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Haraldur H. Jénsson,
stiornarformadur
Stafa lifeyrissj60s.

Avarp stjérnarformanns

Med sameiningu lifeyrissjoda sem standa ad Stéfum var stefnt ad pvi ad na fram
hagraedingu baedi hvad vardar rekstur og fjarfestingar. Nu pegar sjédurinn hefur
lokid fyrsta heila starfsari sinu er ekki Ur vegi ad fara yfir hvernig til hefur tekist.

Rekstrarkostnadur sjé8sins & arinu 2007 var 84,5 milljénir kréna og leekkadi um
37,3 milljénir krona eda um 31% fra fyrra ari. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af
i0gjoldum hefur pvi leekkad um ramlega 2,3 présentustig sl. 2 ar. Heildarkostnadur,
p.e.a.s. rekstrarkostnadur ad vidbaettum fjarfestingagjoéldum, leekkadi um 32,9
milljénir kréna fra fyrra ari eda um 17,8%. Hefur pa ad fullu verid tekid tillit til
sameiningarkostnadar fra 2006. A fyrsta heila starfsari sinu nadist pvi fram mikil
hagraeding og reyndar mun meiri en aaetlanir gerdu rad fyrir midad vid arslok
2007.

i skyrslu um sameiningu sjédanna kom fram ad ekki vaeri haegt ad fullyrda ad
steerri sj6dur naedi haerri &voxtun en litill sjédur pegar til lengri tima veeri litid. i
bandariskri rannsékn fra 1997 kemur fram ad fatt bendir til pess ad avoxtun haekki
i réttu hlutfalli vid steerd. Sambezerileg athugun islenskra sj6da synir ad fatt bendir
til pess ad steerdin ein auki likur a heerri &voxtun. Vid mat & ahrifum steerdar a
vaenta avoxtun er mikilvaegt ad greina a milli dvoxtunar og avoxtunar umfram
vidmid. | 4durnefndri rannsokn maeldist marktaekur munur & sjédum hvad avéxtun
umfram vidmid vardar. Stérir sjédir eru liklegri til ad na arangri umfram vidmid en
litlir. Hvad geedi styringar vardar er talid ad avinningur naist med betri greining-
arvinnu, dhaettumati og baettum gaedum fjarfestingarakvardana og stefnumot-
unar. bétt erfitt sé ad spa um ahrif sameiningar & avoxtun sjédanna gerdi styrihop-
ur rad fyrir ad sameinadur sjédur geti vaenst betri avoxtunar umfram vidmid sem
naemi allt ad 20 bp. Su spa er had mikilli 6vissu en nokkrir mikilvaegir ahrifapaettir
eru taldir auka likurnar & haerri &voxtun.

Avéxtun einstakra eignaflokka er gerd frekari skil i umfjsllun i skyrslunni en pbad
ma poé nefna ad avoxtun innlendra hlutabréfa var um 9% til samanburdar vid 0,4%
haekkunar & visitélu Kauphallar islands. Nadist par ad innleysa hagnad af hlutabréf-
um i sumar og pa var sjédurinn ekki med stérar stodur i fjarfestingafélogum a bord
vid FL-Group og Exista sem hafa leekkad mikid sidustu manudi.

Hollt er ad hafa i huga pegar dkvardanir eru teknar ad rimlega 51 pusund
einstaklingar eiga réttindi i sj6dnum. Vid stérfum i umbodi pessa folks. | endur-
skodunarskyrslu ytri endurskodanda PWC kemur fram ad peir telja , rekstur Stafa
vera til fyrirmyndar og skipulagid sem er vidhaft vera gott innlegg vardandi gdéda
stjérnunarhaetti”. i skyrslu innri endurskodanda Deloitte kemur fram ad starfsmenn
Deloitte ,skynja mjog jakveett vidhorf hja stjérnendum og starfsménnum lifeyris-
sjodsins til pess ad hafa eftirlitsumhverfi skilvirkt og fara ad [6gum og reglum®. Vel
hafi verid tekid i abendingar ad peirra mati, athugasemdir almennt ekki alvarlegar
og flestar med peim haetti ad audvelt sé ad bregdast vid.



i sameiningarvidraedum sjédanna var medal annars kannad hvort mégulegt veeri
ad hluti af 12 % idgjaldi, sem greitt er i sameign vegna hvers sjodfélaga, geeti
runnid i séreign. i [j6s kom ad tryggingafraedileg stada sjédsins leyfdi ad minnsta
kosti 2% geetu runnid i séreign og ad 10 % dygdu vel til ad uppfylla lagmarks-
akvaedi laga um tryggingavernd. Ekki nadist samstada um pessa breytingu i
sameiningarvidraedunum en ég tel edlilegt, ef vilji er til pess medal sjodfélaga, ad
kanna malid frekar.

Endurskodunarskyrslurnar, sem vitnad er til hér & undan, gefa okkur stjérnarménn-
um tilefni til ad setla ad starfsmenn leggi sig sérstaklega fram vid ad uppfylla paer
krofur sem 16g og reglugerdir kveda 4. Eg vil nota petta taekifeeri til ad pakka
starfsmoénnum sjédsins fyrir vel unnin storf.

Haraldur H. Jénsson, stjérnarformadur Stafa lifeyrissjods.




Stjorn og starfsmenn

Samkvaemt sampykktum skal stjorn sjédsins skal skipud ad jofnu sex fulltraum
sjodfélaga (launpega) og samtaka atvinnurekenda. Skulu prir kjornir af sjodfé-
I6gum og prir af samtokum atvinnurekenda. ba skulu jafnmargir varamenn kjornir
med sama heaetti. Fulltrdar samtaka atvinnurekenda skulu tilnefndir af framkvaem-
dastjorn Samtaka atvinnulifsins. Einn fulltrdi i stjérn skal tilnefndur ad hofou
samradi vid Samtok atvinnurekenda i raf- og t6lvuidnadi, einn ad hofdu samradi
vid Samtok ferdapjonustunnar og einn skal koma Ur r6dum adildarfyrirteekja
sjodsins. Sama gildir um varamenn.

A &rinu 2007 voru haldnir, auk arsfundar, 12 stjérnarfundir hja Stéfum.
Stefnumotun, breytingar & sampykktum, verklagsreglur, utlan sjé8sins, fjarfestin-
garstefna, verdbréfavidskipti og kynningarmal var medal pess efnis sem raett var &
stjornarfundum. Stjérn Stafa var pannig skipud:

Adalmenn:
Haraldur H. Jénsson formadur, Gudsteinn Einarsson varaformadur,
Arnbjorn Oskarsson, Erna Hauksdéttir, Niels S. Olgeirsson, Sigurdur Sigftsson.

Varamenn:
Andri J6hannesson, Gudjon Stefansson, Gudmundur Gunnarsson,
Sigurdur Hardarson, Steingrimur Birgisson, Ulfar Reynisson.

Rekstur lifeyrissjoda er flokinn og sibreytilegur par sem kréfur & hendur sjédunum
um skyrsluskil aukast med hverju ari og fjarfestingarumhverfid verdur sifellt
fléknara. Pessi proun kallar & haeft og vel menntad starfsfolk og geta Stafir statad
af starfsfélki sem uppfyllir hvort tveggja. Hja sjodnum starfa na 10 manns.

Starfsmenn:

Anna Maria Hannesdoéttir innheimtufulltrai, Asta Kristjonsdottir idgjaldaskraning,
Harpa Magnadottir bokari, Heida Fridjonsdoéttir lifeyrismal,

Jona G. Olafsdottir adalbokari, Karen Emilsdottir sjodfélagalan,

Olafur Sigurdsson framkvaemdastjéri, Skuli Skulason fjarmalastjori,

Svava G. Sverrisdottir, sjodstjori, Viktor Gudmundsson skrifstofustjori.



Skipurit Stafa lifeyrissj60s

A stjérnarfundi 30. jandar 2007 var sampykkt skipurit fyrir Stafi lifeyrissjod.
Samkvaemt pvi er starfseminni skipt i prjd meginsvid: idgjaldasvid, fjarfestingasvid
og lifeyrissvid. Skiptingin er i samraemi vid 1. malsgrein 20. greinar laga um
lifeyrissjodi um skilgreiningu a starfsemi lifeyrissjoda. par segir ad , Starfsemi
lifeyrissjods skal Iuta ad mottoku, vardveislu og avoxtun idgjalda og greidslu
lifeyris.”

Starfsreglur stjérnar Stafa voru sampykktar a stjéornarfundi 20. juli 2006 og
endurskodadar 28. 4gust 2007. Samkvaemt 4. t6lulid 3. malsgreinar 29. greinar laga
um lifeyrissjodi hefur stjorn sett reglur um upplysingagjof framkvaemdastjora til
stjornar vardandi rekstur, idgjold, réttindaavinning og radstofun eigna sjodsins.
Starfslysingar eru hluti skipulagsins og hafa verid skrifadar fyrir alla starfsmenn.
Starfslysingar hafa verid adgreindar rddningarsamningum og er visad i paer i
radningarsamningum. Fyrir pa peetti starfseminnar, sem hafa verid Utvistadir, hafa
verid gerdir samningar par sem abyrgd er skilgreind.
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B Rekstur og
skrifstofukostnadur

Rekstur sjédsins 2007

Rekstrarkostnadur sjodsins & arinu 2007 var 84,5 milljonir kréna og laeekkadi um
36,4 milljonir krona fra fyrra ari. Rekstrarkostnadur arid 2007, sem hlutfall af
eignum, var 0,10% samanborid vid 0,14% arid adur. Rekstrarkostnadur sem
hlutfall af idgjéldum var 3,01% samanborid vid 3,60% arid adur.

Ef litid er til rekstrarkostnadar sjoda af svipadri staerd sést ad hlutfallslegur
rekstrarkostnadur Stafa var svipadur og kostnadur annarra sjéda. Almennt er gert
rad fyrir pvi ad hlutfallslegur rekstrarkostnadur leekki eftir pvi sem lifeyrissjodir
staekki. Synt hefur verid fram & ad enginn annar meelikvardi hefur eins mikla fylgni
vid kostnadarhlutfallid og steerd lifeyrissjoda.

Enn er unnid ad laekkun fjarfestingarkostnadar. Eignir sjé8sins eru samsettar af
eignum tveggja lifeyrissjoda er sameinudust i Stafi lifeyrissjodi. Eignir eru pvi
dreifdari en ef veeru fjarfestingar eins sjods. Med staekkun eininga ma auka
eftirfylgni og laekka fjarfestingarkostnad.

begar litid er til rekstrarkostnadar Stafa upp 4 0,10% af eignum er ljost ad
sjodurinn er kominn i fremstu r6d hvad rekstrarhagkvaemni vardar. Vid samanburd
sjoda ber ad hafa i huga ad fjarfestingakostnadur sj6da, sem Utvista allri eignastyr-
ingu, kemur oft & tidum ekki fram sem kostnadur i arsreikningum heldur sem
leekkun & avoxtun.



1Bgjold

Lagmarksidgjald til sjodsins skal vera i samraemi vid 2. grein laga nr. 129/1997 eda
haerra kvedi samningar & um slikt. Sé um launpega ad raeda, skiptist idgjaldid
pannig ad launpegi greidir 4% af idgjaldsstofni hid minnsta og launagreidandi ad
lagmarki 8%. Ymsir samningar peirra sem eiga adild ad sjédnum kveda & um
haerra framlag.

Ollum launaménnum ber ad greida idgjold i lifeyrissjod fra 16 ara aldri til sjétugs.
Adild ad Stofum lifeyrissjodi er priskipt og byggist samkveemt sampykktum a
fyrirteekjaadild, stéttarfélagsadild og frjalsri adild. Launamenn sem starfa hja
adildarfyrirtaekjum, og/eda byggja starfskjor sin & kjarasamningum stéttarfélaga,
eru adilar ad sjédnum. Peim sem hvorki eru bundnir kjarasamningum tengdra
stéttarfélaga né njéta radningarbundinna starfskjara sem byggd eru a kjarasamn-
ingum, en 6ska eigi ad sidur eftir adild ad sjodnum, er heimil adild ad honum.

Ad baki er 69 ara samfelld saga lifeyrissjoda sem mynda Stafi lifeyrissjod par sem
51.115 einstaklingar eiga réttindi.

A &rinu 2007 greiddu 10.041 einstaklingar idgjald til samtryggingardeildar Stafa,
svipadur fjoldi og a fyrra ari. Fjoldi virkra sj6dfélaga, pe. sjodfélaga sem ad jafnadi
greida idgjold til sj6dsins med reglubundnum haetti i manudi hverjum, var 7.316 og
stendur i stad midad vid fyrra ar. A arinu 2007 ndmu idgjaldagreidslur til sj6dsins
4.012 milljonum kréna sem er haekkun um 19,4% fra fyrra ari.

A &rinu 2007 greiddu 2.638 einstaklingar idgjald til séreignardeildar Stafa og
feekkar peim um 50% fra fyrra ari. Fjolda virkra sjodfélaga i séreignardeild var
1.699 og feekkar um 46%. Meginskyringin er sampykktarbreyting sem gerd var vid
sameiningu sjédanna. A arinu 2007 ndmu idgjaldagreidslur til séreignardeildar 217
milljénum kréna, sem er 28% laekkun fra fyrra ari.

Sjodfélagar bera rika abyrgd a lifeyrisidgjoldum sem tilheyra peim. Tvisvar & ari eru
send ut yfirlit og bera sjoédfélagar abyrgd & ad bera pau saman vid launasedla og
ganga ur skugga um ad paer upplysingar sem koma fram a peim séu réttar. Komi i
1j6s ad eitthvad beri i milli, og idgjold hafi ekki skilad sér, purfa peir ad skila inn
launasedlum par sem fram kemur afdregid idgjald. betta ber ad gera innan 60
daga fra dagsetningu yfirlits svo réttindi glatist ekki. Brynt er ad sjodfélagar sinni
skyldum sinum i pessu efni pvi ekki parf ad hafa moérg ord um mikilveegi pess
sjodfélagar geti treyst pvi ad fa pann lifeyri sem peir hafa unnid sér inn med
greidslum i sj6dinn. Abyrgdasjodur launa kemur til skjalanna i peim tilvikum pegar
fyrirteeki verda gjaldprota og pau geta ekki stadid skil & peim idgjoldum sem af
sj6dfélogum hafa verid dregin. | 16gum um Abyrgdasjédinn fra 2003 er lyst
skilyrdum sem parf ad uppfylla til ad vangreidd idgjold njoti abyrgdar hans.

Pad er ekki eingdngu til ad pjona launagreidendum sem rafraenn adgangur ad
upplysingum hefur verid efldur heldur geta sjodfélagar sjalfir fylgst med st6du
sinni & netinu i gegnum heimasidu sj6dsins, www.stafir.is. Med pvi ad nyta sér
sjodfélagavefinn geta allir sjodfélagar séd hvort skilagreinar og greidslur hafi
borist sjodnum og pannig veitt baedi launagreidanda og sjodnum adhald. Einnig er
haegt ad fylgjast a sama hatt med avoxtun séreignarsparnadar og stodu lana sem
vidkomandi hefur tekid hja sjodnum.
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Aldursdreifing sjédfélaga

Aldurspiramidi er myndraen framsetning & aldursdreifingu pjéda eda hépa og
dregur nafn sitt af pvi ad oftast mynda slikar myndir nokkurs konar piramida.
Pegar aldursdreifingu pjéda er lyst eru slikar myndir samkveaemt venju settar fram
sem stoplar & 160réttum &s. Karlar eru venjulega hafdir vinstra megin vid y — &sinn
og konur haegra megin og fimm ara aldursbil sett fram sem hlutfall af heild.
Medfylgjandi mynd synir hvernig aldursdreifing islendinga var &rid 2000. Myndin
synir glogglega ad islenska pjoédin er ung, par sem um 23% af pjédinni er yngri en
15 &ra og adeins rum 11% er eldri en 65 ara. Petta er ein astaedan fyrir pvi ad
islenska lifeyriskerfid vex eins hratt og raun ber vitni um.

Aldursdreifing islendinga eftir kyni arid 2000
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Aldursdreifing sjodfélaga eftir kyni arid 2007
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A myndinni hér fyrir framan ma sja hvernig hlutfallsleg kynja- og aldursskipting
sjodfélaga Stafa er frabrugdin islensku pjédinni. Sjodfélagar Stafa eru syndir med
blaum og raudum sulum, en pjédin med ljésgraum sulum. Sjédfélagar Stafa
lifeyrissjods mynda hép sem er um margt mjog olikur islensku pjédinni par sem
hann samanstendur ad stérum hluta af kérlum. Lydfraedi sjodsins studlar ad pvi ad
réttindadvinnsla er med pvi besta sem gerist medal lifeyrisj6da & islandi.

Launagreidendur

Stafir lifeyrissjodur er olikur 68rum lifeyrissjddum ad pvi leyti ad hann er ad hluta
til fyrirteekjasjodur sem stofnadur var arid 1939. Adild ad sjédnum eiga fyrirtaeki og
einstaklingar sem attu skylduadild ad Samvinnulifeyrissjodnum samkvaemt [6gum,
sampykktum og kjarasamningum vid stofnun Samtaka atvinnulifsins 15. september
1999. Ad auki eiga adild ad sjodnum Samband atvinnurekenda i raf- og tolvuidnadi
og Samtok ferdapjonustunnar.

Langflest peirra fyrirtaekja sem greida til Stafa standa i skilum og leitast
sjodurinn vid ad syna festu vid innheimtu a idgjéldum enda synir sagan ad mjog
litid af idgjoldum tapast. Sjodurinn tekur I6gbundna innheimtuskyldu mjog
alvarlega enda mynda idgjoldin rétt sjodfélaga til lifeyris. Samkvaemt innheimtu-
reglum sjédsins eru send itrekunarbréf i hverjum manudi til peirra launagreidanda
sem ekki hafa greitt idgjold & eindaga og eftir priggja manada vanskil eru kréfur
sendar i l6gfreediinnheimtu.

Tvisvar & ari fa launagreidendur send yfirlit allra hreyfinga sinna i békum
sjodsins. Sjodurinn hefur leitast vid ad baeta pjonustuna vid launagreidendur med
launagreidendavef par sem peim gefst feeri & ad senda skilagreinar inn rafraent,
jafnvel beint Ur békhaldskerfum sinum, skoda sto6du, hreyfingar og innborganir
sem hafa borist. Feerist sifellt i voxt ad fyrirteeki nyti sér pessa rafreenu pjénustu.

A &rinu 2007 greiddu 1.778 launagreidendur til sj6dsins vegna starfsmanna
sinna. Samskip er staersti launagreidandinn og greidir 5,2% af idgjoldum sjodsins.
Hér til hlidar ma sja dreifingu 20 steerstu launagreidenda til sjodsins. Med samein-
ingu sjddanna hefur atvinnugreinadreifing aukist til muna og par med ahaettu-
dreifing sem gerir sj6dinn betur i stakk buinn til ad maeta hugsanlegum samdreetti
i einstokum atvinnugreinum.

Atvinnugreinar
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Hrein eign til greidslu lifeyris
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Efnahagur og afkoma

Starfsemi sjodsins & arinu 2007 félst i rekstri sameignardeildar og séreignardeildar
sem taka vid idgjoldum i samraemi vid skyldutryggingu lifeyrisréttinda. Hrein eign
sameignardeildar til greidslu lifeyris nam 78.664 milljonum kréna en var 71.525
milljdnum kréna arid adur, sem er 10,0% aukning. Hrein eign séreignardeildar til
greidslu lifeyris nam 3.487 milljénum kréna en var 3.185 milljénir krona arid adur,
sem er 9,5% aukning.

Alidnu ari var alls 40.215 milljdénum kréna radstafad til verdbréfakaupa og
lanveitinga i samraemi vid fjarfestingarstefnu sjodsins en 18.034 milljonum kréna
arid 2006.

Sjodfélogum voru lanadar 1.199 milljénir krona og keypt voru markadsskuldabréf
fyrir 5.980 milljonir kréna. Seld voru skuldabréf ad fjarhaed 5.592 milljon kréna.
Kaup & 60rum fasteignavedtryggdum skuldabréfum namu 1.642 milljon kréna.
Keypt voru innlend hlutabréf & sidasta ari ad fjarhaed 17.498 milljonir kréna og seld
fyrir 18.468 milljénir kréna. A lidnu ari fjarfesti sjédurinn i erlendum verdbréfum
fyrir 10.770 milljénir kréona. Seld voru erlend verdbréf fyrir 4.798 milljonir kréna.

Gildi avoxtunar

Einn mikilveegasti patturinn i starfsemi Stafa lifeyrissjéds er ad tryggja vidunandi
avoxtun eigna. Varanleg vidbotaravoxtun upp & 0,10% umfram reikniforsendur
geta stadid undir 3% haekkun a eftirlaunalifeyrisgreidslum. Su stadreynd ad um
70% af framtidarlifeyrisgreidslum byggjast & avoxtun eigna en 30% 4 reglulegum
i0gjoldum synir gloggt hve mikilveeg géd avoxtun er. Til ad sjédir geti tryggt
sjodfélogum, eftirlifandi mékum peirra og bornum lifeyri, eins og fram kemur i
sampykktum, er g6éd avoxtun lykilatridi. Hin er einnig naudsynleg til ad midla
trausti og 6ryggi, sem skiptir svo miklu mali, ekki sist i umhverfi vaxandi samkeppni
og samanburdar a sjédum. Med sameiningu sjédanna var gert rad fyrir ad samein-
adur sjodur geeti vaenst betri avoxtunar til lengri tima litid. Hvad gaedi fjarstyringar
vardar var talid ad avinningur fengist med betri greiningarvinnu, ahaettumati og
baettum gaedum fjarfestingarakvardana og stefnumdtunar. Hépvinna sérfreedinga
sem geta borid saman baekur sinar, rokraett og préfad kenningar og greiningar
dregur Ur heettu & mistokum og minnkar likur a ad fjarfestingarteekifaeri gangi
sjodnum Ur greipum.

Fjarfestingarad

i framhaldi af pvi sem hér hefur verid lyst var fjarfestingarad myndad og starfadi
pad allt sidasta ar. Markmid pess er ad studla ad faglegum og véndudum vinnu-
bréogdum vid framkvaemd fjarfestingarstefnu. Fjarfestingarad er skipad fram-
kvaemdastjora, fjdrmalastjora og 68rum starfsménnum sem framkvaemdastjoéri
velur i rddid. Fjarfestingaradid kom ad jafnadi saman fjérum til fimm sinnum &
manudi & arinu 2007. Verkefni pess voru ad adstoda stjorn vid métun fjarfesting-
arstefnu, ad leggja mat & virdi og vaenta avoxtun eignaflokka & hverjum tima og
ahaettu sj6dsins sem felst i eignarhaldinu. Pa var eftirlit med einstaka fjarfestingum
aukid og sannreynt ad fjarfestingarstefnu sjédsins hefdi verid fylgt eftir & hverjum
tima.



Uttekt & avoxtun

Samkvaemt reglum Fjarmalaeftirlitsins nr. 966/2001 um form og efni fjarfesting-
arstefnu lifeyrissj6da og Uttektar & avoxtun skal fylgja med arsreikningum lifeyr-
issjoda Uttekt & dvoxtun eignasafna sidasta ars. Uttektin skal ad lagmarki syna
avoxtun peirra eignasafna sem fram koma i sérstéku fylgiskjali Il { reglunum.

Uttekt & dvéxtun einstakra eignasafna skv. reglum FME nr. 966/2001

EIGNAFLOKKAR _Nafn . Raun Vidmid *
avoxtun avoxtun

Innlén i bénkum og sparisjédum 15,37% 8,98% 13,62% 1

Rikisvixlar, rikisskuldabréf og skuldabréf

med abyrgd rikissjods 8,00% 2,10% 4,92% 2

Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 11,30% 5,20% 4,92% 2

Skuldabréf og vixlar banka, sparisjéda

og annarra lanastofnanna 10,20% 4,20% 4,92% 2

Fasteignavedtryggd skuldabréf 12,30% 6,00% 5,48% 3

Hlutabréf 5,50% -0,30% -2,66% 4

Hlutir og hlutdeildarskirteini annarra sjoda

um sameiginlega fjarfestingu 0,40% -5,90% -5,89% 5

Onnur verdbréf 5,60% -0,40% 4,20% 5

Samtals 6,8 0,9

* \idmid

1. Medal styrivextir 2007
2. 10 ara verdtr. visitala OMX, raunavéxtun

3. Vextir sj6dfélagabréfa Nafnévéxtu n
4. Icex-main / Morgan Stanley heimsvisitala
5. Heimsvisitala Morgan Stanley + ISK 20%

0/
Vid mat & arangri af virkri eignastyringu skuldabréfa sj6dsins er midad vid mark- 15%
adsverd verdbréfa en ekki hefdbundid bdkhaldsuppgjor par sem skuldabréf eru 10%
gerd upp a kaupavoxtunarkrofu (bdkhaldsverd).
Utreikningar & avoxtun eru samkveemt vidauka Il i reglum Fjarmalaeftirlitsins nr.
55/2000 um arsreikninga lifeyrissjoda.

0% T T " T ” |
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Nafnavoxtun allra eigna sjodsins var 6,8% en hrein raunavoxtun, eftir fradratt medaltal - medatal
fjarfestingar- og rekstrarkostnadar, nam 0,9% & arinu en var 9,0% arid 2006. Ma L
helst leita skyringa & innlendum hlutabréfamarkadi en pé kemur fleira til. Medaltal Raunavoxtun
hreinnar raunavoxtunar sjodsins sidustu fimm arin er 9,1% en 6,1% ef litid er til 10% 7

sidustu tiu ara. Vid Utreikning & ségulegri &voxtun er medalavéxtun beggja sjéda 8%

1698 til grundvallar. Avéxtun einstakra eignaflokka er gerd frekari skil i umfjéllun °
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Markadir

Samkvaemt [6gum um lifeyrissjodi er allur lifeyrir verdtryggdur og skal breytast til
samraemis vid breytingar a visitdlu neysluverds til verdtryggingar. Vid navirdisreikn-
ing vaentanlegs lifeyris og framtidaridgjalda skal nota 3,5% vaxtavidmidun umfram
visitolu neysluverds. Med 68rum ordum, raunavoxtun lifeyrissjoda parf ad jafnadi
ad vera 3,5% ad lagmarki til ad jafnvaegi riki milli eigna og skulda. Pessi lagmarks-
avoxtun er akvedin af Félagi islenskra tryggingastaerdfraedinga med hlidsjon af
avoxtun af mjég 6ruggum skuldabréfum i langan tima.

Stafir fjarfesta i nokkrum eignaflokkum sem radad er nidur eftir einkennum
peirra. Eignaflokkar sem koma til alita purfa ad hafa naegilega steerd, seljanleika
og hagkvaemni til ad réttlaetanlegt sé ad sjodurinn fjarfesti verulegan hluta eigna i
vidkomandi flokki. Fullnaegjandi gogn verda ad liggja fyrir, saga og kunnatta til ad
meta nytileika eda geedi eignaflokksins fyrir sjédinn ut fra meelanlegum arangri.
Ennfremur verdur ad vera unnt ad meta vaenta ardsemi, ahaettu og fylgni vid adra
flokka fjarfestinga. Akvardanir um radstofun i eignaflokka eru teknar af fjarfest-
ingarraddi og taka avallt mid af peim ramma sem sjé6dnum eru settar i fjarfesting-
arstefnu hans. Pad er mjog mikilveegt ad hafa gildi langtimafjarfestingarstefnu ad
leidarljosi en rannséknir hafa synt ad rekja ma steerstan hluta arangurs vid avoxtun
til akvardana tengdum eignaradstofun. Vid mat & eignaflokkum hja Stofum er
sérstaklega horft til pess ad réttindi eru verdtryggd og ad lagmarksavoxtun er 3,5%.

Markmid Stafa med fjarfestingum er ekki einungis ad vidhalda naverandi
réttindum heldur auka pau eins og kostur er, ad teknu tilliti til aheettu. Fjarfest er &
innlendum skuldabréfa- og peningamarkadi til ad tryggja stodugleika i eignasafn-
inu. Fjarfest er i innlendum hlutabréfum, sem hafa gefid g6da avéxtun undanfarin
ar, og i erlendum hlutabréfum til ad dreifa aheettu. Auk hefdbundinna eigna hefur
sjodurinn i auknum meeli fjarfest i 6hefdbundnum eignaflokkum med pad ad
markmidi ad dreifa dhaettu og na haerri avoxtun.

Innlend skuldabréf

Oheett er ad segja ad verdtryggd skuldabréf hafi att tiltdlulega erfitt uppdrattar &
arinu 2007. Avéxtunarkrafa bréfanna sveifladist 4 prongu bili fyrri hluta ars en tok
svo ad haekka verulega a haustmanudum. Nadi han hamarki i névember og
desember er dvoxtunarkrafa lengsta flokksins for upp 5,30%. Gerdist pad i kjolfar
haekkunar styrivaxta i byrjun névember en si haekkun kom eilitid & ovart a
markadi. Krafan leekkadi svo nokkud skarpt sidustu daga arsins og endadi undir
4,9% a fyrrnefndum bréfum. Styrivextir hafa haldist hair lengur en flestir spadu
fyrir arid 2007 og i ljosi pess kemur préun & skuldabréfamarkadi ekki a évart. p6
ma segja ad krafa verdtryggdra bréfa hafi haekkad nokkud meira en almennt var
vaenst. Sama gilti um overdtryggd bréf & arinu en avoxtunarkrafa peirra haekkadi
samhlida haekkandi styrivoxtum. Engan skyldi undra préun a skuldabréfamarkadi
par sem medalstyrivextir voru yfir 13,3% en pad jafngildir raunstyrivoxtum upp a
7,2%. Ma segja ad peningastefna Sedlabanka hafi farid ad bita af alvoru &
haustmanudum. Baedi komu par til hair skammtimavextir sem leiddu ad endingu til
haekkunar vaxta a lengri enda vaxtaréfsins, sem og mikil lausafjarpurrd a alpjéda-
markadi.

Hér & islandi héfum vid buid vid nidurhallandi vaxtaferla sidustu ar. Er pad
edlilegt i ljési pess hve vaxtastig er hatt hér a landi en nidurhallandi ferill bendir til
ad pess sé vaenst ad vextir verdi leegri i framtidinni. Petta er byggt 4 svokalladri
vaentingakenningu. Ferillinn var mjog brattur allt sidasta ar. Endurspeglar pad
6hagkvaemni pess ad eiga stutt skuldabréf pegar skammtimavextir eru jafn hair og



raun ber vitni, p.e. fjarfestar gera haa avoxtunarkrofu til bréfanna. A sama tima ma
segja ad vidbrogd vid peningastefnu Sedlabankans hafi komid mjog seint fram i
lengri enda ferilsins. Pad gerist pratt fyrir ad frambod af bréfum & lengsta enda
ferilsins s&€ mun meira en a styttri endanum. A3 6llum likindum ma rekja pad til
pess ad lifeyrissjodir eru steerstu kaupendurnir ad skuldabréfum hérlendis um
pessar mundir. Eftirspurn peirra beinist einkum ad l6ngum, verdtryggdum bréfum
en pau bréf henta vel i eignasafn peirra vegna verdtryggdra skuldbindinga. Pannig
ma aetla ad pratt fyrir ad frambod bréfa sé mest a lengsta enda verdtryggda
vaxtarofsins sé pad ekki neegilegt til ad maeeta eftirspurn fjarfesta 4 markadi og
hindri haekkun avoxtunarkréfu & peim enda ferilsins. Er petta i samraemi vid
kenningu um skiptingu markadar en han & ad mérgu leyti vel vid islenskan
skuldabréfamarkad.

Avoéxtunarkrafa verdtryggdra bréfa hefur sveiflast téluvert & arinu en hin hefur
leekkad verulega fra aramétum. Merkja mé ad gengi islensku krénunnar hefur
mikil &hrif & hvernig hun hreyfist um pessar mundir. Grundvallaratridi fyrir
skuldabréfamarkad er hvenaer vextir taka ad lsekka ad nyju & islandi. Vaxtalaekk-
unarferli Sedlabankans hefur seinkad toluvert fra pvi sem buist var vid i upphafi
sidasta ars. Kemur pad til vegna mikillar og langvarandi penslu i hagkerfinu.
Samhlida vaxtaleekkunun ma buast vid laekkandi &voxtunarkréfu & markadi. P fer
pad mikid eftir pvi hvernig avoxtunarkrafan préast med sterkari kronu. Verdi
raunin su ad avoxtunarkrafa haekki ekki mikid, samhlida veentri styrkingu krénunn-
ar, ma buast vid ad ahrifa vegna vaxtalaekkunar geeti minna en ella. Vid peer
adsteedur sem rikt hafa & skuldabréfamarkadi er taekifaeri fyrir sj6dinn til ad
fjarfesta i [6ngum, verdtryggdum rikisskuldabréfum & hagstaedu verdi. Pannig er
haegt ad tryggja 6rugga avoxtun toluvert yfir peirri [Agmarksraunavoxtun sem
sjodurinn parf ad na, sem er 3,5%.

Innlend hlutabréf

Hlutabréfamarkadur & islandi er alltaf ad proast. Velta hlutabréfa hefur verid
stigvaxandi undanfarin ar og var arid 2007 engin undantekning hvad pad vardar.
Nam veltan rdmum 2.600 mo.kr. og er pad rumlega 30% aukning fra fyrra ari.
Félogum hefur farid heldur faeekkandi sidustu ar en pé var eitthvad um nyskraning-
ar i Kauphollina a sidasta ari. Voru pad einkum erlend fél6g en eitt islenskt félag,
SRPON, var skrdd. Eitt af steerstu félogunum i Kaupholl, Actavis, var afskradd i jali en
auk pess var Mosaic Fashions tekid af markadi.

Arsins 2007 mun eflaust verda minnst fyrir miklar sveiflur & innlendum hluta-
bréfamarkadi. Fullyrda ma ad mikillar bjartsyni hafi geett allan fyrri hluta ars, allt
fram i juli pegar Urvalsvisitalan nadi hamarki sinu rétt yfir 9.000 stigum. bad
jafngildir rétt ramlega 40% haekkun fra upphafi ars. Upp ur pvi tok ad halla undir
feeti og verd innlendra hlutabréfa laekkadi hratt, ekki sist 8 haustmanudum og til
loka ars. Hafdi visitalan laekkad um ramlega 1% a arinu pegar pvi lauk. Ekki er
haegt ad segja ad pessi proun sé i takti vid spa fjarfestingarrads Stafa en vid vorum
nokkud bjartsyn & innlendan hlutabréfamarkad fyrir arid.

bessa proun ma ad miklu leyti rekja til nidursveiflu & alpjodamorkudum. Hun er
tilkomin vegna lausafjarkreppu sem myndadist i kjolfar erfidleika erlendra banka i
tengslum vid undirmalslan (subprime) en peir hafa tapad gridarlegum fjarheedum
& slikum lanum. Ahrif pessa komu fyrst og fremst fram i mikilli haekkun & skulda-
tryggingaralagi banka sem pydir ad fjarmognun peirra verdur dyrari. SG mikla dyfa,
sem innlendur hlutabréfamarkadur ték & skommum tima, skyrist einnig ad ein-
hverju leyti af pvi hversu mikil skuldsetning var i tengslum vid hlutabréfafjarfest-
ingar. bad ad verd hlutabréfa tok ad leekka vegna alpjodlegra skilyrda leiddi aftur
til pess ad tryggingar bak vid einstakar hlutabréfafjarfestingar minnkudu og pvi

Verdtryggdi vaxtaferillinn 2007
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var kallad eftir meiri tryggingum. | mérgum tilfellum reyndist ekki unnt ad beeta
vid peer og pvi var undirliggjandi hlutabréfastada seld. Verd hlutabréfa banka og
fjarfestingafélaga leekkadi mest en minni hreyfing var a verdi rekstrarfélaga.

Ahrif erlendra hlutabréfamarkada hafa aukist mjog mikid med peirri miklu Gtras
sem hefur att sér stad hérlendis undanfarin &r. Sa 6ri voxtur, sem hefur einkennt
innlendan hlutabréfamarkad, hefur ad miklum hluta ordid i gegnum hana. Pad ad
islensk fyrirteeki nyti sér teekifeeri & erlendum moérkudum hefur i for med sér aukin
tengsl vid markadi erlendis. Pad aftur leidir til pess ad innlendur hlutabréfamark-
adur er mun vidkveemari fyrir pvi sem gerist & alpjodamorkudum. Petta ma gléggt
sja & pvi sem hefur gerst hér undanfarna manudi. Utrasin hefur einkum &tt sér stad
i fjarmalageiranum, p.e. gegnum banka og fjarfestingafélég. Ad sama skapi eru
pad hlutafélogin sem fara verst Ut Ur nidursveiflu hérlendis, likt og gerst hefur &
alpjodlegum morkudum.

Ljost er ad verd hlutabréfa hefur fallid mikid, sem ad einhverju leyti ma rekja til
verdleidréttingar eftir mikla haekkun a fyrri hluta arsins. Verdlagning margra
hlutafélaga felur i sér kaupteekifeeri med batnandi adstaedum a markadi. Ad
framans6gdu ma sja ad préun a alpjédamorkudum kemur til med ad hafa mikil
ahrif & hvad gerist hérlendis 8 komandi manudum. Fyrst og fremst er horft til pess
hvernig skuldaraalag & banka hérlendis préast. pratt fyrir mikinn métbyr teljum vid
ad islenskt efnahagslif byggist & traustum grunni og pad muni skila sér inn i verd
hlutabréfa til lengri tima litid.

Urvalsvisitala hlutabréfa
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Peningamarkadur og verdbdlga

Baratta Sedlabankans vid verdbolgu hélt afram a sidasta ari. Sedlabankinn
haekkadi pé vexti einungis einu sinni & arinu, i 13,75% i névember, og kom su
akvordun toéluvert a 6vart. i kjolfarid haekkadi avoxtunarkrafa allra skuldabréfa &
markadi og svo virtist sem peningastefnan vaeri farin ad bita fyrir alvoru. Fleira
kom pé til. A sama tima agerdist fjarmaladstédugleiki i kjolfar lausafjarkreppu &
alpjodamorkudum, skuldatryggingaralag banka haekkadi mikid og bankar og
fjarmalastofnanir lokudu mikid til & dtlan. Nidurstadan var 5,8% verdbolga arid
2007 sem er langt yfir markmidi Sedlabankans og jafnframt téluvert yfir polmork-
um sem sett eru. Er pad raunin pratt fyrir adgerdir stjornvalda til ad draga ur
verdbolgu med laekkun tolla, vérugjalda og virdisaukaskatts & matvaelum. An
peirra adgerda meeldist verdbodlgan 7,7% a sidasta ari.

Minnkandi Utlan fjarmalakerfisins eru Sedlabankanum hagsteed i barattunni vid
verdbdlgu auk pess sem stédnunar er farid ad geeta a fasteignamarkadi. préun
gengis kronunnar raedur miklu um adgerdir Sedlabankans & neestunni en snarpt
gengisfall hennar kom bankanum i opna skjéldu. | framhaldi af pvi hefur Sedla-



bankinn endurskodad verdbolgu- og styrivaxtaspa sina. i Peningamalum fra pvi
april kemur fram ad verdboélguhorfur hafa versnad verulega en par gerir bankinn
rad fyrir ad verdbdlgan nai hamarki sinu i teeplega 11% a pridja arsfjordungi 2008.
Hins vegar litur Gt fyrir ad ahrifa gengisleekkunar gaeti hradar en bankinn spadi og
pad er allt eins utlit fyrir ad verdbdlgan nai hamarki sinu & 68rum arsfjérdungi en
han er 11,8% pegar petta er skrifad. Petta er téluvert meiri verdbolga en fjarfest-
ingarrad gerdi rad fyrir i upphafi ars en spa fjarfestingarrads hefur verid endur-
skodud til heekkunar og er gert rad fyrir talsverdri verdbdlgu a arinu en pé pannig
ad kafurinn verdi mestur fyrri hluta ars en svo fari ad draga ur verdbolgu seinni
hluta ars. Sedlabankinn hefur brugdist vid versnandi verdboélguhorfum med
tveimur vaxtahaekkunum a pessu ari en samkvaemt spa bankans munu styrivextir na
hamarki i 16,25% og verda pad fram ad lokum pessa ars. Gert er rad fyrir ad vextir
taki ad leekka smam saman eftir pad.

Gjaldeyrismarkadur

Gjaldeyrismarkadur hefur breyst mikid sidustu ar. Préunin hefur verid i pa att ad
draga verulega ur dhrifum innlendra patta eins og fiskveida eda annarra innlendra
atvinnugreina. Einnig hafa augu alpjédlegra dhaettufjarfesta beinst ad myntinni
med langvarandi hau vaxtastigi. Umfang svonefndra vaxtamunarvidskipta er af
peirri steerdargradu ad pau styra gengi krénunnar ad storum hluta. Pannig hreyfist
gengi hennar nu i takt vid adrar havaxtamyntir og skipta dhaettusaekni og adstaed-
ur & alpjédamoérkudum miklu mali fyrir gengi hennar.

Mikil umraeda a sér stad um stodu kronunnar um pessar mundir. Er pad ekki ad
undra par sem ahrif hennar teygja sig vida og flokt & gengi kronunnar hefur farid
vaxandi og matti sja merki pess & gjaldeyrismarkadi a sidasta ari. Gengisvisitalan
st6d i 127,9 i upphafi ars en var 120,9 i lok pess. Tolurnar gefa pé ekki rétta mynd
pvi 6haett er ad segja ad toéluverdar sveiflur hafi veri® 4 genginu innan arsins. Arid
hofst med styrkingarferli sem stéd allt fram a seinni hluta sumars en gildi visitol-
unnar for laegst i 110,7 i lok juli. Pad sem eftir lifdi ars jokst flokt & gengi krénunn-
ar verulega par sem gildi visitdlunnar foéru allt fra teeplega 114 upp i rimlega 126.
Nidurstadan & arinu 2007 var 5,5% veiking 4 nafngengi. i raun kemur veiking
kronunnar arid 2007 ekki mikid a ovart par sem pad hefur verid téluverdur
prystingur & myntina um tima, ekki sist vegna mikils og langvarandi vidskiptahalla.
Pad kom frekar a évart hve litil veikingin var en undirliggjandi prystingur kom ad
einhverju leyti fram i sveiflum a genginu.

Gengi krénunnar hélst i raun haerra en menn attu von a. bpegar storidjufram-
kveemdirnar a Austurlandi hofust var fyrirséd ad gengi krénunnar myndi styrkjast
samhlida peim. Eitt af pvi sem hefur jafnframt stutt vid gengi kronunnar er ny
tegund skuldabréfa sem kom fram arid 2006. Pad eru svokollud joklabréf, erlend
skuldabréf i islenskum krénum. Med fjarfestingu i peim hafa erlendir fjarfestar
veri®d ad nyta sér haa vexti 4 Islandi og er petta sambazerilegt vid pad sem hefur
gerst i 63rum havaxtaléndum. Utgéfa joklabréfanna er mjog stér i samanburdi vid
islenskt hagkerfi eda um 27% af vergri landsframleidslu. Ljost er ad Utgafa pessarra
bréfa hefur ennfremur valdid pvi ad gengid hefur haldist hatt lengur en ella.
Sokum veikingar kronunnar er tap af mérgum pessara bréfa og pvi eru margir
smeykir vid hvad gerist nu pegar mikill vidsntiningur hefur ordid i vidhorfi til
joklabréfanna og i tengslum vid minnkandi dhaettusaekni fjarfesta. Enn sem komid
er hefur ekki komid til pess par sem Utgafur sem hafa verid a gjalddaga hafa verid
endurfjarmagnadar og gott betur. Pad ma po fastlega buast vid pvi ad pad dragi ur
pvi, ekki sist nu pegar krénan hefur veikst mjog skarpt og vaxtamunur er litill sem
enginn i vaxtaskiptasamningum.

pad er alltaf erfitt ad spa fyrir um préun & gengi gjaldmidla. Kronan hefur att
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verulega undir hogg ad seekja sidustu vikur og hefur han ekki verid veikari fra pvi
ad flotgengi var tekid upp arid 2001. Pad er spa fjarfestingarrads ad hun haldist
veik enn um sinn. Pad er metid svo ad til ad krénan taki ad styrkjast svo einhverju
nemi purfi astand & alpjédamorkudum ad batna. Grundvallarpattur i pessu
samhengi er adgengi innlendra banka ad lansfjarmagni og aukinn traverugleiki a
islenska hagkerfinu. Haett er vid ad ekki greidist ur alpjodlegu lansfjarkreppunni
fyrr en i fyrsta falli med haustinu eda undir lok pessa ars. A sama tima mé eetla ad
Sedlabanki islands sé ad hefja vaxtalaekkunarferli en i ljési pess hver veik krénan er
ma buast vid pvi ad ahrif leekkandi vaxta & myntina verdi minni en ella hefdi verid.

Uppbygging a erlendu eignasafni Stafa hélt 4fram 4 sidasta ari en fjarfesting i
peim felur i sér mikla dhaettudreifingu fyrir sjédinn. Veegi erlendra eigna 6x ur 18%
af eignum i 21% 4 arinu. bessi eignaflokkur er feerdur & markadsvirdi og pvi ljost
ad gengissveiflur hafa téluverd ahrif. P6 er leitast vid ad draga ur peim ahrifum
med gjaldeyrisvornum pegar pad er talid skynsamlegt.

Gengisvisitala islensku krénunnar
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Erlendir verdbréfamarkadir

Undirmalslan, lausafjarpurrd og lansfjarkreppa settu mark sitt a sidasta ar a
erlendum mérkudum. Ohzett er ad segja ad markadir hafi almennt verid sveiflu-
kenndir eftir pvi sem nyjar fréttir voru ad koma upp 4 yfirbordid. Alla jafna
haekkudu po hlutabréf litillega i heimamynt. Pannig haekkadi S&P500 um 4,2%,
Evropumarkadur um 2,4% og norraen hlutabréf um 9,4%. Pad var ekki sama uppi a
teningnum i Japan en Nikkei 225 visitalan laekkadi um 11,1%.
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Sjo6dfélagalan

Lifeyrissjodslan eru goédur kostur fyrir sjodfélaga Stafa, enda eru lanskjorin fyllilega
samkeppnisfeer vid pad sem bydst best & lanamarkadi. Stjorn sjodsins hefur nytt sér
breytingu & l6gum um lifeyrissjodi og samkvaemt peim midast hamark lans vid 75%
vedhlutfall af fasteignamati, eda verdmati og ma sjédurinn mida vid pad sem
haerra reynist. Stafir lifeyrissjédur er eini lifeyrissjédurinn sem hefur nytt sér pessa
lagaheimild til fulls. Margir sj6dfélagar hafa nytt sér ad taka lan hja sjédnum i stad
lana hja 6drum lanastofnunum og hefur aukningin verid mikil seinni hluta arsins
par sem lanastofnanir hafa nanast lokad fyrir lanveitingar.

A &rinu 2007 voru veitt 234 |an fyrir samtals 1.199 milljonir kréna. Medalfjarhaed
var 5,1 milljén kréna sem er érlitil aukning fra fyrra ari. i lok arsins 2007 var fjoldi
Utistandandi lana 2.319 ad upphad 6.331 milljénir krona. Medalskuld sjédfélaga
vid sjédinn er pvi 2,7 milljénir kréna.

Um dramét voru 144 1an i vanskilum og ndmu vanskil samtals 9,7 milljonum kréna.
par af voru vanskil eldri en priggja manada 3,0 milljonir kréna vegna 24 lana. Veitt
voru tvenns konar [an & arinu, annars vegar lan med fostum voxtum gegn pvi
skilyrdi ad pad sé & fyrsta vedrétti, hins vegar 1an med breytilegum voxtum.
Lanstimi er 5-40 ar. Logum samkvaemt eru sjodfélagalan Stafa eingdngu veitt gegn
vedi i fasteignum og mega lan aldrei fara yfir samtélu brunabdtamats og |[6damats.

Fjarfestingarstefna

Stjorn lifeyrissjods skal méta fjarfestingarstefnu og avaxta fé sjodsins med hlidsjéon
af fjarfestingarheimildum i sampykktum sj6édsins og peim kjorum sem best eru
bodin & hverjum tima med tilliti til &voxtunar og dhaettu. Med fjarfestingarstefnu
er att vid markmid um eignasamsetningu lifeyrissjéds.

Fjarfestingarstefnu skal akveda arlega med hlidsjon af forsendum, sbr. 3. grein
reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 966/2001 en hun getur falid i sér markmidssetningu til
lengri tima en eins &rs. [ fjarfestingarstefnunni skal koma fram asetlun um hvenzer
markmidi um eignasamsetninguna skuli nad. i fjarfestingarstefnu skulu koma fram
paer forsendur sem stjorn lifeyrissjodsins byggir fjarfestingarstefnuna a. Ad
lagmarki skal vera umfjollun um ahrif lifeyrisbyrdi, réttindakerfis og aeetlads
framtidargreidslufleedis vegna lifeyrisskuldbindinga. Einnig skal fjalla um ahrif
nuverandi eignasamsetningar a fjarfestingarstefnuna.

Lifeyrisbyrdi Stafa er um 45% og gera fimm og tiu ara aaetlanir rad fyrir ad hin
haldist nokkud st6dug & peim tima.

Tryggingastaerdfreedingur sjédsins hefur daetlad framtidargreidslufleedi vegna
lifeyrisskuldbindinga. Gangi dzetlanir hans eftir munu um 50% af radstéfunarfé
fara i nyfjarfestingar. Medaltimi skuldbindinga sjé3sins er dsetladur um 8,5 ar og er
tekid tillit til peirra vid skuldabréfastyringu.

Ad teknu tilliti til greidslufleedis og medaltima skuldbindinga hefur heefilegt
hlutfall hlutabréfa i safninu verid skilgreint um 45%.
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Skipting fjarfestinga eftir tequndaflokkum

| I L} v v \

Markmid Nuverandi Hamark )
. um eigna- eigna- samkvaemt Gengisbundin Oskrad
I hlutfalli af hreinni eign til greidslu lifeyris samsetningu Vikmérk* sametning sampykktum verdbréf  Vikmérk verdbréf Vikmérk
Innlan i bénkum og sparisjodum 3,0% 4,0% 1,5% 0,3% 1,0% 0,0%
Rikisvixlar og skuldabréf med abyrgd rikissjods 13,0% 3,0% 12,8% 0,1% 1,0% 0,4% 0,5%
Skuldabréf baejar- og sveitarfélaga 1,0% 0,5% 1.2% 0,0% 0,5% 0,3% 0,5%
Skuldabréf og vixlar banka, sparisjéda
og annarra lanastofnana 5,0% 1,5% 4,9% 0,9% 2,0% 0,6% 0,5%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 12,0% 2,0% 12,9% <50% 0,0% 0,5% 0,0%
Hlutabréf 40,0% 6,0% 36,6% 10,4% 20,0% 2,3% 4,0%
Hlutir og hlutdeildarskirteini annarra sj6da
um sameiginlega fjarfestingu 2,0% 3,0% 1,8% 2,4% 5,0% 0,0% 0,5%
Onnur verdbréf 24,0% 8,0% 26,6% 52% 10,0% 2,9% 4,0%
Samtals 100,0% 98,3% 19,3% 6,5% 10,0%

*Vikmérk pyda hamarks-og lagmarksfjarfestingu i viskomandi flokki fjarfestinga

Lifeyrisgreidslur
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Lifeyrisgreidslur

Lifeyrisgreidslur sjodsins & arinu 2007 namu alls 1.735 milljonum kréna og jukust
um 19,2% fra arinu adur. Helsta astaeda pess ad lifeyrir heekkar svo mikid umfram
verdlagsbreytingar er su ad lifeyrisgreidslur ur séreignardeildum sjédsins haekka um
159% fra fyrra ari eda um ramar 91 milljon kréna. Lifeyrisbyrdi, p.e. lifeyrir sem
hlutfall af idgjoldum, var 43,2% en var 43,3% a arinu 2006. Lifeyrisgreidslur sem
hlutfall af hreinni eign voru 2,1% samanborid vid 2,0% arid adur.

Alls nutu 3.544 lifeyrispegar greidsina ar samtryggingardeild a arinu og fjélgadi
peim um 9,8% fra fyrra ari eda um 205 lifeyrispega.

i marsmanudi var fyrirkomulagi lifeyrisgreidsina breytt hja lifeyrispegum sem
komu fra Samvinnulifeyrissjodnum. i stad pess ad greida lifeyri fyrirfram greidist
hann eftir 4. Sleem reynsla var af fyrirframgreidslu lifeyris auk pess sem samraema
purfti fyrirkomulagid. Fyrrum lifeyrispegar Lifeyrissjodsins Lifidnar hofdu alla tid
fengid lifeyri sinn greiddan eftir & og 6teekt var ad vera med sitt hvort fyrirkomu-
lagid & greidslum hja Stofum. NU sitja pvi allir lifeyrispegar okkar vid sama bord og
fa lifeyri greiddan eftir 4. Vid breytinguna, og adeins i pad eina skipti, lidu tveir
manudir & milli dtborgana. Vidkomandi lifeyrispegum var bodin adstod vid
adlégun vegna pessa og padu hana nokkrir tugir lifeyrispega.

Eftirlaunalifeyrir

Greidslur vegna eftirlaunalifeyris namu 1.081 milljon kréna & arinu 2007 og héfdu
haekkad um 15,4% & arinu. Eftirlaunalifeyrir er 68,1% af lifeyrisgreidslum sam-
tryggingardeildar. i desember sl. voru 2107 einstaklingar farnir ad taka eftirlauna-
lifeyri og er pad taeplega 3% fjolgun fra arinu adur.



Ororkulifeyrir

Greidslur til 6rorkulifeyrispega ndmu alls 263 milljonum kréna arid 2007 og
haekkudu um 3,6% fra fyrra ari. Hlutfall 6rorkulifeyris af greiddum lifeyri arid 2007
var 16,6%. Ororkulifeyrispegar sjodsins voru i desember 616 og hafdi faekkad um
79 & arinu eda 11,4%. Asteeda pessarar faekkunar er breytt framkveemd tekjukénn-
unar.

Med ari hverju eykst asékn i 6rorkulifeyri hja lifeyrissjodum hér a landi. Einungis
god avoxtun sjodanna undanfarin ar hefur komid i veg fyrir ad eftirlaunalifeyr-
isréttur hafi verid skertur vegna aukinna greidsina til 6rorkupega en ljést er ad
sjodfélagar hafa ordid af haekkunum & eftirlaunalifeyri vegna pessa.

Rikissjodur hefur reynt ad koma til méts vid pa sjodi er pyngstu byrdar bera i
peim efnum sidastlidin tvo ar en 6ljost er um framhald par a. Nam jéfnunargreidsla
rikissjods til Stafa 34,5 milljdbnum a arinu. Stafir lifeyrissjédur stendur nokkud vel ad
vigi par sem érorkubyrdi er undir medaltali sj6da hérlendis. i sjédnum er margt
fagleert folk og hlutfallslega margir karlmenn og st samsetning studlar ad pvi ad
hlutfall 6rorkulifeyrispega er eins lagt og raun ber vitni um.

i sampykktum lifeyrissjoda eru akvaedi um ad érorkulifeyrir skuli aldrei vera
haerri en sem nemur sannanlegum tekjumissi sjodfélaga. Asteeda pétti til ad
skilgreina frekar tekjur og var hnykkt a pvi i sampykktarbreytingu & arsfundi 2006
ad greidslur fra Tryggingastofnun rikisins teldust til tekna. Mikill 4greiningur reis
um framkveemd pessa akvaedis par sem fyrir 1a ad greidslur til 6rorkulifeyrispega ur
lifeyrissjodum yrdu skertar. | mérgum tilfellum jukust greidslur fra Tryggingastofn-
un rikisins vegna skerdingar hja sjodunum og var reett um fatsekrargildru pvi ef
annar adilinn haekkar pa laekkar hinn. Eftir ad framkveemd tekjukénnunar hafdi
verid frestad oftar en einu sinni var loks farid ad vinna eftir nyja fyrirkomulaginu i
névember 2007. Ljést er ad 6rorkugreidslur Stafa leekka eitthvad i kjolfarid eins og
sja ma a faekkun 6rorkulifeyrispega a arinu.

Makalifeyrir

A &rinu var greiddur makalifeyrir ad upphaed 225 milljonir kréna og haekkadi su
upphaed um 16,4% fra fyrra ari. Alls voru 656 einstaklingar & makalifeyri i lok ars
2007. Hlutfall makalifeyris af greiddum lifeyri arid 2007 var 14,2%.

Barnalifeyrir

Greidslur vegna barnalifeyris ndmu 17 milljénum kréna & arinu. Er pad einungis 1%
af heildarlifeyrisgreidslum sjédsins.

Séreignardeild

Ur séreignardeild sj6dsins voru greiddar ramlega 148 milljénir kréna & &rinu, sem
er 159% aukning fra fyrra ari. i skyrslu Fjarmalaeftirlitsins um lifeyrissj6di vegna
arsins 2005 komu fram slaandi télur pess efnis ad einungis helmingur launpega i
landinu nytti sér vidboétarlifeyrissparnad sem po er forsenda pess ad sjodfélagar
geti vid starfslok haldid svipudum lifstil og 4dur par sem samtryggingarsjédum er
ekki aetlad ad tryggja nema 56% af peim launum sem vidkomandi greiddi af &
hverjum tima.

2007 2006 . o
Tegund Greidslur| Greidslur |Breyting %

Eftirlaunalifeyrir| 1,081.3| 936.7 |144.6 154%
Ororkulifeyrir 2633 | 254.2 9.1 3.6%

Makalifeyrir 2253 | 193.5 31.8 16.4%
Barnalifeyrir 17.0 13.9 3.1 22.2%
Samtals 1,586.9| 1,398.3 |188.6 22.2%

Hlutfallsleg skipting lifeyris

1%

68%

17%

B ettirlaunalifeyrir [l Ororkulifeyrir

. Makalifeyrir . Barnalifeyrir
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Tryggingafreedileg stada

Tryggingafreedileg stada Stafa lifeyrissjods hefur verid konnud midad vid lok ars
2007. Studst var vid lifslikur islendinga byggdar & reynslu d&ranna 2001-2005, sem
eru sému forsendur og vid athugun sidasta ars. Ororkulikur eru 65% af islenskum
stadalforsendum um 6rorkulikur, sem byggdar eru a medaltali reynslu islenskra
lifeyrissjoda arin 1998-2002. | sidustu athugun var midad vid érorkulikur sem eru
60% af stadalforsendum fyrir sjodfélaga Lifeyrissjodsins Lifidnar vid sameiningu og
fyrir sjodfélaga Samvinnulifeyrissjodsins var midad 80%. Forsendur sem nu eru
notadar gefa svipada nidurstédu fyrir allan sjodinn. Giftingarlikur og medalaldur
maka eru samkvaemt upplysingum Ur pjodskra. Pa er um fjélda barna byggt a
islenskum barneignalikum. Eru pessar forsendur ébreyttar fra pvi sem var vid
sidustu tryggingafreedilega athugun.

Reikniforsendur eru pvi ad mestu 6breyttar fra pvi sem var vid sidustu athugun
sjodsins.

Arlegur rekstrarkostnadur er azetladur kostnadur sjédsins arid 2007 uppfaerdur til
verdlags i lok ars 2007 og eetlad fyrir sama kostnadi i 50 ar, nGvirt med sému
voxtum og lifeyrisskuldbindingar. Rekstrarkostnadi er skipt milli afallinna skuld-
bindinga og framtidarskuldbindinga i hlutfalli vid mat skuldbindinga og idgjalda.
Eign er sidan laekkud midad vid aeetladan fjarfestingarkostnad til framtidar og er
su aeetlun gerd med sama haetti og deetlun vardandi rekstrarkostnad.
Lifeyrisréttindi eru eins og adur sagdi verdtryggd midad vid visitélu neysluverds og
er gert rad fyrir ad vextir verdi 3,5% umfram heekkun visitolu.

Ofangreindar forsendur og adferdir vid mat skuldbindinga eru i samraemi vid
akvaedi reglugerdar 391/1998 um reikniforsendur vid tryggingafreedilegar Gttektir
og reikniforsendur sem Félagi islenskra tryggingasteerdfreedinga var med sému
reglugerd falid ad gefa Ut til nota vid tryggingafraedilegar Utttektir. Ororkutidni er
reiknud® med fraviki fra stadalforsendum eins og adur segir og er par nytt heimild
til ad vikja fra stadalforsendum ef talid er ad adrar forsendur gefi betri mynd af
afkomu vidkomandi sj6ds. Sama gildir um mat a rekstrarkostnadi en stadalforsend-
ur gera rad fyrir ad notad sé medaltal priggja ara. Arid 2006 var fyrsta starfsar
sameinads sjods og vegna sameiningar féll til ymiss kostnadur sem henni tengist
einvordugu. Atla ma pvi ad betri mynd faist af rekstrarkostnadi sjédsins til
framtidar med pvi ad horfa adeins til arsins 2007.

Eignir sj6dsins eru ad hluta ndvirtar midad vid somu avoxtunarforsendu og
skuldbindingar, p.e. 3,5% umfram haekkun visitélu neysluverds og voru peir
utreikningar framkvaemdir af starfsménnum sjodsins. Hlutabréf eru ni metin a
markadsvirdi i lok arsins.

Hrein raunavoxtun nam 0,9% sem er nokkud undir peim tryggingafraedilegu
forsendum sem réttindatoflur sjédsins reiknast ut fra. Nidurstada utreikninga gerir
rad fyrir ad eignir umfram afallnar skuldbindingar séu 3.743 milljénir krona eda
4,9%. Lifslikur samkvaemt nyjum t6flum Félags islenskra tryggingasteerdfraedinga,
eru peer ad medalaldur islendinga lengist um 0,5 &r. Litilshattar umframeign er &
framtidarstodu sjodsins upp a 203 milljonir krona. Heildareignir umfram skuldbind-
ingar eru pvi eins og fyrr segir 3.945 milljonir krona eda 2,9%. Ma pvi segja ad
pratt fyrir erfitt ar & fjarmalamorkudum sé tryggingafreedileg stada sjodsins mjog
vidunandi.



Sundurlidun tryggingafraedilegrar athugunar i milljonum kréna

EIGNIR Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Hrein eign til greidslu lifeyris 76.965 0 76.965
Fjarfestingargjold (1.486) 0 (1.486)
Nuvirdi verdbréfa 5.387 0 5.387
Nuvirdi framtidaridgjalda 0 61.490 61.490
Eignir samtals 80.867 61.490 142.356

SKULDBINDINGAR

Eftirlaunalifeyrir 61.688 46.457 108.145
Ororkulifeyrir 5.801 6.871 12.673
Makalifeyrir 8.902 6.206 15.108
Barnalifeyrir 48 718 767
Rekstrarkostnadur 650 1.035 1.684
Skuldbindingar samtals 77.090 61.287 138.377
Eignir umfram skuldbindingar 3.777 203 3.980

Hlutfallslegar eignir i hlutfalli
af skuldbindingum 4,9% 0,3% 2,9%

Uppbotarsjodur

A aukaarsfundi Samvinnulifeyrissjédsins i september 2005 voru sampykktar
samhljoda tillogur sjodstjornar um ad haetta rekstri stigadeildar sjodsins en
sampykktin vardadi um 970 greidandi sj6dfélaga stigadeildar. A arsfundi 14 fyrir ad
afallin stada stigadeildar var jakveed og sampykkt ad mynda uppbotarsjéd sem
nyta eetti til ad brua bilid milli peirra lifeyrisréttinda sem sjodfélagar i stigadeild
avinna sér i aldurstengdu deildinni og peirra réttinda

sem peir hefdu dunnid sér med aframhaldandi greidslum til stigadeildar.

Stafir lifeyrissjodur tok vid pessum sjodi sem skilgreindur er i 26. grein sampykkta
hans og skal feera hann sérstaklega i arsreikning sameignardeildar. bessi sj6dur
avaxtast med sama haetti og adrar eignir sameignardeildar og ber kostnad i
hlutfalli af eignum hans af eignum lifeyrissj6dsins. Faerslur vegna hans skulu faerdar
arlega til gjalda og greidast til lifeyrissjodsins.

A hverju ari er reiknad ut fyrir pa sjodfélaga, sem eiga rétt & réttindaauka sem
skilgreindur er i sampykktum og greitt hafa idgjold a pvi ari, eftir pvi hver rétt-
indaoflun hefdi verid i stigakerfi sj6dsins til samanburdar vid aldurstengt kerfi.
Reynist réttindadflun vidkomandi lakari i nGverandi kerfi skal greitt Gr uppbdt-
arsjodi sem svarar idgjaldi sem parf til ad veita pau réttindi sem upp a vantar eftir
aldri midad vid toflu | i sampykktum sjédsins.

Arlega skal reikna st6du uppbdtarsjods midad vid pa sjodfélaga sem réttar nutu
Ur honum 4 pvi ari og med somu forsendum og notadar eru vid tryggingafraedilega
skodun sjodsins & hverjum tima.

i skyringu nr. 6 i arsreikningi er gerd grein fyrir breytingum & uppbétarsjédi.
Sjodurinn steekkadi um 14,2 milljénir kréna fra fyrra ari og nam i lok ars 1.701
milljén kréna.
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Aheaettustyring

Samkvaemt [6gum og reglum um lifeyrissjodi ber peim ad taka tillit til ahaettu og
setja sér markmid og vidmid um aheettu ekki sidur en um avoxtun. Skuldbindinga-,
markads-, motadila- og rekstrarahaetta eru ad mati stjornar fjorir helstu ahaettu-
flokkar sj6dsins. Ahaettustyring midar ad pvi ad hamarka likur & ad sjédurinn geti
stadid vid skuldbindingar sinar. Allar eignir lifeyrissjoda eru hadar évissu um
framtidarverdmeeti. Fjarfestingarakvardanir sntast ekki bara um ,rétta” eda
Lranga” fjarfestingarkosti heldur um hvort ahaetta endurspegli veenta avoxtun.
Fjarfestingarkostur sem eykur vaenta avoxtun safns um 0,1% getur vart talist godur
ef hann haekkar veent flékt safnsins i &véxtun um 0,5%. Ahaetta og dhaettumat er
pvi érjafanlegur hluti af umraedu um avoxtun.

Markadsahesettumat

Meelikvardi Stafa & markadsahaettu er manadarlegt flokt avoxtunar verdbréfa
sjodsins, reiknad sem stadalfravik avoxtunar. Annars vegar er reiknad Ut ségulegt
flokt avoxtunar og hins vegar veent flokt til framtidar. Vid mat a sdégulegu flokti
var avoxtun lifeyrissjddanna sem myndudu Stafi vegin eftir steerd peirra og reiknud
fyrir sameinadan sj6d eins og um einn sjod hefdi verid ad reeda. Gert er rad fyrir ad
meiri dhaettudreifing eigna muni auka stédugleika i avoxtun til framtidar.

Fjarfestingarad Stafa lagdi mat a vaent flokt verdbréfa og fékk auk pess fjarfest-
ingabankann Bear Stearns til ad meta veent flokt til framtidar. Matid byggist a
vidmidunarvisitdlusafni sjodsins og gildandi fjarfestingarstefnu. Notud eru
reiknilikon sem proud hafa verid samkveemt adferdum fjarmalatolfraedi.

Skuldbindingaraheetta

Auknar lifs- og 6rorkulikur og fleiri peettir hafa ahrif & tryggingafraedilega st6du
og gera pad ad verkum ad sto6dugt erfidara er fyrir lifeyrissj6di ad standa vid
skuldbingar an haekkunar & idgjaldi. Mat a peirri ahaettu sem felst i breytingum a
pessum pattum, dsamt markadsdhaettumati, gerir Stéfum kleift ad meta hverjar
likur eru & skerdingu til naestu fimm ara.

Rekstraraheetta

i natima rekstrarumhverfi islenskra lifeyrissjéda reynir meira en adur 4 flokin
Grlausnarefni par sem fjarhagslegir hagsmunir eru meiri en 43ur var. Abyrgd
stjornarmanna og starfsmanna hefur aukist i takt vid voxt lifeyriskerfisins. Pott
mannleg mistok séu dumflyjanleg midast skipulag sj6dsins vid ad draga ar likum &
peim eins og kostur er.



i skyrslu innri endurskodenda kemur fram ad sjédurinn fylgir peim 16gum og
reglum sem um hann gilda. Skyrar og greinargédar skriflegar starfsreglur eru fyrir
hendi par sem verksvid, abyrgd og heimildir einstakra starfsmanna koma fram.
Naegilega er skilid milli starfssvida starfsmanna sem hondla med fjarmuni og peirra
sem starfa ad bokhaldi. Fjarfestingarstefna var i samraemi vid 16g sem um sjédinn

gilda. Avéxtun og radstéfun fjarmuna var einnig i samraemi vid fjarfestingarstefnu.

Ad mati innri endurskodanda eru skyrslur, sem stjérn, framkvaemdastjori lifeyris-
sjodsins og opinberir adilar byggja a, areidanlegar. Stafir lifeyrissjédur byr vid
oflugt innra skipulag sem innri endurskodunarskyrsla hefur stadfest. Stodugt er
unnid ad endurbétum & verkferlum samkveemt dbendingum innri endurskodanda,
stjornarmanna og annarra eftirlitsadila.

Motadiladheetta

Motadilar Stafa i vidskiptum eru auk sjédfélaga, islenska rikid og sveitarfélog
asamt fjoImorgum fyrirtaekjum. Hefd er fyrir pvi ad lifeyrissjodir veiti lan til
sjodfélaga gegn vedi i fasteign. Adur en slik 1an eru veitt er lagt mat & hvort
vidkomandi uppfylli utlanareglur Stafa auk pess sem lagt er mat & aheettu i
tengslum vid pa vedtryggingu sem bodin er. Utlanatép og priggja manada vanskil
voru i lagmarki um aramét samanber umfjéllun um sjédfélagalan i skyrslunni.
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Skyrsla stjérnar

Fjoldi lifeyrispega, idgjaldagreidenda og fyrirtaekja

Arid 2007 var vidburdarikt ar fyrir sjodfélaga og starfsmenn sjodsins. Fyrsta heila starfsar sameinads
sjods er ad baki og 69 ara samfelld saga lifeyrissjoda sem hofst med stofnun
Samvinnulifeyrissjédsins 1939. Sjédurinn skipar sér i seeti & medal steerstu lifeyrissjoda landsins.
Eignir sjédsins nema 82.152 milljonum kréna, 3.945 milljonum umfram skuldbindingar eda 2,85%.

51.115 einstaklingar eiga réttindi i sjodnum. A arinu 2007 greiddu 10.041 einstaklingar idgjald til
samtryggingardeildar Stafa sem er sambeerilegur fjoldi & milli &ra. Fjolda virkra sjodfélaga, p.e.
sjoofélaga sem ad jafnadi greida idgjold til sjédsins med reglubundnum heetti i manudi hverjum var
7.327 og stendur i stad & milli ara. A arinu 2007 namu idgjaldagreidslur til sjodsins 4.012 m.kr. sem
er haekkun um 19,4%. A arinu 2007 greiddu 2.638 einstaklingar idgjald til séreignadeildar Stafa og
feekkar peim um 50% fra fyrra ari. Fjolda virkra sjodfélaga i séreign var 2.168 og faekkar um 30%.
Megin skyringin & pessari feekkun milli ara i séreign er sampykktarbreyting sem gerd var vid
sameiningu sjodana. A arinu 2007 namu idgjaldagreidslur til séreignadeildar 217 m.kr. sem er
leekkun um 28% fra fyrra ari.

pa greiddu 1.778 launagreidendur til sjddsins vegna starfsmanna sinna. Med sameiningu sjédanna
hefur atvinnugreinadreifing aukist til muna og par med aheettudreifing sem gerir sjodinn betur i stakk
budinn til ad maeta samdreetti i einstbkum atvinnugreinum.

A arinu 2007 nutu 3.592 lifeyrispegar greidslna ur tryggingadeild ad fjarhaed 1.586 milljonum kréna.
Lifeyrispegum faekkar um 5,7% & milli &ra eda um 220 lifeyrispega en greidslur haekka um 13,4%.
Feekkun & fjolda lifeyrispega skyrist af pvi ad sjoofélagar sem attu réttindi i badum sjodum fyrir
sameiningu voru tvitaldir i adgreindum gégnum beggja sjoda fyrir samruna. Pa haekkudu greidslur ar
séreignardeild um 91,1 milljénir ar 57,2 i 148,3 milljénir.

Tryggingafraedileg Uttekt & stdédu sjédsins hefur farid fram midad vid arslok 2007. Helstu nidurstéour
eru peer ad stada sjodsins i heild gagnvart aféllnum skuldbindingum er jdkveed um 4,9%. Eignir
umfram afallnar skuldbindingar eru 3.777 milljénir. Ad teknu tilliti til framtidarskuldbindinga er stada
Stafa jakveed um 2,88%. Heildareignir umfram skuldbindingar eru 3.980 milljénir.

Raunavoxtun

Nafnavoxtun allra eigna var 6,8% en hrein raunavoxtun ad teknu tilliti til verdbélgu nam 0,9% & arinu
en var 9,0% 2006. Lakari avoxtun & milli ara skyrist ad storum hluta af erfioum hlutabréfamérkudum
sidustu tvo manudi arsins, heerri verdbdélgu en gert var rad fyrir og styrkingu krénunnar sem leidir til
ryrnunar & erlendum eignum i islenskum krénum. Medaltal hreinnar raunavoxtunar sjodsins sidustu
fimm arin er 9,1% en 6,1% sidustu tiu arin. Vid Gtreikning a ségulegri avéxtun er vegin medalavoxtun
beggja sjoda 16gd til grundvallar. Avoxtun einstakra eignaflokka er gerd frekari skil i umfidllun i
arsskyrslu.
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Fjarfestingar

Starfsemi sjodsins a arinu 2007 greinist i sameignadeild og séreignardeild og sem taka vid idgjéldum
i samraemi vid skyldutryggingu lifeyrisréttinda. Hrein eign sameignardeildar til greidslu lifeyris nam
78.664 mkr. samanborid vid 71.525 mkr. arid 4dur sem er haekkun um 10%. A lidnu ari var 40.215
m.kr. radstafad til verdbréfakaupa og lanveitinga i samraemi vid fjarfestingastefnu sjodsins.
Sjéofélogum voru lanadar 1.199 mkr. og keypt voru markadsskuldabréf fyrir 5.980 mkr. Seld voru
skuldabréf ad fjarhaed 5.592 mkr. Kaup & 6drum fasteignavedtryggoum skuldabréfum namu 1.642
mkr. Keypt voru innlend hlutabréf a sidasta ari ad fijarhaed 17.498 mkr. og seld voru innlend hlutabréf
ad fjarhaed 18.468 mkr. A lidnu ari fjarfesti sjédurinn i erlendum verdbréfum fyrir 10.770 mkr. Seld
voru erlend verdbréf fyrir 4.798 mkr.

Rekstrarkostnadur

Rekstrarkostnadur sjédsins a arinu 2007 var 84,5 mkr. og leekkar um 36,4 milljonir eda um 30% a
milli &ra. Rekstrarkostnadur sem hlutfalli af eignum var 0,10% samanborid vid 0,14% arid adur ad
teknu tilliti til sameiningarkostnadar. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af idgjéldum er 2,11%
samanborid vid 3,6% arid 2006 og 4,45% arid 2005. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af idgjéldum
hefur pvi laekkad um rim 2,5% s.. 2 ar. Heildarkostnadur, rekstrarkostnadur ad vidbaettum
fiarfestingagjéldum leekkar um 31,2 milljonir & milli ara eda um 16,9% og hefur pa ad fullu verid tekio
tillit til sameiningarkostnadar fra 2006. Medalfjdldi starfsmanna hja sjédinum & arinu var 10,5
samanborid vid 13 arid adur og namu launagreidslur til stjérnar og framkvaemdastjéra 24,9 milljonum
kréna.

Stjorn Stafa lifeyrissjods stadfestir arsreikning lifeyrissjédsins fyrir arid 2007 med undirritun sinni.

Reykjavik, 31. jantar 2008.

Stjoérn )
// A Z ¢
Haraldur H."Jénsson Gudsteinn Einarsson
stjérnarformadur varaformadur
Ter 2 /4%12«( @/; 2 W .
Arnbjérn Oskarsson Erna Hauksdottir
Niels S. Olgeirsson
Framkveemdastjori

Bt g

Olafur Sigurdsson
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Aritun endurskodenda

Til stjérnar Stafa lifeyrissjods

Vid héfum endurskodad medfylgjandi arsreikning Stafa lifeyrissjods fyrir arid 2007. Arsreikningurinn
hefur ad geyma skyrslu stjornar, yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning
31. desember, yfirlit um sjédstreymi, upplysingar um mikilvaegar reikningsskilaadferdir, skyringar og
kennitolur.

Abyrgd stjérnenda & arsreikningnum

Stjérnendur eru abyrgir fyrir gerd og framsetningu arsreikningsins i samreemi vid 16g og settar
reikningsskilareglur. Samkveemt pvi ber peim ad skipuleggja, innleida og vidhalda innra eftirliti sem
vardar gerd og framsetningu arsreiknings, pannig ad hann sé i meginatridum an verulegra annmarka,
hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka. Abyrgd stjiérnenda naer einnig til pess ad beitt sé videigandi
reikningsskilaadferdum og reikningshaldslegu mati midad vio adstaedur.

Abyrgd endurskodenda

Abyrgd okkar felst i pvi aliti sem vid latum i ljos & arsreikningnum & grundvelli endurskodunarinnar.
Endurskodad var i samreemi vid alpjédlega endurskodunarstadla. Samkveemt peim ber okkur ad fara
eftir settum sidareglum, skipuleggja og haga endurskoduninni pannig ad naegjanleg vissa faist um ad
arsreikningurinn sé an verulegra annmarka.

Endurskodun felur i sér adgerdir til stadfestingar & fjarheedum og skyringum i arsreikningnum. Val
endurskodunaradgerda byggir a faglegu mati endurskodandans, medal annars & peirri haettu ad
verulegir annmarkar séu & éarsreikningnum, hvort sem er af voldum sviksemi eda mistaka. Vid
aheettumatio er tekid fillit til pess innra eftirlits lifeyrissj6dsins sem vardar gerd og framsetningu
arsreikningsins, til pess ad skipuleggja videigandi endurskodunaradgerdir, en ekki til pess ad gefa alit
a virkni innra eftirlits sjédsins. Endurskodun felur einnig i sér mat a peim reikningsskilaadferoum og
matsadferdum sem stjornendur nota vid gerd arsreikningsins sem og mat a framsetningu hans i heild.

Vid teljum ad vio endurskodunina hoéfum vid aflad neegilegra og videigandi gagna til ad byggja alit
okkar &.

Alit

Pad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glégga mynd af afkomu lifeyrissjédsins a arinu 2007,
efnahag hans 31. desember 2007 og breytingu a handbaeru fé a arinu 2007, i samraemi vid 16g og
settar reikningsskilareglur.

Reykjavik, 31. jandar 2008.
PricewaterhouseCoopers hf
(94

Gunpar poér/Asgeirsson
engurskoogndi
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Yfirlit um breytingu & hreinni eign til greidslu lifeyris fyrir ario 2007
Sameiginlegt yfirlit séreignardeildar og samtryggingardeildar

Skyringar 2007 2006
ldgjold
[00jOId SJOBTEIAGA .....vvee et 1.407.135.690 1.224.446.298
18gjold l[aunagreidenda ...........eeeeeeeieciviiiiieeee e 2.697.297.294 2.183.179.296
Réttindaflutningur og endurgreidslur ...........ccccoeeveveevinnenn. (92.129.062) (46.564.142)
4.012.303.922 3.361.061.452
Lifeyrir 1
LIFEYIIE vt 1.772.791.315 1.456.698.882
Umsjénarnefnd eftirlauna ...........ccccoeeveveeiiiinieiiiiee e, (3.169.684) (3.852.266)
Annar beinn kostnadur vegna ororkulifeyris ....................... (34.451.272) 2.737.986
1.735.170.359 1.455.584.602
Fjarfestingartekjur 2
Tekjur af eignarhlutum ..o, 1.435.777.855 5.451.148.046
Vaxtatekjur 0g gengiSmMUNUI .........cccccvviirreeeeeeeiiiiiieneeaaeenn 3.894.514.156 5.209.191.204
Breytingar & NiOUIMaersIu ........c.ccoovieeiiiee e (12.677.741) 7.637.472
5.317.614.270 10.667.976.722
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur .............cccccvveeeiiieeeenne, 4 68.885.618 98.618.535
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur .............cccccevveeeiiieeeenee, 4 84.534.466 120.932.369

Haekkun & hreinni eign a arinu

Hrein eign fra fyrra @ri ...,

Hrein eign i lok ars til greidslu lifeyris

7.441.327.749

74.710.213.339

12.353.902.668

62.356.310.671

82.151.541.088

74.710.213.339
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Efnahagsreikningur 31. desember 2007

Sameiginlegt yfirlit séreignardeildar og samtryggingardeildar

Eignir

Fjarfestingar
Huseignir og 160ir

Fjarfestingar

Verdbréf med breytilegum tekjum ...........cccocvvviiiieciiiins
Verdbréf med fostum tekjum .........ccccoviiiiiiiiiiie e

vedlan ................

INNlANsdeildainniStEROUN ........vuieie e

Bankainnistaedur

Adrar fArfeStiNgar ........cooovviiiiiei e

Krofur

Krofur & launagreioendur ..o

Aorar krofur ........

Adrar eignir
Rekstrarfjarmunir

Sjédur og bankainNistaadUI .........cceevviiiiiiiiiiiieeee e

Eignir samtals

Skuldir

Skammtimaskuldir .........ooveeeiiieeee e

Samtals hrein eign til greidslu lifeyris

Hrein eign til greidslu lifeyris greinist

Hrein eign til greidslu lifeyris, sameignasjodur ...................
Hrein eign til greidslu lifeyris, séreignasjodir ......................
Hrein eign til greidslu lifeyris

Adrar upplysin
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31.12.2007

65.702.295

37.590.294.464
30.731.651.422
11.257.337.189
154.052.691
13.241.104
23.015.666

31.12.2006

67.249.866

33.262.682.266
30.977.891.715
9.480.400.002
70.288.074
9.326.239
41.911.676

79.769.592.536

73.842.499.972

421.366.625 343.106.852
2.542.943 11.353.173
423.909.568 354.460.025
23.361.454 21.752.118
2.261.611.193 757.260.963
2.284.972.647 779.013.081

82.544.177.046

75.043.222.944

392.635.958

82.151.541.088

333.009.605

74.710.213.339

78.664.225.648
3.487.315.440

71.525.549.478
3.184.663.861

82.151.541.088

74.710.213.339




Sj6dstreymi arsins 2007

Sameiginlegt yfirlit séreignardeildar og samtryggingardeildar

Inngreidslur

[OGJOI ..o
Fjarfestingartekjur .........cccccveiiiiiiee i
Afborganir verdbréfa og seld verobréf ...,
Seld verdbréf med breytilegum tekjum ...........cccccooviiinenns
Seldar adrar flarfestingar .........cccccoeevvviiieeiee e,
Leekkun & kréfum og adrar inngreidslur .........cccooeeeeveeenee

Utgreidslur

LI BT oo
Fjarfestingargjold ...........coooiiiiiiiiee e
ReKStrarkOStNadUI ..........oooiiiiiieiiieee e

Radstofunarfé til kaupa
averobréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og dnnur fjarfesting

Kaup a verdobréfum med breytilegum tekjum .....................
Kaup & verobréfum med fostum tekjum .........ccccceeeveeeennns
Ny vedlan og 8nnur GHIAN .........cocoeeiiiiiiieeeee e
Haekkun banka- og innlansdeildainnstaedna ......................
Keyptar fullNUSTUGIGNIT ........evviiiiiiiei e
Varanlegir rekstrarffarmunir .........ccccceeeei i
ADrar UEGreidSIUT ......eiiiiieiee e

Haekkun (leekkun) & handbeeru fé

Handbaert f€ 1 byrjun ars ........cccvvvveveeee e

Handbeaert fé i lok ars

2007 2006
3.934.044.149  3.292.088.138
1.950.223.299  2.721.821.950
9.841.993.572  5.759.311.288

26.359.205.453  7.724.279.701

3.233.734 160.550.000
8.810.230 21.850.000
42.097.600.437  19.679.901.077
1.735.170.359  1.455.584.602
66.056.599 86.314.325
81.125.048 103.701.519
1.882.352.006 _ 1.645.600.446
40.215.248.431  18.034.300.631
29.415.426.013  11.338.210.663
6.281.639.053  5.199.100.512
2.917.651.087  1.804.614.223
87.679.482 0

0 1.400.000

7.834.736 0
667.830 37.347.723
38.710.898.201  18.380.673.121
1.504.350.230 (346.372.490)
757.260.963  1.103.633.453
2.261.611.193 757.260.963




Reikningsskilaadferdir

Framsetning arsreiknings

Arsreikningurinn er gerdur i samraemi vid reglur Fjarmalaeftirlitsins um arsreikninga lifeyrissjoda.
Gerd er grein fyrir helstu reikningsskilaadferoum, sem i meginatrioum eru paer sému og a sidasta ari.

Matsaoferoir

Vid samningu reikningsskilanna purfa stjérnendur ad meta ymis atridi sem tengjast arsreikningnum.
Matsaodferdirnar eiga sér stod i goédri reikningsskilavenju. Raunveruleg nidurstada t.d. vid innlausn eda
solu peirra lida, sem tengjast matinu, getur hins vegar ordid énnur en nidurstada samkvaemt
matsadferounum.

Fjarfestingar eru faerdar nidur vegna évissu um innheimtu. Hér er ekki um endanlega afskrift ad reeda en
myndadur er moétreikningur, sem meeta & peim kréfum er kunna ad tapast. Nidurfeerslan er byggd & mati
a tapsahaettu gagnvart einstékum kréfum og gagnvart kréfunum i heild.

Vio mat & tapsaheettu gagnvart einstokum kréfum er leitast vid ad meta virdi einstakra krafna i vanskilum
ut fra fyrirliggjandi upplysingum um vidkomandi kroéfur. Vié nidurfeerslu krafna i heild eru kréfur hins vegar
feerdar nidur um tiltekna présentu.

Huseignir og adrir varanlegir rekstrarfjarmunir

Huseign sj0dsins og adrir varanlegir rekstrarfijarmunir eru feerdir til eignar & framreiknudu stofnverdi ad
fradregnum framreiknudum arlegum afskriftum eins og pad stdd i arslok 2001. Vidbaetur pessara eigna
eftir &rid 2002 eru feerdir & kostnadarverdi 6framreiknudu.

Afskrifir eru reiknadar sem fastur arlegur hundradshluti, fasteignir um 2% og adrar eignir um 10 - 33%.
Afskriftir reiknast hlutfallslega midad vio eignarhaldstima innan arsins.

Verdbréfaeign

Verdbréfum i eigu sjodsins er skipt i verdbréf med breytilegum tekjum, verdbréf med féstum tekjum
og vedlan.

Til verébréfa med fostum tekjum teljast skuldabréf med féstum véxtum eda tiltekinni vaxtaviomidun.

Eignir i erlendum gjaldmidlum eru eignfeerdar & pvi gengi sem sidast var skrad a timabilinu. Verdtryggdar
eignir eru eignfaerdar midad vid visitdlur sem toku gildi i byrjun jandar 2008. Afallinn gengismunur og
verdbaetur & héfudstdl eigna eru feerdar i rekstrarreikningi.

Skuldabréf eru eignfaerd i lok timabils midad vid virka vexti og avoxtunarkréfu pegar kaupin féru fram, ad

fradreginni nidurfaerslu til ad meeta peim kréfum sem kunna ad tapast. Nidurfeerslan er byggdo & mati &
tapsaheettu gagnvart einstokum kréfum og kréfunum i heild.
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Reikningsskilaadferdir

Til verobréfa med breytilegum tekjum teljast hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda. Eignarhlutir
i féldgum sem skrad eru & adallista og vaxtarlista i Kaupholl islands eru eignfeerdir & markadsversi.
Eignarhlutir i 6skradum hlutabréfum eru faerdir til eignar m.v. kostnadarverd eda aesetlad markadsverd.
Hlutdeildarskirteini eru eignfeerd a4 skradu markadsgengi i lok desember.

Til vedlana teljast skuldabréfalan med vedi i fasteignum.

Hofudstolstryggd bréf eru metin & markadsvirdi.

Adrar eignir

Adrar fjarfestingar eru fullnustueignir og kréfur sem hafa myndast vegna sélu fullnustueigna. bessar

eignir eru metnar & kostnadarverdi ad teknu tilliti til dsetladrar nidurfeersiu.

I6gjaldakrofur

I lok desember eru aaetlud Utistandandi idgjold sem feerd eru til tekna og eignar. Aaetlunin byggir & reynslu
fyrri ara vegna innheimtu idgjalda.

Utreikningur avoxtunar

Vio Gtreikning avoxtunar samsteedu, pad er sameiginlegum arsreikningi samtryggingadeildar og
séreignadeilda, er beitt medaltalsadferd samkveemt reglum um gerd arsreikninga lifeyrissjoda nr. 55/2000.

Vi@ Gtreikning avoxtunar séreignaleida er aftur a moti notad daggengi fjarfestingaleida.
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1. Lifeyrir

Greiddur lifeyrir greinist pannig

Umsjonarnefnd

Samkveemt eftirl. endurgr. og
reglug. sjodsins annar 6b.kostn Samtals
Eftirlaunalifeyrir ........ccccoovi 1.084.472.052 (3.169.684) 1.081.302.368
Ororkulifeyrir ......cooveeeeeeeeeeeeeeee e 297.723.689 (34.451.272) 263.272.417
Makalifeyrir .......ooveviiiiieiic e 225.262.461 0 225.262.461
Barnalifeyrir ... 16.991.338 0 16.991.338
1.624.449.540 (37.620.956) 1.586.828.584
Séreignarlifeyrir .....cccvvveeeeeiiicieeee e 148.341.775 0 148.341.775
1.772.791.315 (37.620.956) 1.735.170.359
2. Fjarfestingartekjur 2007 2006
Tekjur af eignarhlutum sundurlidast pannig
Af innlendum hlutabréfum .........ccccccoiii e, 1.573.839.413 2.901.993.315
Af erlendum hlutabréfum ..o (158.552.265) 2.807.952.397
Framvirkir gengissamningar vegna erlendra verdbréfa .............. 20.490.707 (258.797.666)
1.435.777.855 5.451.148.046
Vaxtatekjur og gengismunur sundurlidast pannig
HlutdeildarsSKirteini ..........c..eveeiiiiiiee i 126.930.150 68.698.368
Verdbréf med fostum tekjum .........ooooiiiiiiiiiic e 2.554.813.686 3.878.939.113
LY 22T =T o SR SSPPRRSPRPRR 1.127.342.916 1.096.635.067
ONNUE TLAN Lo 0 680.533
BanKainniStaROUL .........uuuiiiiiieeaiiiiiiiiee et 24.211.067 113.357.620
Drattarvextir af idgjoldum ...........ccccvieeeieee e 43.374.265 34.880.661
Lantokugjold 0., ...eeeeeiiiiec e 10.706.500 8.616.832
Adrar flarfestingartekjur ...........ccccvviviieee e 7.135.572 7.383.010
3.894.514.156 5.209.191.204
Breytingar a nidurfeerslu
Nidurfaersla verobréfa og annarra eigna 1/1 .........ccooovvvvvvnennnnn. 68.294.811 138.226.133
Nidurfeersla verdbréfa og annarra eigna 31/12 .........ccccoeveeenee. (75.467.842) (68.294.811)
Soluhagnadur (tap) vegna fullnustueigna ........ccccceeeeveeivvvineennnnn. (1.563.841) (2.292.171)
Afskrifad & arinu/framlag i afskriftarreikning ...........ccccoeoeiinenne (3.940.869) (52.364.207)
(12.677.741) 7.637.472
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3. Fjarfestingar

Nafn- Eignar-
Verdbréf med breytilegum tekjum verd hlutdeild
Hlutabréf skrad & adallista Kauphallar islands
Kaupping banki hf ... 6.528.032 0,09%
Alfesca hf. ..o 301.078.696 5,12%
Bakkavor Group hf. ... 30.202.481 1,40%
Straumur-Burdaras Fjarf.banki hf. .................. 104.573.955 1,01%
Landsbanki islands hf. .............ccccccooveeevennne. 40.866.317 0,37%
Glitnir banki hf ..., 52.191.533 0,35%
Exista hf ..o 33.890.053 0,30%
Icelandair Group Holding hf ............ccccvvvveeenn. 14.317.038 1,43%
Marel hf. oo 3.760.870 0,93%
OSSUN Nf. oo 3.316.210 0,86%
Samtals eignarhlutir i 6 félogum: ....................
Onnur 6skréd innlend félog
Samkaup hf. ..o 37.780.716 9,69%
Samskip hf. ..o, 140.057.797 6,49%
SKIpti hf. o, 160.897.780 2,18%
Samtals eignarhlutir i 13 félégum: ..................
Innlend hlutdeildarskirteini
7 innlend hlutdeildarsKirt@INT ...........eoii i
Erlend skrad hlutafélog
Greentech Energy System A/S ..........ccccvvveeee. DK 800.658
Century AlumininuM ...........oooiiiiiieieeeeeees 108.978
Notabene.net A/S ......cccceeiiieieiiiiee e DK 3.562.108
4 onnur erlend hlutaféldg ..........ccovveeeiiieeennne

Erlend 6skrad hlutaféldog

2 erlend 6skrad félog

Erlend hlutabréf i sérgreindu verdbréfasafni
Morgan Stanley Asset ManagemeENnt ............ooiii i

Virding hf. ................

Bear Sterns Asset ManagemeNnt .........coooiiiiiiiiiiiiiiii e

Bokfeert
vero

5.744.669.040
2.086.475.364
1.766.845.139
1.579.066.721
1.450.754.254
1.145.604.149
669.328.547
397.297.832
383.608.740
326.646.685
564.842.774

16.115.139.245

250.486.147
714.294.765
675.387.739
165.185.603

1.805.354.254

884.147.907

884.147.907

976.322.365
372.159.870
275.820.790

87.503.797

1.711.806.822

3.741.215

3.741.215

1.251.378.493
2.244.309.012
257.456.439

3.753.143.944
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Erlendir hlutabréfasjédir

Merill Lynch Global Enhanced Index fund ........cccccceeeiiiiiiiiieneneeenn,
Kaupping-Global Value ...
Fidelity European Growth FUNd ..........cccuvveveeeeei e,
Sparinvest Global Value FuNd ..........cccccoiiiiiiiiiic e
AB Global Growth Trends POrfolio. .......cccccoovivieeeiiiiiii e
Templeton Growth FUN ..o
] 23] (o] o = I o [ U] P PRERR
4 a0rr erlendir SJOOIN .........iiiuiie et

Marksjodir (e. Hedge Funds)

GIENIE FX SJOOUI ettt
MS Graystone POrtfolio ........ccuvueeiieeeiiiiiiiieie e
Landsbanki Absolute Return Strategie .........cccoccvvveeiiiiieeiiiieeeee,
Man INVESIMENTS ...
5 @0 MArKSJOOIN ....veieiiiieiiie ettt

Framtakssjoadir (e. Private Equity Funds )

BlackRock Vesey Street FUNd [ .........occvviiiiiiiiiiiie e,
Alpj6da framtakssjoour Kauppings 1l .........evvvveeeeeiiiiiiiiiieiee e
13 adrir framtakSSJOOIN .....ccovuviiiiiieiie e

Fasteignasjodir (e. Real Estate Funds)

O = T (= o g F= ][0 oL PRSPPI

Verdbréf med breytilegum tekjum samtals

Verdbréf med fostum tekjum

Skuldabréf med rikisabyrgd

SPANSKITTEINT 1..vvvree et e e e
[ [ o] = USRS
HUSN@BOISHIET ...
TDUBADIET ........cviiiieeeeeeee e
Onnur skuldabréf med rikiSAbYIgsd ...........cccoveevvevierieeeeeceeeeine,

Onnur bréf

Fyrirtaekjabréf ...
BanKabréf ........ooiiiiii

Hofudstolstryggd skuldabréf tengd visitélum

Skuldabréf sveitarfélaga .........cccceeeeviiiiiiiiiee e

Verdbréf med fostum tekjum samtals
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1.706.435.164
1.193.465.962
1.130.728.912
799.276.349
606.573.138
710.523.609
323.229.991
477.207.473

6.947.440.598

799.248.486
669.169.160
632.632.236
535.136.777
587.190.680

3.223.377.339

401.654.890
397.882.903
1.935.484.950

2.735.022.743

411.120.397

411.120.397

37.590.294.464

Bokfeert
vero

175.742.656
894.066.822
2.042.367.681
5.853.058.373
1.499.791.998

10.465.027.530

12.074.841.536
3.999.547.782
3.186.027.098
1.006.207.476

20.266.623.892

30.731.651.422
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Vedlan
ST [oTe ] =1 F=To T= 1= 1o H PP URPPRUPROPR 6.324.689.372
ONNUE VEBIAN ...ttt se e ne e 4.932.647.817
11.257.337.189
Markadsverd skuldabréfa nemur kr. 48.868.783.524 i lok desember 2007.
Innlansdeildir
Innlansdeildir SAaMVINNUTEIAGA ........ccoiiiiiiiiiiiie e 154.052.691
154.052.691
Adrar fjarfestingar
FUINUSTUBIGNIE <.ttt ettt e e e e e s et e e e e e e e e s e nnnbbeneeeaaeas 23.015.666
23.015.666
Fjarfestingar greinast pannig eftir gjaldmidlum
Fjarfestingar i iSIenskum KronuUm ..........oooiiiiiii e 61.223.207.874
FJAfEStINGAr 1 USD .....iiiiiiiiiic ettt e e e e r e e e e e e e s s ereeaaeeeaean 8.492.834.251
FJArfestingar 1 EUR .......ooiiiiiii ottt e et e e et e e e e sntaeaaeennes 6.321.627.075
FJArfeStiNgAr 1 GBP .......viiiiiiiiice e e e e e s a e e e e e e 546.105.846
FJArfEStiNGAr I DKK ...ttt e e e st e e e s st e e e snsneeas 1.683.283.767
FJArfEStINGAr 1 SEK ....viiiiiiiiii it a e e e e e e e e e e e e e 535.183.045
FJArfestingar 1 INOK ..ottt e e e e e e enees 967.350.678
79.769.592.536
4. Laun og launatengd gjold
Laun og launatengd gjold greinast pannig:
= 10 PO UP PR UPROTPR 79.313.976
[ 10 o= 1£=1 o (o I ] o] o N OO PREPRR 14.976.814
94.290.790

Laun og tengd gjold sbr. ofar skiptist a milli rekstrarkostnadar og fjarfestingargjalda.

Starfsmenn sjédsins voru ad medaltali 10,5 a timabilinu.
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5. Varanlegir rekstrarfjarmunir

Varanlegir rekstrarfijarmunir og afskriftir peirra greinast pannig:

Huseign Rekstrarfjarmunir Samtals
Heildarverd 01.01.2007 ......ccccccevvveeeeeiiieeeens 77.378.596 59.370.984 136.749.580
Breyting & &rinu ... 0 2.238.036 2.238.036
Heildarverd 31.12.2007 ......ccccccovvvveeeniiiieneens 77.378.596 61.609.020 138.987.616
Afskrifad 01.01.2007 .....cccvveveeviiiieeeeiiieee e 10.128.730 37.618.867 47.747.597
Feert Ut vegna SOIU ......ccooviiiiiiiiici 0 (2.705.074) (2.705.074)
Afskrifad & arinu .........ooevveveeiiiiee e, 1.547.571 3.333.773 4.881.344
Afskrifad samtals .......cccvvveeveeeeiiiiieeeeeen 11.676.301 38.247.566 49.923.867
Bokfeert verd 31.12.2007 ......ccoovvvveeeeirneeeeenne, 65.702.295 23.361.454 89.063.749

Fasteignamat Brunabotamat Bokfeert verd

StOrhofdi 31 ...vvvveeiiiiiieeece e 109.320.000 105.000.000 65.702.295

109.320.000 105.000.000 65.702.295

6. Uppbodtarsjéour

Stafir lifeyrissjoour tok vid sérstokum sjédi sem skilgreindur er i 26. grein sampykkta hans og skal feera
hann sérstaklega i arsreikning samtryggingardeildar. bessi sjédur dvaxtast med sama heetti og adrar eignir
samtryggingadeildar og ber kostnad i hlutfalli af eignum hans af eignum lifeyrissjédsins. Faerslur vegna
skulu feerdar skulu arlega til gjalda og greidast til lifeyrissjédsins.

A hverju ari er reiknad Gt fyrir pa sjédfélaga sem eiga rétt & réttindaauka sem skilgreindur er i sampykktum
og greitt hafa idgjold a pvi ari, eftir pvi hver réttindadflun hefdi verid i stigakerfi sj6dsins til samanburdar vid
aldurstengt kerfi. Reynist réttindadflun viokomandi lakari i naverandi kerfi skal greitt Ur uppbdétarsj6di sem
svarar idgjaldi sem parf til ad veita pau réttindi sem upp a vantar eftir aldri midad vid téflu 1 i sampykktum
sjodsins.

Arlega skal reikna stédu uppbotarsjods midad vid pa sjodsfélaga sem réttar nutu Gr honum & pvi ari og
med sdmu forsendum og notadar eru vid trygginarfreedilega skodun sjédsins a hverjum tima.

Breyting (i millj. kr.) & stodu uppbjotarsjéds sundurlidast pannig & arinu:

2007
StA0@ T ArSDYIJUN ..ot e et e et e e 1.686,8
AVBXIUN ..ottt ettt ettt ettt ettt nn s 116,9
(1011 =T L | PR PPPPOUPPRTPOPPPR (2,9)
GreiosIur Ur UPPDOTArSJOOI .......uuvveeeeeee e i ittt e e e e e e e e e e e eaaraaee s (99,8)
STABA T AISIOK ..eviieecee ettt e et e e 1.701,0
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7. Adrar upplysingar

Framvirkir samningar:

Gerdir hafa verid framvirkir gjaldeyrissamningar sem aetlad er ad draga Ur gjaldeyrisahaettu sj6dsins og til
ad draga Ur misveegi & gjaldeyrissamsetningu erlendrar verdbréfaeignar sjodsins gagnvart gengi islensku
kronunnar. Samningarnir eru ekki tilgreindir i efnahagsreikningi sjédsins en ahrif peirra koma fram i yfirliti
um breytingar a hreinni eign til greidslu lifeyris. Fjarhaed samningana pann 1.1.2008 nam um 2.439,8 mill;.
kr. Afkoma samninganna a arinu var neikvaed um 93,5 millj.kr. og er feerd i arsreikninginn.

Skuldbindingar:

Sjédurinn hefur gert skuldbindandi samninga um greidslur i framtakssjédi (e. Private Equity Funds) og er
buid ad greida inn hluta af samningsfjarhaed. Eftirstédvar nema samtals 5.825,3 millj. kr. Slikir sjodir verda
samkvaemt samningum ad dreifa adraetti i 3 til 5 ara og kemur han pvi til greidslu & arunum 2008 til 2012.
Starfskjor stjéornenda:

Launagreidslur til stjornar og framkveemdastjora a arinu greinast pannig:

Laun og hlunnindi

Olafur Sigurdsson, framkvaemMAarStOr ...........cccvceieeeeeieeeeeeeee e e, 19.048.011
Haraldur H. Jonsson, StjOrnarformMadUur ............eeoueeaiireeiiie e 1.089.000
Gudmundur Hjaltason, frafarandi stjérnarformadur ............cccccveeeeeeee e, 500.000
Gudsteinn Einarsson, VaraformMasUr ...........cccuuuueiiiiieeeiieiiiiieiee e e e e 525.000
Arnbjorn Oskarsson, SHOIMAIMABU ............ceeeeurireeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseseeeseeseesereeeeseas 582.000
Erna Hauksdottir, SOrNArMaoUE .........cocueiiiiieiiiieaiie et sneeesneee e 582.000
Niels S. Olgeirsson, SHOrNAIMABUL ..........eeiieeeieiiiiiiiiireeeeee s e e serarreereeeee e s s e sarerrrareaaeas 582.000
Sigurdur Sigfisson, SHOMMAMMABU ........c..eeiiiiieiiiee et sbeeesee e sree e e eeeas 600.000
Gudbrandur b. Gudbrandsson, frafarandi StjornarmMadur ...........ccccceeeeveiiiiiiereeeeeeeeinns 250.000
Karl Stefansson, frafarandi StOrNarmMadUur ...........c.coiiieiiiieiiie e 250.000
V=T = 11 01T o o PR 941.000

24.949.011

béknun til endurskodenda:

pPoknun til endurskodenda greinist pannig:

Endurskodun 0g gerd ArsreikNiNgS ........coueeiiiiiiiiieiiie et 4.463.281
KONNUN arshlutareikniNga ...........eeviiieiiiiiiee e 1.129.900
ONNUE PJONUSEA ...ttt ettt sttt se st se s s ae e 2.628.428

8.221.609

Af ofangreindri poknun til endurskodenda, nam pdéknun til annarra endurskodenda en PwC um kr. 2,2 millj.
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8. Tryggingafreedileg uttekt

Tryggingafraedileg athugun hefur farid fram sem midadist vid lok ars 2007. Helstu nidurstédur
Uttektarinnar, midad vid ad 3,5% avoxtun naist a eignir sjodsins umfram haekkun visitoélu neysluverds
naestu aratugina voru, ad héfudstoll sjédsins umfram skuldbindingar og verdmeeti framtidariogjalda

neemi um 3.980 milljonum midad vid lok desember 2007.

Vio utreikning endurmats var veromeeti verobréfa med breytilegar tekjur skrad a skipulegum

verdbréfamarkadi, midad vid markadsvirdi a uppgjorsdegi.

Sundurlidun tryggingafraedilegrar athugunar i milljonum kréna:

Afallin Framtidar- Heildar-

skuldbinding  skuldbinding  skuldbinding
Eignir
Hrein eign til greidslu lifeyris .......cccoovvveeeeeiviiiiieeeee, 76.965 0 76.965
Fjarfestingargjold ...........ccccooiiiiiiiiiiie e (1.486) 0 (1.486)
NUVIFGi VErdbréfa ........ccocviiiiiiiiiiiiee e 5.387 0 5.387
Navirdi framtidariogjalda .........cocoeerieeeiiieiiiee e 0 61.490 61.490
Eignir sSamtals .........cccvviiiiiiiee e 80.867 61.490 142.356
Skuldbindingar
Eftirlaunalifeyrir ... 61.688 46.457 108.145
(@ (011 U1 [1{= (] SRR 5.801 6.871 12.673
MaKAITEYTIF ...veeiieie e 8.902 6.206 15.108
Barnalifeyrir ........uueeeeeeee e 48 718 767
ReKstrarkoStnadur ...........cccvviiieiiieeiie e 650 1.035 1.684
Skuldbindingar samtals ..............ccccviiiiieeeee e 77.090 61.287 138.377
Eignir umfram skuldbindingar 3.777 203 3.980
Hlutfallslegar eignir i hlutfalli af skuldbindingum 4,9% 0,3% 2,9%
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Kennitolur

2007 2006 2005 2004 2003
NafNAVOXEUN ..o 6,8% 16,6% 17,3% 15,1% 13,3%
Hrein raunavoxXtun .........ccoccvvveeiiiiieeeiiinen. 0,9% 9,0% 12,6% 12,1% 11,1%
Hrein raundvoxtun (5 ara vegid medaltal) .. 9,1% 8,6% 6,3% 4,0% 4,2%
Hrein raunavoxtun (10 ara vegio medaltal) 6,1% 7,2%
Hlutfallsleg skipting annarra fjarfestinga:
Skrad verdbréf med breytilegum tekjum ... 40,8% 39,5% 35,0% 30,2% 24, 7%
Skrad verdbréf med fostum tekjum ........... 36,1% 40,0% 44,3% 44,9% 42, 7%
Oskrad verdbréf med breytilegum tekjum .. 6,3% 5,5% 3,5% 1,9% 1,4%
Oskrad verdbréf med fostum tekjum ......... 2,4% 2,0% 3,1% 4,6% 5,3%
VEOIAN ..o 14,1% 12,8% 14,0% 17,8% 25,1%
ANNAD ..ot 0,2% 0,2% 0,2% 0,7% 0,9%
Samtals 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Skipting verdbréfaeignar eftir gjaldmidlum:
Eignir i islenskum kronum ............cccccooieeeee. 76,8% 81,0% 84,9% 86,2% 90,8%
Eignir i erlendum gjaldmidlum ..................... 23,2% 19,0% 15,2% 13,8% 9,2%
Samtals 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Fjoldi sj6ofélaga i samtryggingardeild ........ 10.041 10.113 7.889 7.851 8.214
Fjoldi lifeyrispega i samtryggingardeild ...... 3.593 3.812 3.304 3.334 3.134
Hlutfallsleg skipting lifeyris:
Eftirlaunalifeyrir ........cccoociie, 68,1% 67,0% 63,1% 61,5% 59,6%
Ororkulifeyrir ......ccoeeveeieceeececeee e, 16,6% 18,2% 22,0% 23,3% 24,5%
Makalifeyrir ..o 14,2% 13,8% 13,6% 13,8% 14,6%
Barnalifeyrir .......cccccceviiiiiiiiiiieeeeee e 1,1% 1,0% 1,3% 1,4% 1,4%
Samtals 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Fjarhagsstada samtryggingardeildar skv. tryggingafreedilegri Gttekt:
Hrein eign umfram heildarskuldbindingar ... 2,9% 2,9% 5,4% 1,2% 2,6%
Hrein eign umfram afallnar skuldbindingar . 4,9% 5,6% 11,2% 5,1% 5,7%
Rekstrarkostnadur i % af idgjoldum ........... 2,11% 3,60% 4,45% 3,93% 3,59%
Rekstarkostnadur i % af eignum ............... 0,10% 0,16% 0,18% 0,17% 0,18%
Lifeyrir i % af iogjoldum .........cccceeviiieeenns 43,2% 43,3% 75,3% 64,9% 60,1%
Stodugildi & AriNU ...eeeeeeiie e 10,5 13,0 13,0 13,0 13,0

Kennitolur fyrir arin 2003-2005 er medaltal sj6danna sem mynda Stafi lifeyrissj6d 2007.
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Yfirlit um breytingu & hreinni
Samtryggingardeild

13gj6ld

18gjold SjOBfelaga .......vvvvvveeeeeeee i
18gj0ld launagreidenda ...........ccoovvveeiiiiiie i
Réttindaflutningur og endurgreidslur ............cccccc.....

Lifeyrir

[ o 4T PSR PPRR
Umsjonarnefnd eftirlauna ...........ccccccevveeeeeiiecciinnnn,
Annar beinn kostnadur vegna ororkulifeyris .............

Fjarfestingartekjur

Tekjur af eignarhlutum ............ccooeiiiinine e,
Vaxtatekjur 0g gengiSmunur ..........cooveveeeerineeeennnn
Breytingar & nidurfaerslu ...........cccccvvvveeeeeeee i,

Fjarfestingargjold

Skrifstofu- og stjornunarkostnadur ............ccccceeeeenns

Rekstrarkostnadur

Skrifstofu- og stjornunarkostnadur ............ccccceeeeennns

Heaekkun & hreinni eign & arinu

Hrein eign fra fyrra &ri .......cccoooeiiiiiii e,

Hrein eign i lok ars til greidslu lifeyris
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2007

1.276.429.893
2.552.047.468
(33.584.721)

eign til greidslu lifeyris fyrir arid 2007

2006

1.095.158.915
1.972.655.702
(11.430.588)

3.794.892.640

1.624.449.540
(3.169.684)
(34.451.272)

3.056.384.029

1.399.420.258
(3.852.266)
2.737.986

1.586.828.584

1.380.736.286
3.691.799.928
(12.335.259)

1.398.305.978

5.270.544.379
4.958.304.661
7.422.629

5.060.200.955

60.731.491

68.857.350

7.138.676.170

71.525.549.478

10.236.271.669

88.754.432

100.553.690

11.705.041.597

59.820.507.880

78.664.225.648

71.525.549.478




Efnahagsreikningur 31. desember 2007

Samtryggingardeild

Eignir

Fjarfestingar

HUSEIgNIr 0g OBIF ..ccuveiiiiii it

Fjarfestingar

Verobréf med breytilegum tekjum ..........ccoeeciviviieeeeeiienns
Verdbréf med fostum tekjum ...,
VEBIAN ..o
INNIANSAeildaiNNSTEROUN ......cccivviiieiiiiiee e
BankainNStEEOUN ........evveiiiiiiie e
ABrar fJarfestingar .........ccooiiir e

Krofur

Krofur & launagrei®endur ...........ooeeoieeenniieneeesee e
ABFAr KIOTUF ..o

Adrar eignir
Rekstrarfjarmunir

Sjodur og bankainNIStaOUN .........ccueveeiiiiireeeiiiie e

Eignir samtals

Skuldir

Skammtimaskuldir ........coooeeiieiieeee e

Hrein eign til greidslu lifeyris greinist

Hrein eign til greidslu lifeyris, almennur sameignasjodur ...
Hrein eign til greidslu lifeyris, uppboétasjoour .....................

Hrein eign til greidslu lifeyris

Skyringar

31.12.2007 31.12.2006
64.013.709 65.344.258
36.549.908.815 32.248.694.420
29.508.814.329 29.719.443.555
10.447.500.915  8.742.860.644
150.093.451 68.296.375
0 0
22.424.151 40.724.057
76.678.741.660 70.820.019.051
401.795.855 325.834.183
2.679.063 11.031.503
404.474.918 336.865.686
22.761.052 21.135.745
2.056.230.052 686.302.100
2.078.991.104 707.437.845
79.226.221.391 71.929.666.840
561.995.743 404.117.362
561.995.743 404.117.362
76.963.198.363 69.838.749.478
1.701.027.285 1.686.800.000
78.664.225.648 71.525.549.478




Sjédstreymi arsins 2007
Samtryggingardeild

Inngreidslur

[OGJOI e
Fjarfestingartekjur ...
Afborganir verdbréfa og seld verdbréf ............ccccoovviiinnnen.
Seld verdbréf med breytilegum tekjum ..........cccccooiiiiennnn
Seldar adrar flarfestingar ...........ccccecvviieeeee e,
Laekkun banka- og innlansdeildainnstaedna .......................
Laekkun a kréfum og adrar inngreidsiur ............ccccvvvveeee.n.

Utgreidslur

LIFRYIIT e
Fjarfestingargjold ...........cooeeeiiiiiiiiiiieee e
ReKsStrarkoStnaour ..........c.cuveiiiiieeeiiieeee e
Haekkun a kréfum og adrar Gtgreidslur .........ccceeveeeeeeiienns

Raostofunarfé til kaupa
averobréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og dnnur fjarfesting

Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum .....................
Kaup a verdbréfum med fostum tekjum ..........cccceeeeeiinnns
Ny vedlan og OnNur GIAN ...,
Heaekkun banka- og innlansdeildainnsteedna ......................
Keyptar fullnUSTUGIGNIT ........ovviiiiiiieiice e
Varanlegir rekstrarflarmunir ............ccccoecviiiieeee e,
ABIar UEGreiosIUr .....eeee e

Heekkun & handbaeru fé

Handbaert fé 1 byrjun ars ......cccveeeveeeiiiiee e,

Handbeert fé i lok ars

48

2007 2006
3.718.930.968  2.990.531.128
1.712.599.611  2.656.757.545
9.506.987.366  5.706.804.021

25.816.831.077  7.452.708.927

3.233.734 160.550.000

0 9.796.307

7.968.857 3.074.326
40.766.551.613  18.980.222.254
1.586.828.584  1.398.305.978
57.955.688 71.732.994
65.511.373 83.484.508
303.911 180.251
1.710.599.556  1.553.703.731
39.055.952.057  17.426.518.523
28.787.303.128  11.212.626.627
6.052.782.482  4.915.271.315
2.749.621.804  1.590.498.027
81.797.076 0

0 1.400.000

7.633.383 0
6.886.231 31.344.919
37.686.024.104  17.751.140.888
1.369.927.953 (324.622.365)
686.302.100  1.010.924.465
2.056.230.053 686.302.100




Yfirlit um breytingu & hreinni
Séreignadeildir

eign til greidslu lifeyris fyrir arid 2007

Skyringar 2007 2006
ldgjold
180j01d SJOBTElAgA ......evveeeiiieieee e 130.705.797 129.287.383
18gjold launagreidenda ..........cccceevevviiiieeeeeee e 145.249.826 210.523.594
Réttindaflutningur og endurgreidslur ............cccocuveee. (58.544.341) (35.133.554)
217.411.282 304.677.423
Lifeyrir
LIFRYIIE vttt 148.341.775 57.278.624
148.341.775 57.278.624
Fjarfestingartekjur
Tekjur af eignarhlutum .........ccoooiiiiii, 55.041.569 180.603.667
Vaxtatekjur 0g gengiSmMUNUE ...........eeeeereiereeeeeeeeenenns 202.714.228 250.886.543
Breytingar & nidurfeersiu ..........ccooceeeiiiiieeiiiees (342.482) 214.843
257.413.315 431.705.053
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur .............cccceeeeenes 8.154.127 9.864.103
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- 0og stjérnunarkostnadur ............cccocvveeeiiiieeeenans 15.677.116 20.378.679
Haekkun & hreinni eign & arinu 302.651.579 648.861.071

3.184.663.861
3.487.315.440

2.535.802.791
3.184.663.861

Hrein eign fra fyrra &ri ...
Hrein eign i lok ars til greidslu lifeyris

49



Efnahagsreikningur 31.

desember 2007

Séreignadeildir
Eignir Skyringar  31.12.2007 31.12.2006
Fjarfestingar
HUSEIGNIT OF 1001 ..o 1.688.586 1.905.608
Fjarfestingar
Verobréf med breytilegum tekjum .............ocoevivivirieeeeninins 1.040.385.649 1.013.987.846
Verdbréf med fostum tekjum .........ccccevviiiiiiiee 1.222.837.093 1.258.448.160
VEBIAN ..ttt 809.836.274 737.539.358
INnlAnsdeildainnStaedur .........eevvvieieiiiiiie e 3.959.240 1.991.699
BankainNStaOUr .......ccoiiiiiiiiiiiiiee e 13.241.104 9.326.239
ASrar fArfeStiNgaAr ........ccvviiiiii e 591.515 1.187.619
3.090.850.876  3.022.480.921
Krofur
Krofur & launagreidendur ..........oooviveeeiiiieiee e 19.570.770 17.272.669
ABTAT KIOFUE ittt 169.315.884 83.211.029
188.886.654 100.483.698
Adrar eignir
ReKStrarffarmunir ........cccvveeeeiiiiiiee e 600.402 616.373
Sjodur 0g bankainNiStaOUN ..........c.eeeeiiiieieiiiiiiee e 205.381.141 70.958.863
205.981.543 71.575.236
Eignir samtals 3.487.407.659  3.196.445.463
Skuldir
Skammtimaskuldir ... 92.219 11.781.602
92.219 11.781.602
Hrein eign til greidslu lifeyris 3.487.315.440  3.184.663.861
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Sj6dstreymi arsins 2007
Séreignadeildir

Inngreidslur

[OGJOI e
Fjarfestingartekjur ..o
Afborganir verdbréfa og seld verdbréf ............ccccoovviiinnnen.
Seld verdbréf med breytilegum tekjum ..........cccccoviiieennnn
Laekkun banka- og innlansdeildainnstaedna .......................
Leekkun & krofum og adrar inngreidslur ........cceeevveveeeennee

Utgreidslur

LI YT e
Fjarfestingargjold ...
REKSIIrarkOStNAOUT ........cooviiiiiieiiieeiiee e
Haekkun & kréfum og adrar Gtgreiosiur .........cooevveeeininneen,

Radstofunarfé til kaupa
averdbréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verobréfum og énnur fjarfesting

Kaup & verobréfum med breytilegum tekjum .....................
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum .........cccooovveennnnen.
Ny vedlan og onnur GHAN ............oooeviiiiiieeeee e,
Heaekkun banka- og innldnsdeildainnsteedna ......................
Varanlegir rekstrarflarmunir ............ccccociiieiieeee e,
ASIar UEGreiosIUr ......eeee e

Haekkun (leekkun) & handbeeru fé

Handbaert fé 1 byrjun ars ......cccveeeveeeiiiiceeee e,

Handbeert fé i lok ars

2007 2006
215.113.181 301.557.010
237.623.688 65.064.405
335.006.206 52.507.267
578.464.376 271.570.774

0 203.693
841.373 8.775.674

1.367.048.824 699.678.823

148.341.775 57.278.624

8.100.911 14.581.331
15.613.675 20.217.011
17.696.089 (180.251)
189.752.450 91.896.715

1.177.296.374 607.782.108
628.122.885 125.584.036
228.856.571 283.829.197
168.029.283 214.116.196

5.882.406 0
201.353

11.781.599 9.041.803

1.042.874.097 632.571.232

134.422.277 (24.789.124)
70.958.863 95.747.987
205.381.140 70.958.863
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Ritstjorn: Stafir lifeyrissjodur
Umsjon: Athygli ehf.
Umbrot: Stofa 108 ehf.

Prentun: Leturprent ehf.



