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Stjorn og starfsfolk

Stjérn Soéfnunarsjéds lifeyrisréttinda er skipud af fjarmalaradherra. Fjoldi stjornarmanna er sj6 og eru
jafn margir varamenn. Stjornin er skipud til fjogurra ara i senn. Fjorir stjérnarmenn eru skipadir eftir
tilnefningu stjornar Landssamtaka lifeyrissj6da, prir eru an tilnefningar og er einn peirra formadur
stjornar sjéadsins.

Stjorn og starfsfélk

Stjérn fra 1. jandar 2009 til naestu fjdgurra ara.

Adalmenn: Varamenn:
Gudmundur Arnason, formadur* pérhallur Arason

Hrafn Magnusson, varaformadur Elsa B. Friofinnsdottir
Arnar Sigurmundsson Haukur Hafsteinsson
Fridbert Traustason Stefania Magnusdattir
Gunnar Gunnarsson Ingibjérg H. Helgadéttir
Porbjérn Gudmundsson Ingpér K. Eiriksson
Poérunn H. Sveinbjérnsdéttir Stefan Halldérsson

Adsetur sjddsins er i Borgartuni 29 og er fjoldi starfsfolks tiu { arslok 2011.

Starfsfolk: Starfssvid:

Elin S.Valdimarsdottir Svidsstjori békhaldssvids

Jon Otti Jonsson Eignastyringasvid

Helga B. Sigurdarddttir Bokhald eigna og fjarfestinga

Jona Kristin Sigurdardottir Bokhaldssvio

Kristin Arnadottir Méttaka, simsvérun og upplysingar

Magnus B. Jénsson Svidsstjori innheimtu- og radgjafasvids

Sigurbjorn Sigurbjérnsson Framkvaemdastjori

Sigurlaug J. Waage Svidsstjori lifeyris- og sjoofélagasvios

Stefania Sigfusdottir Lifeyris- og sj6ofélagasvid

Svanhildur Lydsdottir Innheimtu- og radgjafasvid
Endurskodunarnefnd

A grundvelli laga skipadi stjorn sjodsins endurskodunarnefnd. Formadur nefndarinnar er Sigurdur
Pdérdarson en adrir nefndarmenn eru Gunnar Gunnarsson og borunn H. Sveinbjornsdoéttir. Nefndin hélt
11 fundi & sidasta ari og gengio var fra sérstdku erindisbréfi um storf hennar. Hlutverk hennar er
medal annars ad koma ad reikningsskilum og innri og ytri endurskodun sj6dsins og vera akvedin
framlenging & starfsemi stjérnar, er vardar pessi vidfangsefni.

L T6k vie sem formadur 1.desember 2010
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SAMTRYGGINGARDEILD
15gj6ld

Logbundid er ad greida 12% idgjald til lifeyrissjods af 6llum launum og reiknudu endurgjaldi fra 16 til
70 é&ra aldurs. Skiptist hlutfallid pannig ad 4% greidir launpegi en launagreidandi greidir 8%. Eins og
nedangreind tafla synir hefur ordid nokkur véxtur a idgjoldum til sjédsins fra arinu 1999. Meginastaedur
eru aukinn fjoldi sem hefur kosid ad greida til sjodsins, auknar greidslur hvers sjodfélaga og hlutverk
Sofnunarsjods lifeyrisréttinda i samraemi vid 6. gr. . nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda
og starfsemi lifeyrissj6éda par sem kvedid er & um sérstakt innheimtuhlutverk sj6dsins.

A é&rinu 2011 greiddu 15.264 einstaklingur idgjold til sjodsins, alls um 2.733 millj. kr. ba greiddu 1.873
launagreidendur idgjold fyrir starfsmenn sina a arinu. Virkir sjodfélagar voru 7.232. Samtals haekkudu
idgjold um 8,5% fra fyrra ari. A arinu 2009 var reikningsskilaadferdum breytt vegna idgjalda sem
sj6dnum ber ad innheimta & grundvelli 6.gr.1.129/1997 en pad eru i6gjold sem Rikiskattstjori beinir til
sjodsins ad innheimta. Regluleg idgjaldaskil nema um 80% af heildar idgjaldaskilum til sj6dsins.

10gjold 2001 - 2011 a verdlagi hvers ars i millj.kr
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A arinu 2011 eru idgjold & fostu verdlagi ad aukast umfram verdlag en verdbdlga var 5,2% arid 2011
en idgjold jukust um 8,5%. Notast er vid visitdlu neysluverds i arslok 2011 pegar reiknud eru Gt idgjéld
a fostu verdlagi fyrir arid 2011.

10gjold 2001 - 2011 & fostu verdlagii millj.kr
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Lifeyrir

Lifeyrisgreidslur arsins 2011 namu um 1.694 millj. kr. og hafa haekkad um 13,6% fra arinu 2010.
Greidslur vegna ellilifeyris haekkudu mest eda um 154 milli.kr. A arinu voru ad jafnadi 8.095
lifeyrispbegar sem padu lifeyri og hafdi peim fjélgad um 12,5% fra fyrra ari. Allar lifeyrisgreidslur eru
verdtryggdar i samreemi vid breytingu a neysluverdsvisitdlu. Samtals padu einhvern tima a arinu 2011
5.972 einstaklingar ellilifeyri, 999 makalifeyri og 1.628 &rorkulifeyri fra sjodunum. Medaltal
manadargreidslu ellilifeyris nam 17.780 kronum a medan medaltal ororkulifeyris nam 12.062 krénum &
maéanudi. Skipting lifeyrisgreidosina milli lifeyristegunda hefur breyst pannig ad veegi ellilifeyris hefur
aukist.

Lifeyrisgreidslur aranna 2011 og 2010:

Arid 2011 Arid2010  Breyting  Hilutfall

milli ara lifeyris

Ellilifeyrir 1.274.252.411 1.120.607.578 13,7% 75,2%
Ororkulifeyrir 235.653.349  211.900.938 11,2% 13,9%
Makalifeyrir 174.873.925 150.577.096 16,1% 10,3%
Barnalifeyrir 8.850.378 8.299.637 6,6% 0,5%
Samtals 1.693.630.063 1.491.385.249 100,00%

Hlutfallsleg skipting lifeyris 2011

Ellilifeyrir
75,2%

Barnalifeyrir
0,5%

Ororkulifeyrir
Makalifeyrir 13,9%
10,3%
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Hlutfall lifeyris af hreinni eign

Nedangreind mynd synir hversu stér hluti af eignum sjédsins fer til greidslu lifeyris & hverju ari og er
pvi g6dur maelikvardi & stodu sjodsins og aldurssamsetningu sjodfélaga. Hlutfall lifeyris af hreinni eign
var 2,1% i arslok 2011.Langt er i ad fjolmennustu og réttindamestu sjoofélagahoparnir fara a lifeyri.
Samtals greidir sjodurinn 62% af idgjoldum i lifeyri. Myndin synir hlutfall lifeyris af medaltali hreinnar
eignar tveggja ara i senn.

Hlutfall lifeyris af hreinni eign 2001 - 2011
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Hrein eign til greidslu lifeyris

Eins og sést & myndinni hér ad nedan hefur verid stddugur og goédur voxtur & hreinni eign til greidslu
lifeyris fra arinu 2001 & fostu verdlagi arsins 2011. Vegna godrar avoxtunar aranna 2003 - 2007 vex
hrein eign hradar en arin a undan. Raunavoxtun var neikveed arid 2008 og leekka eignir sjodsins ad
raunvirdi pad arid. Hrein eign vex um 9,7% arid 2011. Arid 2010 skyrist voxtur sjodsins ad hluta a
samruna fjogurra lifeyrissjoda vid sjodinn. NU standa yfir vidreedur vid Lsj. Kjol. Fall bankanna i
oktober arid 2008 og afleidingar pess hafa mikil &hrif & préun hreinnar eignar arin 2008 og 2009.

Hrein eign til greidslu lifeyris a arslokaverdlagi
2011 i millj. kr.
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Mat eigna og stada So6fnunarsjdds lifeyrisréttinda

Sofnunarsjodur lifeyrisréttinda leggur nd um 200 millj.kr til hlidar til ad meeta hugsanlegu tapi af
verdbréfum og hefur samtals lagt til hlidar i varidarradstafanir 4.726 millj. kr. til ad maeta hugsanlegu
eignatapi sjodsins vegna falls bankanna i oktober arid 2008. Til vidbotar afskrifadi sjodurinn innlend
hlutabréf fyrir 1.953 millj. kr. i arsuppgjori 2008. Samtals pegar petta er skrifad litur Gr fyrir ad sjédurinn
tapi 10% af eignum midad vid stodu peirra i septemberlok arid 2008 eda 6.679 millj.kr. | samanburdi
vid medaltdl um top lifeyrissjoda vegna falls bankanna eru t6p So6fnunarsj6ds lifeyrisréttinda nokkud
fyrir nedan pau medaltol.

Sjodurinn hefur prétt fyrir petta ekki purft ad skerda aunninn réttindi sem skiptir afar miklu. Segja ma
pvi med sanni ad lifeyrisréttindi sj6dfélaga Sofnunarsjods lifeyrisréttinda hafi verid betur varin en
lifeyrisréttindi sj6ofélaga annarra sjéda vio peer adsteedur sem hafa rikt.

Skyrsla uttektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda.

pann 3. febrdar 2012 birti Urttekktarnefnd Landssamtaka lifeyrissjoda skyrslu sina. Nefndin var skipud
af Rikissattasemjara sumarid 2010 og var falid ad gera Uttekt a fjarfestingarstefnu, akvordunartoku og
ahaettumati lifeyrissjodanna i addraganna bankahrunsins i oktéber 2008. Nefndin var skipud peim
Hrafni Bragasyni heestaréttarddmara, Guomundi Heidari Frimannssyni heimspekipréfessor og Hédni
Eyjolfssyni vidskiptafraedingi. Med nefndinni stdrfudum Kristjan Geir Pétursson l6gfreedingur og
Pérunn Ansnes vidskiptafraedingur. Soéfnunarsjodur lifeyrisréttinda eins og allir adrir lifeyrissjédir
sendu mikid magn gagna til nefndarinnar sem og ymsar adrar upplysingar voru veitar i samreemi vid
beidnir nefndarinnar. Heilt yfir feer starfsemi sj6édsins gddan vitnisburd og er hann einn peirra
lifeyrissjéda er hvad best kom Gt Ur hruninu. Samkveemt samanburdi nefndarinnar kemur sjodurinn
best Gt medal tiu steerstu lifeyrissjoda landsins. I ljési athugasemda og abendinga nefndarinnar um
starfsemi lifeyrissjoda almennt, akvad stjérn sjodsins ad fa Intellecta til ad fara yfir verkferla og
vinnulag sj6dsins. A pad bzedi vid um verkferla er varda fjarfestingar sem og annad innra starf
sjodsins. Gert er r4d fyrir ad farid verdi yfir mélio a naesta arsfundi sem verdur haldinn ad Gbreyttu a
komandi vormanudum.

Avéxtun eigna 2011

Arid 2011 hefur verid erfitt til avoxtunar ad pvi leyti ad fjarfestingakostir & arinu hafa verid fair. Litid
hefur verid um utgafur a innlendum skuldabréfum a sidasta ari. Vextir a rikistryggdar eignir hafa
leekkad toluvert & pessu ari. Vegna gjaldeyrishafta eru nyfjarfestingar & erlendum morkudum ekki
leyfdar. A fyrri hluta arsins haekkadi hlutabréfaverd i naer 6llum heimshlutum. [ 4gast & sidasta ari vard
mikil leekkun & mérkudum heimsins vegna vandamala & evrusveedinu, sem gerdi pad ad verkum neer
allir hlutabréfamarkadir leekkudu & arinu 2011. Heimsvisitala Morgan Stanley (MSCI World Index)
leekkadi um 7,61% i dollar. Krénan veiktist um 6,66% gagnvart dollar. Hlutabréfavisitélur innanlands
leekkudu um 2,6% en mjog fair kostir eru til fjarfestinga i innlendum hlutabréfum.

Vextir a innlendum rikistryggdum skuldabréfum (verd- og éverdtryggdum) hafa haldist lagir allt arid og
voru verdtryggdir vextir a timabili langt undir 3,50% vidmidi sem lifeyrissj0dir purfa ad skila i
raunavoxtun. [ arslok 2011 voru verdtryggdir vextir & rikisskuldabréfum med lengstan liftima um 2,70%
og 6verdtryggair vextir & rikisskuldabréf med lengstan liftima um 6,90%. Verdbodlga var a sidasta éari
5,2% en innlend skuldabréf skila nettdé 8,4% sem er 3,0% yfir verdlagi. Hrein raundvoxtun arido 2011
var 3,0% en hrein nafnavoxtun var 8,4%.

Hér ad nedan er samanburdartafla par sem borin er saman nafnavoxtun eigna og vidmida sjédsins.

Avoxtun Viomiod
Innlend skuldabréf 8,4% 8,0%
Innlend hlutabréf -12,6% -2,6%
Erlend hlutabref -1,5% -1.5%
Adrar eignir 23,1% 12,7%
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Mjog erfitt er ad meta 4vdxtun eigna einkum skuldabréfa og bera saman vid viomid. Sjoédurinn skiladi
sOmu &voxtun a erlendum hlutabréfum og heimsvisitalan. Sjédurinn skilar beedi lakar avoxtun a
innlendum hlutabréfum en betri & 6drum eignum en pad eru eignir sem eru i styringu hja m.a. Arion
banka og eign sjodsins i Framtakssjodi islands en han er reiknud & innra virdi.

Eignasamsetning 31.12.2011

Pad helsta sem hefur breyst vardandi eignasamsetningu fra arinu 2010 er ad vaegi rikistryggdra eigna
hefur aukist og veegi erlendra eigna hefur lsekkad.

Eignasamsetning 31.12.2011

Innlendir ;
hlutdeildarsjoair "M4N
Adrar fjarfestingar 3% 1% Bein og 6bein abyrgd
3% rikissjods

Erlendar 58%
framtaksfjarfestingar

6%
Erlend skuldabréf
0%

Erlend verdbréf
11%

Innlend hlutabréf
2%

Bankar og
Sjédfélagalan _——— fijarmalafyrirtaski
3% 2%

Skuldabréffyrirtakja Baejar— og sveitarfélt')g
3% 8%
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Fjarfestingar 2011

Fjarfestingar arid 2011
Erlend

verdbréfakaup 5%
Skuldabréf rikis og

htsnaediskerfis 75%

Sjodfélagalan
1%

Skuldabréf
fyrirtaekja 5%

Skuldabréf
sveitarfélaga 7%

Innlend
hlutabréfakaup 7%

Fjarfestingarstefna 2012

Stjorn Sofnunarsjods lifeyrisréttinda setti fram fjarfestingarstefnu arid 1999. Han var framlengd til
arsins 2006. A arinu 2006 var fjarfestingarstefnan yfirfarin af tveimur pess til beerum adilum. Verdur
nanar fjallad um pad sidar.

Pad er hlutverk stjérnar ad leggja mat a, fylgjast med og yfirfara fjarfestingarstefnuna reglulega. Slikt
er gert hér og hefur t.a.m. fjarfestingarstefna arsins 2011 verid endurmetin reglulega & &rinu. S
stefnumétun sem fram for arid 1999 byggir & vidamikilli greinargerd sem pa asamt fleiri breytum vard
grunnur ad akvoroun um eignasamsetningu sem hér fylgir. Fjarfestingarstefna sjédsins vegna arsins
2012 midar ad pvi ad vidhalda og styrkja ndverandi eignasamsetningu sjédsins.

Stjérn sjédsins hefur akvedio eftirfarandi skiptingu fjarfestinga og radstéfun fjarmuna arsins 2012:

Fjarfestingarstefna arsins 2012

a. Verobréf rikis og hiisnediskerfis 50 - 70%
b. Verobréf sveitarfélaga 0-15%
c. Sjodfelagalan 0-10%
d. Innlend hiutabréf 0-20%
e. Erlend verdbréf 0-20%
f.  Adrar fjarfestingar 0 - 40%
g. Innlan 0-10%

Sjédurinn stefnir i ad auka veegi rikistryggdra skuldabréfa. Jafnframt er gert rad fyrir ad sjédurinn geti
komid ad ymsum ardbaerum verkefnum til pess ad efla islenskt atvinnulif a ny. Fellur pad undir f. lid.
Vardandi erlend verdbréf pa eru takmork a gjaldeyrisvioskiptum sem hafa ahrif a moguleika til
fiarfestinga erlendis. Hitt er ad sjédurinn hefur skuldbundid sig til pess ad fjarfesta erlendis i
svokolludum framtakssjodum sem kalla eftir fiarmunum eftir pvi sem peir fjarfesta.
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Hjalagt er eignasamsetning samtryggingardeildar sjédsins asamt vikmorkum:

Stefna 2012 og

vikmork

Bein og 6bein dbyrgd rikissjoos 50 - 70%
Adrar tryggingar 5-25%
Bankar og fjarmalafyrirtaeki 0-5%
Baejar- og sveitarfélog 5-10%
Skuldabréf fyrirtekja 0-5%
Sjéofélagalan 0-5%
Innlend hlutabréf 0-3%
Erlend verdbréf 12 - 30%
Skrad hlutabréf (Visitdlustyring) 4 - 10%
Skréad hlutabref (Virk styring) 4 - 10%
Skuldabréf 0-3%
Framtaksfjarfestingar (Private Equity) 4-7%
Adrar fjarfestingar 0-10%
Innlendir hlutdeildarsjodir 0-10%
Innlan 0-10%

I tengslum vid fjarfestingarstefnu var lagt mat & peetti er hafa ahrif & val fjarfestingarkosta.

Mat & avoxtun

Lagt var mat & hverrar avéxtunar veeri ad vaenta midad vid eignasafn sjodsins sidari hluta arsins 2001
og peer breytingar sem stefnt er ad gera a eignasafninu mea@ tilliti til stefnumdrkunar sjédsins til arsins
2006. A haustmanudum &rid 2006 var stefna sjodsins endurmetin og Yfirfarin. Var han tekin Gt af
tveimur til pess baerum adilum og midad vid eftirfarandi eignasamsetningu pann 30.09.2006:

Innlend skuldabréf 62%
Innlend hlutabréf 13%
Erlend verdbréf 25%

Sambhlida endurmatinu var gerd greidslufleedisgreining til arsins 2030. Einnig var gerd greidslufleedis-
greining ario 2008, sem er reglulega yfirfarin. Midad vid afborganir niverandi skuldabréfa pa skila paer
naegjanlegu innstreymi til ad standa vid greidslur lifeyris naestu 12 — 15 arin. Naestu arin skila
afborganir mun meiru en til parf til ad standa undir dsetludum lifeyri. Endurfjarfestingarporf sjodsins er
pvi téluverd naestu arin. Nidurstada athuganna benda til ad nafnavoxtun geeti numio ad jafnadi um 11
— 11,6%. Midad vid verdbélgumarkmid Sedlabanka islands 2,5% skilar st avoxtun 8,2 — 8,8%
raunavoxtun. Vegna ségulegs stadalfraviks (flokts) eignaflokka eru meiri likur en minni ad raunavoxtun
geti sveiflast i kringum 6%. Fravikid meelist pvi um 4,2 — 4,9%. Pad pydir ad raunavoxtun getur
sveiflast & milli 1,8 - 10,9%. Litlar likur eru a neikveedri raunavoxtun. Athuganir stadfesta trausta
fiarfestingarstefnu sjodsins. Byggt verdur pvi & somu grunnstefnu afram & komandi ari. Meginhluti
eigna sjodsins eru skradar & markadi. Einungis um 2% eigna sjodsins skv. reglum eru éskradar i lok
ars 2011.
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Akvordun um fjarfestingu i verdbréfum raedst af pvi ad avaxta fé sjodfélaga & hagkveeman hatt og
tryggja peim bestu avoxtun midad vid ahaettu. Lykilatridi vid mat a fjarfestingakostum er ad meta
tapsaheettu i hverjum vidskiptum fyrir sig.

Sjodurinn hefur pvi skilgreint vidmidanir sem eru hafdar til hlidsjonar vid val & fjarfestingakostum til ad
draga Ur tapsaheettu eins og haegt er.

Mat a aheettu

Stjérn sj0dsins hefur raett vidhorf sitt til ahaettu og veentingar um avéxtun. Vidhorf til dhaettu gerir pad
ad verkum ad fjarfestingarstefna sjodsins parf ad vera nokkud adhaldssom.
Helstu ahaettupeettir eru:

Ahrif breytinga & tryggingafreedilegar forsendur:

Sjodurinn ber aheettu af breytingum a veentum lifaldri sj6dfélaga svo og breytingu & 6rorkulikum.
Lifslikur hafa t6luvert breyst & undanférnum arum sem leidir til ad lifaldur hefur farid haekkandi sem og
breyting & 6rorkulikum. betta hefur pytt haekkun & skuldbindingum sj6dsins. Margt bendir til ad pessi
préun geti haldid afram en moguleikar sjédsins til ad verjast pessari tegund af dheettu eru ekki fyrir
hendi.

Lausafjaraheetta:

b.e. haettan & pvi ad sjédurinn geti ekki stadid vid skuldbindingar sinar. | dag er innstreymi til sjédsins
mun haerra en Utstreymi hans. En til vartidar er til & reikningi tvofold st upphaed sem parf ad greida Ut i
lifeyri um hver manadarmot.

Kerfisleeg aheetta (island):

Steersta landsaheetta islenskra lifeyrissjoda er & islandi. Eignasafn sjodsins er engin undantekning fra
pvi og samkveemt naverandi fjarfestingastefnu ma gera rad fyrir ad bein ahaetta a islenska rikid,
fyrirteeki, sveitarfélég eda adrar stofnanir sé rimlega 80%. bessari stadreynd fylgir si aheetta af
sérislenskum atburdum svo sem peim efnahagsvandraedum sem island hefur og glimir enn vid og i
kjolfar bankahrunsins arid 2008. Ur pessari ahaettu er erfitt af draga par sem ekki er haegt ad fara i
nyjar erlendar fjarfestingar nema ad selja adrar erlendar eignir i stadinn.

Aheetta utan islands:

Erlendrar eignir sjodsins eru teeplega 20%. Steersti ahaettupatturinn gagnvart peim er fall a erlendum
verdbréfamorkudum, prengingar og samdrattur i helstu hagsveedum heimsins sbr. lausafjarkrisuna
arid 2008 a erlendum mérkudum og nu og haustmanudum 2011. Unnt er ad draga Ur pessari ahaettu
med pvi ad selja erlendar eignir og kaupa innlendar en med pvi er kerfisleega dheettan aukin
samkvaemt pvi.

Aheettan sem fylgir lokudu fjarfestingaumhverfi:

A islandi rikja gjaldeyrishoft. Su stadreynd asamt peim tranadarbresti sem ordid hefur milli
skuldabréfautgefanda og fjarfesta svo og nilverandi smeed islenska hlutabréfamarkadarins hefur
orsakad pad ad fjarfestum standa nu fair kostir til boda til fjarfestinga. betta hefur leitt til ad
fiarfestingar fara mestmegnis i skuldabréf med abyrgd islenska rikisins, skuldabréf & sveitarfélég og
innlan til islenskra fjarmalastofnanna. Fjarfestingaporf islensku lifeyrissjédanna er umtalsverd og pratt
fyrir umraedu um adkomu islensku lifeyrissjédanna ad uppbyggingu islensks atvinnulifs er heetta a pvi
ad aheettudreifing i eignaséfnum verdi takmarkadri en adur asamt haettunni a eignaverdsbolum. Ur
pessari ahaettu er erfitt ad draga eins og fjarfestingarumhverfidé er nina.

Vaxta- og endurfjarfestingarahaetta:

Oll skuldabréf sjodsins fyrir utan skuldabréf i verdbréfasjodum eru gerd upp a fastri avoxtunarkrofu
pannig ad ekki er um eiginlega vaxtadhaettu ad raeda midad vid nugildandi regluumhverfi. Hinsvegar
er sU aheetta fyrir hendi ad sjédurinn geti ekki fjarfest i skuldabréfum an pess ad bdkfeera tap vio
kaupin. betta & vio pegar sjoédurinn getur ekki fjarfest i verdtryggdum skuldabréfum a 3,5%
avoxtunarkrofu eda heerri (eda 6,01% O6verdtryggori kréfu) sem er uppgjorskrafa i tryggingafraedilegri
athugun.
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Pegar sjodurinn feer greitt til baka af sinum verdbréfum parf ad finna nyjan farveg fyrir pa fjarmuni, i
dag eru ekki margir fjarfestingarkostir i bodi og mestur hluti fer i kaup a rikistryggdoum bréfum.
Sjoédurinn getur minnkad endurfjarfestingadhaettu med pvi ad lengja liftima eignasafns sins, t.d. auka
veegi langra skuldabréfa eda kaupa bréf med feerri afborgunum.

Uppgreidsluaheetta:

Einstok skuldabréf innifela pann moéguleika ad heegt sé ad greida pau upp adur en liftima peirra er
nad. Uppgreidsla er ekki leyfd nema getid er til um hana i Gtbodslysingu. Pa er sagt a hvada timabili
haegt er ad greida upp bréfid. Einnig getur Utgefandi samid vid kaupendur um uppgreidslu a bréfi, en
sampykki parf frd 6llum kaupendum vidkomandi skuldabréfs um slikt. Ef akveedido er nytt, pa lendir
sjodurinn i endurfjarfestingarpérf fyrr en aaetlad var. Heegt er koma i veg fyrir petta med pvi ad leyfa
ekki uppgreiosluakveedi i bréfinu. Einnig er haegt ad setja upp skilméla i atgéfulysingu pannig ad
motadili parf ad greida alag a uppgreidsluna ef nyta skal akveedio.

Seljanleikaaheetta:

Langsteerstur hluti eigna sjédsins er seljanlegur &n mikilla vandraeda. Markadur med rikisskuldabréf er
mjog virkur hér & landi. Adeins eru um 10-15% eigna sem heegt er kalla tregseljanleg.
Seljanleikaaheettu er unnt ad minnka upp ad vissu marki med solu tregseljanlegra eigna en pad er

adeins gert yfir langan tima.

Verdbolguahaetta:

Verdtryggingarhlutfall eigna sjédsins er i kringum 70% en skuldbindingar sjédsins eru ad fullu
verdtryggoar. betta pydir ad sjodurinn ber verdbdlguadhaettu sem nemur mun a verdtryggingahlutfalli
eigna og skuldbindinga. Verdbdlguskot myndi pvi auka é&fallnar skuldbindingar og par med leekka
tryggingafreedilega stdou, sem nemur um 30% af safninu. Haegt er ad minnka pessa ahaettu med pvi
ad auka verdtryggingarhlutfall eignasafns.

Gjaldeyrisaheetta:

Samkveemt fjarfestingastefnu neesta ars méa gera rad fyrir ad teeplega 20% eignasafns sé i erlendri
mynt. Sjédurinn hefur fyrir tilkkomu gjaldeyrishafta styrt gjaldeyrisdhaettunni a virkan hatt, en ad mjog
litlu leyti. | dag er gjaldeyrisstyring ekki mdguleg og gjaldeyrisaheetta (tap) sjodsins liggur i hugsanlegri
styrkingu krénunnar gagnvart erlendum gjaldmidlum. Obein ahrif af gjaldeyrishreyfingum m.a. pau ad
vid veikingu krénunnar leita ahrifin Gt i verdlag sem leidir til haekkunar & skuldbindingum. Feera ma rok
fyrir pvi ad &kvedin vorn fyrir pessu sé ad eiga verdtryggdar eignir.

Heegt er ad minnka gjaldeyrisdhaettuna med pvi ad selja eignir i erlendri mynt og kaupa eignir fyrir
islenskar kronur.

Aheetta vegna hlutabréfaeignar:

Hlutabréfaeign sjédsins ma skipta i tvennt. Innlend hlutabréf sem eru rim 2% af safni sjédsins, en i
dag eru fair kostir & hlutabréfamarkadnum og edli méals samkvaemt heldur litil ahaettudreifing. Erlend
hlutabréfaeign er um 17% af safni sj0dsins i dag sem er fjarfest i dreifdoum hlutabréfasjooum vids
vegar um heiminn i erlendum og innlendum hlutafélégum. Haegt er ad minnka pessu ahaettu med pvi
ao selja hlutabréf og kaupa skuldabréf i stadinn.

Métadiladheetta:

Steersta einstaka motadiladhzettan er &4 Rikissjod islands en teeplega 60% af eignum sjodsins eru
skuldabréf med rikisdbyrgd eda verdbréfasjddir sem eiga slik bréf. Naest staersta motadiladhaettan er &
Lanasjoo sveitarfélaga eda um 3%. Adrir adilar vega minna i maétadilaaheettu. Erfitt er ad minnka
motadiladhaettu eins og stadan er i dag par sem skortur er & druggum skuldurum og um faa
fjarfestingakosti er ad reeda.

Sjodurinn vill eiga milligdbngu med vidskipti vid adila sem njéta trausts & markadnum. Gagnvart

erlendum vidskiptum er notast vid stéra og pekkta erlenda banka sem njota trausts.
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Almenn viomid samtryggingardeildar

Avéxtun — meginmarkmid:

Markmid um raunavoxtun lifeyrissj6da er 3,5%. Hafa parf i huga ad oft parf ad beeta vid alagi a 3,5%
avoxtun til ad maeta kostnadi vid rekstur sj6dsins. Alagid getur verid & bilinu 0,2-0,3%. Pannig ad
medalkrafa til langs tima eetti ad vera ramlega 3,7%. Markmid fjarfestinga i verdtryggdum eignum er
ad fjarfesta a heerri kréfu heldur en 3,5%. Ad jafnadi er ekki fjarfest i skuldabréfum sem skila laegri
avoxtun en 3,5% & adra adila adra en Rikissj0d Islands. Pad er langtimamarkmid sjodsins ad eiga
vidskipti & é&voxtunarkrofu yfir 4,0% & verdtryggdum skuldabréfum. Markmid fjarfestinga i
Overdtryggdum eignum er ad fjarfesta & heerri krofu heldur en 6,01%, en bad er uppgjorskrafa i
tryggingarfreedilegri athugun.

Fjarfestingastefna hvers ars:

Fyrir hvert ar er sett fram fjarfestingarstefna sem 16gd er fyrir stjorn sjodsins til sampykktar. i henni eru
sett markmid um eignasamsetningu og hvernig skal haga fjarfestingum & komandi ari.
Fjarfestingastefna arsins getur haft ahrif a fjarfestingar i einstokum verédbréfum eda verdbréfaflokkum
sbr. akvordun stjornar um Framtakssjod islands fyrir arid 2010 o.s.frv.

Fjarfestingar i 6verdtryggdum bréfum atgefnum af Rikissjodi islands:

Reynt er ad fjarfesta til skemmri tima pegar kemur ad 6verdtryggdum eignum utgefnum af Rikissjodi
islands. bad er gert til ad reyna ad lagmarka verdbolguéhzettu sem getur skapast, til daemis med pvi
a0 kaupa oOverodtryggt bréf til 15 ara til ad eiga at liftimann. Til ad fjarfest sé i skammtima
Overotryggdum bréfum er lagt upp med ad fa haerri avéxtun heldur en fast a bankareikningum a
medan oll innlan eru rikistryggd ad fullu.

Sjodurinn hefur i auknum meeli fjarfest i overdtryggdum rikisskuldabréfum. bPegar sjédurinn hefur keypt
bréf er hugsad til pess ad reyna ad selja pau aftur pegar teekifeeri til pess gefst. ba hefur liftimi
bréfanna ekki skipt eins miklu mali, par sem pad er ekki markmid ad eiga bréfin Gt liftimann.

Fjarfestingaviomio:

Vardandi erlend hlutabréfavidskipti sjodsins pa er horft til ad avoxtun sé ad jafnadi heerri en
heimsvisitala Morgan Stanley (MSCI World Index). Fyrir innlend hlutabréf er maelikvardinn OMXI6 sem
er visitala Kauphallarinnar. bad er hins vegar erfidara ad draga fram sanngjarnan
samanburdarmeelikvarda vardandi innlend skuldabréf par sem pau eru gerd upp a kaupavoxtun. bad
er enginn marktaekur meelikvardi sem a vid innlend skuldabréf en horft er til medalavoxtunar nyjustu
flokka Ibudabréfa & arinu og jafnframt medalavoxtunar lengsta flokks spariskirteina til arsins 2015.

Hamarksfjarfesting i verdbréfum atgefnum a sama adila:

Almennt vidmid er ad hamarksfjarfesting (krafa) a sama adila sé ekki heerri en 5% af eignum sj6dsins
hverju sinni. bPa er att vid annan adila en Rikissjod Islands med beinum eda ébeinum heetti.

Hamarkshlutdeild i hlutafé fyrirtaekja:

Vegna falls bankanna mun sjédurinn eignast eitthvad af hlutafé atgefio af adilum sem sjédurinn atti
skuldabréf 4. Pad er hluti af fjarfestingarumhverfi sjodsins um pessar mundir. Asteeda og tilgangur
pess er ad leitast vio ad hamarka endurheimtur & viokomandi skuldabréfi.

bess er vandlega geett ad eiga ekki yfir 15% af utgefnu hlutafjar i hverju félagi fyrir sig. Um steerri
fjarfestingar i hlutabréfum er fjallad um af stjorn.

Hamarkshlutdeild i hlutdeildaskirteinum:

P6 svo ad heimilt sé ad eiga allt ad 25% hlutdeildarskirteina Utgefnum af sama verdbréfasjodi eda
deild verdbréfafyrirteekis pa er vidmid sjodsins 10%. A pad einnig vid um heildarfjarfestingu innan
sama rekstrarfélags. Ef eign er ordin meiri en sem nemur pessu, mun sjédurinn selja Ur viokomandi
sj6di eda ad nytt fjarmagn parf ad koma inni sjéadinn.
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Fasteignavedtryggd skuldabréf:

Pad er almennt ekki lidur i fjarfestingarstefnu sjédsins ad fjarfesta i skuldabréfum med fasteignavedi,
sem eru Gtgefin af fyrirteekjum og med vedi i atvinnuhlsnaedi. Bréfin purfa pa ad vera skrdd a
skipulogdum verdbréfamarkadi. Ef fjarfesta a i fasteignavedtryggdum skuldabréfum (66rum en lanum
til sjoofélaga) parf sérstaka heimild og sampykkt stjérnar.

Sjédurinn lanar fjarmuni til sinna sjodfélaga, samkveemt reglum stjérnar. baer reglur sem gilda nu
midast vio vedstdou sem nemur 65% af fasteignamati. Jafnframt vill sjédurinn ad vedstada sé innan
vid 85% af brunabdtamati. Einnig parf lantakandi ad standast greidslumat.

Adrar fjarfestingar:

Undir flokknum adrar fjarfestingar falla ymiskonar ardbeerar fjarfestingar sem geta komid til & arinu. Ma
par nefna hlutabréf i 6skradum félogum sem eru i gédum rekstri. Einnig fellur undir petta adkoma ad
ymiskonar nyskopunarverkefnum. Med pessum flokki getur sj6durinn komid ad verkefnum sem geta
reynst ardbaer og naudsynleg til ad adstoda efnahagslifid & islandi. Adkoma sj6dsins ad Framtakssjodi
lifeyrissj6da fellur undir pennan lid. Akvardanir um slikar fjarfestingar eru teknar af stjorn sjodsins.

bjonustufyrirteeki fyrir lifeyrissjéoi:

Pad er ekki hluti af stefnu sjodsins ad eiga né fjarfesta i fyrirteekjum sem hafa pad ad markmidi ad
pjonusta eingdngu lifeyrissjédi. Ad 6dru leyti kaupir sjodurinn pa pjonustu sem soétt er utan sjodsins af
fyrirtaekjum sem veita viokomandi pjénustu og a hagstaedum kjérum.

Virk styring eigna:

Ad jafnadi er helmingi innlendra og erlendra hlutabréfa styrt i samraemi vid vidmidunarvisitolur.
Sjédurinn er tilbdinn ad selja verdbréf sin fyrir hagsteett verd ad pvi gefnu ad endurfjarfesting
ffarmunanna skili sjodnum hagfelldari &voxtun.

NG um pessar mundir eru taeplega 20% af eignum sjodsins i virkri styringu (p.e. erlend hlutabréf). Hluti
er pd i svokalladri visitdlustyringu eda passifri styringu. Hlutabréf eru keypt og seld eftir adsteedum a
markadi hvort sem peim sé styrt i samraemi vid visitoluvidmid eda virkri styringu.

Skapist hagsteedar markadsadsteedur pé hefur sjédurinn selt hluta sinna skuldabréfa og mun gera pad
afram. A0 meginstofni byggja fjarfestingar & fjarmunum sem sjodnum berast i gegnum greidslu
idgjalda og afborganir verdbréfa.

Liftimi skuldabréfa:

Hér & landi er skuldabréfadtgafa ekki regluleg nema i ibudabréfum og rikisbréfum. Utgafa annarra
skuldabréfa s.s. sveitarfélaga og fyrirteekja er meira had adsteedum hverju sinni. Sjédurinn hefur sett
sér pad vidmid ad i verd- og/eda rikistryggdum bréfum sé fjarfest til eins langs tima og kostur er midad
vid avoxtun og medalliftima skuldabréfanna. begar fjarfest er i 6vertryggdum skuldabréfum atgefnum
af rikissjodi, pa fer pad eftir markadsadstaedum hverju sinni til hvers langs tima fjarfest er.

Vardandi skuldabréf sveitarfélaga pa er gert rad fyrir ad lokagreidsla peirra sé ekki sidar en 15 arum
fra kaupum nema i traustustu sveitarfélogunum. Einnig er gert rad fyrir lagmarks ibuafjélda og lagri
skuldsetningu. Jafnframt ad pad fari fram reglulegar afborganir. Skilyroi er ad pau séu skrad i
Kaupholl.

Vardandi skuldabréf Gtgefnum af traustum fyrirteekjum og fjarmalafyrirteekjum sem eru skrad a markadi
(skuldabréfin) pa er krafa um héflega langan medalliftima bréfsins eda um sjo ar og ad greitt sé af
peim reglulega, a.m.k. vextir. Jafnframt er gerd krafa um ad verdbréf séu skrad a verdbréfamarkadi.
Skilyrdi er ad pau séu skrdd i Kauphdll.

Notkun afleida:

Afleidur eru eingdngu notadar til ad draga Ur dheettu sjodsins. Vandlega er hugad ad notkun peirra og
ahaettu sem peim fylgir. Ekki er heimilt ad nota paer nema um pad sé fjallad af stjorn. bPar sem
gjaldeyrishoft eru vid lydi er ekki heegt ad verja islensku krénuna gegn erlendum myntum pessa
stundina.

Gjaldmidlasamsetning:

Blast ma vid ad til lengri tima litid ad breytingar & erlendum myntum verdi apekkar, enda nokkur fylgni
milli hreyfinga a fjarmagnsmaoérkudum i Bandarikjunum og i I[6ndum Evrépu, par sem evran er notud
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sem gjaldmidill. Engin stefna er i gangi hvort erlendar eignir eigi ad hafa evru eda dollar sem vidomio.
Erlendar eignir eru ekki vardar ni um pessar mundir gegn sveiflum & islensku krénunni gagnvart
erlendum myntum.

Atvinnugreinaskipting:

par sem vidmidanir sjédsins vardandi atvinnugreinar midast vid visitélur pa er gert rad fyrir ad ekki
verdi vikio fra peirri atvinnugreinaskiptingu sem paer fela i sér.

A hitt ber ad lita ad sjodurinn mun af markadsadstaedum e.t.v. hnika hlutabréfasafninu i heild pannig
aod allt ad 30% skekkja geti legid milli safns sjodsins og visitalna.

Sjoofélagalan
Nedangreind tafla synir yfirlit yfir veitt sjoofélagalan hja sjédonum. Upplysingarnar eru & verdlagi hvers

ars. Eins og fram kemur i t6éflu hefur verulega dregid Ur lanveitingum fra arinu 2008. Helgast pad af
minni eftirspurn eftir lanum.

Lanveitingar til sjoofélaga i millj. kr.
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Lanareglur

1. Lanaréttindi
Lan eru veitt til sjodfélaga Sofnunarsjods lifeyrisréttinda. Lansréttindi hefur sa sjoofélagi, sem greitt
hefur idgjold til sjédsins annad hvort samtryggingardeild eda séreignardeild.

2. Lansupphad, lanstimi og kjor

Lansuppheed er 6takmorkud medan vedrymi leyfir.

Lanstimi er 5 - 40 ar og endurgreidist lan med eigi faerri gjaldddgum en tveimur & ari. Lanin eru
verdtryggd samkveemt visitélu neysluverds til verdtryggingar og eru med jofnum afborgunum eda
j6fnum greidslum (annuitets lan).

Haegt er ad velja um lan med breytilegum eda fostum voxtum. Breytilegir vextir skulu vera 0,5% heerri
en medalavoxtun i vidskiptakerfi Kauphallar islands & 2. Flokki ibudabréfa til 30 ara, ad teknu tilliti til
vaxtagolfs. Vextir taka breytingum 15. hvers maéanadar midad vid medalavoxtun i sidasta
almanaksmanudi samkvaemt skra Kauphallarinnar. Vaxtag6lf midast vid 3,75% p.e. breytilegir vextir
fara ekki nedar en sem pvi nemur. Fastir vextir eru akvednir af stjorn.

Heegt er ad breyta voxtum & lanveitingum med breytilegum voxtum i fasta vexti gegn héflegu gjaldi.

3. Umsoknir

Med umsokn skal fylgja fasteignamat, brunabdtamat og nytt vedbokarvottord af eigninni. Ef a undan
vedrétti sjodsins eru onnur ahvilandi lan skulu fylgja umsokninni sidustu greidslusedlar viokomandi
lana sem syna eftirstodvar, uppreiknadar med verdbotum og voxtum. Lansumsokn skal vera skrifleg.
Sjoofélagalan er einungis veitt gegn vedi i eigin ibadarhisneaedi.
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4. Tryggingar

Adeins er lanad gegn fasteignavedi sem er allt ad 65% af fasteignamati viokomandi eignar, p.e. lan
sjodsins og uppreiknadar eftirstddvar annarra ahvilandi lana mega ekki vera haerri en 65% af
fasteignamati og jafnframt innan vid 85% af brunabdétamati. Ekki eru tekin gild lansved. Ef
fasteignamat endurspeglar ekki markadsverd fasteignarinnar er midad vid matsverd sem l6ggiltur
fasteignasali eda annar sérfrodur adili deetlar. Sjodurinn askilur sér rétt til pess ad lata meta fasteignir
sérstaklega &dur en lan er veitt. Meta parf hiseign ef um nybyggingu er ad reeda. Umsokn er ekki
tekin til greina nema huaseign sé fokheld. Sému vaxtakjor gilda 6had vedrétti. Skylt er ad leggja fram
greioslumat 6ski sjodurinn eftir pvi.

5. Kostnadur

Lantakandi greidir lantdkugjald sem er nd 1%, kostnad vid stimplun sem er 1,5% af lansfjarhaeo
(greidist hja syslumanni), pinglysingu, greidslumat og kostnad vid mat a fasteign sé pess porf.
Lantakendur greida einnig innheimtukostnad af afborgunum skuldabréfa a hverjum gjalddaga.

6. Afgreidsla lansumsodknar

Skilyrdi fyrir lansuthlutun er, ad umsoknareydublad sé Gtfyllt med fullnsegjandi haetti. LAnsumsoknir eru
afgreiddar eftir pvi sem fé er fyrir hendi hja lifeyrissjédnum. Sjédurinn askilur sér rétt til ad hafna
lansumsokn sé vedstada ekki innan vedmarka.

Tryggingafreedileg athugun

i mars 2012 var gerd tryggingafraedileg Gttekt & sjodnum midad vid arslok 2011. Uttektin synir ad stada
sjodsins hefur versnad litillega milli ara. Skiptir p4 mestu mali ad ellilifeyrisskuldbinding reyndist haerri
en i fyrri Gttekt. Réttindatéflur voru leekkadar ad medaltali um 4,7% m.v. 1. jandar 2011. Arid 2011 var
avoxtun heldur leegri en pau 3,5% sem midad er vid. A pad skal minnt ad réttindi hafi verid aukin fra
arinu 1999 um 48,5% umfram verdlag. Tryggingafreedileg stada sjodsins er neikveed i arslok 2011 um
4,0% samanborid vid neikveeda stodu i arslok 2010 um 2,7%. Heildarskuldbindingar umfram
heildareignir i arslok 2011 voru 5.206 millj. kr. en voru einnig neikveedar um 3.290 millj. kr. i arslok
2010.

Afallin stada 2011 2010
Endurmetin eign 88.449 81.808
Afallin skuldbinding 91.637 83.517
Eignir umfram é&fallnar sk. (3.188) (1.709)
Hiutfall (3.5%) (2,0%)

Med framtidar skuldbindingum

Endurmetin eign 126.357 119.661
Heildarskuldbindingar 131.563 122.951
Heildarstada (5.206) (3.290)
Hiutfall (4,0%) (2,7%)

Fjarheedir i millj. kr.

Séreignardeild
18gjold

Heimilt er ad greida allt ad 4% idgjald til séreignar i lifeyrissjod af ollum launum og reiknudu
endurgjaldi. Skiptist hlutfallid pannig ad launpegi getur greitt allt ad 2% en launagreidandi greidir 2%.

A arinu 2011 greiddu 309 einstaklingar idgjold til séreignardeildar sjédsins, alls um 51 millj. kr. P&
greiddu 134 launagreidendur idgjold til séreignar fyrir starfsmenn sina & arinu. Virkir sjodfélagar voru
212. Samtals haekkudu idgjold um 19,5% fra fyrra ari.
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Lifeyrir

Lifeyrisgreidslur arsins 2011 namu um 157 millj. kr. og hafa haekkad um 1,3% fra arinu 2010 eda 6,8%
af eignum i arslok 2011. Megin asteedur eru peer ad fra arinu 2009 var veitt sérstok lagaheimild til ad
taka Ut séreignarsparnad til allra rétthafa. NG er heimilt ad taka at allt ad 6.250.000. Jafnframt er
heimilt ad i stad pess ad dreifa greidslum yfir 7 ara timabil fr4 60 &ra aldri geta peir sem ordnir eru 60
ara tekid Ut sinn vidboétarsparnad i einu lagi.

Eignir

i gildi er samningur vid Arion banka hf., um avéxtun fjarmuna séreignardeildarinnar eftir Utbod &
fiarmalamarkadi & sinum tima. bannig naest fjarhagslegur adskilnadur milli deilda. Avéxtun og uppgjor
midast vid markadsvirdi eigna hverju sinni. Algert skilyrdi er ad eignir deildarinnar séu skradar og hafi
markadsvirdi. Tveer fjarfestingarstefnur eru i bodi fyrir rétthafa deildarinnar. Kallast pser Séfnunarleid |
og Sofnunarleid IlI.

[ badum leidum er fjarfest i verdbréfum sem eru audinnleysanleg eda audseljanleg innan 3 — 4 virkra
daga. Deildin greidir Gt lifeyri manadarlega pannig ad algerlega vandreedalaust er ad maeta 6llum
beidnum um utgreidslur.

Sofnunarleid |

Hefébundinn innlansreikningur sem ber heestu innlansvexti a hverjum tima. Han er hentug
lifeyrisbegum deildarinnar sem eru ad nalgast lifeyristokualdur og peim sem vilja taka litla ahaettu. Til
pess ad skipta um leidir parf upplyst sampykki hvers og eins ad berast sjédnum.

Sofnunarleio Il

Markmid sjodsins er ad avaxta fé rétthafa a sem bestan hatt ad teknu tilliti til dheettu med
nedangreindum haetti i samraemi vio sampykktir sjodsins & hverjum tima.

Pad er sameiginlegt mat sj6dsins og Arion banka hf. ad nedangreind samsetning sé veenleg til jafnrar
og traustrar avoxtunar handa rétthoéfum. Par sem gert er rdd fyrir ad meginhluti eigna sé i
skuldabréfum, méa gera rad fyrir ad sveiflur i &voxtun verdi minni. Hins vegar er moguleiki ad auka vio
erlenda hlutabréfaeign deildarinnar i allt ad 30% og innlend hlutabréf i 10% en hluti skuldabréfa a ad
vera ad lagmarki 70%. itarlegustu heimildir deildarinnar byggja & sampykktum sjodsins skv. 7.gr.
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Vidmidunarsamsetning eigna Sofnunarleidar |l er eftirfarandi:

islensk skuldabréf islensk hlutabréf Erlend verdbréf
Lagm.  Viom. Ham. Lagm. Viom. Ham. Lagm.  Viom. Ham.
70% 80% 100% 0% 5% 10% 0% 15% 30%

Fjarfestingarviomid deildarinnar byggir 4 vidmidunarsamsetningu eigna eins og henni er lyst ad ofan. Vidmidin eru
eftirfarandi:

Husbréf 98/2 15.12.2037 3,2%
ibldabréf 15.06.2044 4,0%
ibldabréf 15.04.2034 20,1%
ibldabréf 15.06.2024 19,2%
ibldabréf 15.09.2014 13,6%
3 méanada rikisvixlar OMX 19,9%

Urvalsvisitala Kauphallar Islands ~ 5,0%
Hlutabréfavisitala MSCI World 15,0%

Almenn viomid séreignardeildar

Meginfjarfestingar eru i hlutdeildarsjédum Arion banka hf. og erlendum hlutdeildarsjodum sem bankinn
hefur umbod fyrir eda tengist.

Deildin hefur heimild til ad nota afleidur til pess ad draga Ur dhaettu deildarinnar.

Hamarksfjarfesting & sama adila mé ekki fara yfir 5% og hamarkshlutdeild i hlutafé einstakra fyrirtaekja
mé ekki fara yfir 15%. Gert er rad fyrir ad medalliftimi skuldabréfa sé fimm &r og laust fé fari ad jafnadi
ekki yfir 10% af nafnverai.

Deildinni er heimilt ad eiga allt ad 25% af hlutdeildarskirteinum utgefnum af sama verdbréfasj6di eda
deild verdbréfafyrirtaekis eda 25% af verdbréfasjédum innan sama rekstrarfélags. Hins vegar hefur
deildin pad vidmid ad jafnadi ad eiga ekki yfir 10% af eign hvers sj6ds hverju sinni.

Pad er ekki lidur i fjarfestingarstefnu deildarinnar ad fjarfesta i skuldabréfum med fasteignavedi.
Deildin veitir ekki lan til rétthafa. Hun fjarfestir ekki i félogum sem sinna eiga pjénustuverkefnum
einungis fyrir lifeyrissjodi/séreignardeildina.

Allar eignir deildarinnar eru i virkri styringu og hafa markadsvirdi. Fjarfestingar eru pvi mjog virkar og
paer reglulega metnar med tilliti til avoxtunar i samraemi vid fjarfestingarstefnu deildarinnar.

Erlendar eignir deildarinnar geta verid fra 0 — 30%. Eignir deildarinnar eru annad hvort i dollar eda
evru, eda badum myntum samtimis. Engin sérstdk stefna er par um.

par sem vidmid deildarinnar vardandi atvinnugreinar midast vid visitolur pa er ljost ad ekki verdur vikid
fra peirri skiptingu sem visitolur fela i sér. Um pad rada markadsadstaedur hverju sinni.

Fjarfestingarstefna beggja deilda sjodsins byggir ad 6dru leyti a langtimamarkmioum og mikilvaegi
pess ad avoxtun sé jofn og traust til lengri tima litid.
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Skyrsla og yfirlysing stjornar og
framkveemdastjora

Arid 2011 er ad baki, en med pvi lauk 37. starfsari Sofnunarsjéds lifeyrisréttinda, en hann hof starfsemi 26. september
1974. Arid 2011 var afram erfitt til fiarfestinga einkum vegna gjaldeyrishafta. Eignir jukust milli ara en pad helgast af
innri vexti. Rekstur sjodsins gekk vel sem og ad ymsum uppgjoérum var lokid & arinu er tengdust falli bankanna 2008. |
arslok 2011 virdist sem sjoédurinn hafi ordid af um 6.679 millj.kr. eda um 10% af eignum i septemberlok 2008. Petta er
énnur tala og hlutfall en Uttektarnefnd Landssamtaka lifeyrissjéda kemst ad en nefndin notar annan meelikvarda og
midar vid eignir i arslok 2007. bad viomid gefur heerra tapshlutfall. Um tap sjodsins hefur verid farid yfir m.a. &
arsfundum sjédsins og i bréfum til sjodfélaga. Pann 3. febrtar 2012 kom Ut rannsoéknarskyrsla Uttektarnefndar en hun
var skipud af Rikissattarsemijara. Er skyrslan adgengileg & vef sjodsins www.sl.is. A sérstékum stjérnarfundi pann 8.
februar sl. for stjérn sjddsins yfir skyrsluna. Heilt yfir faer starfsemi sjodsins gddan vitnisburd og er hann i hépi peirra
sjoda er urdu fyrir hlutfallslega minnstum tépum. | ljosi athugasemda og abendinga nefndarinnar um starfsemi
lifeyrissjoda almennt, akvad stjorn sjodsins ad fa til pess baeran adila til ad fara yfir verkferla og vinnulag sjédsins. A
bad baedi vid um verkferla er varda fjarfestingar sem og annad innra starf sjodsins. Gert er rad fyrir ad farid verdi yfir
malid & naesta arsfundi.

Eignir vaxa milli ara um 9,4% og sjédurinn skilar jakveedri raunavéxtun. Reynt hefur verio ad leggja mat & afskriftaporf
eigna sjodsins. A arinu er faerd nidurfaersla 200 millj. kr. til pess ad masta hugsanlegum tépum. A mati sjédsins hafa
ahrif hrunsins komid fram ad fullu og er pessi fjarhaed 16gd til hlidar sem almenn afskrift. Lokid er uppgjori méla og ma
nefna ad sjédurinn gerdi upp afleidusamninga vid Landsbanka Islands i september 2011. Var um fullnadaruppgjor ad
reeda og purfi sjodurinn ad greida 105 millj. kr. vegna pess eftir skuldajofnun. Til hlidar h6fou verid lagadar samtals 116
millj. kr. Boékhaldslegur hagnadur nam pvi 11 millj. kr. Til vidbotar er skuld vid Glitni fyrst og fremst vegna
Eftirlaunasjéds starfsmanna Glitnis banka. Samtals er skuld i békhaldi 81 milljon. Nu liggur fyrir samkomulag um
uppgjor sem mun gera pad ad verkum ad békhaldslegur avinningur verdur af pvi samkomulagi. Mun pad koma fram {
arsuppgjori 2012.  Ad 6llu dbreyttu mun hann verda um 35 millj.kr. [ deetiunum sjédsins var gert rad fyrir ad 8 - 10%
eigna muni tapast midad vid stodu eigna sjédsins pann 30. september 2008. Eins og greint var ad ofan mun endanlegt
tapshlutfall vegna falls bankanna 2008 verda um 10% midad vid eignastddu i september 2008. Pbetta hlutfall er eitt
bad laegsta medal lifeyrissjoda og pad leegst 4 medal 10 steerstu lifeyrissjéda landsins. Sjodurinn hefur aldrei purft ad
skerda dunnin réttindi.

A hverju ari ber Sofnunarsjédi lifeyrisréttinda ad birta fjarfestingarstefnu fyrir komandi &r og jafnframt ad senda til
Fjarmalaeftirlitsins. Stefnan er afar mikilvaegur péattur i starfsemi lifeyrissjoda. EOdli mals samkvaeemt fer mikil vinna f
métun stefnunnar. A sidasta ari var umgjérd stefnunnar endurskrifud og mikil vinna 16gd | uppsetningu hennar.
Fjarfestingarstefna sjodsins er varfeerin og hefur skilad jafnri og traustri dvoxtun til sjodfélaga.

Starfsemi sjodsins var med hefdbundnum haetti og gekk rekstur hans vel. Haldnir voru 13 stjornarfundir & arinu. A arinu
greiddu alls 1.873 launagreidendur idgjold til sjédsins alls 2.664 millj. kr. fyrir 15.264 einstaklinga. Sjédfélagar voru
125.997 i arslok 2011. Virkir sjddfélagar voru 7.232 &rid 2011. Virkir sjédfélagar teljast peir sem greida til sjédsins alla
tolf manudi hvers érs.

Lifeyrisgreidslur samtryggingardeildar ndmu alls 1.694 millj. kr. og jukust um 13,6% milli &ra. Fjoldi lifeyrispega i &rslok
voru 8.095 en peir voru 7.198 arid adur. Aukning milli dra er 12,5%. Mest aukning er & Utgreidslu ellilifeyris eda
12,2%. Samtals greiddi sjodurinn 1.431 millj.kr. i ellilifeyri til lifeyrispbega.

Sjédurinn starfar i tveimur deildum, samtryggingardeild og séreignardeild. Hrein eign samtryggingardeildar var 86.107
millj. kr. og jokst eign deildarinnar um 9,7% eda 7.581 millj. kr. Hrein nafnédvoxtun var 8,4% samanborid vid 6,1% arid
4our. Hrein raundvoxtun 4&rid 2011 var 3,0% samanborid vid hreina raundvoxtun 3,4% 4&rid adur. Fimm éra
medaltalsraundvoxtun er 0,7 % og tiu &ra medaltal er 4,1%.

Hrein eign séreignardeildar nam 2.296 millj. kr. og jokst eign deildarinnar um 1,6% eda um 35 millj. kr. Gerist pad
bratt fyrir 157 milljonir voru greiddar Gt i formi lifeyris Ur séreignardeildinni eda 6,9% midad vid eignastddu i arslok
2010. Séreignardeild sjodsins skiptist i tvaer avoxtunarleidir og var hrein nafnavéxtun Soéfnunarleidar | 8,4% og hrein
raunavoxtun 3,0%. Avoxtun samkvaemt arsuppgjori reiknast laegri en par hefur ahrif fiarhaed sem 16gd var til hlidar
vegna krofu eins af fyrrum sjédfélaga Eftirlaunasjéds starfsmanna Glitnis banka sem ekki hefur verid til lykta leidd.
Hrein nafnavoxtun Sofnunarleidar Il var 14,3% og hrein raunavéxtun 7,1%. Ageetlega gekk pvi med avoxtun sjddsins
&rio 2011.
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Skyrsla og vyfirlysing stjérnar og framkveemdastjoéra frh.,

Stada samtryggingardeildar sjédsins er géd préatt fyrir ad eignir sjodsins séu neikveedar um 4,0% sem hlutfall af
heildarskuldbindingum umfram heildarskuldbindingar i arslok 2011. Ekki parf ad koma til skerdingar réttinda og hefur
sjédurinn aldrei skert dunnin réttindi sjédfélaga fré stofnun hans 1974. Tryggingafreedileg stada sjodsins er innan
|6gbodinna marka. Sambezerilegt hlutfall var neikvaett um 2,7% 4rid adur.

Sjédurinn sjalfur & ekki i neinum malaferlum utan ad upp kom ad einn sjodfélagi lysti kréfu & innkollunarfresti
Eftirlaunasjéds starfsmanna Glitnis banka. Mali pessu var hafnad af gerdardémi & sinum tima. Vegna hugsanlegs
malareksturs voru lagdir til hlidar fjarmunir vid samrunann til ad maeta hugsanlegri kroéfu eins og minnst var 4. Byggja
Utreikningar fjarmunanna & nidurstddu tryggingafreedinga ad vidbaettu dhaettudlagi. Komi ekki fram stefna er stjorn
Sofnunarsjéds lifeyrisréttinda heimilt ad Uthluta fjarmunum sem lagdir voru til hlidar til allra fyrrum sjodfélaga
Eftirlaunasjéds starfsmanna Glitnis banka. Mikilveegt er ad geta Gtdeilt fjarmunum til sjédfélaga sem fyrst. Pessu til
viobotar er i gangi démsmaél sem rekid er sameiginlega af lifeyrissjodunum vegna skuldabréfautgafu Glitnis.
Démsmalid gengur Ut 4 tiltekinn skuldabréfaflokk og upplysingagjof tengda honum.

NU eru i gangi sameiningarvidraedur vid Lifeyrissjodinn Kjol. Ganga peer Gt & ad Lsj. Kjdlur sameinist Séfnunarsjodi
lifeyrisréttinda & arinu 2012. Gert er rad fyrir ad leggja tillogu pess efnis fyrir arsfund Lsj. Kjalar né & vorméanudum.

Arid 2011 var annad heila starfsar endurskodunarnefndar og hélt nefndin samtals 11 fundi ari® 2011. Starfsmenn
sjédsins voru tiu i arslok 2011 og nam heildar launakostnadur sjoédsins samtals 76 millj. kr. Til vidbdtar ndmu
launatengd gjold 15 millj. kr. Samtals nam heildarlaunakostnadur vegna stjérnar, endurskodunarnefndar og
starfsmanna 91 millj. kr. Adsetur sjédsins er i Borgartlni 29, 4. haed og er heimasida hans www.sl.is.

Stjérn Séfnunarsjods lifeyrisréttinda og framkvaemdastjori stadfesta hér med arsreikning sjédsins med undirritun sinni.

Reykjavik, 27amars 2012.

Gudmundur Arnason, formadur
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Aritun 6hads endurskodanda

Til stjérnar og sjoofélaga i Sofnunarsjédi lifeyrisréttinda.

Vid héfum endurskodad medfylgjandi arsreikning Séfnunarsjéds lifeyrisréttinda fyrir arid 2011. Arsreikningurinn hefur
ad geyma skyrslu stjornar, yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning, sjédstreymisyfirlit,
upplysingar um helstu reikningsskilaadferdir og adrar skyringar.

Abyrgd stjornenda a arsreikningnum

Stjornendur eru abyrgir fyrir gerd og gloggri framsetningu arsreikningsins i samraeemi vid 16g um arsreikninga.
Stjérnendur eru einnig abyrgir fyrir pvi innra eftirliti sem peir telja naudsynlegt til ad gera peim kleift ad setja fram
arsreikning sem er an verulegra annmarka, hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka.

Abyrgd endurskodanda

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

Endurskodun felur i sér adgerdir til stadfestingar & fjagrheedum og O6drum upplysingum i &arsreikningnum. Val
endurskodunaradgerda byggist & faglegu mati endurskodandans, par med talid & peirri heettu ad verulegir annmarkar
séu 4 arsreikningnum, hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka. Vid dhaettumatid er tekid tillit til pess innra eftirlits
sem vardar gerd og glégga framsetningu arsreiknings, til pess ad skipuleggja videigandi endurskodunaradgerdir, en
ekki til pess ad gefa alit a virkni innra eftirlits félagsins. Endurskodun felur einnig i sér mat & pvi hvort
reikningsskilaadferdir og matsadferdir sem stjornendur nota vid gerd arsreikningsins séu videigandi sem og mat &
framsetningu hans i heild.

Vid teljum ad vid endurskodunina héfum vid aflad naegilegra og videigandi gagna til ad byggja alit okkar &.
Alit
pad er é&lit okkar ad arsreikningurinn gefi glogga mynd af afkomu félagsins & &rinu 2011, fjarhagsstédu pess 31.

desember 2011 og breytingu & handbaeru fé & arinu 2011, i samreemi vid 16g um éarsreikninga og reglur um arsreikninga
lifeyrissjoda.

Stadfesting vegna skyrslu stjornar

| samreemi vid &kveedi 5. tl. 1. mgr. 106 gr. laga nr. 3/2006 um é&rsreikninga stadfestum vid samkveemt okkar bestu
vitund ad i skyrslu stjérnar sem fylgir arsreikningi pessum eru veittar paer upplysingar sem par ber ad veita { samraemi
vid |6g um éarsreikninga og koma ekki fram i skyringum.

Reykjavik, 27. mars 2012

KPMG ehf.

Al

Helgi F. Aerarson

el dgudeth”

Hrafnhildur Helgadéttir
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Yfirlit um breytingar a hreinni eign til
greioslu lifeyris fyrir arid 2011

Skyr. 2011 2010
16gjold:
[OGJOId SJOOTEIAGA ..iiiveieiiiii et 899.219 860.002
18gjOId 1aUNAGreidENda ..o 1.799.500 1.722.055
Réttindaflutningur og endurgreidsiur .........oooeiiiiiiiiiiiieeeeeee ( 34.557) ( 166.673)
2.664.162 2.415.384
Framlag rikisins til j6fnunar @ Srorkubyrdi ........ccccoevviiiiiiiiic 105.524 0
7 2.769.686 2.415.384
Lifeyrir:
3= PP UP PRSPPI 8,17 1.850.502 1.646.240
Annar beinn kostnadur vegna ororkulifeyris ............cccccooiiiiiiiiiii 6.643 4,989
1.857.145 1.651.229
Fjarfestingartekjur:
Tekjur af eignarhlUutum ... 9 1.796.946 358.046
VaxtateKjur 0g geNGISIMUNUL ...eiiiiiiie ittt 10,18 5.373.991 4.943.541
Nidurfeersla verabréfa ..o 26 ( 200.000) 223.825)
6.970.937 5.077.762
Fjarfestingargjold:
Skrifstofu- 0g stjérnuNarkostNadUIr ..........coccvvviiiiiiiiicee e 11,19 105.500 84.378
VaxtagiOla . 8.257 3.840
113.757 88.218
Rekstrarkostnadur:
Skrifstofu- 0g stjornuNarkostNadUI ........cccviviiiiiiiiiee e 11,19 96.455 126.724
Adrar tekjur ... 12, 21 7.354 8.131
Skattur a hreina eign SjOOSINS ...................c..coooiiiiiiii e, 13 63.920 0
Haekkun @ hreinni eign @ arinu .....................coooii 7.616.700 5.635.106
Hrein eign annarra sj6da Vid SAMEININGU ........cceieiiiiuiiiiieeeeeeiiiiiieee e 0 7.431.574
Hrein eign fré fyrra @ri ..o 80.786.969 67.720.289
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris ..., 88.403.669 80.786.969
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Efnahagsreikningur 31. desember 2011

Skyr. 2011 2010
Fjarfestingar:
HUSEIGNIT OQ TOOIT ..ot 15, 22 139.785 0
Verdbréf med breytilegum tekjum ..o 14, 23 25.368.863 21.596.099
Verdbréf med fostum tekjum ... 14, 24 57.236.506 52.488.891
VEOIAN .o 14, 25 2.418.231 2477177
LN e 2.081.609 2.297.240
FUINUSTUBIGNIT o 0 35.500
87.244.994 78.894.907
Krofur:
Krofur @ 1aunagreidendur ... 923.143 1.015.932
ABTA KIOTUT e 213.863 407.674
1.137.006 1.423.606
Adrar eignir:
ReKStrarfiarmuNIr ... 15, 22 156.745 16.912
SjOOUr og VEIINNIAN .. 366.117 1.034.977
381.862 1.051.889
Eignir samtals 88.763.862 81.370.402
Skuldir:
Skuld VIO TANASTOfNANIT ... 28 80.455 196.279
ABTar SKUIIT c...eee e 279.738 387.154
Skuldir samtals 360.193 583.433
Hrein eign til greidslu lifeyris ... 88.403.669 80.786.969
Skipting a hreinni eign til greidslu lifeyris:
Hrein eign samtryggingardeildar .........ccoceiiiiiiiiieiiec e 30 86.107.298 78.526.342
Hrein eign séreignardeildar ... 2.296.371 2.260.627
Hrein eign til greidslu lifeyris samtals .........cocovviiiiiiiiiiice e 88.403.669 80.786.969
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Sj6dstreymisyfirlit ario 2011

Skyr. 2011 2010
Inngreidslur:
LOGIOIT et 2.862.475 2.545.286
FJarfestingartekjur ........oooiii e 2.866.197 3.272.790
Afborganir verdbréfa ... 3.219.938 2.902.199
Seld verobréf med breytilegum tekjum ... 1.424.805 3.756.089
Seld verdbréf med fostum tekjum ... 2.486.837 3.495.783
NN e 11.667 0
INNbOrgadar a0rar tEKJUT ......o.iiiiiie e 154.738 210.491
13.026.657 16.182.638
Utgreidslur:

(IR PP U PR UPUPROUPUPPN 1.987.353 1.521.021
FJArfestingargiold ..........oooiiiiiii e 113.757 88.218
Rekstrarkostnadur an afskrifta ..........ccccoooiiiiiiiii 91.489 119.345
ABTAr UEGrEIOSIUT ..o 167.720 13.326
2.360.319 1.741.910

Radstofunarfé til kaupa & verdbréfum og 6drum fjarfestingum ..................... 10.666.338 14.440.728
HUSEIGN O TOOIT .o ( 140.252) 0
Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum .......ccccooiiiiiiiiiiii ( 3.283.019) ( 1.341.960)
Kaup & verdbréfum med fOStum tekjum ........coooiiviiiiiii e ( 7.635328) ( 11.019.293)
1Yo T U PRI ( 204.371) | 1.907.583)
NY VEOIAN .o e ( 71.000) 117.995)
Varanlegir reKstrarfiarmunir ..........ocoooiiiiiii e ( 1.228) ( 1.291)
( 11.335.198) ( 14.388.122)

(Laekkun) haekkun a sjodi og veltiinnlanum ........................................... ( 668.860) 52.606
Sjodur yfirtekinn vid samruna ... 0 563.134
Sjoédur og veltiinnlan i arsbyrjun ... 1.034.977 419.237
Sjoour og veltiinnlaniarslok ... 366.117 1.034.977
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Skyringar

Reikningsskilaadferdir

1. Upplysingar um lifeyrissjodinn
Sofnunarsjodur lifeyrisréttinda er med adsetur ad Borgartuni 29, 105 Reykjavik. Sjoédurinn er eetladur 6llum
launpegum og sjalfsteett starfandi einstaklingum sem eiga ekki kjarasamningsbundna adild ad &drum
lifeyrissjodum. Sjodurinn byggir & samtryggingu og séreign. Hann er sjalfstaedur lifeyrissjodur sem ekki starfar i
tengslum vid stéttarfélég. Um sjodinn gilda m.a. 16g nr. 155/1998 og skipar fjarmalarddherra stjorn sjodsins.

2. Grundvéllur reikningsskilanna
Arsreikningurinn er saminn i samraemi vid |16g um arsreikninga og reglur um drsreikninga lifeyrissjoda, sem settar
eru af Fjarmalaeftirlitinu.

Arsreikningurinn er byggdur & kostnadarverdsreikningsskilum ad 6dru leyti en pvi ad skrad hlutabréf, eignarhlutir i
félogum um sameiginlega fjarfestingu, hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda og skuldabréf i séreignardeild eru faerd &
gangvirdi. Arsreikningurinn er i islenskum krénum og fjarhaedir eru syndar i pus. kr.

Sjodurinn skiptist i tveer deildir, samtryggingardeild og séreignardeild. A bladsidum 36 - 38 er ad finna yfirlit um
breytingar & hreinni eign, efnahagsreikning og sjédstreymisyfirlit beggja deilda sjédsins.

Stjorn og framkvaemdastjéri sjédsins sampykkti arsreikninginn pann 27. mars 2012.

3. Mat og akvardanir vio beitingu reikningsskilaadferda
Gerd arsreiknings krefst pess ad stjornendur taki dkvardanir, meti og gefi sér forsendur sem hafa ahrif & beitingu
reikningsskilaadferda og birtar eru fjarhaedir eigna, skulda, tekna og gjalda. Endanlegar nidurstodur kunna ad vera
frabrugdnar pessu mati.

Mat og forsendur eru endurskodadar reglulega og eru &hrifin af breytingum faerd & pvi timabili sem breytingin er
gerd og jafnframt & sidari timabilum ef breytingin hefur &hrif & pau.

Upplysingar um mikilveeg atridi, par sem évissa i mati og mikilveegi dkvardana vardandi reikningsskilaadferdir hefur
mest ahrif & skradar fjarhaedir i reikningsskilunum, er ad finna i skyringu nr. 16.

4 . Mikilveegar reikningsskilaadferdir
Reikningsskilaadferdirnar sem settar eru fram hér & eftir hefur verid beitt med samreemdum haetti & peim
timabilum sem birt eru f arsreikningnum.

5. Rekstrarfjarmunir
Varanlegir rekstrarfjarmunir eru feerdir til eignar & kostnadarverdi ad fradregnum afskriftum. Afskriftir eru reiknadar
sem fastur hundradshluti midad vid dsetladan nytingartima rekstrarfjarmuna, par til nidurlagsverdi er nad.

6 . Erlendir gjaldmidlar
Eignir og skuldir i erlendum gjaldmidlum eru umreiknadar i islenskar kronur & kaupgengi Sedlabanka fslands f
arslok.

7. logjold
18gjold eru tekjufeerd eftir skilagreinum sem hafa borist sjodnum. Jafnframt er deetlad vegna 6tilkynntra idgjalda |
arslok og er su azetlun byggd a skilum & idgjdldum & undanférnum arum. Ogreidd idgjold i arslok, baedi tilkynnt og
otilkynnt, eru eignfeerd sem krofur & launagreidendur i efnahagsreikningi. Framlag rikisins til jéfnunar &
Ororkubyrdi er hluti af tryggingagjaldi vegna launa og rennur til leekkunar og j6fnunar & Ororkubyrdi milli
lifeyrissjoda.

8. Lifeyrir
Undir lifeyri falla lifeyrisgreidslur sjédsins, p.e. ellilifeyrir, makalifeyrir, ororkulifeyrir og barnalifeyrir. Beinn
kostnadur vegna ororkulifeyris er kostnadur vid érorkumat.
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9. Tekjur af eignarhlutum
Undir tekjur af eignarhlutum fellur ardur af hlutabréfum, soéluhagnadur og oéinnleystur gengismunur af
hlutabréfum, baedi vegna breytinga & gengi bréfanna og gengi erlendra gjaldmidla.

10 . Vaxtatekjur og gengismunur
Undir vaxtatekjur og gengismun falla vaxtatekjur af verdbréfum med fostum tekjum, vedlanum, bundnum
bankainnisteedum, auk vaxtatekna af idgjoldum og veltiinnlanum. P& fellur undir pennan lid gengismunur af
verdbréfum med fostum tekjum i erlendum gjaldmidlum og breytingar & verdi innlendra og erlendra
hlutdeildarskirteina og breyting 4 markadsverdi afleidusamninga.

11. Rekstrarkostnadur
Undir rekstrarkostnad fellur allur kostnadur vid rekstur sjodsins, svo sem laun og launatengd gjold, rekstur
fasteignar og annar rekstrarkostnadur. Rekstrarkostnadi sjodsins er skipt & fjarfestingargjold og rekstrarkostnad
eftir pvi hvort um er ad reeda kostnad vid eignaumsyslu eda annan rekstur sjédsins.

12. Innheimtupoknun
Samkvaemt I6gum nr. 155/1998 feer sjddurinn sérstaka pdknun vegna innheimtu peirra idgjalda sem rikisskattstjéri
sendir til hans.

13 . Skattur a hreina eign sjodsins
Alpingi setti i desember 2011 16g um sérstakan skatt & hreina eign samtryggingadeilda lifeyrissjéda. Samkvaemt
|[6gunum er skatturinn 0,0814% af hreinni eign til greidslu lifeyris i arslok 2011 og 2012.

14 . Verdbréfaeign
Verdbréfum i eigu sjodsins er skipt i verdbréf med breytilegum tekjum, verdbréf med fostum tekjum og vedlan.
Til verobréfa med breytilegum tekjum teljast hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda. Til verobréfa med
fostum tekjum teljast skuldabréf og onnur verdbréf med fostum voxtum eda med tiltekna vaxtavidmidun. Til
vedlana teljast skuldabréfaldn med vedi i fasteignum.

Verdbréf med breytilegum tekjum eru eignfeerd & gangvirdi i arslok ef um skrédd verdbréf er ad reeda, en 6skrad
bréf & kostnadarverdi eda dzetludu gangvirdi, hvort sem leegra reynist. Hlutdeildarskirteini og adrir eignarhlutir i
sjédum og félogum um sameiginlegar fjarfestingar eru faerdar 4 gangvirdi hvort sem um er ad reda skrdd eda
Oskrad bréf.

Verobréf med féstum tekjum sem hafa fasta vexti eru eignfaerd midad vid péa dvoxtunarkréfu sem pau voru keypt
a. Verobréf med fostum tekjum sem hafa tiltekna vaxtavidmidun eru eignfeerd midad vid stddu & undirliggjandi
eignum sem mynda vidkomandi vaxtaviomid. Verdbréf med fostum tekjum i séreign eru faerd & gangvirdi.

Vedlan eru eignfeerd midad vio pa vaxtavidmidun sem fram kemur & viokomandi skuldabréfaléni ad teknu tilliti til
nidurfeerslu vegna &vissu um innheimtu. Hér er ekki um endanlega afskrift ad rseda heldur er myndadur
afskriftareikningur til ad maeta peim kréfum sem kunna ad tapast. Vid nidurfeersluna hafa sérstakar dheettur verid
metnar jafnframt pvi sem reiknud er almenn nidurfzersla.

15 . Huaseignir, 160ir og rekstrarfjarmunir
Huseign og rekstrarfijarmunir eru feerdir til eignar 4 kostnadarverdi ad fradregnum afskriftum. Afskriftir eru
reiknadar sem fastur hundradshluti midad vid nytingartima eignanna, par til nidurlagsverdi er nad. Asetladur
nytingartimi greinist pannig:

(= Y (=Tle o NPT PP U U RS PPPPPRRN 50 ar
REKSTTAMTJAIMIUNIT .o ettt e e 3-15 &r
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Mat stjornenda og alyktanir vid beitingu reikningsskilaadferda

16 . Virdisryrnun utlana og krafna
Lifeyrissjodurinn fer yfir verdbréfasafn sitt og metur virdisryrnun reglulega. Adur en akvérdun er tekin um feerslu
virdisryrnunar parf ad meta hvort hlutleeg gogn gefi til kynna meaelanlega leekkun & veentu framtidarsjédstreymi
ymist fra einstokum ldnum eda fra safni ldana 4dur en leekkunin verdur merkjanleg & einstoku lani i safninu. betta
geta verid visbendingar um breytingar & greidslugetu lantakanda eda efnahagséstandi. Stjérnendur nota mat sem
byggir & sdgulegri reynslu af eignum med svipud dhaettueinkenni og hlutleeg merki virdisryrnunar pegar meta skal
framtidarsjddstreymi.

Lifeyrir
2011 2010
17 . Greiddur lifeyrir:
Bl T YT e 1.431.125 1.275.463
OTOTKUIFEYIIT ..o e 235.653 211.901
MaKalFEYTIT e 174.874 150.577
BarnalifEyrir .o e 8.850 8.299
1.850.502 1.646.240
Vaxtatekjur og gengismunur
18 . Vaxtatekjur og gengismunur sundurlidast pannig:
SKUIADIET ..o e 5.209.225 4.919.632
ABTAr VaxtatEKJUT ... 164.766 23.909
5.373.991 4.943.541
Rekstrarkostnadur
19 . Laun og launatengd gjold greinast pannig:
AU e 76.489 68.027
Launatengd gjold 14.469 13.016
90.958 81.043

Hja sjodnum voru 10,5 stodugildi 4rid 2011. | stjorn eru 7 einstaklingar og 3 { endurskodunarnefnd.

Laun og hlunnindi stjéornarmanna og framkveemdastjéra sundurlidast pannig:

Gudmundur Arnason, formadur SHOMET ..........c.ovoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 1.550 117
Hrafn Magnusson, varaformadur stjérnar og fv. formadur stjérnar .................... 1.217 1.318
Baldur Gudlaugsson, fyrrverandi formadur stjornar ............c.cccceeeeviiiiieiiiieeenn. 0 234
Friobert TraUSTASON ......oc.viiiiiiii e 723 703
ANar SIGUIMUNGASSON ...ttt e e eeeae e 723 703
Gunnar Gunnarsson, stjérn og endurskodunarnefnd ..............ccoooiiiiii 973 883
POrbjorn GUOMUNASSON .....eiiiiiiii e 723 703
Pérunn H. Sveinbjornsdottir, stjorn og endurskodunarnefnd ................ccoee 973 883
Sigurdur pérdarson, formadur endurskodunarnefndar ..............ccccoceiiiiiinn 500 360
Stefan Halldorsson, varamaour ...........cooiiiiiiiiieic e 15 0
Stefania MagnUsdottir, varamadur ..........cccoooiiieiiiiiee e 15 0
Elsa B. Friofinnsdottir, VaramaduUr .............eeeeeee e 68 44
Sigurbjorn Sigurbjérnsson, framkvaemdastjori ... 12.704 12.100

20.184 18.048
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2011 2010
20 . Poknun til endurskodenda sundurlidast pannig:
Endurskodun &rsins - innri endurskoBUN .........ccccoiiiiiiiiiiiiiiieeee e 2.930 4911
Endurskodun &rsins - ytri endurskoBUN .........ccccoeiiiiiiiiiiiii e 2.936 2.102
5.866 7.013
21. Adrar tekjur sundurlidast pannig:
péknun fyrir innheimtu idgjalda samkvaemt 16gum nr. 129/1997 .......cccoooviee. 7.354 7.757
ABTAE TEKJUN .o 0 374
7.354 8.131
Fjarfestingar
Huseignir og Rekstrar-
22 . Rekstrarfjarmunir greinast pannig: 168ir fjarmunir
Heildarverd 1.7. 2017 ..o 0 27.791
VIODOT 8 BIINU ..o 140.252 1.228
Heildarverd 31.12.20T7T ..o 140.252 29.019
AFSKITAO AOUE ..oiiiii e 0 10.879
AFSKITAO & ATINU ..oiiii e 468 2.394
AFSKIfad SAMTAIS ..o 468 13.273
Bokfaert verd 31.12.207T7 . oo 139.784 15.746
AFSKIIFahlUTTOI ..o 2% 10-30%

Fasteignamat huseignar og [68ar nam 73 millj. kr. | arslok 2011, en brunabétarmat nam 150 millj. kr & sama tima.

23 . Verdbréf med breytilegum tekjum greinast pannig:

Innlend verdbréfaeign: 2011 2010

Eignarhlutir i féldgum skradum i Kauphdll {slands:
OssUr hf., REYKIAVIK ©.vvvieeeee oo 306.484 336.304
Marel hf., Gardabaer ......ccooieeeiiie e 525.707 529.060
Icelandair hf., Reykjavik ... 164.557 0
Nyherji hf., ReykjaviK ... 60.060 77.000
1.056.808 942.364

Eignarhlutir eru i 6llum tilvikum undir 1,0%.

Eignarhlutir i 68rum félégum:

A 1988 hf., REYKJAVIK ....ooiiiiiiiiiiiei e 34.811 34.811
Atorka hf., KOPaVvOgi ... 23.400 0
Bakkavor ehf., Reykjavik ... 0 413.924
Eignarhaldsfélag lifeyrissjoda ehf., Reykjavik ..........cccccooooiiiiiiiiiiii 394 394
NT hf., KOPAVOGI ...eiiiiiiiiiiiiie e 149.186 0
Jardvarmi slhf., Reykjavik ...........ccoooiiiiiii 660.860 0
Reiknistofa lifeyrissjoéda ehf., Reykjavik ...........cccoooiiiiiiiiiiii 22.681 12.725
Rusor ehf., Reykjavik ... 11.943 18.525
Stodir ehf., ReyKjaviK .......ooiiiiiii e 9.889 9.889
Teymi hf., ReyKjaviK ... 5.383 5.383
918.547 495.651
Innlendar framtaksfjarfestingar:

AUOUr Capital = AUOUE | ..o 107.315 94.368
Framtakssjoour {SIands SINF. .........coiieieeee oo 2.620.549 338.720
Frumtak GP ehf. .o 51.800 31.059
2.779.664 464.147
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23 . Verdbréf med breytilegum tekjum greinast pannig, frh.;
Erlend verdbréfaeign: 2011 2010

Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjéoum:

Alliance Global Growth Trend Fund ... 1.5625.871 1.607.672
Barclays World Enhanced ... 1.858.974 1.826.630
Bernstein Global Value Fund ..........ccooiiii 1.114.569 1.245.559
Wellington Global Equity FuNd ..o 661.923 670.689
Templeton Growth FUuNd ..o 1.129.863 1.139.069
Vanguard Global Stock Index Fund ...........cooiiii 2.487.146 2.647.545
Adrir erlendir verobréfasjooir ...........oooviiiiiiiiicee e 203.459 667.587
8.981.805 9.804.751
Sérgreint hlutabréfasafn:
Morgan Stanley Dean Witter, sérgreint erlent hlutabréfasafn ..................... 864.132 847.099
Erlendar framtaksfjarfestingar:
Alpjoda FramtakssjOAUNNN | ..o 195.827 187.910
Alpjoda Framtakssjoaurinn Il ........oooiiiiiiiiiiee e 596.104 570.127
Black Rock Private Equity Program 1 ... 524.285 444 978
Black Rock Private Equity Program IV ... 464.278 305.080
Kaupthing Capital Partners [l ... 695 655
Morgan Stanley Emerging Private Markets Fund | .............cooooo 223.957 143.402
Morgan Stanley Private Markets Fund Il ............ooiii 301.790 388.553
Morgan Stanley Private Markets Fund 11l ... 961.535 841.128
Schroder Private Equity Fund of Funds Il ..., 596.103 488.134
Schroder Private Equity Fund of Funds Il ..., 667.038 576.518
Schroder Private Equity Fund of Funds IV ... 552.455 317.706
SVG Asia Fund of FUNAS ... 46.440 27.771
5.130.507 4.291.962
Innlendir verdbréfasjodir:

Samtals iNNIENAIr SJOBIN ....c.viiiiii e 5.637.400 4.750.125
Verdbréf med breytilegum tekjum samtals ...........cooooiiiiiiiiiiii 25.368.863 21.596.099

24 . Verdbréf med fostum tekjum greinast pannig:

Skuldabréf med rikiSAbyrgd .........ooooiiiiiiii e 46.739.561 41.668.553
BanKabréf ..o 1.539.565 1.520.071
Skuldabréf sveitarfélaga ... 6.618.239 6.380.801
Skuldabréf fyrirtaekja ....ooooeeei 2.339.141 2.919.466

57.236.506 52.488.891

Azetlad markadsverd skuldabréfa var 63.634 millj. kr. i arslok 2011.

25 . Vedlan sundurlidast pannig:

VEOBIAN SJOOTEIATA .. .eeiiiii et 2.468.898 2.518.337
VEOBIAN FYTIMTEBKIA ..vvvviiiiiee e 22.377 34.390
NIBUITEEISIa VEBIANG ....ooiiiiiiiii e (73.044) (75.550)

2.418.231 2.477.177

26 . Nidurfeersla verdbréfa greinist pannig:

NiQUrfaersla i ArshYIJUN ... 1.967.867 4.573.616
Nidurfaersla arsins vegna veolana ...........ccocvviiiiiiiiiie e 0 11.617
Nidurfzersla drsins vegna markadsskuldabréfa ...........ccocccooiiiiiiiii 200.000 212.209
Nidurfzersla sjoda er sameinuAUSt SJOONUM ......vviiiiiiiiiiiiiiieeeeeee e 0 1.5692.658
Afskrifud topud vedlan og markadsskuldabréf ...........coooii ( 1.893.768) (  4.422.233)
NIOUITEEISIa T ArSIOK ..o 274.099 1.967.867
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27 . Fjarfestingar skiptast pannig eftir gjaldmidlum:

i islenskum i erlendum

kronum gjaldmidlum Samtals

Verdbréf med breytilegum tekjum ... 10.452.428 14.916.435 25.368.863
Verdbréf med fostum tekjum ..o 57.187.333 49.173 57.236.506
VEOIAN oo 2.418.231 0 2.418.231
Bundnar innistaedur hja lanastofnunum ... 2.081.609 0 2.081.609
Verdbréfaeign samtals 31.12.20171 ...oooooiiiiiiiiiiiiceeeee 72.139.601 14.965.608 87.105.209
Erlendir gjaldmidlar sundurlidast sem hér segir: 2011 2010
U S D e 12.213.842 12.741.246
U R o 2.697.393 2.434.932
ANNBG e 54.373 655

14.965.608 15.176.833

28 . Skuldir vid lanastofnanir
Agreiningur er vid Landsbanka [slands hf. og Glitnir banka hf. um uppgjor & afleidusamningum sem sjédurinn var
med vid fall bankanna. Uppgjor for fram i september 2011 vid Landsbanka islands hf. Samkomulag liggur fyrir
vid Glitni um uppgjér samninganna.

29 . Adrar skuldbindingar
Sjédurinn hefur skuldbundid sig til pess ad fjarfesta i innlendum og erlendum framtakssjodum & naestu arum.
Ogreidd fjarhaed nemur um 4.268 millj. kr. m.v. gengi i arslok 2011. bessi fjarhaed getur komid til greidslu & naestu

arum.

Skuld- Greitt um Ogreitt um
Mynt binding aramot aramot

Audur Capital - AUSUr | ...oooiiiiic fsK 150.000 83% 25.001
Alpjoda framtakssjodurinn | .........coooiiviiiiiii, EUR 554.400 80% 110.880
Alpjéda framtakssjoourinn Il ..............ccooeevil. EUR 792.000 87% 102.960
Black Rock Private Equity Program Il .................. UsSD 612.100 88% 73.452
Black Rock Private Equity Program IV ................... UsSD 612.100 77% 141.593
Framtakssjoour {slands Sif. ........c.ccccccoovveeeinin. fSK 3.600.000 51% 1.797.486
Frumtak eNnf. ..o iSK 100.000 58% 42.309
Kaupthing Capital Partners Il ...........ccccccvvvvvvvnnnnnn. GBP 472.425 15% 402.918
Morgan Stanley Emerging Prv. Markets Fund | .... UsSD 367.260 57% 157.030
Morgan Stanley Private Markets Fund Il ............... UsSD 612.100 69% 188.005
Morgan Stanley Private Markets Fund Il .............. UsSD 1.224.200 69% 375.031
Schroder Private Equity Fund of Funds Il .............. EUR 633.600 50% 316.800
Schroder Private Equity Fund of Funds Ill ............. EUR 792.000 88% 99.000
Schroder Private Equity Fund of Funds IV ............. EUR 792.000 65% 277.200
SIA iSK 100.000 70% 30.000
SVG Asia Fund of Funds .......ccccoiiiiiii, UsSD 183.630 30% 128.541
11.597.815 4.268.206
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30 . Lifeyrisskuldbinding

Samkvaemt tryggingafraedilegum Gtreikningi nemur &fallin lifeyrisskuldbinding samtryggingardeildar sjédsins
91.637 millj. kr. i &rslok 2011 midad vid 3,5% arsvexti og ad teknu tilliti til deetlads kostnadar vid rekstur sjédsins.
Endurmetin hrein eign deildarinnar i arslok 2011 er 88.449 millj. kr. eda 3.189 millj. kr. leegri. Lifeyrisskuldbinding

deildarinnar i arslok 2011 greinist pannig:

Eignir:
Hrein eign til greidslu lifeyris ........cccccoevviiiiiii,
Endurmat verdbréfa midad vid 3,5% vexti .......ccccceeieiiennn
Fjarfestingakostnadur ........cccoeeiiiiiiiiiieecc e
Nuvirdi framtidaridgjalda .....ccvvveieiiiiiiiiiie e
Eignir Samtals ......ooiviiiiiiiiii

Skuldbindingar:
B QYIIr o
OrOrKUIFEYIIT ..o
MaKalfEYTIr .o
Barnalifeyrir ...
ReEKStrarkOSTNAOUT .....veeeeiee e

Skuldbindingar samtals ........cccccvviiiiiiiiii e
Skuldbindingar umfram eignir

i hlutfalli af skuldbindinGUM .....ovevieiieeeee e

Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
86.107.298 0 86.107.298

4.394.683 0 4.394.683
2.053.447) 0 ( 2.053.447)
0 37.907.990 37.907.990
88.448.534 37.907.990 126.356.524
73.476.570 31.421.631 104.898.201
6.641.874 4.690.332 11.332.206
10.020.583 2.032.732 12.053.315
40.784 544.156 584.940
1.456.996 1.237.542 2.694.538
91.636.807 39.926.393 131.563.200
3.188.273) ( 2.018.403) ( 5.206.676)
3,6%) ( 5,1%) ( 4,0%)
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Skyringar, frh.:

31. Kennitolur:

2011 2010 2009 2008 2007
Samtryggingardeild:
RauNAVOXtUN ..o 3,1% 3,6% 3,9% ( 13,7%) 0,3%
Hrein raundvoxtun ...l 3,0% 3,4% 3,8% ( 13,8%) 0,2%
Medaltal hreinnar raunavoéxtunar
sidastlidin fimmar ... 0,7% 0,8% 2,8% 3,5% 8,7%
sidastlioin tiu 8r .......ocooevveeeieiiiee 4,1% 3,9% 3,3% 3,7% 5,9%
Rekstrarkostnadur:
i hlutfalli af iogjoldum ...............coo. 3.2% 3,7% 2,7% 2,8% 2,7%
i hlutfalli af eignum ... 0,10% 0,13% 0,13% 0,14% 0,13%
Skrad verdbréf med breytilegum
teKjUM 22,3% 27.4% 29,1% 25,3% 33,4%
Skrad verdbréf med fostum tekjum ........ 65,1% 67,6% 66,2 % 69,8% 62,4%
Oskrad verdbréf med breytilegum tekjum 7.3% 0,6% 0,1% 0,0% 0,0%
Oskrad verdbréf med fostum tekjum ... 2,5% 1.2% 0,9% 0,8% 0,9%
Vedlan, 0skrdd .......c.coooeiiiii 2,.8% 3,2% 3,7% 4,1% 3,3%
Eignir i islenskum kronum ... 82,1% 81,56% 73,8% 75,5% 75,7%
Eignir i erlendum gjaldmidlum ................. 17.9% 18,5% 26,2% 24,5% 24,3%
Fjoldi virkra sjodfélaga .......ccccovvviiiinnnen. 7.232 6.992 7.425 7.028 7.001
Fjoldi lifeyrispega ........ccooociiiiiiiiii 8.095 7.198 6.181 5.113 4.352
Hlutfallsleg skipting lifeyris:
Elilifeyrir o 75.3% 75.1% 68.9% 67,1% 62,3%
Ororkulifeyrir ..o, 13,9% 14,2% 22,2% 24,0% 28,7%
Makalifeyrir ... 10,3% 10,1% 7.8% 7.6% 7.3%
Barnalifeyrir ........ccccoooviiiii 0,5% 0,6% 1,1% 1,3% 1.7%
Fjarhagsstada skv. tryggingafraedilegri
Uttekt:
Hrein eign umfram heildarskuld-
bindingar .......cccoeeviiiiii ( 40%) ( 27%) ( 44%) ( 1,7%) 5,6%
Hrein eign umfram é&fallnar skuld-
bindingar .......ccooeeviiiii ( 3.5%) | 2,0%) | 2,5% ) 1,1% 16,8%
Séreignardeild:
Avoxtunarleid 1
Hrein raunavoxtun .......ccoooeeeeeeeieieeeieeennn. 0,5% 17,.9% 6,8% 5,3% 8,2%
Hrein nafndvoxtun .....oooooeeeeeeeieieieeeeeeeene 5,8% 20,9% 15, 7% 22,4% 27,0%
Meadaltal hreinnar raunavoxtunar
sidastlidin fimm ar .......ccocccoeiiiiiinn. 7,7% 8,9% 6,2% 6,2%
Skrad verdbréf med breytilegum
TEKJUM o 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Skrad verdbréf med fostum tekjum ........ 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
INNIAN 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Eignir i islenskum kronum ....................... 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Eignir i erlendum gjaldmidlum ................. 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fjoldi virkra sjodfélaga .............cccccoooei. 212 197 167 84 34
Fjoldi sjodfélaga i arslok .......ccccvveeiinnen. 1.037 976 408 3562 165
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Skyringar, frh.:

31. Kennitoélur, frh.:

Avéxtunarleid 2

Hrein raundvoxtun ...ooooceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeennne

Hrein nafndvoxtun ...

Meadaltal hreinnar raunavoxtunar
sidastlidin fimm ar ...

Skrad verdbréf med breytilegum

TEKJUM o
Skrao verdbréf med fostum tekjum ........
INNIAN

Eignir i islenskum kronum ...
Eignir i erlendum gjaldmidlum .................

Fjoldi virkra sjodfélaga ............cccceveeeennnn.
Fjoldi sjoofélaga i arslok ...........cccevnne.

Skilgreiningar:
Raundvoxtun .........ccoooeeiiiiieii

Hrein raundvoxtun ..........ccccceeeeiineenne,
Kostnadur i hlutfalli af eignum ............

Fjoldi virkra sjodfélaga ............ccco.c.....
Fjoldi lifeyrispega ........coooveviviiiii.

2011
7,1%
12,7%

0.6%

15,9%
83,2%

0.9%
85,5%
14,5%

5.451

2010
7.0%
9,8%

0.1%

26,1%
74,7%

0.8%
83,6%
16,4%

5.451

2009
4.7%
13,8%

0.6%

14,8%
84,0%

1.2%
76,3%
23,7%

5.451

2008
( 11,5%)
2,9%

( 0,9% )

13,6%
86,4%
0.0%
81,0%
19,0%
108
5.451

2007
41% )
1,6%

5,5%

33,4%
66,6 %
0.0%
79,8%
20,2%
154
5.503

Avoxtun sjodsins, umfram verdlagsbreytingar samkvaemt visitolu

neysluverds.

Raunédvoxtun pegar kostnadur vid rekstur sjédsins hefur verid

dreginn fra.

Hlutfall rekstrarkostnadur af medaltali hreinnar eignar i arsbyrjun

og arslok.

Medaltal fiolda sjodfélaga sem greiddi idgjald & arinu.

Meadaltal fjélda lifeyrispega sem fékk greiddan lifeyri & arinu.
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Yfirlit um breytingar @ hreinni eign deilda til greidslu lifeyris

Arid 2011

Arid 2010

Samtryggingar-

Séreignadeildir

Samtryggingar-

Séreignadeildir

18gjold: deild Leid 1 Leid 2 Samtals deild Leid 1 Leid 2 Samtals
10gjold sjodfélaga ......cccevvviiiiiiiiiiiii 874.989 24.230 0 899.219 837.941 22.061 0 860.002
|0gjold launagreidenda ............ccccceeeeviennn. 1.773.062 26.438 0 1.799.500 1.701.733 20.322 0 1.722.055
Réttindaflutningur og endurgreidslur ......... ( 20.818) 13.673) | 66) ( 34.557) 16.007) 147.008) ( 3.658) 166.673)
Framlag rikisins til j6fnunar érorkubyrdi ..... 105.524 0 0 105.524 0 0 0 0
2.732.757 36.995 ( 66) 2.769.686 2.523.667 104.625) ( 3.658) 2.415.384
Lifeyrir:
LIFYIIr e 1.693.630 142.848 14.024 1.850.502 1.491.385 136.291 18.564 1.646.240
Annar beinn kostnadur vegna ororkul. ....... 6.643 0 0 6.643 4.989 0 0 4.989
1.700.273 142.848 14.024 1.857.145 1.496.374 136.291 18.564 1.651.229
Fjarfestingartekjur:
Tekjur af eignarhlutum ............c..cooeen. 1.796.946 0 0 1.796.946 358.046 0 0 358.046
Vaxtatekjur og gengismunur ..................... 5.215.767 104.997 53.227 5.373.991 4.563.027 341.385 39.129 4.943.541
Nidurfeersla verobréfa .........c.ccoooeiiiiiiis ( 200.000) 0 0 ( 200.000) ( 223.825) 0 0 ( 223.825)
6.812.713 104.997 53.227 6.970.937 4.697.248 341.385 39.129 5.077.762
Fjarfestingargjold:
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur ............ 105.500 0 0 105.500 84.378 0 0 84.378
Vaxtagjold .....ooeiiiiiiic e 8.257 0 0 8.257 3.840 0 0 3.840
113.757 0 0 113.757 88.218 0 0 88.218
Rekstrarkostnadur:
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur ............ 93.918 2.187 350 96.455 122.875 3.499 350 126.724
Adrartekjur ... 7.354 0 0 7.354 8.131 0 0 8.131
Skattur a hreina eign sjé0dsins ................ 63.920 0 0 63.920 0 0 0 0
Haekkun a hreinni eign a arinu ................. 7.580.956 3.043) 38.787 7.616.700 5.521.579 96.970 16.557 5.635.106
Sjodir sameinadir SL 2010 ........coocvveeeenn, 0 0 0 0 5.775.600 1.655.974 0 7.431.574
Hrein eign fra fyrradri ..o 78.526.342 1.838.094 422.533 80.786.969 67.229.163 85.150 405.976 67.720.289
Hrein eign i arslok til
greidslu lifeyris ....................occooii 86.107.298 1.835.051 461.320 88.403.669 78.526.342 1.838.094 422.533 80.786.969
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Efnahagsreikningur deilda

31. desember 2011 31. desember 2010
Samtryggingar- Séreignadeildir Samtryggingar- Séreignadeildir
Fjarfestingar: deild Leid 1 Leid 2 Samtals deild Leid 1 Leid 2 Samtals
Huseignir og l00ir .........ccoovvviiiiiiiiiiin. 139.785 0 0 139.785 0 0 0 0
Verdbréf med breytilegum tekjum ......... 25.295.415 0 73.448 25.368.863 21.485.918 0 110.181 21.596.099
Verdbréf med fostum tekjum ................. 56.852.271 0 384.235 57.236.506 52.179.769 0 309.122 52.488.891
VEOBIAN .o 2.418.231 0 0 2.418.231 2.477.177 0 0 2.477.177
INNIAN o 423.937 1.653.685 3.987 2.081.609 628.308 1.665.352 3.580 2.297.240
Fullnustueignir ........ccoccooiiiiiii, 0 0 0 0 35.500 0 0 35.500
85.129.639 1.653.685 461.670 87.244.994 76.806.672 1.665.352 422.883 78.894.907
Kréfur:
Krofur & launagreidendur ..............cc.c....... 923.143 0 0 923.143 1.015.932 0 0 1.015.932
Adrar Krofur ..o 29.307 184.556 0 213.863 176.691 230.983 0 407.674
952.450 184.556 0 1.137.006 1.192.623 230.983 0 1.423.606
Adrar eignir:
Rekstrarfjdrmunir ..........cccccoeviiiis 15.745 0 0 15.745 16.912 0 0 16.912
Sjédur og veltiinnlan ... 366.117 0 0 366.117 1.034.977 0 0 1.034.977
381.862 0 0 381.862 1.051.889 0 0 1.051.889
Eignir samtals 86.463.951 1.838.241 461.670 88.763.862 79.051.184 1.896.335 422.883 81.370.402
Skuldir:
Skuld vid lanastofnanir ............cccccooeei. 80.455 0 0 80.455 196.279 0 0 196.279
Adrar skuldir ..o 276.198 3.190 350 279.738 328.563 58.241 350 387.154
Skuldir samtals 356.653 3.190 350 360.193 524.842 58.241 350 583.433
Hrein eign til greidslu lifeyris ................ 86.107.298 1.835.051 461.320 88.403.669 78.526.342 1.838.094 422.533 80.786.969
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Arid 2011

Sj6dstreymisyfirlit deilda

Arid 2010

Samtryggingar- Séreignadeildir Samtryggingar- Séreignadeildir
deild Leid 1 Leid 2 Samtals deild Leid 1 Leid 2 Samtals
Inngreidslur:
[OGIOId oo 2.825.546 36.995 66) 2.862.475 2.653.569 ( 104.625) ( 3.658) 2.545.286
Fjarfestingartekjur ...........ccccoiiiiiiiniinne, 2.730.311 96.373 39.513 2.866.197 2.914.498 341.385 16.907 3.272.790
Afborganir verdbréfa ... 3.219.938 0 0 3.219.938 2.902.199 0 0 2.902.199
Seld verdbréf med breytilegum tekjum ....... 1.322.316 0 102.489 1.424.805 3.733.867 0 22.222 3.756.089
Seld verdbréf med fostum tekjum .............. 2.392.628 0 94.209 2.486.837 3.495.783 0 0 3.495.783
INNTAN o 0 11.667 0 11.667 0 0 0 0
Innborgadar adrar tekjur ............ccccoeeeeiirnnne. 154.738 0 0 154.738 210.491 0 0 210.491
12.645.477 145.035 236.145 13.026.657 15.910.407 236.760 35.471 16.182.638
Utgreidslur:
LIFYIr e 1.830.481 142.848 14.024 1.987.353 1.366.166 136.291 18.564 1.521.021
Fjarfestingargjold .............cccccvvviiiiiiiiieen, 113.757 0 0 113.757 88.218 0 0 88.218
Rekstrarkostnadur an afskrifta .................... 88.952 2.187 350 91.489 119.345 0 0 119.345
Adrar UgreidsIur .......ccccoeveeiieeeiiieeeee 167.720 0 0 167.720 13.326 0 0 13.326
2.200.910 145.035 14.374 2.360.319 1.587.055 136.291 18.564 1.741.910
Radstofunarfé til kaupa & verdbréfum
og 6drum fjarfestingum ..........cccoeeeinn 10.444.567 221.771 10.666.338 14.323.352 100.469 16.907 14.440.728
Huseign og 108ir ......oooiiiiiiiiiiiicecie ( 140.252) 0 0 140.252) 0 0 0 0
Kaup & verobréfum med breytilegum
TEKJUM ( 3.205.000) 0 78.019) ( 3.283.019) (( 1.325.053) 0 16.907) ( 1.341.960)
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum ... ( 7.491.576) 0 143.752) ( 7.635.328) ( 11.019.293) 0 0 ( 11.019.293)
INNTAN o ( 204.371) 0 0 ( 204.371) 1.807.114) ( 100.469) 0 ( 1.907.583)
NY VEOIAN ..o ( 71.000) 0 0 ( 71.000) ( 117.995) 0 0 ( 117.995)
Varanlegir rekstrarfjarmunir .......................... ( 1.228) 0 0 1.228) ( 1.291) 0 0 1.291)
( 11.113.427) 0 221.771) ( 11.335.198) |[( 14.270.746) \( 100.469) \( 16.907) ( 14.388.122)
Haekkun a sjodi og veltiinnlanum ............. ( 668.860) 0 0 668.860) 52.606 0 0 52.606
Sjoour yfirtekinn vid samruna ................... 0 0 0 0 563.134 0 0 563.134
Sjodur og veltiinnlan i arsbyrjun ............... 1.034.977 0 0 1.034.977 419.237 0 0 419.237
Sjodur og veltiinnlan i arslok ..................... 366.117 0 0 366.117 1.034.977 0 0 1.034.977
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Endorsement by the Board of Directors and
Managing Director

The Financial Statements of the General Pension Funds are prepared in accordance with the Icelandic Financial
Statements Act and the Regulation of the Financial Statements of Pension Funds. The same accounting principles
apply as for the previous year.

At the end of 2011, a total of 125,997 individuals have paid premiums to the fund. Of this number 15,264 paid
premiums during 2011. Active members were 7,232 during 2011 which is an increase of 3.4% from the previous year.
Premium payments to the Fund in 2011 amounted to ISK 2,664 million this is an increase of 8.4% from the previous
year.

During the year 2011 a number of 8,095 pensioners received pension payments amounting to ISK 1,857 million from
the fund. The number of recipients rose by 12.5% during the year, and the amount paid in pension rose by 12.5%.
The Fund's disposable resources in 2011 amounted to ISK 10,666 million, this is an decrease of 27,7% from previous
year. Net assets for payment of pensions at the end of 2011 amounted to ISK 86,107 million compared with ISK
78,526 million at the end of 2010, which is an increase of 9.7% from the previous year. Pension holdings in the
Private Division at the end of the year amounted to ISK 2.296 million. The 1999 was the first full year of the Division's
operation. The Fund’s total loss due to the fall of the Icelandic banks amounted to ISK 6.679 million in the years 2008-
2010.

The Fund's real yield on investment during 2011 was 3.1%, compared with 3.6% in 2010. Net real yield, i.e. real yield
after deduction of operating expenses from net investment earnings, was 3.0%. The average real yield on the Fund's
investments over the past five years has been 0.7% and ten years 4.1%.

The Board of Directors of the General Pension Fund and its Managing Director hereby confirm the Financial Statement
by means of their signatures.

/ / Reykjavik, March 27, 2012.
& D Bl T
/CMMAm son, chairman Hrafnfﬁ/lagnnsson v‘ chairmam——
Jw (e~ il ffrren Vo

Arnar Slgurmundéson e Fridbert Traustason
%ﬁ@{(/céi e / W
Gunnar Gunnarsson /b;{rbjorn @udmundsson
_ g é’mf/" %p’ﬂﬂfﬁ% &gzzm’ 97@5/
Slgurbjorn Slgurbjornsson runn H. Svembjornsdottlr =

Managing Director
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Independent Auditors' Report

To the Board of Directors and Members of the General Pension Fund.

We have audited the accompanying Financial Statements of the General Pension Fund, which comprise Endorsement
by the Board of Directors, Statement of Changes in net assets for Pension Payments, the Balance Sheet as at
December 31, 2011, and the Statement of Cash Flows for the year then ended, and summary of significant
accounting policies and other explanatory notes.

Management's Responsibility for the Financial Statements

Management is responsible for the preparation and fair presentation of these financial statements in accordance with
Icelandic Financial Statements Act, and for such internal control as management determines is necessary to enable
the preparation of financial statements that are free from material misstatement, whether due to fraud or error.

Auditor's Responsibility

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

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

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

Opinion

In our opinion, the financial statements give a true and fair view of the financial position of the General Pension Fund
as at December 31, 2011, and of its financial performance and its cash flows for the year then ended in accordance
with the Icelandic Financial Statements Act.

Report on the Board of Directors report

Pursuant to the legal requirement under Article 106, Paragraph 1, Item 5 of the Icelandic Financial Statement Act No.
3/2006, we confirm that, to the best of our knowledge, the report of the Board of Directors accompanying the financial
statements includes the information required by the Financial Statement Act if not disclosed elsewhere in the
Financial Statements.

Reykjavik, March 27, 2012.

KPMG ehf.
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Statement of Changes in Net Assets
For Pension Payments 2011

Annual Report 2010 2011 2010

Premiums:

V=T o] o T=Y U P R SPPRSTPPRR 899.219 860.002

ENDIOY TS 1.799.500 1.722.055

Transfer of rights and repayments ..........ccccoiiiiiiiiioi e ( 34.557) ( 166.673)
2.664.162 2.415.384

Government contribution to equalise disability burden .............ccccoooiiiii. 105.524 0
2.769.686 2.415.384

Pensions:

PENSIONS 1.850.502 1.646.240

Other direct expenses due to disability pension ............ccccceviiiiiiiieieiiiiiinee, 6.643 4.989
1.857.145 1.651.229

Investment income:

Dividends and revenue 0N Shares ........ccccccvvviiiiiiiiiiiic e 1.796.946 358.046

Interest income and exchange-rate difference .............cccccccovviiiiiiiiiiiiii. 5.373.991 4.943.541

Provision fOr SECUTITIES ......iiiiiiiiiii e ( 200.000) ( 223.825)
6.970.937 5.077.762

Investment expense:

Office and ManagemMeNt BXPENSES ........cciviuiriiiieeeieiiie e 105.500 84.378
INTEreSt PAYMENTS ..o 8.257 3.840
113.757 88.218
Operating expenses:
Office and ManagemeNnt EXPENSES .....cocuuiiiiiiiiieiiiii et 96.455 126.724
Other iNCOMI ..o 7.354 8.131
Tax on Net Assets for Pension Payments ...........................cccoooi, 63.920 0
Increase in net assets duringtheyear ... 7.616.700 5.635.106
Pensions funds mergers with the General Pension Fund .................cococi. 0 7.431.574
Net assets from PrevioUS YEAI .......iiiiiiiiiiie et 80.786.969 67.720.289
Net assets for pension payments at year-end ................................. 88.403.669 80.786.969
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Balanace Sheet as at 31 December 2011

Investments:

BUITAING e
Variable-yield SECUTItIES ...
FiXEd rate SECUMTIES ..iiiiiiiiiiiii e
MOrtgage 10aNS ....ooiiiiiiii
DBPOSITS vttt e
Mortgages fOrECIOSEA ......couiiiiiiiii e

Receivables:

Premiums receivable ...
Other reCeiVaDIE .. ..o,

Other assets:

OPErational @SSETS ...ccciiiiiiiiii e
Cash and bank dEPOSITS ....ooivviiiiiiiii e

Liabilities:

Total assets

CUITeNCY SWaP CONTIACTS ....coiiiiiiieii e
Other IabilItIES ..o

Net assets for pension payments

Division of net assets for pension payments:
Net assets of the Mutual Pension Division
Net assets of the Private Pension Divsion

2011 2010
139.785 0
25.368.863 21.596.099
57.236.506 52.488.891
2.418.231 2.477.177
2.081.609 2.297.240
0 35.500
87.244.994 78.894.907
923.143 1.015.932
213.863 407.674
1.137.006 1.423.606
15.745 16.912
366.117 1.034.977
381.862 1.051.889
88.763.862 81.370.402
80.455 196.279
279.738 387.154
360.193 583.433
88.403.669 80.786.969
86.107.298 78.526.342
2.296.371 2.260.627
88.403.669 80.786.969
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Statement of Cash Flows 2010

2011 2010
Inflows:
Premium PaymMENTS ..o 2.862.475 2.545.286
Financial INCOME ... o 2.866.197 3.272.790
INStalMENt ON DONAS ..eiiiiiiii e 3.219.938 2.902.199
Variable rate securities SOId ... 1.424.805 3.756.089
Fixed rate SeCUrities SO .......ccoiiiiiiiiiii e 2.486.837 3.495.783
Repayments of time deposSits ........coviiiiiiiiii e 11.667 0
Other INCOMIE ..ot 154.738 210.491
13.026.657 16.182.638
Outflows:
PENSION PAYMENTS .oiiiiiiiiiiiie e 1.987.353 1.5621.021
INVESTMENTS EXPENSES ..oiiiiiiiiiiii e 113.757 88.218
Operating expenses excluding depreciation ...........ccccoovvviviiiieeeiciiiiieeee e 91.489 119.345
Other OULFIOWS ..o 167.720 13.326
2.360.319 1.741.910
Disposable resources to purchase securities and other investments .............. 10.666.338 14.440.728
BUildings PUIrChased .........cooiiiiiiiiiii e ( 140.252) 0
Investments in variable-yield SeCUrities ... ( 3.283.019) ( 1.341.960)
Investments in fixed rate SECUMIES ........ccviviiiiiiiiiicieeie e ( 7.636.328) ( 11.019.293)
DIBPOSITS .t ( 204.371) 1.907.583)
NEeW MOTMtgage l08NS .....viiiiiiiiiiiii et ( 71.000) ( 117.995)
Operating assets PUrChased ........ccccooiiiiiiiiiiiie e ( 1.228) | 1.291)
( 11.335.198) ( 14.388.122)
Increase in cash and current deposits ........................ccccoiiiiiii ( 668.860) 52.606
Cash and current deposits from mergers .....................ccccoeeiiiiiiiii . 0 563.134
Cash and current deposits at the beginning of theyear ............................. 1.034.977 419.237
Cash and current deposits at the end of theyear ..................................... 366.117 1.034.977
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Financial Indicators 2011

Ratios:
2011 2010 2009 2008 2007

Mutual Pension Division:
Real rate of return ..........ccooviiiii 3,1% 3,6% 3.9% ( 13,7%) 0,3%
Net real rate of return ............................... 3,0% 3,4% 3,8% ( 13,8%) 0,2%
Average net real rate of return

last five Years .......cccccevviiiiiiiiiii, 0,7% 0,8% 2,8% 3,5% 8,7%

last ten Years .....cccocvveeiieiiii e 4,1% 3,9% 3.3% 3,7% 5,9%
Operating expenses:

as percentage of premiums ................... 3,2% 3,7% 2,8% 2,8% 2,7%

as percentage of assets ...............ccoeev. 0,10% 0,13% 0,13% 0,14% 0,13%
Listed variable yield securities ................... 17,6% 27.4% 29,1% 25,3% 33,4%
Listed fixed rate securities ............cc....c...... 69,8% 67,6% 66,2% 69,8% 62,4%
Unlisted variable yield securities ................ 7.3% 0,6% 0,1% 0,0% 0,0%
Unlisted fixed rate securities ...................... 2,5% 1,2% 0,9% 0,8% 0,9%
Mortgage loans, unlisted ...............ccccuev. 2,8% 3.2% 3,7% 4,1% 3,3%
Assets in ISK ..o 82,1% 81,5% 73,8% 75,5% 75,7%
Assets in foreign currencies ....................... 17,9% 18,5% 26,2% 24,5% 24,3%
Number of fund members ..............c.......... 7.232 6.992 7.425 7.028 7.001
Number of pensioners ........cc.cccoooeiiiinnns 8.095 7.198 6.181 5.113 4.352
Specification of paid pensions:

Old-age pension .........cccccecveeeeeeeeecinn... 75,3% 75,1% 68,9% 67,1% 62,3%

Disability pension .........ccccccoviiiiiiiiiiiinn, 13,9% 14,2% 22,2% 24,0% 28,7%

Pension to surviving spouse ................... 10,3% 10,1% 7,8% 7,6% 7,3%

Surviving children pension ...................... 0,5% 0,6% 1,1% 1,3% 1,7%
Financial status according to actuarial

assessment:

Net assets less total obligations ............. ( 40%) ( 27%) ( 44%) ( 1,7%) 5,6%

Net assets less accrued obligations ........ ( 35%) 2,0% ( 25%) 1,17% 16,8%
Private Pension:
Avoxtunarleid 1
Net real rate of return ...........ccoeeiiiin, 0,5% 17,9% 6,8% 5,3% 8,2%
Net nominal rate of return .......................... 5,8% 20,9% 15,7% 22,4% 27.0%
Average net real rate of return

last five years .......ccoooviiviiiiiii 7,7% 8,9% 6,2% 6,2%
Listed variable yield securities .................. 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Listed fixed rate securities ......................... 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Bank deposit .......cccoooviiviiiiiieeiee 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Assets in ISK ..o 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Assets in foreign currencies ...............o...... 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Number of active members ...................... 212 197 167 84 34
Number of fund members ............cc.......... 1.037 976 408 352 165
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Financial Indicators cont.,

Ratios:
2011 2010 2009 2008 2007
Avéxtunarleid 2
Net real rate of return ... 7.1% 7,0% 4,7% ( 11,5%) ( 4,5%)
Net nominal rate of return ........cccccccvvvvnnnn. 12,7% 9,8% 13,8% 2,9% 1,6%
Average net real rate of return
last five Years .......cccccovvviiiiiiiiiiiiie e 0,6% 0,1% 0,6% ( 0,9% ) 5,5%
Listed variable yield securities ................... 15,9% 26,1% 14,8% 13,6% 33.4%
Listed fixed rate securities .........cc.....c...o... 83.2% 74, 7% 84,0% 86,4% 66,6%
Bank deposit ......covveiiiii 0,9% 0,8% 1,2% 0,0% 0,0%
Assets in ISK ... 85,5% 83,6% 76,3% 81,0% 79,8%
Assets in foreign currencies ....................... 14,5% 16,4% 23,7% 19,0% 20,2%
Number of active members ....................... 0 0 0 108 154
Number of fund members ............ccceeee. 5.451 5.451 5.451 5.503 5.503
Defnitions:
Real rate of return ........ccccooviiiiiii, Rate of return based on the consumer-price index.
Net real rate of return ........................... Real rate of return less operational expenses.
Cost as percentage of assets .............. Operating expenses as percentage of average net assets.
Number of active fund members .......... The average number of fund members paying premiums during
the year.
Number of pensioners .................c.cee. The average number of pensioners who received pension during
the year.
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