.969

0
92.814.999
0
7.880.455

177.738.696

100.695.454

Uppgjor gjaldmidlasamninga:

Framvirkir gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningar voru gerdir fyrir bankahrunid i oktober 2008. beir voru adur gerdir upp midad vid lokadag, en
sjédurinn gerir kréfu um hagkveemara uppgjor. Samningarnir hafa pvi verid endurreiknadir samkveemt kréfum sjédsins og hefur peim verid
skuldajafnad @ méti krofum sjédsins & bankana. Enn rikir hins vegar évissa um hvenzer og med hvada heetti peir verda gerdir upp. Krofur sjédsins a
bankana eru haerri en endurreiknadar skuldir sjédsins vegna framvirku gjaldmidla- og vaxtaskiptsamninganna og pvi er engin skuld feerd i efnahag

sjodsins vegna pessa.
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Tryggingafraedileg athugun

22.

Tryggingafraedileg athugun a lifeyrisskuldbindingum sjédsins:

Samkvaemt nidurstédu tryggingafraedilegrar athugunar a stodu lifeyrissjédsins i arslok 2011, midad vid 3,5% arsvexti, eru endurmetnar eignir 2.843
mkr. lzegri en afallnar skuldbindingar eda -10,5% og 4.277 mkr. laegri en heildarskuldbindingar eda -12,9%.

Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir mkr. mkr. mkr.
Hrein eign til greidslu lifeyris 23.831 23.831
Nuvirdi verdbréfa, haekkun.... 1.137 1.137
Navirdi framtidaridgjalda 0 4.606 4.606
Laekkun vegna fjarfestingargjalda . -604 0 -604
24.364 4.606 28.970
Skuldbindingar
EHITIFRYIIT ettt sttt sttt ben s 23.432 4.847 28.279
OFOPKUIFEYFIE eveieviceeeete ettt sttt bttt bbbttt banae s 1.294 615 1.909
Makalifeyrir 1.591 172 1.763
Barnalifeyrir . 10 86 96
REKSEIrArKOSTNAGUE ....c.vvviieiciciiieie ettt 720 282 1.002
27.047 6.002 33.049
Eignir umfram skuldbindingar .........cccoeivieirieinieee e -2.683 -1.396 -4.079
i hlutfalli af SkUIADINAINGUM .....ucvervececvceceeee ettt -9,9% -23,3% -12,3%
Onnur mal
23. Laun og tengd gjold greinast pannig:
2011 2010
LAUN SEAIFSTOIKS ...ttt bbbttt s ettt b st e e 35.467.430 30.737.036
Laun stjérnar og endurskodunarnefndar.. . 4.084.662 3.887.028
(10 a1 =T <o If=4 o] (o ISR OO PP P U UPPRPRURUROE 8.470.443 8.109.042
48.022.535 42.733.106
Medalfjoldi stédugilda .......... 5,15 4,56
24. Heildarlaun og poknanir til stjornenda sj6dsins greinast pannig:
2011
Skuli Bjarnason, stjornarformadur 1.294.380
Marianna Jonasdottir stjéornarmadur 647.190
REGNVAIAUT O1afSSON, SEIOMMAIMAGUE ........oevveeeveevreeeeeeessessessee st eseesessssssssessessssssssas s s s s s s e esassasssssasssassessassassssessssssesassassaneas s 531.030
Vigdis M. Sveinbjornsdottir, stjérnarmadur... . . 647.190
OFN BEIESSON, STJOMMAIMABUT.......v.cevececvececveectesectesesae st ssaesesaesesaesesaesesassesassesassesassesassesassesanssassassssasassesssses st essssessnaesensesnaesenaesenaese s 707.454
Hallddra Frigjonsdottir, varamadur § SEJOIM.....ccociieireiricirietec ettt ettt she st saenesnes . 26.325
SigUrbjartur PAISSON, VAramadUur i STIOIM.......ccueieieieieieiet ettt ettt et e et e et et et e e eneen seeeseenee st enee st e st e st ensensentensensansansensanees 26.325
Olafur K. Olafs, framkvaemdastjori bbbttt 11.141.805

25.

péknun til Ernst & Young hf., ytri endurskodenda sjédsins, nam 2.519 pus. kr. ad medtdldum virdisaukaskatti vegna vinnu vid endurskodun
arsreiknings. Poknun vegna vinnu Ernst & Young vid innri endurskodun nam 1.308 pus. kr. ad medtoldum virdisaukaskatti.
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Kennitolur

26. Fimm ara yfirlit um kennitolur sjédsins:

2011 2010 2009 2008 2007
Avéxtun:
NafNAVOXEUN....c.eeeeeeereicteeeeeeecec e 8,5% 7,1% 9,5% -4,3% 4,9%
Hrein nafnavoxtun.... 8,3% 6,8% 9,2% -4,5%
Hrein raundvoxtun... 2,9% 4,1% 0,6% -17,9% -1,1%
Medaltal hreinnar raunavoxtunar:
sidastlidin 5 ar -2,6% -1,6% -0,6% 0,7% 6,9%
sidastlidin 10 ar 1,6% 1,0% 0,4% 1,3% 4,2%
Hlutfallsleg skipting fjarfestinga:
Skrad verdbr. m. breytil. tekjum.......... 40,2% 45,3% 50,0% 73,1% 77,0%
Skrad verdbr. m. fostum tekjum.......... 45,3% 43,4% 37,4% 15,8% 13,6%
Oskrad verdbr. m. brl. tekjum ............ 1,1% 0,3% 3,0% 1,2% 2,6%
Oskrad verdbr. m. fostum tekjum. 5,4% 2,9% 1,8% 3,0% 3,4%
VEBIAN cooeeeeeseeeeeeeeseee e eesenen 7,2% 7,0% 6,4% 4,9% 1,6%
ANNS oo enereneeee 0,8% 1,0% 1,3% 2,0% 1,8%
Hlutfallsleg skipting eigna eftir gjaldmidlum:
Eignir i islenskum krénum ................. 82,3% 81,5% 75,9% 79,6% 76,8%
Eignir i erlendum gjaldmidlum ........... 17,7% 18,5% 24,1% 20,4% 23,2%
Fjoldi:
Fjoldi virkra sj6dfélaga 2.820 2.822 2.898 2.996 3.117
Fioldi lifeyrispega 3.507 3.507 3.541 3.547 3.606
Hlutfallsleg skipting lifeyris:
Ellilifeyrir 83,7% 84,4% 81,5% 80,3% 78,4%
Ororkulifeyrir ... 7,9% 6,8% 9,8% 10,7% 12,2%
Makalifeyrir 8,1% 8,4% 8,3% 8,4% 8,5%
Barnalifeyrir 0,3% 0,4% 0,4% 0,6% 1,0%
LIfEYriSDYIBi weovvereeereree e 228,8% 205,1% 195,9% 160,9% 160,2%
Fjarhagsstada skv. tryggingafraedilegri athugun:
Hrein eign umfram
afallnar skuldbindingar ........c.ccceueun. -9,9% -8,8% -10,4% -5,4% 20,7%
Hrein eign umfram
heildarskuldbindingar ........cccccecuenee. -12,3% -11,9% -13,3% -9,3% 9,2%
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Statement of Changes in Net Assets
for Pension Payments 2011

Premiums

1Y <181 o T O UPPRRRRE

EMPIOYETS wovvvviiieiieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e,

Transfer of rights and repayments ..........ccccooeeiiiiiiciicciniiiniinnnn,

Government contribution to equalize disability

Pensions

burden .............

=T 0 1 oY TS
Received from the Retirement Committee ..........cccvvvvveveeeeeennnnn

Other direct expenses due to disability pension

Investment income

Revenues from building ownership ..................
Interest income and exchange-rate difference

Provision fOr SECUIHIES .uuuuviiiiiiiiiiiiiiiieee et

Investment expenses

General and administrative expenses ..............

Operating expenses

General and administrative expenses ..............

Changes of net assets

Net assets from previous year-end

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

2011 2010
151.064.627 150.897.985
327.799.687 363.192.223

(3.468.782) (5.029.104)
12.994.585 15.293.548
488.390.117 524.354.652

1.149.161.264
(32.045.573)
348.569

1.096.677.060
(37.391.086)
315.792

1.117.464.260

1.059.601.766

298.007.888
1.754.551.350
(94.901.442)

427.278.201
1.588.965.737
(459.427.329)

1.957.657.796

1.556.816.609

63.244.153 43.483.366
63.244.153 43.483.366
54.013.625 49.499.964
54.013.625 49.499.964
1.211.325.875 928.586.165

22.620.057.891

21.691.471.726

23.831.383.766

22.620.057.891
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Balance Sheet as of December 31, 2011

Assets

Investments
Variable income securities ......cvvveeeeeeiiiiiieeeeeeeeeee,
Fixed income Securities .....ccccveeeeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeecc
IMOTTEAEES oevviiiiiiie it e e et e e e eain e eeees
Other iINVESTMENTS .......uuvviiiiiiiiiiiieeeeeeeee e

Investments

Accounts receivable (claims)
Claims against eMPpPlOYErs .......cccceeeiiiiiiiiiiiiiirreeeeere e eeeees
Other Claims .o
Claims

Other assets
Operating assets and other tangible assets ..........................
Cash and bank deposits .........ccccuvvvriiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeee e,

Other assets

Total assets

Liabilities

Commercial liabilities
Short - term Habilities ...cooeeiiiiiiiiiieiieeeeeee e,

Total liabilities

Net assets for pension payments at year end

31.12.2011

9.819.416.679
12.057.678.208
1.716.958.589
183.124.070

31.12.2010

10.219.309.951
10.395.571.440
1.574.830.208
232.488.050

23.777.177.546

22.422.199.649

79.691.225 55.708.895
39.876.579 15.687.121
119.567.804 71.396.016
1.169.444 1.331.227
111.207.668 227.007.562
112.377.112 228.338.789

24.009.122.462

22.721.934.454

177.738.696 101.876.563
177.738.696 101.876.563
177.738.696 101.876.563

23.831.383.766

22.620.057.891
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Cash Flow Statement 2011

Inflows

Premiums oo
INVESTMENT INCOME ..o e
Installments on bonds ..........uevveviiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeee e
Variable income securities Sold .........cccccevuviiiiiiiiiiieeieeeeeeeeeeeeens
Fixed income securities sold ...........ccooeeeeeeeeee e
Other iNFIOW .......uuuiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeee e

Outflows

PENSION 1ot e
INVESTMENT EXPENSES ...ttt e e e e e e e e e e e e e
OpPerating EXPENSES ...civvvuiieiiiiiee ettt ere e e e e e eaaaaas
Other OULFIOW .....uuviiiiiiiiiieeeeeeeeeeee e

Disposable resources for purchase of securities
and other investments

Investment in securities and other investments

Investment in variable income securities .............cceeeeeeeiiinnnnen.
Investment in fixed income securities ........cccuvveeeeeeeeeeeeeeeeeeenenn,
NEeW MOortgage l0aNns ......cciicccviieiieiiiiiieee e crirree e e e
Other iINVESEMENTS ........uuuviiiiiiiiiiiiieeeeeeeee e

Increase (decrease) in cash

Cash at beginning of year

Cash at end of year

2011 2010
613.946.837 472.790.519
406.035.774 441.761.848
769.710.522 714.309.609

3.741.286.433 4.946.503.744

2.482.996.850 1.421.000.389
460.388 0
8.014.436.804 7.996.366.109

1.196.936.105 951.183.789

44.428.306 43.482.100
48.297.271 69.823.288
2.532.747 7.811
1.292.194.429 1.064.496.988
6.722.242.375 6.931.869.121
2.802.068.335 2.826.875.065
3.925.973.934 3.914.318.176
110.000.000 162.226.782

0 975.316
6.838.042.269 6.904.395.339
(115.799.894) 27.473.782
227.007.562 199.533.780
111.207.668 227.007.562
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Selected Financial Indicators

Rate of return:

Nominal rate of return......c...coceveveniencinenneeee
Real rate of return........

Net real rate of return
Average net real rate of return

5 YEArS QVerage...cccuueeeeeeeieeeeteee e e e e e e
10 YEArs QVErage....uueeiieeieieeeeeeeeiirreneree s ssireeeeeeens

Investments, proportionally divided:

Listed variable income securities........c.ccccceevveenunenne
Listed fixed income Securities........c.ccevvervveereeennnen.
Unlisted variable income securities
Unlisted fixed income securities
MOrtgage loans .......cccveeeeeeeieenieeee e
Other iNVEStMENTS .....cocveereeciecie e

Assets Composition, ratios:
Assets in Icelandic Krona ........cccccceeceeveeeceeecveennen.
Assets in foreign currencies .......cccceceeveeecveereennnen.

Members:
Number of active fund members.........cccccveeuveenenne
Number of pensioners.........cccecveeceeviecceeseesceenns

Specification of paid pensions, ratios:

Old-age PeNSION ...cccveeereeieeieeie et
Disability pension ........ccccceeeveeveeneesceecee e
Pension to Surviving SpPOUSE ........cccvevveeeeeeennineneeens
Children pension .........ccccceeciieeceecieecee e

Financial status according to actuarial assessment

Net assets
exceeding accrued commitments .........ccoccvveeeunen.
Net assets
exceeding total commitments .........ccccceveeeienieenns

2011 2010 2009 2008 2007
8,5% 7,1% 9,5% -4,3% 4,9%
8,3% 6,8% 9,2% -4,5%
2,9% 4,1% 0,6% -17,9% -1,1%
-2,6% -1,6% -0,6% 0,7% 6,9%
1,6% 1,0% 0,4% 1,3% 4,2%
40,2% 45,3% 50,0% 73,1% 77,0%
45,3% 43,4% 37,4% 15,8% 13,6%
1,1% 0,3% 3,0% 1,2% 2,6%
5,4% 2,9% 1,8% 3,0% 3,4%
7,2% 7,0% 6,4% 4,9% 1,6%
0,8% 1,0% 1,3% 2,0% 1,8%
82,3% 81,5% 75,9% 79,6% 76,8%
17,7% 18,5% 24,1% 20,4% 23,2%
2.820 2.822 2.898 2.996 3.117
3.507 3.507 3.541 3.547 3.606
83,7% 84,4% 81,5% 80,3% 78,4%
7,9% 6,8% 9,8% 10,7% 12,2%
8,1% 8,4% 8,3% 8,4% 8,5%
0,3% 0,4% 0,4% 0,6% 1,0%
-9,9% -8,8% -10,4% -5,4% 20,7%
-12,3% -11,9% -13,3% 9,3% 9,2%

Arsskyrsla | Lifeyrissjodur baenda









