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STARFSEMI ARID 2013

Arid 2013 var ad vissu leyti krefjandi ar fyrir Stapa
lifeyrissj6d. Hinn hefobundni rekstur sjodsins gekk vel.
paer skipulagsbreytingar, sem farid var i arid 2012 hafa
tekist vel. Rekstur sjédsins og allt innra starf er markvissara
en adur og skipulag a innra eftirliti og ahattustyringu
er i fastari skoroum.Ad pessu leyti hafa pau aform sem
lagu ad baki skipulagsbreytingunum gengio eftir og
hefur sjédurinn nad markmidum sinum i peim efnum.

Avéxtun arsins 2013 var & hinn béginn undir mark-
midsavoxtun sjddsins. Pad ma alfarid rekja til peirrar
fjarfestingarstefnu sem sjédurinn hefur valid og viljad halda
sig vid. Hun er varkar par sem verulegur hluti eignanna er
i rikisskuldabréfum, en avoxtun rikisskuldabréfa var slok
a arinu 2013. Avoxtunarkrafa helstu flokka rikistryggdra
skuldabréfa hefur nu verid undir vidmidunarvoxtum
sjodsins i vel a fjorda ar, sem hefur haft mikil ahrif a
afkomu hans. P4 hefur sjédurinn einnig radstafad nokkrum
hluta erlendra eigna sinna i ahattuminni fjarfestingar
en skrad hlutabréf, sem gafu best af sér a sidasta ari.
Petta hafdi einnig ahrif & afkomuna. Arid 2013 var ar
par sem ahattutaka borgadi sig,en ahattusamar eignir,
einkum hlutabréf, gafu mjég vel af sér baedi a Islandi
0g a proudum hlutabréfamdrkudum heimsins.

Liklegt er ad avoxtunarkrafa islenskra rikisskuldabréfa
verdi afram undir reiknivoxtum sjédsins pott margt bendi
til pess ad ekki verdi frekari laekkanir a raunvoxtum i bili.
Pessi laga avoxtun a aheettulitlum eignum samanborid vio
pa avoxtunarkrofu sem gerd er til sjodanna, heldur sjédum
sem vilja taka litla ahaettu i akvedinni spennitreyju. Peim
er f raun naudugur sa kostur ad auka vaegi ahaettusamra
eigna, einkum hlutabréfa, i eignasafninu eda bua vid
6nodga avoxtun ad 6drum kosti. Stapi hefur vissulega
aukid vaegi ahaettusamra eigna,en pé i minna maeli en
flestir adrir lifeyrissjodir. Stjérn sjddsins hefur viljad fara
varlega i sakirnar,enda mikid éjafnvaegi enn til stadar i
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efnahag landsins. Pott gjaldeyrishéft hafi skapad visst
skjol fyrir innlendan efnahag pa eru undirliggjandi
vandamal,vegna mikilla skulda vid erlenda adila, dleyst.
Aflétting hafta er snuid og ahaettusamt verkefni, sem
getur haft mikil neikvaed ahrif a islenskan fjarmalamarkad.
Aflétting er pé naudsynleg, enda skapa hoftin veruleg
vandamal fyrir rekstur folks og fyrirtaekja. Gjaldeyrishoft
auka spillingu,draga ur hagvexti til lengri tima Litid og
hafa éedlileg ahrif & eignaverd.

Vid pessar adstedur hefur stjorn sjédsins viljad fara
varlega i ad auka um of vagi innlendra hlutabréfa
minnug pess ad innlendur hlutabréfamarkadur er prongur,
seljanleiki litill og aflétting gjaldeyrishafta geeti haft
veruleg neikvaed ahrif a verdmaeti innlendra hlutabréfa.
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FJARFESTINGARKOSTIR
LIFEYRISSJOPA

Gjaldeyrishoft og prongar heimildir til fjarfestinga,
sem sjodunum eru settar i lLogum, studla ad fataeklegri
fjarfestingarkostum og minni moguleikum til ahaettu-
dreifingar en annars vaeri. Nokkur umraeda hefur skapast
um hvort gjaldeyrishoftin hafi nd pegar valdio eignabélum
innanlands,sem fyrr eda sidar munu springa med tilheyrandi
afleidingum. Pott hoftin hafi vissulega ahrif a eignaverd
er teeplega haegt ad segja ad pau hafivaldid bédlumyndun
enn sem komid er. Raunar ma halda pvi fram ad hinar
takmorkudu fjarfestingarheimildir lifeyrissjodanna hafi
meiri ahrif i pvi efni. Pannig fer pad illa saman a0 tala
um ad ekki séu til innlendir fjarfestingarkostir fyrir
lifeyrissjodina & sama tima og fjarfestingar & islandi eru
i sogulegu lagmarki og porfin fyrir auknar fjarfestingar
i atvinnulifinu veruleg. [slensk fyrirtaeki eru enn mjog
skuldsett og hefur stada peirra Litid lagast a sidustu
arum. Of mikil skuldsetning veldur pvi ad pessi fyrirtaeki
fjarfesta litio, sem aftur hefur neikvaed ahrif a hagvoxt.
Pau hafa pvi verulega porf baedi fyrir aukio eigio fé og
adra langtima fjarmognun. Moguleikar lifeyrissjodanna
til ad uppfylla pessar parfir eru b6 takmarkadir vegna
bess pronga regluverks sem peir bua vid. Hér er fyrst
og fremst um o6skradar eignir ad reda, en i peim hafa
sjédirnir takmarkadar heimildir til fjarfestinga. | stad
bess ad auka heimildir sjédanna til slikra fjarfestinga
er peim beint inn a skrada markadinn, sem er prongur
og med litlu meiri seljanleika en 6skradar eignir. Petta
eykur Likur a bolumyndun. Auk pess er pad athyglisverd
stadreynd ad ekkert peirra fyrirtaekja sem skrad hafa
verid a markad a sidustu arum hafa gert pad til ad saekja
nytt fjarmagn. Pad fjarmagn sem Llifeyrissj6dirnir hafa
komid med inn a pennan markad hefur pvi ekki fario i
fjarfestingar eda ny verkefni hja viokomandi fyrirtaekjum,
heldur eingdngu til ad kaupa fyrri eigendur Ut, sem
oft & tidum hafa verid bankarnir. Einfold breyting a
regluverki gzeti a hinn boginn aukid fjarfestingamengi
sjddanna og studlad pannig ad auknum fjarfestingum
fyrirtaekja og heilbrigdari fyrirtaekjafloru. Pvi miour
virdist Litill ahugi & breytingum af pvi tagi. Pess i stad
er pessari eftirspurn sinnt i gegnum ,skuggabankakerfi®
b.e. fagfjarfestasjodi sem gefa ut skrad skuldabréf. Su
aoferd dregur ur gagnsaei, eykur fleekjustig og haettuna a
a0 misvaegi verdi i greidslufledi vegna pessara verkefna.
Auk atvinnulifsfjarfestinga er mikil porf fyrir aukna
fjarfestingu i innvidum & slandi p.m.t. vegum, brim,
jarégéngum, hofnum, veitum, dreifikerfum og svo maetti

lengi telja,sem myndu drva hagvoxt til lengri tima litid.
Verkefnin eru pvi arin, en oft a tidum vantar heppilegan
farveg sem fellur ad porfum lifeyrissjoda og uppfyllir
pann ramma sem sjédunum er gert ad starfa innan.

islenska krénan styrktist um taep 10% & arinu 2013.
Petta hafdi neikvaed ahrif & afkomu sjddsins og laekkadi
avoxtun hans um 2,1% eda um 2,8 ma. kr. Pad er
umhugsunarefni hvad Sedlabanki {slands hefur leyft
kronunni ad styrkjast pegar tekid er mid af peirri stodu,
sem islenska hagkerfid er i. [slensk heimili, fyrirtaeki,
og rikissjodur eru mjog skuldsett og vilja oll draga ur
skuldsetningu sinni. Pad verdur ekki gert nema med
goédum afgangi af vidskiptum vid utlond. Styrking
krénunnar og minnkandi samkeppnishafni Islands er
pvi afar 6skynsamleg vid pessar adstaedur og setur pann
efnahagsbata sem nadst hefur a sidustu arum i ovissu.

Erlendis hefur Stapi afram lagt aherslu a ahaettudreifingu,
med fjarfestingum i mismunandi eignaflokkum, en par
eins og 4 Islandi gafu hlutabréf best af sér & arinu 2013.
Ymsar blikur eru pé 4 lofti og hefur sjédnum pétt astaeda
til a0 fara varlega. Pau vandamal sem fjarmalakreppan
afhjupadi hafa ekki verd leyst, heldur fremur skotid a frest
med sedlaprentun og skuldaséfnun,sem naesta kynslod
faer svo til Urlausnar. Sedlabankar, badi austan hafs og
vestan hafa med miklum studningsadgerdum,sem falist
hafa i storfelldum kaupum & markadsskuldabréfum, haft
mikil ahrif & eignaverd, sérstaklega a verd hlutabréfa.
Petta hefur leitt til mikilla leekkana & véxtum pannig ad
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fjarmunir hafa streymt yfir i ahaettusamari eignaflokka,
einkum hlutabréf. Pott hagvoxtur hafi tekid vid sér
i Bandarikjunum er verd a hlutabrefum par nalaegt
sogulegu hamarki.Med auknum hagvexti mun Sedlabanki
Bandarikjanna purfa ad draga ur studningsadgerdum
og liklegt er ad baoi vextir og laun muni hakka,
sem hefur neikvaed ahrif a hlutabréfaverd. Stadan i
Evrépu hefur heldur lagast, en hagvoxtur er pé litill og
atvinnuleysi mikid. Vandamal sem stafa af 6jafnvaegi
innan evru samstarfsins hafa ekki verid leyst og veruleg
stjérnmalaleg Ovissa er til stadar. Sedlabanki Japans
hefur gripid til mjog mikilla studningsadgerda til ad
yta undir hagvoxt i Japan og reyna ad koma i veg fyrir
verohjodnun, en naudsynlegar skipulagsbreytingar
a vinnumarkadi og fjarmalakerfi landsins lata po a
ser standa. Nymarkadsriki hafa ordid fyrir bardinu a
breytingum i heimsbuskapnum en fjarmagnsflaedi fra
proudum rikjum til nymarkadsrikja hefur nu snuist
vid og mikil porf er a endurskipulagningu a efnahag
sumra pessara rikja. Pa hefur minnkandi hagvoxtur i
Kina og haettan a erfidleikum i fjarmalakerfi landsins
einnig haft neikvaed ahrif 4 nymarkadsriki. Pott gengi
ahaettusamra eigna, eins og hlutabréfa, hafi verid gott
ario 2013 eru ymsar blikur a lofti i heimsbuskapnum.
Hlutabréf geta po haldid afram ad haekka a naestunni
a.m.k.a medan studningsadgerda sedlabanka nytur vio,
en haettan a verulegum leidréttingum a hlutabréfaverdi
eykst pa einnig.
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VERDTRYGGING

Mikil umrzaeda hefur verid um verdtryggingu hér a
landi undanfarin ar. [ stad pess ad raeda kosti og galla
verdtryggingar og bjéda upp a valkosti i peim efnum virdist
sem stjornvold séu akvedin i ad afnema verdtryggingu
a0 mestu eda oOllu leyti a.m.k. af neytendalanum.
Starfshopur um afnam verdtryggingar skiladi skyrslu
i januar sidastlionum. Par koma fram hugmyndir um
fullt afnam verdtryggingar a fasteignalanum, eda i
pad minnsta ad verdtryggingu verdi settar verulegar
takmarkanir og stefnt sé a0 afnami hennar. Pessi breyting
mun hafa vidtaekar afleidingar a.m.k. 8 medan ekki
tekst ad hemja verdbolgu svo vidunandi sé og draga
ur verdbdélguvaentingum. Mikil verdbdlga er i raun
vandamalid, fremur en verdtrygging. Aukin greidslubyrdi
overdtryggdra lana mun hafa talsverd ahrif a hverjir geta
keypt sér hisnaedi og mogulega einnig a fasteignaverd
a.m.k. fyrst um sinn. Pessi umraada hefur verid tengd
hugmyndum um nyskipan husnadismala, en par eru
uppi hugmyndir um algera uppstokkun. Umradan um
afnam verdtryggingar hefur nokkud einhlida skordast
vio fastaeignalan til einstaklinga. Verdtrygging er
vioteek i islensku samfélagi. Pannig er allur lifeyrir og
lifeyrisréttindi verdtryggd. Sama a vid um marghattada
samninga s.s. verksamninga, marga samninga um voru
0g pjonustu, leigusamninga o.s.frv. Hvad lifeyrissjdédina
vardar er mikilvaegt ad kvddum um greidslu verdtryggds
lifeyris verd aflétt eda pau a.m.k. skilyrt pannig ao
ahaetta i rekstri sjédanna verdi ekki aukin um of vid
pessar breytingar.

SJODFELAGALAN

Sjédfélagalan voru nokkud til umraedu a arinu 2013. Ny
l6ggjof um neytendalan var sett a arinu 2013 og eru
fasteignatryggd husnaedislan felld undir pessa l6ggjof,
bar med talin sjodfélagalan lifeyrissjéda. Nyja loggjofin,
sem byggir a evrdpskri tilskipun um neytendalan, gerir
auknar krofur til lanveitanda ad veita einstaklingum
sem eru lantakendur itarlegar upplysingar um lan adur
en pau eru veitt og settar eru reglur um framkvaemd
lanshaefis- og greidslumats. Mikil ahersla er l6gd a ad
gera lantakandanum grein fyrir kostnadi vid lantokuna.
Markmid laganna er ad auka neytendavernd, tryggja
samramt lagaumhverfiinnan Evropska efnahagssvaedisins,
studla ad aukinni upplysingagjof um lanskjor og audvelda
pannig neytendum ad gera samanburd a tilbodum um
lan og taka upplystari akvardanir. Lgin gera einnig
krofur um mun meiri upplysingar um hag lantakans
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og auka mjog vinnu og kostnad vid lanveitingar. Auk
bessara nyju laga hefur Evropusambandid nu sampykkt
nyja vedlanatilskipun, sem tekur gildi & naesta ari. Par
er markmidid ad stadla pau skilyrdi sem lanveitendur
vedlana purfa ad uppfylla og vaentanlega purfa veitendur
slikra lana pa sérstakt starfsleyfi. Naverandi starfsleyfi
lifeyrissjoda naer pa vaentanlega ekki til slikra lanveitinga,
pannig ad peir purfa pa séerstakt starfsleyfi fyrir slika
starfsemi,sem alls dvist er ad peir fai. Allt petta regluverk
mun gera fasteignalanveitingar til einstaklinga mun
kostnadarsamari en nu er og oliklegt ad nuverandi
lantokugjold standi undir slikum kostnadi. Ekki er pvi
oliklegt ad bein lan lifeyrissjoda til sjodfélaga heyri
bratt ségunni til.

HAFISMAT

Fjarmalaeftirlitid hefur haldid afram ad taka nyja
stjérnarmenn i haefismat, auk pess sem lagt er mat a
haefi varamanna i stjérn Ut fra innsendum upplysingum.
Eftirlitido hefur ekki skilgreint hver lagmarkspekking
stjornarmanna a ad vera,en eins og adur er fyrst og fremst
l6gd ahersla @ menntun a svidi vidskipta- og logfraedi,
auk reynslu af stjdrnarstorfum. Ekki virdist Litid neitt til
bekkingar a réttindamalum eda kjorum og adstaedum
peirra sem eru tryggair i lifeyrissjddunum. Sjénarmid um
ad heppilegt sé ad stjornarmenn hafi fjolbreytta haefni,
bekkingu og reynslu virdist ekki eiga upp a pallborodio
hja eftirlitinu. Ekki virdist heldur Llitid til pess hvort
vidkomandi er sjodfélagi i viokomandi sjédi og hafi pvi
hagsmuni af pvi hvernig sjédnum vegnar. Pessi stefna
eftirlitsins virdist ekki byggd a neinum rannsoknum eda
reynslu af pvi hvernig heppilegast sé ad setja saman
stjornir. Tveimur varamonnum i stjorn sjodsins hefur
verid vikid ur stjorninni af halfu eftirlitsins fra sidasta
arsfundi, algerlega byggt 8 menntun peirra og reynslu
an pess ad talad sé vid viokomandi. Hér er um ad reda
almenna sjodfélaga sem eru ad greida til sjodsins. bad
hlytur ad vera ahyggjuefni fyrir adildarfélog sjédsins ef
almennir sjodfélagar, sem eru eigendur sjodanna, hafa
enga moguleika a ad gaeta hagsmuna sinna med setu
i stjornum peirra.

LIFEYRISGATTIN

| oktdber 2013 hleyptu lifeyrissjédirnir af stokkunum
nyrri heimasidu, www.lifeyrisgattin.is, par sem sjodfélagar
geta fengid heildaryfirsyn yfir réttindi sin i lifeyrissjodum.
Algengt er ad félk eigi réttindi i moérgum Llifeyrissjodum
og eru fyrir pvi ymsar astaedur. Pannig hafa margir skipt

um atvinnu, flutt milli byggdarlaga eda eiga réttindi fra
eldri tima er peir unnu i namshléum o.s.frv. Ekki hefur
verid audvelt ad hafa yfirsyn yfir 6ll réttindi og hefur
fylgt pvi nokkur fyrirh6fn ad taka slikar upplysingar
saman. Pannig hafa flestir sjédfélagar fengid send
yfirlit fra peim sjédi sem peir eru greidendur til. Par
koma fram réttindin i vidkomandi sjodi, en auk pess
kemur yfirleitt fram i hvada 6drum sjodum vidkomandi
&, en ekki hver pau réttindi eru. Paer upplysingar hafa
sjodfelagar sjalfir purft ad saekja. Med Lifeyrisgattinni
opnast peim nu greid leid ad pessum upplysingum a
einum stad. Sjoofélagar geta nu, med veflykli, farid
inn a sjodfélagavef pess lifeyrissjods sem peir greida
til og padan inn a Lifeyrisgattina par sem peir sja a
einum stad yfirlit yfir lifeyrisréttindi sin i 6llum peim
sjodum sem beir hafa greitt til. Verdur ad telja petta
afar mikilvaegt skref i ad baeta pjonustu vid sjodfélaga.
| tengslum vid opnun pessarar nyju upplysingaveitu

I
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hoféu lifeyrissjodirnir opid hus pann 5.névember 2013
par sem m.a. var synt hvernig nyta ma Lifeyrisgattina
og tokst pad vel. [ pessu sambandi er einnig rétt ad
benda a fredsluvefinn www.gottadvita.is en par er ad
finna marghattar upplysingar um Lifeyrismal.

KYNNINGAR- OG UPPLYSINGAFULLTRUI
Stjérnin sampykkti a arinu 2013 ad rada kynningar-og
upplysingafulltria. Var radio i starfid i arsbyrjun 2014.
Med pessu vill stjornin baedi gera upplysingafledi
markvissara innan sjédsins en ekki sidur auka og baeta
upplysingastreymi Ut a vid og baeta pannig pjénustu
vid sjodfélaga og adra hagsmunaadila. Markmidid er ad
gera sjodinn synilegri og auka fraedslu um Llifeyrismal
og par med skilning eigenda sjédsins a peim mikilvaegu
réttindum sem peir eiga i sjodnum.

FELAGSLEGA ABYRGAR FJARFESTINGAR
OG HLUTHAFASTEFNUR

A sidustu arum hafa svokalladar félagslega abyrgar
fjarfestingar verid mikid til umraedu a Vesturlondum
b.m.t. hér a landi. Mikid efni er til um stefnur og reglur
er lUta ad pessum pattum og margir sjodir hafa sett sér
einhver vidmio i pessu efni. Morg atridi koma parna til
skodunar svo sem stjornhaettir, hlitni vid log og reglur,
moguleg barnapraelkun, mengun, sjalfbaerni audlinda,
oryggi framleidsluvara, medferd a starfsfélki, heilbrigdi og
0ryggi a vinnustodum, kynja- og launajafnrétti, réttur til
ahrifa, réttur til stofnunar hagsmunafélaga, hluthafastefnur
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p.m.t. val a stjornarmonnum i fyrirteekjum og beiting
atkvaedisréttar, umbunir til stjérnenda, upplysingagjof
um eftirfylgni med reglum og svo meetti lengi telja. Til
eru nokkrar fyrirmyndareglur um petta efni, eins og
til ad@ mynda reglur Sameinudu pjédanna um abyrgar
fjarfestingar. Stapi lifeyrissjodur hefur haft petta til
skodunar i nokkurn tima, en ekki sett sér reglur um
petta efni enn sem komid er. Vandamalid i pessu efni
er i sjalfu sér ekki félgio i ad setja reglur, heldur fremur
hvernig haegt er ad fylgja peim eftir og hvernig veita
a upplysingar um ba eftirfylgni. Med petta i huga er
mikilvaegt ad reglurnar taki mid af islenskum veruleika
og moguleikum sjédsins til pess ad fylgja eftir slikum
reglum, med vidunandi haetti pannig ad reglusetningin
sé til einhvers. Sjédurinn mun afram vinna ao slikri
reglusetningu og a von a pvi ad ljuka peirri vinnu a
arinu 2014.

STADA AGREININGSMALA

Agreiningur var milli sj6dsins og Landsbanka islands
(gamli bankinn) um hvort tiltekin skuldabréf, sem
Landsbankinn gaf Ut i gegnum svokallad ébeint vorslukerfi
i Bandarikjunum veeri skuldajafnanlegt @ moti krofum
bankans & sjodinn. betta alitamal kom upp i tengslum
vid uppgjor sjodsins a afleidusamningum vid bankann.
Var akvedid ad fa démstola til ad skera ur um malio.
Baedi héradsdomur og Haestiréttur demdu bankanum i
vil,pannig ad ekki vaeri um skuldabréf ad raeda, sem gaeti
nyst sjodnum til skuldajéfnunar. Pessi nidurstada hafdi
ekki ahrif a afkomu sj6dsins a arinu 2013 par sem gert
hafdi verid rad fyrir pessari nidurstodu i bokum hans.

Kaupping stefndi sjodnum Ut af einum afleidusamningi
en um laga fjarhaed er ad reda. Stefnan kom sjédnum a
ovart par sem Kaupping hafdi ekki sinnt samningnum,
ekki sent sjdédnum innheimtubréf og engin samskipti verid
milli adila um malid adur en stefnt var. Héradsdomur féll
i malinu i januar sl. Kauppingi i vil. Héradsdomnum
hefur verio afryjad. Nidurstadan hefur ekki ahrif a af-
komu sjodsins.

Langsteersta agreiningsmalid sem enn er ouppgert
af peim malum sem tengjast bankahruninu lytur ad
afleidusamningum sjodsins vid Glitni. Malid hefur dregist
mikid, en var ad lokum flutt fyrir Héradsdémi Nordurlands
eystra i februar sidastlionum og féll domur i byrjun
april. [ sem stystu mali pa féllst héradsdémur & krofur
Glitnis ad mestu leyti, ef fra er talin drattarvaxtakrafa.



SKYRSLA STJIORNAR OG FRAMKVAMDASTIORA

T STARI

Dominum hefur verid afryjad. Sjodurinn a verulegar krofur
a Glitni,sem vaentanlega munu nytast til skuldajofnunar
a moti pessum krofum ef nidurstada Haestaréttar verdur a
sama veg.Um pad er p6 ekki haegt ad fullyrda fyrr en haesta-
réttardomur er genginn og a skuldajofnun verdur Latio
reyna. Sjodurinn mun kappkosta ad fa malinu snuid
vid i Haestarétti.

Fjarmalaeftirlitio akvad ad krefja Stapa lifeyrissjod um
vidbdtareftirlitsgjald vegna haefismats stjornarmanna i
sjéonum. Sjodurinn vildi ekki una pessu, par sem hann
taldi ad ekki vaeru heimildir til innheimtu sérstaks
gjalds vegna pessa, og stefndi malinu fyrir domstéla.
Héradsdomur felldi dom sjédnum i vil og akvao eftirlitio
ad una déminum.

Sjodurinn hofdadi mal a hendur Fjarmalaeftirlitinu vegna
agreinings um heimildir eftirlitsins til vettvangskannana
hja pjénustuadilum, sem skipta vid sjodinn. Pessar heimildir
byggja a leidbeinandi tilmaelum sem eftirlitid hefur sjalft
sett. P4 taldi sjodurinn ad eftirlitinu vaeri ekki heimilt ad
beita dagsektum til ad knyja pad fram ad slikar heimildir
yrdu settar inn i samninga vid pjénustuadila. Sjédurinn
taldi ad slikar heimildir hefou ekki lagastod, auk pess
sem ekki hefdi verid stadid rétt ad akvoroun eftirlitsins
um dagsektir. Eftirlitid vann malid fyrir héradsdémi
og afryjadi sjodurinn peirri nidurstodu til Haestaréttar.
Haestiréttur snéri malinu vid og deemdi sjédnum i vil.

NYTT RETTINDAKERFI

Undanfarin ar hafa verid miklar umradur um réttindakerfi
islenskra lifeyrissjoda a almennum markadi. Flestir peirra
bua vio rettindakerfi, sem byggir a rettindatoflum, p.e.
hvada réttindi sjodfélagi feer til sevilangs lifeyris mv.
10.000 kr. innborgad idgjald. Réttindin eru misha eftir
aldri og byggja & avoxtunartima idgjaldsins. Pvi yngri sem
sjoofélaginn er,peim mun lengra er i ad idgjaldid komi til
endurgreidslu i formi lifeyris og pvi haerri réttindi veitir
bad (aldurshao réttindaavinnsla). Réttindataflan byggir
a lyofraedilegum forsendum, p.e. lifslikum, 6rorkulikum
o.s.frv. og a pvi ad 3,5% raunavoxtun naist a eignum
sjodsins. Réttindin eru pannig buin til med fyrirfram
akvedinni reiknireglu.

Samkvamt logum ber ad avaxta eignir sjodanna a
markadi. Markadsverdbréf eru had sveiflum,sem annad
veifid geta verid umtalsverdar. A peim timum getur
ordid talsverdur munur a verdmaeti eigna og verdmeeti

lifeyrisréttindanna. Fari pessi munur umfram tiltekin
mork ber ad jafna hann, med aukningu eda skerdingu
réttinda, par sem enginn bakabyrgdaradili er fyrir hendi
hja almennu sjédunum. Petta gerist sjaldan, en er po
liklegt ad gerist a 5-10 ara fresti.Aukningar eru sjaldnast
vandamal, en skerdingar eru hins vegar afar dvinsaelar
og meelast illa fyrir.

Lagareglan um ad ekki megi vera nema akvedin fravik milli
eigna og skuldbindinga gerir pad ad verkum ad eignir og
skuldbindingar eru jafnadar med reglubundnum haetti. Til
lengri tima litid fylgja réttindin pvi eignunum frekar en
reiknireglunni,pétt pau kunni ad vikja fra peim timabundid.

Auk pessa hefur krafan um 3,5% raunvexti verid mikid
til umraedu og margir talid hana 6raunhaefa til lengri
tima Litid. Pa vilja sumir meina ad han hafi skadleg ahrif
a vaxtastigid i landinu og adrir ad hun auki ahaettutoku
hja sjédunum pegar vextir af ahaettulitlum skuldabréfum
laekka nidur fyrir pessi mérk. [ badum tilvikum sé um
oaskileg ahrif ad raeda.
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Hja Stapa lifeyrissjodi hafa hugmyndir um nytt réttindakerfi
verid til skodunar um nokkurt skeid og hefur Bjarni
Gudmundsson tryggingastaerdfreedingur komid ad pvi
verki. Par hefur einkum verid unnid med pa hugmynd
ad i stad pess ad réttindaavinnslan byggi a tiltekinni
reiknireglu - réttindatoflu - pa avinnist réttindi i takt
vid avoxtun eigna. Pannig verdi alltaf samraemi a milli
eigna og skuldbindinga (p.e. verOmaetis lifeyrisréttinda).

Petta eykur vissulega sveiflur i réttindavinnslu, par sem
hun mun fylgja peim sveiflum sem verda i avoxtun eigna.
A méti attu miklar breytingar ad verda sjaldgaefari en i
nuverandi kerfi,par sem mismunur eigna og skuldbindinga
byggist upp yfir langan tima og er svo leidréttur i staerri
skrefum.

Med pessari breytingu er ekki verid ad skylda folk til
ad greida inn i sj6od, sem ekki a fyrir skuldbindingum,
likt og nu gerist idulega.

Sveiflur i réttindum eru e.t.v. ekki svo stort ahyggjuefni a
starfsaevinni 8 medan réttindi eru ad safnast upp. 0dru
mali gegnir fyrir lifeyrisbega, eftir ad taka lifeyris er hafin
og lifeyrispeginn er farinn ad lifa a eftirlaununum. Til
ad koma til mots vid pessi sjonarmid er hugmyndin ad

ARSSKYRSLA
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Llifeyrispegum verdi greiddur verdtryggour Llifeyrir, sem
tekur mio af visitolu neysluverds, en taki ekki mid af
bréun eigna. Lifeyrispegar verda pvi ekki fyrir skerdingum
og fa ekki aukningar vegna breytinga & eignaverdi. Pessu
parf ad fylgja eftir med sérstoku ahaettulitlu eignasafni
sem tekur mid af porfum lifeyrispega og stendur undir
greidslum til peirra.

Stjérnin hefur akvedid ad setja pessar hugmyndir fram
a arsfundi sjodsins 2014. P4 verdur nanar akvedio hvort
stefnt verdi ad pessari breytingu a réttindakerfinu og
utfeerslu a henni.

VIDBOTARLIFEYRISSPARNADUR
Undanfarin ar hefur verid heimilt ad taka ut viobotar-
lifeyrissparnad. Var pad gert til ad koma til mots vid
pronga stodu heimilanna i landinu eftir bankahrunid. Nu
er bodad ad nyta megi pennan sparnad til nidurgreidslu
a husnzedisskuldum naestu arin. Ljost er ad enn er
hoggviod i sama knérunn og getur reynst erfitt ad studla
a0 vidbotarlifeyrissparnadi ef hann er siendurtekio
nyttur til samtimaverkefna. Slikar akvardanir munu
augljoslega ryra tekjur lifeyrispega framtidarinnar og
draga ur peim sveigjanleika vid starfslok sem pessum
sparnadi var &tlad ad studla ao.
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MYND 1. AFKOMA SAFNA SJODSINS FYRSTU PRJIA MANUDI
ARSINS 2014
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ATBURDIR FRA ARSLOKUM 2013 0G
HELSTU OVISSUPATTIR i REKSTRI
Nokkur évissa rikir um mat & nokkrum Llidum i ars-
reikningi sjédsins, eins og tiltekio er i skyringum med
reikningnum. A pad vid um mat & afleidusamningum
og skuldabréfum sem tengjast adilum i slitameofero,
auk mogulegra ahrifa skuldajofnunar ef og pegar til
uppgjors kemur. Mat a pessum Llidum er med sama
haetti og i arsreikningi sidasta ars. Agreiningur vegna
afleidusamninga er nu fyrir domstolum og er vonast
til ad endanleg nidurstada faist a arinu 2014. Tapist
mal fyrir Haestarétti og verdi nidurstadan og moguleg
skuldajofnun i kjolfarid frabrugdin mati sjodsins getur
bad haft ahrif & hreina eign sjédsins til greidslu lifeyris
og a tryggingafraedilega stodu.

Ahzttulitlar eignir s.s. rikisskuldabréf og bankainnistadur
hafa gefid laegri avoxtun en nemur reiknivoxtum sjodsins
i vel & fj6roa ar. Petta hefur haft ahrif 4 afkomu sjédsins.
Pegar avoxtun ahaettulitilla eigna er undir reiknivoxtum
eykur pad haettuna a ad sjodurinn nai ekki ad avaxta
eignir i takt vio voxt skuldbindinga,nema auka verulega
ahaettusamar eignir i eignasafni sinu. Sliku fylgja auknar

MYND 2. MANADARLEGAR BREYTINGAR A

TRYGGINGAFRADILEGRI STODU ARID 2014

Des 2013 Jan 2014

Feb 2014

Mars 2014

-4,9%

sveiflur i eignasafninu. Aukin ahaettutaka af pessu tagi
eykur vissulega likur a betri avoxtun,en einnig likurnar
a a0 afoll a fjarmalamorkudum hafi verulega neikvaed
ahrif & eignastodu sjodsins.

[ arslok 2013 var 25% af eignum sjédsins i erlendum
gjaldmidlum. Ekki er mogulegt ad verja pessa stodu
fyrir sveiflum a gengi islensku kronunnar @ medan
gjaldeyrishoéft eru vid Lydi. Pessi opna stada hefur
aheettu i for med sér. Pad er mat sjdédsins ad pessi
ahaetta sé réttletanleg enda baeta erlendar eignir mjog
aheettudreifingu i safni hans.

Pad sem af er ari 2014 hefur afkoma einstakra safna sjodsins
verid eins og sést a mynd 1 og préun tryggingafraedilegrar
stodu verid eins og sja ma a mynd 2.
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IDGJOLD

Alls greiddu 18.705 sjodfélagar idgjold til tryggingadeildar
sjodsins a arinu 2013. Fjoldi virkra sj6ofélaga sem greiddi
idgjold i manudi hverjum var 12.757. 18gjold arsins an
tillits til framlags rikisins til jofnunar drorkubyrdi,namu
6.303,8 m.kr. og hakkudu um 6,6% fra fyrra ari. Préun
idgjalda tryggingadeildar undanfarin fimm ar ma sja
a mynd 3, badi a verdlagi hvers ars svo og a verdlagi
arsins 2013 midad vid breytingar a launavisitolu.

Akureyrarkaupstadur er likt og undanfarin ar steersti
launagreidandi til sjédsins meod rétt um 319 m.kr. i
idgjaldagreidslur. Alls greiddu 2.668 launagreidendur
i0gjold til sjodsins & arinu 2013. Par af greiddu 15 staerstu
launagreidendurnir sem svarar til 36% af idgjoldum
arsins en @ mynd 4 ma sja sundurlidun a peim.

MYND 4. 15 STARSTU LAUNAGREIDENDUR A ARINU 2013
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MYND 3.1DGJOLD TRYGGINGADEILDAR
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Medalaldur greidenda hakkar litillega milli ara og er
nu slétt 37 ar. Aldursamsetning er svipud milli ara og
er steersti aldurshépurinn félk a bilinu 21-30 ara. Karlar
eru 53,4% greidenda og konur 46,6%. A mynd 5 ma sja
idgjaldagreidendur arsins skipt eftir aldri og kyni.

MYND 5. IDGJALDAGREIDENDUR 2013
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MYND 6.LIFEYRIR TRYGGINGADEILDAR
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LIFEYRISGREIDSLUR

Lifeyrisgreidslur tryggingadeildar namu alls 3.671
m.kr. og haekkudu um 7,3% fra fyrra ari. A arinu fékk
sjodurinn greiddar 331 m.kr. fra rikinu vegna jofnunar
a ororkubyroi milli lifeyrissjoda og haekkadi framlagid
um 4,7% fra fyrra ari. Framlagid jafngildir um 33% af
greiddum ororkulifeyri fra sjddnum. Lifeyrisbyrdi sjodsins
sem hlutfall af idgjoldum var 56,3% samanborid vid
55,1% & arinu 2012. Proun lifeyrisgreidslna undanfarin
fimm ar ma sja a mynd 6,bae0i a verdlagi hvers ars svo
a verdlagi arsins 2013 midad viod breytingar a visitolu
neysluveros.

A arinu hofu 450 sjédfélagar toku ellilifeyris, 260
einstaklingar fengu urskurdadan ororkulifeyri, 91
makalifeyri og 54 barnalifeyri. Pa fengu 274 einstaklingar
eingreidslu lifeyris par sem um Litil réttindi var ad raeda.
Fjoldi lifeyrispega i lok ars 2013 var 7.337 og hafoi
peim fjolgad um 365 fra fyrra ari eda um 5,2%. Fjolgun
lifeyrispega undanfarin fimm ar ma sja a mynd 7.

MYND 7. FJOLDI LIFEYRISPEGA TRYGGINGADEILDAR
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AVOXTUN STAPA

Nafnavoxtun Stapa arié 2013 nam 6,8% samanborid
vio 10,1% arid a undan. Raunavoxtun arsins nam 3,0%
samanborid vid 5,3% arid 2012. Steersti ahrifavaldur
avoxtunar a arinu 2013 var hlutdeild sjodsins i innlendum
skuldabréfum (62,5% i arslok) en pau skiluodu lagri
avoxtun a arinu. Raunavoxtun og nafnavoxtun sjédsins
undanfarin 10 ar er synd & mynd 8.

Sé horft til lengra timabils en eins ars, likt og edlilegt
er i tilviki lifeyrissjéds,er 5 ara raunavoxtun Stapa 1,0%
og raunavoxtun s.L. 10 ar nemur 2,4%. [ badum tilfellum
er raunavoxtun undir 3,5% avoxtunarviomidi sjédsins,
sem er ahyggjuefni, og kann ad leida til skerdingar a
lifeyrisréttindum i framtidinni. Raunavoxtun s.l. 20 ar
nemur pé 4,3% sem er toluvert yfir adurnefndu vidmidi
eins og sja ma a mynd 9.

MYND 8. SAMANBURDUR A ARLEGRI AVOXTUN (BOKFART VIRDI)
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Vid styringu eigna sjédsins er midad vido markadsvirdi
eigna i stad bokfaerds virdi sem notad er i arsuppgjori,
en par eru skuldabréf metin a kaupavoxtunarkrofu. Tafla
1 synir samanburd a pessu tvennu milli ara.

Arid 2013 einkenndist af hakkunum hlutabréfa, badi
innlendra og erlendra, en @ sama tima var avoxtun
skuldabréfa ollu lakari. Stapi hefur medvitad motad
fjarfestingastefnu sem er i edli sinu varfaerin samanborid
vid adra innlenda lifeyrissjodi og avoxtun arsins ber
keim af pvi. Stefna sj6dsins leidir til pess ad avoxtun
hans mun 6llu jofnu verda lakari en avoxtun innlendra
samanburdasjdda pegar eignir sem fela i sér toluverda
ahaettu (t.a.m. hlutabréf) haekka mikid i verdi en a sama
tima er markmidio ad avoxtunin verdi betri pegar slikar
eignir skila Litilli eda neikvaedri avoxtun.
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TAFLA 1. MUNUR A MARKADS- 0G BOKHALDSAVOXTUN
(NAFNAVOXTUN)

2013 2012

Avoxtun & markadsvirdi 4.4% 8,9%
Mismunur vegna kaupavoxtunar 2,8% 1,2%
Rekstrar- og fjarmagnsgjold (0,2%) (0,2%)
Adrir Lidir (0,3%) 0,1%
Avoxtun arsins 6,8% 10,1%
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MYND 9. RAUNAVOXTUN A ARSGRUNNI (BOKFART VIRDI)
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MYND 10. NAFNAVOXTUN 0G AVOXTUNARFRAMLAG 2013
(MARKADSAVOXTUN)
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Vidmidunarvisitala Stapa haekkadi um 4,7% a arinu
samanborid vid 4,4% markadsavoxtun eignasafnsins.
Se horft til einstakra eignaflokka haekkudu innlend
hlutabréf mest (19,2%) en adrir eignaflokkar skiludu
lakari avoxtun og tveir peirra tapi, ekki sist vegna
styrkingar islensku kronunnar a arinu. Mestu framlagi
til avoxtunar skiludu po islensk rikisskuldabréf (1,9%)
en vagi peirra i eignasafni sjédsins nam 50% i arslok.
Erlend hlutabréf skiluou 0,6% avoxtunarframlagi en
staersti hluti pess eignaflokks er fjarfestur i erlendum
framtakssjodum sem hefur toluverd ahrif a avoxtun
eignaflokksins. Sé einungis horft til skradra erlendra
hlutabréfa nam avoxtun peirra a arinu 9,7% maelt i ISK.
Mynd 10 synir nafnavoxtun eignaflokka sem og framlag
peirra til avoxtunar Stapa ario 2013.
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INNLENDIR MARKADIR

Samkvaemt mati Sedlabanka [slands nam hagvoxtur arsins
2013 3,3% og er pad haesta maling hans fra arinu 2007.
Aukning landsframleidslu a arinu ma einna helst rekja
til jakvaeds framlags utanrikisvidskipta, en undirliggjandi
vidskiptajofnudur nam 5,3% af landsframleidslu arid 2013,
samanborid vid 2,8% a arinu 2012. Aukinn afgangur af
vidskiptum vid utlond og gjaldeyrisinngrip Sedlabanka
[slands studludu ad 9,7% styrkingu kronunnar a arinu.
Styrking kronunnar hafdi jakvaed ahrif a préun verdbolgu,
en verdbolga meeldist i tvigang undir efri vikmdrkum
verdbolgumarkmids Sedlabanka slands & arinu 2013
(4%) en maeld 12 manada verdbolga nam haest 4,8%
(februar) en laegst 3,3% (april til juni) a arinu. Engu
ad sidur maeldist verdbodlga i arslok 2013 su sama og
ario aour eda 4,2%. Atvinnuleysi hélt afram ad laekka
a arinu og meeldist 4,4% af mannafla i arslok 2013
samanborid vid 5,8% arid 2012. Hoflegar breytingar
neysluverdsvisitolu ma rekja til styrkingar kronunnar a
arinu. Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands breytti
ekki styrivoxtum bankans a arinu, en peir standa nu i 6%.

Markadsvirdi skradra skuldabréfa haekkadi litillega a
arinu og stéd i 1.892 mo. kr.i arslok 2013. Velta skradra
skuldabréfa drést hins vegar saman um riflega 20%
milli ara og seljanleiki peirra par med. Nyskraningar og
haekkun hlutabréfaverds studladi ad verulegri aukningu
markadsvirdis skradra hlutabréfa a arinu sem st6d i 536
mo. kr. i arslok 2013.Velta skradra hlutabréfa jokst enn
hradari skrefum og par med seljanleiki peirra.
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TAFLA 2. HELSTU HAGVISAR!

Ario i télum 2013 2012
Ymsir hagvisar;

Hagvoxtur 3,3% 15%
Arsveraboélga (i arslok) 4,2% 4.2%
Styrivextir (i arslok) 6,0% 6,0%
Gengisvisitala (breyting innan ars) -9,7% 72%
Atvinnuleysi (% af mannafla i arslok) 4,4% 5,8%
Kaupmattur radstofunartekna

(br. milli arsmedaltala) 41% -0,5%
Vidskiptajofnudur (% af landsframleidslu)* -5,1% 3,0%
Vidskiptajofnudur an innlansstofn.

i slitamedferd og Actavis 5,3% 2,8%
Skrdd verdbreéf (ma.kr.);

Markadsvirdi skradra skuldabréfa 1.892 1.866
Velta skradra skuldabréfa 1.822 2324
Markadsvirdi skradra hlutabréfa 536 366
Velta skradra hlutabréfa 250 88

“Leidrétt fyrir reiknudum tekjum og gjéldum innlansstofnana
i slitameoferd og Actavis.

MYND 11. PROUN STYRIVAXTA,VERDBOLGU 0G
GENGISVISITOLU?
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1. Heimild: Sedlabanki islands (Peningamal 2014/1), Hagstofa islands og
Kauphsll islands.

2. Heimild: Hagstofa Islands og Kauphéll islands
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[slenski hlutabréfamarkadurinn hélt endurreisn sinni
afram a arinu eftir ad hafa naerfellt purrkast ut eftir
bankahrunid.Velta med hlutabréf a islenska markadnum
brefaldadist fra fyrra ari eftir ad velta 2012 hafdi aukist
um taep 50% fra 2011. Miklar haekkanir a seinustu arum,
hagstaed rekstrarskilyrdi margra félaga auk vaxandi ahuga
fjarfesta a islenskum hlutabréfum voru steerstu astaedur
fyrir aukinni veltu a arinu. Hluti af skyringu a ahuga
stdrra fjarfesta er,eins og adur, prongur lagarammi um
fjarfestingar lifeyrissjodanna auk gjaldeyrishafta. Med
pbrongum lagaramma er adallega att vid paer skordur
lifeyrissj60a ad mega ekki fjarfesta i dskradum eignum
umfram 20% af hreinni eign til greidslu lifeyris. Vilji
Lifeyrissjéair fjarfesta i innlendum hlutabréfum beinist
sa ahugi p.a.l.adallega ad peim hlutabréfum sem skrad
eru i Kauphéll islands.

Hlutabréf priggja félaga voru tekin til vidskipta i Kaupholl
[slands & arinu. Tryggingafélogin VIS og TM voru skrad
i april og mai auk pess sem oliufelagio N1 var skrad
i desember. Vid pessar skraningar jokst markadsvirdi
islenska hlutabréfamarkadsins um u.p.b. 70 ma. kr.sem
samsvarar um 15% aukningu.

TAFLA 3. MARKADSVIRDI OG VERDBREYTINGAR FELAGA 2013

Markadsvirdi (ma. kr)

Verdbreyting 2013

Ossur hf. 104 18,0%
Marel hf. 98 -5,3%
Icelandair Group hf. 91 121,4%
Eimskipafélag fslands hf. 52 13,9%
Hagar hf. 47 68,4%
Bank Nordik 28 81,8%
Vatryggingafélag [slands hf. 27 17,0%
Tryggingamidstodin hf. 24 20,0%
Reginn hf. 20 41,4%
N1 hf. 19 0,5%
Fjarskipti hf. 9 -16,3%
OMXi6 20,4%

[slenska hlutabréfavisitalan hakkadi um rum 20% &
arinu. Mest haekkudu Icelandair, Bank Nordik og Hagar,
eins og sja ma i toflu 3. Onnur félég hakkudu minna
og félogin Fjarskipti og Marel laeekkudu a arinu par sem
pau attu erfitt uppdrattar.

MYND 12. PROUN OG VELTA A [SLENSKA HLUTABREFAMARKADNUM 2013?
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3. Heimild: Kauphdll islands
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INNLEND SKULDABREF

Bollaleggingar um stddu og framtid Iblidalanasjods hafoi
toluverd ahrif & proun avoxtunarkrofu ibudabréfa a arinu
2013.Einnig virtust skammtimamaelikvardar a verdbdlgu
oft a tioum hafa évenjulega mikil ahrif a veentingar
markadsadila til lengri tima. Avoxtun verdtryggdra
rikisskuldabréfa a arinu 2013 var pvi afar brokkgeng
par sem avoxtunarkrafa peirra sveifladist a nokkuod
vidu bili innan arsins. Avoxtunarkrafa allra markflokka
verdtryggora rikisskuldabréfa hakkadi nokkud a arinu

MYND 13.PROUN SKULDABREFAVISITALNA GAMMA*

e GAMMA: Heildarvisitala GAMMAI: Verdtryggt

9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

og meeldist haekkun visitolu peirra (GAMMAI) pvi adeins
1,9%. Avdxtunarkrafa dverdtryggdra rikisskuldabréfa
var 6llu stdédugri og i flestum tilvikum a svipudu roli
og i upphafi og lok arsins og hakkadi visitala peirra
(GAMMAXi) um 5,5% a arinu.

Velta med ibudabréf drdst jafnt og pétt saman a arinu
0og nam manadarvelta peirra adeins 4% af markadsvirdi
peirra i arslok,en sambaerilegt hlutfall fyrir 6verotryggd
rikisskuldabréf nam 17% i lok ars.

GAMMAXi: Overdtryggt
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MYND 14. MANADARLEG VELTA SKULDABREFA [ KAUPHOLL [SLANDS *

M Velta ibudabréfa Velta rikisbréfa
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4. Heimild: Datamarket.com og GAM Management
5. Heimild: Kauphéll Islands
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ERLENDIR MARKADIR

Erlendir hlutabréfamarkadir skiluou flestir godri
avoxtun a arinu 2013. MSCI heimsvisitala hlutabréfa
haekkadi um taep 27% (USD) en nymarkadir skaru sig
einna helst ur med 2,6% (USD) leekkun a arinu. Mest
haekkadi MSCI N-Amerika, eda um taep 30% (USD).
Ario einkenndist af téluverdum sveiflum sem oft attu
upptok sin i yfirlysingum eda adgerdum stjérnvalda
og sedlabanka i stad pess ad byggjast a hefébundnum
kennitolum um ardsemi og voxt svo deemi sé tekid. Likt
0g a arinu 2012 voru ahrif sedlabanka mikil, sérstaklega
Sedlabanka Bandarikjanna og Japan en bandariski
sedlabankinn hélt afram studningsadgerdum sinum (e.
quantitative easing) med pvi ao fjarfesta fyrir 85 ma.
USD a manudi i skuldabréfum. Seinni hluta ars var pé
dregid ur kaupunum og buast flestir vid ad peim Ljuki
a arinu 2014. Pad eitt og sér geeti leitt til toéluverdra
verdsveiflna & eignamérkudum a yfirstandandi ari. Proun
pessara og fleiri hlutabrefavisitalna ma sja a mynd 15.

Japan hefur um aratugaskeid glimt vid lagan hagvoxt
og verdhjoonun sem erfitt virdist ad vinna bug a.
Ny rikisstjérn sem og Sedlabanki Japans hafa yfirlyst
markmid um ad breyta pessu og hafa i pvi skyni sett
i gang azetlun sem m.a. er &tlad ad orva eftirspurn,
neyslu og fjarfestingar og um leid ad veikja JPY og par
med styrkja utflutningsgreinar. Enn sem komid er hefur
petta skilad arangri (verobdlga og hagvoxtur hefur aukist
Litillega) en um leid er ljost ad ahaettan er toluverd, ekki
sist i ljosi umfangs adgerdanna.

Heldur hefur dregid dr haettunni a ad myntsamstarf
Evrurikja leysist upp og almennt virdist bjartara utlit
i alfunni @ naestu misserum. Hagvoxtur hefur tekid
litillega vid sér en hzetta a verohjodnun a Evrusvadinu
er helsta dgnin sem stedjar ad alfunni sem stendur.
Til ad sporna vid henni hefur evropski sedlabankinn
lekkad vexti og standa styrivextir nu i 0,25% sem er
pad leegsta um arabil.

MYND 15.PROUN ERLENDRA HLUTABREFAVISITALNA 2013 MALT [ USD®
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Erlend skuldabréf attu erfitt uppdrattar a arinu 2013, ekki
sist rikisskuldabreéf en t.a.m. leekkadi rikisskuldabréfavisitala
JPM um 4,5% (USD). Hluti skyringarinnar er m.a. lag
avoxtunarkrafa skuldabréfa almennt, fjarfestar leitudu i
auknu meeli i ahaettusamari eignir a bord vid hlutabréf sem
hafdi neikvaed ahrif a skuldabréf en jakvaed a hlutabreéf.

Avoxtunarkrafa rikisskuldabréfa var vidast hvar i ségulegu
lagmarki i upphafi ars,t.a.m. var avoxtunarkrafa 10 ara
bandariskra rikisskuldabréfa 1,8% i upphafi ars en endadi
arid i 3,0%. Sambaerileg préun vard a avoxtunarkrofu
byskra 10 ara rikisskuldabréfa, en krafa peirra for ur 1,4%
i upphafi ars og endudu arid i 1,9%. Evropsk havaxtabréf
(e. high yield) skaru sig ur, eins og fram kemur a mynd
16, en pau skiludu rumlega 13% avoxtun a arinu.

MYND 17.PROUN HFRI MARKSJODAVISITOLU 2013 MALT [ USD?

Marksjédir nadu ad nokkru leyti vopnum sinum arid 2013

L eftir heldur erfitt ar a undan. Sé horft a marksjédi i heild
sinni var ario pad besta fra 2010 og skiludu marksjodir

105 hlutabréfa bestu avoxtuninni. Breid marksjédavisitala
HFRI (HFRI Diversified) skiladi teeplega 9% avoxtun a
arinu 2013 meelt i USD eins og fram kemur a mynd 17.
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MYND 18. SAMANBURDUR A EIGN SJODS 0G SAMSETNINGU

HEILDAREIGNIR VIDMIDS
Heildareignir Stapa lifeyrissjods i arslok 2013, metnar M Stapi arslok 2013 Viomidunarvisitala 2013
a markadsvirdi,namu taepum 146 mo. kr. samanborid

vid 137 ma. kr. i arslok 2012. Likt og undanfarin ar | ——

o : ] o , Innlend skuldabréf 66.5%
var staersti eignaflokkurinn innlend rikisskuldabréf ’
sem namu 73 mo. kr. en pad samsvarar teepum 50%

. o . . . [ 165%
af eignum sjodsins. Naeststaersti eignaflokkurinn var Erlend hlutabréf e
erlend hlutabréf sem namu 24 mo. kr. eda taeplega 17%
af heildareignum. Adrir eignaflokkar h6féu minna vaegi Sérhaefar erlendar [l 44%
eins og kemur fram i toflu 4. fjarfestingar 6,5%
I,Elg,;nllr i rlklslskulldfalbrefum mlnnku.éu umruma 4 ma.,kr. Erlend skuldabréf | ] 2,36;/2/
a arinu en a moti hefur hlutfall innlendra hlutabréfa s
farid vaxandi og nemur nd rimum 10% af heildareignum
sj6dsins samanborid vid 4,8% arid 4 undan og 3,3% Innlend hlutabréf -65},/0’“
i arslok 2011. Breytingin er i samraemi vid aherslur ’

og auka pess i stad skrad innlend hlutabréf. Nanari og innlan 25%
sundurlidun a breytingum eignaflokka a arinu 2013 er
aod finna sidar i arsskyrslunni.

arsins 2013,ad draga ur eign a innlendum vaxtamarkadi e r 39%

Eignasamsetningu Stapa samanborid vid samsetningu
vidmidunarvisitolu sjodsins i arslok 2013 ma sja a mynd
18. Eins og fram kemur eru fravikin einna helst pau ad
hlutfall rikisskuldabréfa er laegra en vidmidunarvisitdlu
og hlutfall innlendra hlutabréfa er toluvert haerra, sem
endurspeglar mat sjodsins a horfum i avoxtun eignaflokka
a arinu 2014, eins og pau voru metin i arslok.

TAFLA 4.EIGNIR [ ARSLOK 2013 OG 2012 | MA. KR.(MARKADSVIRDI)

Eignaflokkur Eignir i arslok 2013 HLlutfall arslok 2013 Eignir arslok 2012  Hlutfall arslok 2012
Rikisskuldabréf 72,6 49,8% 77,0 56,1%
Onnur markadsskuldabréf 14,1 9,7% 11,9 8,7%
Vedskuldabréf 4,4 3,0% 4,0 2,9%
Innlend hlutabréf 14,9 10,2% 6,6 4.8%
Erlend skuldabréf 3,7 2,6% 6,8 4,9%
Erlend hlutabréf 24,0 16,5% 18,2 13,3%
Sérhaefdar erlendar fjarfestingar 6,4 4,4% 74 5,4%
Skammtimabréf og innlan 5,6 3,9% 53 3,8%
Samtals 145,7 100,0% 1371 100,0%
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[ arslok 2013 nam innlend hlutabréfaeign sjédsins 14.919
m.kr.eda 10,2% af heildareignum samanboriod vid 4,8%
i arslok 2012. Fjarfest var fyrir 6.471 m.kr.umfram solur
a arinu i innlendum hlutabréfum.

Skrad innlend hlutabréf sjédsins haekkudu um 28,6% a arinu
samanborid vid 20,4% haekkun viomids. Afkoma dskradra
hlutabréfa var einnig agat, en framtaksfjarfestingar
gafu po6 neikvaeda avoxtun. Hafa ber i huga ad arleg
afkoma oskradra hlutabréfa og framtaksfjarfestinga er
illmaelanleg par sem bodkfaert verd eignanna breytist
haegt sokum farra vidskipta eda annarra verdmyndandi

upplysinga.

Mikil asokn hefur verid i hlutabréf a innlenda markadinum
seinustu ar. Likur eru p6 a ad su adsokn muni na
einhverju jafnvaegi a naestunni. Eignarhald lifeyrissjdéda
er ordid nokkud stort i skradum félégum og spurning
hversu stéran eignarhlut sjodirnir treysta ser til ad
eiga. Po er lifeyrissjddum ad miklu leyti pryst i pennan
eignaflokk vegna pess regluverks sem peir bua vio,
eins og adur hefur verid nefnt. Vid slikar adstaedur er
haetta a eignabdlu i skradum eignum, ekki sist vegna
fataeklegra fjarfestingarkosta.

Liklegt er ad skradum fyrirtaekjum muni halda afram ad
fiolga i Kaupholl Islands & arinu 2014, sem er eskileg
bréun vid pessar adstaedur. Pegar er buid ad tilkynna um
skraningu Sjova-Almennra trygginga og utgerdafélagsins
HB Granda hf.a vorddgum 2014. Einnig hefur Promens
gefid ut ad stefnt sé a skraningu i lok ars 2014.

Mogulega munu fleiri fyrirtaeki fylgja i kjolfarid, t.a.m.
fasteignafélogin Eik og Reitir en ad auki hafa Advania
og Skipti verid nefnd i pvi samhengi. Mikilvaegt er ad
bankar og félog i slitamedferdum haldi afram ad losa
eignahluti sina i 6tengdum félégum. A petta ekki sist
vid i peim tilfellum pegar viokomandi bankar eru einnig
storir lanveitendur til vidkomandi félaga, par sem slikt
fyrirkomulag leidir til tortryggni,hagsmunaarekstra og
skekktrar samkeppnisstodu.

Auk fjarfestinga i skradum bréfum hefur sjédurinn
fjarfest nokkud i 6skradum hlutabréfum. Med peim haetti
eykur sjodurinn ahzttudreifingu um leid og hann faer
adgang ao fleiri ahugaverdum fjarfestingakostum. Pessar
fjarfestingar geta verid baedi i stokum hlutafélogum og i
félogum utan um sameiginlegar fjarfestingar (svokalladar
framtaksfjarfestingar). Staerstu skuldbindingarnar a
arinu i pessum eignaflokki voru i Fi Fasteignafélagi auk
medfjarfestinga i félogum utan um Skeljung og Kaupas.
Sjodurinn hefur i auknum meeli fjarfest i framtaks- og
fasteignafjarfestingum ad undanfornu enda um alitlega
fjarfestingakosti ad reda, auk pess sem slikar fjarfestingar
auka ahattudreifingu i eignasafninu.

TAFLA 5.BREYTINGAR OG AVOXTUN INNLENDRA HLUTABREFA ARID 2013 (M.KR.)

Avoxtun
arsins

Eign

Hrein vidskipti

i upphafi ars og adrar greidslur Nafnavoxtun

Innlend skrad hlutabréf 2.823 1.596 6.333 10.751 28,6%
Innlend 6skrad hlutabréf 3.098 415 299 3.415 12,2%
Innlendar framtaksfjarfestingar 653 -137 237 753 -17,3%
Samtals 6.574 1.874 6.471 14.919 19,2%
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Innlend skuldabréfaeign sjodsins,auk skammtimabréfa,
nam 97 mo. kr. i lok ars eda sem samsvarar um 67% af
heildareignum. Nafnavoxtun innlendra skuldabréfa nam
4.2% samanborid vid 3,2% hakkun viomidunarvisitolu
beirra. Skuldabréf med abyrgd Rikissj6ds Islands namu
i lok ars 75% af innlendri skuldabréfaeign sjodsins sem
er nokkur laekkun fra arsbyrjun.

Nytilkominn stodugleiki verdlags hérlendis hefur dregid
ar porf fyrir haekkun styrivaxta Sedlabanka [slands.
Peningastefnunefnd Sedlabankans telur hins vegar ad
midad vid verdbolguspa bankans og fraviksspa hans
vegna skuldaleidréttingatillagna rikisstjérnarinnar purfi
vextir ad obreyttu ad haekka pegar lidur ad pvi ad slaki
snuist i spennu i lok arsins 2014.

Baettar efnahagshorfur og aukning fjarfestingar i
hagkerfinu atti einnig ad studla ad auknu frambodi
og fjolbreytileika innlendra fjarfestingakosta a arinu
2014, en slik proun geeti Létt a kaupprystingi sem verid
hefur vid lyoi a verdbréfamarkadi undanfarin ar. Po svo
a0 jakvaed teikn séu nu a lofti i innlendu efnahagslifi
bida stdr viofangsefni afgreidslu i nainni framtid. Afnam
gjaldeyrishafta, jafnveegi i greidslujofnudi vid utlond,
leekkun peningamagns i umferd, uppgjor follnu bankanna
og laekkun skulda rikissjods eru deemi um verkefni sem
hvert um sig geta verid mjog flokin Urlausnar og haft
veruleg ahrif a vaxta- og verdbolgustig a landinu. Af peim
sokum ma buast vid ad avoxtun innlendra skuldabréfa
verdi afram sveiflukennd a medan fram vindur vid lausn
pessara vidfangsefna.

TAFLA 6.BREYTINGAR OG AVOXTUN INNLENDRA SKULDABREFA ARID 2013 (M.KR)

Eign Avoxtun Hrein vidskipti
i upphafi ars arsins og adrar greidslur Nafnavoxtun
Rikisskuldabréf 76.960 2.637 -7.014 72.584 3,7%
Onnur markadsskuldabréf 11.930 753 1.383 14.066 5,7%
Vedskuldabréf 3.978 312 66 4.356 7,8%
Skammtimabréf og innlan 5.251 260 126 5.637 4,4%
Samtals 98.120 3.963 -5.439 96.643 4,2%
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ERLENDAR EIGNIR

Erlendar eignir sj6dsins namu 34,9 mo. kr.i arslok 2013,
sem samsvarar 23,9% eigna. Steersti einstaki erlendi
eignastyrandinn er Blackrock en par hefur einna helst verid
fjarfest i visitolusjddum. Naeststeersti adilinn er Partners
Group, en par er Stapi fjarfestur i sjo framtakssjodum
(e. Private Equity). Nanari upptalningu helstu erlendra
eignastyrenda, skipt eftir eignaflokkum, ma sja i toflu 7.

Gjaldeyrishoftin,sem toku gildi pann 28.ndvember 2008,
gera sjodnum okleift ad auka vid erlendar eignir sinar,
einungis er heimilt ad endurfjarfesta peim eignum er
hann atti vid gildistoku laganna sem og ad standa vid
erlendar skuldbindingar sem stofnad hafdi verid til fyrir
gildistoku laganna.

TAFLA 7. STERSTU EIGNASTYRENDUR ERLENDRA EIGNA (M.KR.)
Eignastyrendur

Erlendir hlutabréfasjoodir

Afleiding haftanna er su ad hlutfall erlendra eigna
hefur laekkad ur 40% arid 2008 i taeep 24% i arslok 2013
mv. markadsvirdi eigna eins og fram kemur a mynd
19, en myndin endurspeglar med skyrum hzetti ahrif
gjaldeyrishafta a eignasafn sjédsins.

Hoftin skapa aukinn kaupprysting a innlenda eignaflokka
sem hefur m.a. birst i lagri avoxtunarkrofu innlendra
skuldabréfa og haekkunum innlendra hlutabréfa
undanfarin misseri. Se horft til ahaettusjénarmida er
ljost ad fjarfestingar Stapa eru of tengdar islenska
hagkerfinu og ad hoftin koma i veg fyrir ad verulega sé
haegt ad draga ur peirri ahaettu.

Eign % af heildareignum

Blackrock Asset Management Ireland Ltd. 4.565 3,1%
State Street Global Advisors France 1.820 1,2%
Standard life investment Ltd. 1.106 0,8%
Skagen AS 1.096 0,8%
Vontobel Europe S.A. 713 0,5%
Erlendir skuldabréfasj6oir

Payden & Rygel Global Ltd. 799 0,5%
BlueBay Funds M.C.S.A. 761 0,5%
Standard life investment Ltd. 403 0,3%
Erlendir fasteignasjodir

Standard life investment Ltd. 930 0,6%
Aviva Investors Prop. Europe S.A. 433 0,3%
Stefnir hf. 433 0,3%
Erlendir framtakssjodir

Partners Group AG 3.871 2,7%
Adveq Management AG 1.694 1,2%
Aberdeen SVG Private Equity Advicers Ltd. 1.603 1,1%
SL Capital Partners 1.165 0,8%
LGT Fund Managers Ltd 949 0,7%
Erlendir marksjodir

Optima Management Partners L.P. 1.517 1,0%
LGT Capital Partners (Ireland) 1.056 0,7%
Standard life investment Ltd. 630 0,4%
1741 Asset Management 596 0,4%
Optima Fund Management Ltd. 591 0,4%
Erlendir skammtimasjédir

Pictet funds S.A. 509 0,3%
Blackrock Asset Management Ireland Ltd. 472 0,3%
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ERLEND HLUTABREF

Erlend skrad hlutabréf skiluou 9,7% nafnavoxtun a arinu
(meelt i ISK) sem er lakara en arangur viomids sem skiladi
13,5% avoxtun a arinu. Lakari avoxtun skyrist fyrst og
fremst af yfirvigt i hlutabréfum nymarkada auk pess
sem virkir sjédir i eignasafninu skiludu lakari avoxtun
en viomid a arinu. Framtaksfjarfestingar skiludu 1,1%
avoxtun a arinu 2013 en pessar fjarfestingar hafa a
undanfornum arum skilad umtalsvert betri avoxtun en
skrad hlutabreéf sjédsins.

i byrjun februar. Buast ma vid toluveroum sveiflum i
hlutabréfaverdi a arinu, ekki sist par sem Sedlabanki
Bandarikjanna hefur i hyggju ad haetta smam saman
studningsadgerdum vid markadi a arinu, en pad hefur
ad margra mati verid einn helstu drifkraftur haekkandi
hlutabréfaverds undanfarin ar.

MYND 19. ERLENDAR EIGNIR

~ Eignir (v.as) Hlutfall erlendra eigna (h. as)

Toluverdar breytingar voru gerdar a erlendu hlutabréfasafni el

sjodsins & arinu 2013 og nam nettofjarfesting rimlega 160 45%

6,5 mo. kr. Fjarfest var i evropskum ardgreidslusjodum 140 40%

auk pess sem baett var vid eign i heimsvisitolusjodum. .

Um mitt &r var auk pess fjarfest i japonskum hlutabréfum 120 3%

auk pess sem baett var vid nyjum styringaradila. 100 ‘ 30%

25%

Framtaksfjarfestingar sjodsins eru margar hverjar komnar 80

i utgreidsluferli og skiludu paer teepum 1,6 mé. kr.meira " 20%

til sjodsins en lagt var til ndverandi skuldbindinga. Til ad 15%

vidhalda eignasafninu skuldbatt Stapi sig til fjarfestingar 40

i premur nyjum framtakssjédum a arinu 2013. )
20 5%

A fyrstu tveimur manudum 2014 hefur MSCI hlutabréfa- 0 0%

visitalan stadio i stad en nokkrar sveiflur hafa pé ordio
og nam laekkun visitolunnar fra aramotum rimum 5%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

TAFLA 8. BREYTINGAR OG AVOXTUN ERLENDRA HLUTABREFA ARID 2013 (M.KR))

Eign Avéxtun Hrein vidskipti Eign
i upphafi ars arsins og adrar greidslur i lok ars Nafnavoxtun
Skrad hlutabréf 3912 685 6.521 11.118 9,7%
Framtaksfjarfestingar 14.327 150 -1.581 12.896 1,1%
Samtals 18.239 835 4.940 24.014 4,0%
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ERLEND SKULDABREF

Erlend skuldabréf leekkudu um 6,1% & arinu 2013
samanborid vid 14,7% leekkun viomids. Allir undirflokkar
leekkuou i veroi, ekki sist skammtimabréf sem laekkudu
um 8,9%. Styrking kronunnar vegur hér pungt en hdn
styrktist um 9,7% a arinu. Nokkrar breytingar voru gerdar
a erlendu skuldabréfasafni Stapa a arinu 2013. Erlend
rikisskuldabreéf voru seld i upphafi ars og um mitt ar voru
skuldabréfasjodir i fjarfestingarflokki (e.investment grade)
seldir og pess i stad fjarfest i breytilegum skuldabréfum
(e. convertible bonds).

A fyrstu tveimur manudum 2014 hafa rikisskuldabréf
sott i sig vedrid og hefur JPM rikisskuldabréfavisitalan
haekkad um taep 3% a timabilinu. Erfitt er ad spa fyrir
um framhaldid, flestir greiningaradilar buast vid erfidu
ari i skuldabréfum og byrjun pessa ars hefur komid
morgum a ovart.

ORA

SERHAFDAR ERLENDAR
FJARFESTINGAR

Sérhaefdar erlendar eignir sjodsins samanstanda
mestmegnis af marksjédum (e. hedge funds) og
fasteignasjooum. Markmidid med fjarfestingum i
marksjéoum er fyrst og fremst ad draga ur sveiflum i
erlendu eignasafni sjodsins.

Vidmidunarvisitala eignaflokksins haekkadi um 8,6% a
arinu samanborid vid -3,3% avoxtun marksjoda a sama
timabili. Fasteignasjodir laekkudu um 6,6%. Hravorusjodur
skiladi 15,9% avoxtun a arinu, en sa sjodur fjarfestir i
skradum fyrirtaekjum sem starfa innan orkugeirans.

Litlar breytingar voru gerdar a sérhaefdum erlendum
eignum & arinu 2013. P6 var einn marksjédur innleystur
i upphafi ars en adrar hreyfingar eru fyrst og fremst
endurgreidslur fasteignasjéda. Fyrstu tvo manudi arsins
2014 hefur HFRI visitalan haekkad um 1,0% (USD).

TAFLA 9. BREYTINGAR OG AVOXTUN ERLENDRA SKULDABREFA ARID 2013 (M.KR.)

Eignaflokkur Eign Avéxtun Hrein vidskipti Eign

i upphafi ars arsins og adrar greidslur i lok ars Nafnavoxtun
Rikisskuldabréf 427 -11 -416 0 -2,7%
Onnur skuldabréf 2.848 -93 -7 2.748 -3,6%
Skammtimabréf 3.490 -245 -2.266 980 -8,9%
Samtals 6.765 -349 -2.688 3.728 -6,1%

TAFLA 10. BREYTINGAR OG AVOXTUN SERHAFDRA ERLENDRA FJARFESTINGA 2013 (M.KR.)

Eignaflokkur Eign Avoxtun Hrein vidskipti Eign

i upphafi ars arsins og adrar greidslur i lok ars Nafnavoxtun
Marksjédir 4.674 -133 -771 3.804 -3.3%
Fasteignasjodir 2.014 -130 -89 1.796 -6,6%
Hravorusjooir 649 103 0 752 15,9%
Samtals 7.336 -159 -860 6.352 -2,5%
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TRYGGINGAFRADILEGT
UPPGJOR

Utgjold sjodsins vegna lifeyris falla til & longum tima.
Tryggingafraedilegt mat a stodu sjodsins var gert midad A mynd 21 ma sja graf um aatladar tekjur, gjéld og
vid stodu hans i arslok 2013. Samkvamt matinu hefur sjodsstodu fram til arsins 2099. Eins og sést verdur
tryggingafraedilega stadan i heild versnad um 0,6% a sjodurinn uppurinn arid 2068 ad obreyttu,en pa a enn
arinu eda Ur -4,0% i -4,6%. Afallin stada var neikvaed eftir ad greida talsverd réttindi. Til ad eyda dvissu um ad
um 8% en framtidarstada jakvaed um 0,5%. [ heild var sjodurinn gangi til purrdar adur en 6ll réttindi eru greidd
tryggingafraedilega afkoman neikvaed um 2.174 m.kr. ut er mikilvaegt ad loka neikvaedri tryggingafraedilegri
a arinu. Skyrist pessi halli af pvi ad avoxtun arsins var stodu eins fljott og kostur er. Ein Lleid til pess er ad
undir reiknivoxtum sjodsins. Til ad sjédurinn nai jofnudi breyta réttindaavinnslukerfi sjodsins pannig ad réttindi
til framtidar litid parf raunavoxtun hans ad vera 3,8% taki mid af eignum hverju sinni.
midad vid dbreytt réttindakerfi og lyofraedilegar forsendur.
Ljost er ad pessar krofur eru nokkud haar og alls ovist MYND 20. PROUN TRYGGINGAFRADILEGRAR STODU
ad haegt sé ad na svo gdari raunavéxtun til langs tima. A
sidustu 20 arum hefur medal raunavoxtun sjodsins veriod
4,3%. Pad gefur p6 engar visbendingar um ad avoxtun
i framtidinni verdi alika god og i rauninni liklegra ad
avoxtun naestu ara verdi hoéfleg. Fra pvi Stapi tok til
starfa i arsbyrjun 2007 hefur raunvoxtur skuldbindinga
verid um 3,7% pott tekio sé tillit til skerdinga sem urdu
eftir bankahrunid og skyrist fyrst og fremst af auknum
lifslikum og aukinni vilengd. Proun tryggingafraedilegrar
stodu fra 2007 ma sja a mynd 20.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

MYND 21.AZ£TLAD SIODSSTREYMI STAPA LIFEYRISSIODS M.V. TRYGGINGAFRADILEGT UPPGJOR 31.12.2013
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FJARFESTINGARSTEFNA

Fjarfestingarstefna sjodsins er motud i november hvert ar
fyrir komandi ar. Stefnan er yfirfarin med reglubundnum
haetti a fundum stjérnar sjodsins. Stefna sjodsins tekur
baedi til markmida og skilgreininga um avoxtun og
ahaettu fyrir sjodinn i heild sem og fyrir pa eignaflokka
sem sjodurinn fjarfestir i og einstaka eignasofn i peim
eignaflokkum. Einstok sofn geta verid i styringu hja
sjodnum sjalfum eda verid uthyst til annarra eignastyrenda.

Tryggingafraedileg stada motar ahaettupol sjédsins.
Ahzettumarkmid eru sett med tilliti til ahaettupols og
fjarfestingarmarkmid taka mid af ahaettumarkmidum.
Saman mynda pessi atridi fjarfestingarstefnu sjodsins.
Ferlinu er stillt upp @ mynd 22.

Hja sjodnum starfar fjarfestingarad sem kosid er af stjérn
sjodsins. Fjarfestingaradid heyrir undir framkvamdastjora,
sem ber abyrgd a daglegum storfum pess. Settar hafa verid
serstakar reglur um starfsemi radsins. Eignum sjodsins er
skipt i eignasofn og er skipadur sjodstjori (eftirlitsmadur
i tilviki utvistadra safna) yfir hverju safni. Sjodstjorar hafa
skilgreindar heimildir til vidskipta en purfa eftir atvikum
ao leita sampykkis fjarfestingarads, framkvaemdastjoéra
og/eda stjornar adur en vidskiptaakvordun er tekin.
Fjarfestingarao skal fylgja fjarfestinga- og ahaettustefnu
sjédsins i vinnu sinni.Radid skal fylgjast med fjarmala-
morkudum, fjarfestingarmoguleikum og ahaettu i fjar-
malaumhverfi, framkvaema kostgaefniathuganir a
fjarfestingarkostum og taka akvardanir um fjarfestingar.
Radid sinnir einnig eftirfylgni med fjarfestingum i
eignasafni sjodsins a hverjum tima og skal fylgjast med
arangri fjarfestingarstarfseminnar asamt pvi ad gefa
framkvamdastjora og stjorn reglubundnar skyrslur
um pad efni.

Til ad takmarka ahzettu, og draga ur likum a ad voxtur
eigna verdi umtalsvert minni en vOoxtur skuldbindinga,
er eignum sjodsins skipt upp i tvo megin flokka -
tryggingaeignir og avoxtunareignir. Tryggingaeignum

er &tlad ad na a.m.k.,somu avoxtun og skuldbindingar
vid flestar markadsadstaedur, pegar litid er til 1-3ja ara.
Tryggingaeignir eru settar saman Ur skuldabréfum og
skammtimaeignum med avoxtunarmarkmidi sem aetlad
er ad standa a.m.k. undir vexti skuldbindinga vid edlilegar
markadsadstaedur. Tryggingaeignum er pannig xtlad ad
tryggja ad sjodurinn eigi fyrir 6llum skuldbindingum til
skemmri tima Litid og minnka Llikur a ad til skerdinga
komi & réttindum. Avéxtunareignum er &tlad ad auka
avoxtun sjodsins umfram voxt skuldbindinga med
bvi ad nota hluta af eignum sjédsins til ad fjarfesta i
ahaettusamari eignum par sem vant avoxtun er haerri
begar litid er til lengri tima (+5 ara).

Sjodurinn beitir peirri reglu ad draga ur ahaettu (takmarka
moguleika a neikvaedri avoxtun) med pvi ad auka hlutfall
tryggingaeigna pegar tryggingafraedileg stada sjddsins er
neikvaed eda horfur eru taldar 6hagstaedar. A sama hatt
er hlutfall avoxtunareigna aukid pegar tryggingafraedileg
stada er g6d og likur & skerdingum éverulegar. A mynd
23 ma sja hvernig eignasamsetningin hefur proast i
samrami vid pessa reglu undanfarin ar.

MYND 23. HLUTFALL TRYGGINGA- 0G AVOXTUNAREIGNA
.Tryggingaeignir Avéxtunareignir em»Tryggingafraedileg stada
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MYND 22.MOTUN FJARFESTINGARSTEFNU, FRAMKVAMD OG EFTIRFYLGNI

Tryggingafraedileg stada Skilgreining ahaettupols Ahzttumarkmid

Fjarfestingarmarkmid
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Skilgreind eru vikmaork fyrir virka stodutoku i hverjum
og einum eignaflokki. Sjédurinn hefur sett sér stefnu
um nytingu vikmarka, par sem skilgreint er hvernig
brugdist skuli vid pegar eignir nalgast leyfileg vikmork.
Vikmorkin eru midud vid ad sjodurinn geti sem best
nytt sér markadsadstaedur a hverjum tima, an pess ad
farid se ut fyrir asaettanleg mork i ahaettu og ad hann
geti brugdist vid pegar 6fgakenndar adstadur koma
upp. Pa verda vikmorkin ad taka mid af heimildum laga
hvad vardar mogulega eignasamsetningu. Flokkun i
tryggingaeignir og avoxtunareignir og sett vikmork
setja ramma um eignasamsetningu sjédsins. Alla pessa
baetti parf ad skoda saman pegar ahaettustig og leyfileg
aheettutaka er skodud. Akvedid var ad auka vikmork
vegna fjarfestinga i innlendum hlutabréfum ur 0-10%
i 0-15%, en sa eignaflokkur hefur haesta vaenta avoxtun
allra eignaflokka fyrir arid 2014. Ekki voru gerdar adrar
breytingar a vikmorkum i fjarfestingarstefnu arsins 2014.

Sjédnum er sett viomidunarvisitala. Visitalan er samsett
ur visitolum einstakra eignaflokka, sem myndadar
eru ur pekktum markadsvisitolum fyrir hvern og einn
eignaflokk. Veegi hverrar undirvisitolu i hinni samsettu
visitolu tekur mid af vaegi hvers eignaflokks i heildarsafni
sjodsins i upphafi ars og markmidsstodu eignarflokks
i lok ars (medaltal). Viomidunarvisitalan er mikilvaegt
taeki vid styringu a eignum sjédsins. Med samanburdi

TAFLA 12. SAMSETNING VIDMIDUNARVISITOLU STAPA 2014

Eignaflokkur

a breytingum a visitolunni og eignasafni sjodsins
faest hlutfallslegt mat & arangri vid eignastyringuna
samanborid vid markadinn a hverjum tima, baedi hvad
vardar avoxtun og ahaettu. Gerdur er manadarlegur
samanburdur pannig ad viomidunarvisitalan hefur mikil
ahrif 4 hegdun og afstodu peirra sem styra eignum
fyrir sjodinn. Pessi samanburdur leidir einnig i ljos ad
hve miklu leyti ma rekja arangur sjédsins til avoxtunar
markadarins (beta), fraviki i eignasamsetningu sjéds fra
vidmidi (alfa) og vali a einstokum fjarfestingarkostum
(samvali bréfa). Samsetning vidmidunarvisitolu Stapa
ario 2014 er synd i toflu 12.

TAFLA 11. SKILGREIND VIKMORK FJARFESTINGARSTEFNU 2014

Vikmork

Eignaflokkur

Eoli eignaflokks

Rikisskuldabref 0-65% Tryggingaeign
Onnur markadsskuldabréf 0-25%  Tryggingaeign
Vedskuldabréf 0-10% Tryggingaeign
Erlend skuldabréf 0-20% Tryggingaeign
Innlend hlutabréf 0-15%  Avoxtunareign
Erlend hlutabréf 0-30% Avéxtunareign
Sérhaefdar erlendar fjarfestingar  0-30% Avoxtunareign
Skammtimabréf og innlan 0-30% Tryggingaeign

Skyring

Innlend skuldabréf

Samsett skuldabréfavisitala

58% GAMMAI (53%), GAMMAXi (23%),
OMXI5YI (12%) og OMXI1YNI (12%)

Innlend hlutabréf GAMMA: EQI 11% Visitala islenskra hlutabréfa

Erlend skuldabréf JPM Global Bond Index 2% Alpjodleg skuldabréfavisitala JP Morgan
Erlend hlutabréf MSCI - ACWI 17% Morgan Stanley heimsvisitala hlutabréfa
Sérhaefdar erlendar fjarfestingar HFRI FoF Diversif. Index 5% Breid marksjédavisitala fra HFRI
Skammtimabréf og innlan Samsett visitala skammtimaeigna 7% REIBOR1M (75%) og sparisjédsbokarvextir

skv. ST (25%)
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AHATTUSTYRING

Markmid ahaettustyringar hja Stapa lifeyrissjooi er
ad auka likur a ad starfsemi sjédsins, p.e. innheimta
idgjalda, avoxtun fjarmuna og utgreidsla lifeyris, auk
upplysingaveitu sé i gédu horfi og studli ad baettum
hag sj6dfélaga. Ahaettustyringin er margpaett, téluleg
markmid um ahaettu vid avoxtun fjarmuna eru sett fram
i arlegri fjarfestingarstefnu sjodsins, fjolmargar skyrslur
sem luta ad voktun ymissa ahaettupatta eru unnar med
reglubundnum haetti og fylgst er med hlitingu vio log,
tilmaeli og reglur.

HELSTU AHATTUPATTIR | REKSTRI
Hluti af aheettustefnu sjodsins er mat a helstu
ahaettupattum i rekstri hans. Hér fyrir nedan er gerd
stuttleg grein fyrir peim pattum sem helst parf ad
fylgjast med i rekstri sjodsins a nastunni.

Skerdingarahaetta er talsverd par sem tryggingafraedileg
stada sjodsins var neikvaed um 4,6% i lok ars 2013. Stadan
versnadi a arinu 2013 par sem ekki nadist ad avaxta
eignir sjodsins i takt vid voxt skuldbindinga. L6g um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda
nr. 129/1997 kveda a um ad sé tryggingafraedileg
stada sjodsins neikveed um meira en 10% verdi
sjédurinn ad skerda. Sama gildir ef munur samkvaemt
tryggingafraedilegum athugunum a milli eignarlida og
lifeyrisskuldbindinga hefur haldist meiri en 5% samfellt i
fimm ar. Ef spa sjddsins skv. fjarfestingarstefnu um avoxtun
og ahattu eignaflokka gengur eftir pa eru um 40% Llikur
a ad tryggingafraedileg stada sjodsins verdi neikvaed
um meira en 5% i lok ars 2014, en likindadreifingin er
synd a mynd 24. Moguleg préun tryggingafraedilegrar
stodu naestu ar m.v. nuverandi tryggingafraedilega stodu
(-4,6%), raunvoxt skuldbindinga (3,5%) og framtidar
raunavoxtun ma sja i toflu 13.

Verdbreytingarahatta er avallt umtalsverd hja sjédnum
par sem staerstur hluti eigna hans eru skradar a markad
og oskradar eignir sveiflast lika i verdi p6 svo upplysingar
um verdbreytingar séu oft 6adgengilegar. Sjodurinn er po
med varfaerna fjarfestingarstefnu og flokt eignasafnsins
i heild maldist lagt i sogulegu tilliti a arinu 2013 eda
3,9% (maelt sem 12 manada stadalfravik,reiknad til ars),
eins og sja ma a mynd 25.
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MYND 24. LIKINDADREIFING TRYGGINGAFRADILEGRAR STODU
[ LOK ARS 2014 SKV. SPA SJODSINS UM AZTLADA AVOXTUN 0G
AHATTU EIGNAFLOKKA
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TAFLA 13.MOGULEG PROUN TRYGGINGAFRAEDILEGRAR STODU
NASTU AR

Fjoldi ara

Raunavoxtun 1

6% -33%  -2,0% -0,6% 0,7% 2,2%

4% -43%  -41% -3,8% -36%  -3,3%
3,5% -46%  -4,6% -4,6% -46%  -4,6%
3% -49%  -51% -5,4% -56%  -59%
2% -54%  -6,1% -6,9% -76%  -84%
0% -64%  -8,1% -98%  -115% -13,0%
-2% -74%  -101% -12,7% -151% -174%

Verdbadlguahaetta er umtalsverd par sem einungis 48%
eigna sjodsins eru verdtryggdar med visitolu neysluverds
en allar skuldbindingar sjodsins eru verdtryggdar, pvi
hafa verdhaekkanir neikvaed ahrif a tryggingafraedilega
stodu sjodsins. Nidurstodur alagsprofs syna ad ef
visitala til verdtryggingar haekkar um 10% pa versnar
tryggingafraedileg stada um 3%.Verdbdlguhorfur eru pé
tiltolulega godar fyrir arid 2014 en likur eru a ad hun
aukist aftur snemma a naesta ari vegna framleidsluspennu
og haldist yfir 3% fram yfir mitt ar 2016.°

Lyofraedileg ahaetta islenskra lifeyrissjooa er mikil.
Vid mat a tryggingafraedilegri stodu sjodsins og peirri
réttindaavinnslu sem sampykktir kveda a um er ekki tekid
tillit til peirrar leitni sem hefur verid i lengingu lifaldurs
islendinga undanfarna aratugi.NU eru notadar lifslikur
aranna 2007-2011 en ef tekid veeri tillit til seenskrar

9. Heimild: Peningamal Si, 55.rit, febrtiar 2014
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spar um hakkandi lifslikur veeri tryggingafraedileg
stada sjodsins um 8-9% verri en nu er reiknad meo,
m.v. 0breytta upphafstoku Llifeyris, p.e.vid 67 ara aldur.
Likur eru a pvi ad bregdast purfi vid pessari ahaettu a
naestu arum med pvi annad hvort ad haekka idgjold, eda
seinka lifeyristokualdri.

AHATTUMARKMID

Ollum fjarfestingum fylgir ahaetta. Skilgreining a
aheaettupoli, lysing @ mismunandi ahsettum og pau
markmid sem sett eru um ahaettutoku mota markmio
sj6dsins og stefnu i fjarfestingum. A petta badi vid
um fjarfestingar i einstokum tegundum eigna og fyrir
eignasafn sjodsins i heild.

6,0% 8,0% 10,0% 12,0%

Hluti af ahaettustefnu er ahzettuazetlun sem sett er upp
i arlegri fjarfestingastefnu sjddsins. Par eru sett toluleg
markmid um ahattu og skilgreint hvernig ahzetta er
takmorkud med vikmorkum baedi fyrir ahaettusamari
eignir i heild (avoxtunareignir) og i einstokum flokkum
eigna. Par sem tryggingafraedileg stada sjodsins hafoi
versnad milli ara akvad stjorn sjodsins ad ekki skyldi auka
ahaettu a arinu 2014 og var markmid fyrir stadalfravik
sett litillega laegra en fyrir arido 2013 eda 5,4% (spabil
2-9%),midad vid sogulega ahaettu eignaflokka (fra 1997).
Markmid sjodsins er jafnframt ad meira en 75% manada
aarinu 2014 skili jakvaedri afkomu og ad ahaetta sjodsins
verdi minni en markadarins, p.e.vidmidunarvisitolu. Likur
a ad avoxtun arsins verdi haerri en-2% eru metnar 95%
og likur a ad hun verdi harri en -4% eru metnar 99%.

Eignaflokkar bera med sér mismikla ahaettu, til ad
mynda eru hlutabréf almennt talin ahaettumeiri en
skuldabréf pvi verd peirra sveiflast meira a morkudum,
i takt vid veentingar um afkomu og framtidarvoxt
fyrirtaekja. Med pvi ad blanda saman eignum ur élikum
eignaflokkum eins og gert er i eignasafni Stapa minnka
likur @ ad eignasafnio i heild sveiflist eins mikid ad
markadsvirdi og hver eignaflokkur fyrir sig og par med
minnkar dhaetta sjédsins. [ fjarfestingarstefnu er gerd
grein fyrir ahrifum ahaettudreifingar. A mynd 26 ma
sja ad@ med pvi ad dreifa ahaettu minnkar samanlogd
ahaetta eignaflokka (vigtud med hlutdeild hvers og eins
i eignasafni Stapa) um naer helming. Samanlogd vaent
ahatta allra eignaflokkanna laekkar pannig ur 10,7%
i 5,4% midad vid fjarfestingarmarkmio sjédsins 2014.
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REKSTUR

All vidamiklar breytingar voru gerdar a rekstri sjodsins
a arinu 2012 m.a. med tilkomu sérstaks fjarfestingarads
0g ahaettustjora og var arid 2013 fyrsta heila rekstrarar
sjodsins eftir paer breytingar. Overulegar breytingar urdu
a starfseminni a arinu 2013 en po lét einn starfsmadur
af storfum og stodugildi foru ur 13,1 i 12,4,

Rekstrarkostnadur tryggingadeildar nam 164 m.kr.
samanborid vid 147 m.kr. 4 arinu 2012 og haekkadi pvi
um 11,5% a milli ara. Fjarfestingargjold tryggingadeildar
namu 73,7 m.kr.samanborid vid 61,2 m.kr.a arinu 2012
og haekkudu pvi um riflega 20% milli ara. Kostnadur
sjodsins sem hlutfall af eignum hefur aukist nokkud
samfara peim skipulagsbreytingum sem gerdar hafa
verid a sidustu arum. Buast ma vid ad hlutfallid fari aftur
laekkandi naestu arin. Préun heildarkostnadar sjodsins,
sem hlutfall af eignum, sidustu fimm ar ma sja a mynd 27.

ARSSKYRSLA

2013

SKYRSLA STJORNAR OG FRAMKVAMDASTJORA

MYND 27.PROUN HEILDARKOSTNADAR SEM HLUTFALL AF EIGNUM
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SEREIGN

Séreignadeildin bydur upp a prju avoxtunarsofn, med
mismikla dhaettu. Olikum markmidum safnanna um
avoxtun og ahaettu er xtlad ad endurspegla olikar
barfir sjodfélaga.

Safn | hefur ad markmidi ad na oruggri avoxtun til
lengri tima Llitio, med hoflegri ahaettu. Safnid er ad
storum hluta fjarfest i skuldabréfum, einkum islenskum
rikisskuldabréfum. Fjarfest er i markadsverdbréfum
pannig ad avoxtun safnsins sveiflast i takt vio sveiflur
a markadi.

Safn Il er ahaettusamara safn og einkum =tlad yngri
sjooafélogum sem pola nokkrar sveiflur i avoxtun. Safnid
er med meiri heimild til fjarfestinga i hlutabréfum
og erlendum verdbréfum. Markmid safnsins er ad
hamarka avoxtun til lengri tima litid. Safnid er fjarfest i
markadsverdbréfum og ma buast vid nokkrum sveiflum
i avoxtun pess.

Safn Il er alfarid avaxtad i innlanum. Pad er ahaettuminnsta
safnid par sem sveiflur i avéxtun eru i lagmarki. Avéxtun
safnsins mun ad mestu taka mid af breytingum a
verdbodlgu og vaxtakjorum innlanastofnanna.
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IDGJOLD

[dgjold til séreignardeildar hafa dregist verulega saman
a sidastlionum arum. Pannig namu idgjoldin samtals 94,2
m.kr. arid 2013 samanborid vid 146,1 m.kr. arid 4 undan
og laekkudu pvi um 35,5% fra fyrra ari. Munar par mestu
um pa breytingu sem gerd var a heimild til fradrattar a
framlagi launpega i séreignarsparnad fra tekjuskattstofni
en heimildin var laekkud ur 4% i 2% & arinu 2012. b4
hefur jafnframt ordid nokkur faekkun a greidendum i
séreignarsparnad og kann pad ad skyrast ad nokkru af
peirri dvissu og umradu sem skapast hefur um uttektir
og skattlagningu pessa sparnadarforms. Proun idgjalda
séreignardeildar undanfarin fimm ar ma sja a mynd 28,
baedi a verdlagi hvers ars svo og a verdlagi arsins 2013
midad vid breytingar a launavisitolu.

LIFEYRISMAL OG SERSTOK
UTGREIDSLA

Utgreidslur ur séreignardeild badi vegna lifeyris og
serstakrar utborgunar, namu 232,0 m.kr. samanborid
vid 345,5 m.kr. arid adur. Heimild til sérstakrar utgreidslu
séreignarsparnadar var i gildi til arsloka og var hamarks-
uttektarheimild 6,25 m.kr. Nokkud dré ar greidslum
vegna pessa a arinu sem bendir til ad peir sem hyggjast
nyta utgreidsluheimildina hafi ad mestu fullnytt hana.
Heimildin var hins vegar framlengd med légum i lok
arsins og gildir nu til arsloka 2014 og var Uttektarfjarhaed
jafnframt haekkud i 9 m.kr. A mynd 29 ma sja préun
a lifeyrisgreidslum og sérstakri utgreidslu a sidustu
fimm arum.

MYND 28.1DGJOLD SEREIGNARDEILDAR
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HEILDAREIGNIR

[ avoéxtunarséfnum séreignardeildar er 16gd ahersla
a ao fjarfesta i vel seljanlegum eignum og kvedur
fjarfestingastefna peirra @ um ad soéfnin skulu alltaf
hafa naegjanlegt laust fé eda vel seljanlegar eignir
til ad anna mogulegu utfledi naestu tveggja manada.
Aukinheldur skal hlutfall audseljanlegra eigna aldrei
vera minna en 25% af heildareignum safna. S6fnin eru
gerd upp a markadsvirdi og hafa daglegt gengi. Nanari
utlistun a eignasamsetningu og fjarfestingarheimildum
safnanna ma sja i toflu 14.

TAFLA 14. FJARFESTINGARHEIMILDIR SEREIGNASAFNA ASAMT EIGNASAMSETNINGU | ARSLOK 2013

Safn | Safn II Safn 11|
Samsetning Samsetning Samsetning
Vikmaork i arslok 2013 : Vikmark i arslok 2013 : Vikmork i arslok 2013
Innlend skuldabréf 0-100% | 65% 0-100% | 40%
- Innlend rikisskuldabréf 0-100% 0-80%
- Traust innlend markads sk.br 0-20% [~ 265% 0-20% [~ z240%
Skammtimabréf og innlan 0-100% 5% 0-100% 5% 0-100% 100%
- Skammtimasjéair 0-25% 0-40%
- Verdtryggo lan 0-100% 0-80% 0-100%
- Overdtryggd lan 0-100% _ | 0-80% _ | 0-100%
Innlend hlutabréf 0-20% | 20%  0-20% | 20%
Erlend verdbréf 0-30% 10% 0-50% 35%
- Erlend hlutabréf 0-20% [~ =35% 0-40%
- Erlend skuldabréf 0-20% _| 0-20% — <60%
- Erlend skammtimabréf 0-20%
- Erlendir marksjodir 0-20% _|

ARSSKYRSLA 2013
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AVOXTUN SEREIGNASAFNA

Ollum séfnunum eru sett markmid um avoxtun og ahaettu
og skilgreindar eru viédmidunarvisitolur fyrir hvert safn,
eins og sja ma i toflu 15.

Avéxtun allra safna arid 2013 var umfram avéxtun
vidkomandi viodmida a arinu og vel vidunandi ad teknu
tilliti til avoxtunarmarkmida peirra. Goda avoxtun Safna |
og Il ma fyrst og fremst rekja til framurskarandi avoxtunar
innlendra hlutabréfa a arinu, en avoxtun eignaflokksins
nam um 24% i badum séfnum. OLL avoxtun i Safni Il
er tilkomin vegna avéxtunar i innlanum. [ 13 af 15 ara
sogu Safna | og Il hefur arangur peirra verid umfram
vidmidunarvisitolu og Safn Il hefur nad betri arangri en
vidmid pess fra pvi ad pad hof gongu sina fyrir 6 arum.

MYND 30. SAMANBURDUR AVOXTUNAR SAFNA OG
VIDMIDUNARVISITOLU 2013
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TAFLA 15. MARKMID UM AVOXTUN OG AHATTU ASAMT SAMSETNINGU VIDMIDS 2014

Safn Il Safn Il

Safn |

Markmid um avoxtun 5-9% 8-13% 3-5%
Markmid um ahaettu 4-8% 7-14% 1-3%
Viomidunarvisitala

Innlend skuldabréf 75% 50%

Innlan og skammtimabréf 10% 5% 100%
Innlend hlutabréf 5% 10%

Erlend hlutabréf 10% 20%

Erlend skuldabréf 15%
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LOKAORD

Rekstur Stapa lifeyrissjods gekk almennt vel a arinu
2013. baer skipulagsbreytingar sem gerdar hafa verid
a starfsemi sjodsins a sidustu arum hafa fest sig i sessi
og reynst vel. Paer hafa leitt til meiri festu i rekstrinum
og beett eftirlit og eftirfylgni. Sjédurinn nadi pd ekki
avoxtunarmarkmidum sinum fyrir ario og mikil dvissa
a eignamorkudum er ahyggjuefni. Sjodurinn hefur ekki
viljad auka ahattu i eignasafni sinu ad neinu marki vegna
pessarar dvissu og telur skynsamlegra ad maeta henni
med breytingum a réttindaavinnslukerfi sjodsins. Ekki
er ljést hvernig framlégdum hugmyndum um pad efni
verdur tekid,en brynt er ad horfast i augu vio breytingar
a umhverfi og aldurssamsetningu pjédarinnar,sem mun
hafa veruleg ahrif a Utgjold til lifeyris- og heilbrigdismala a
komandi arum. Stodug neikvaed umraeda um lifeyrssjodina
i samfélaginu er einnig ahyggjuefni, ekki sist par sem
hdan byggir a mikilli vanpekkingu a hlutverki, stodu og
starfshattum sjodanna. Mikilvaegt er ad skapa satt um
kerfid pannig ad pad geti gegnt pvi mikilvaga hlutverki
sem pvi hefur verid falio til ad takast a vid paer auknu
Lifeyrisbyrdar sem haekkandi lifaldur pjodarinnar hefur
i for med sér. Mikilvaegt er ad stjornvold og bakhjarlar
sjédanna vinni saman ad pvi verkefni.

Stjornin pakkar framkvaemdastjéra og starfsménnum gott
samstarf a arinu. Somu pakkir eru faerdar til lifeyrispega,
sjodfélaga og launagreidenda sjodsins.
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Skyrsla stjérnar

Arid 2013 var krefjandi rekstrarar fyrir Stapa lifeyrissjod. Gjaldeyrishoft og fataeklegir fjarfestingarkostir settu afram svip &
fiarfestingarumhverfi sjédsins og hofdu ahrif & mogulega avoxtun eigna. Slok avoxtun rikisskuldabréfa, sem er langstaersti
eignaflokkur i eignasafni sj6dsins hafdi veruleg ahrif & afkomu arsins og gerdi pad ad verkum ad sjédurinn naddi ekki
avoxtunarmarkmidum sinum. Sjédurinn hélt afram ad auka vaegi eigna, sem liklegar eru til ad gefa haerri avoxtun en rikistryggd
skuldabréf til lengri tima litid, i eignasafni sjédsins. betta eykur dhaettu i eignasafni sjédsins en vonast er til ad likurnar & pvi ad
eignir avaxtist pannig ad paer nai ad standa undir aukningu skuldbindinga, aukist einnig, svo ekki purfi ad koma til skerdingar a
réttindum. Lifeyrissjddum eru sett krefjandi markmid og strong skilyrdi um avoxtun eigna og ahaettutoku, sem getur verid erfitt
ad uppfylla @ peim timum pegar adhaettulitlar eignir gefa ekki af sér naegjanlega avoxtun til ad standa undir vexti skuldbindinga.
Sjodurinn gerir rad fyrir ad avoxtun a arinu 2014 nai ad standa undir aukningu skuldbindinga. bPad er p6 had markadadstaedum.

A 4rinu 2013 greiddu 18.705 sjédfélagar hja 2.668 launagreidendum idgjold til Tryggingadeildar sjédsins. 18gjold arsins namu alls
6.454 millj. kr. 10gjold til Tryggingadeildar voru 6.315 millj. kr. og haekkudu um 6,6% fra fyrra ari en idgjold til Séreignardeildar
laekkudu um 10,6% milli ara og voru 139 millj. kr. Fjoldi virkra sj6dfélaga p.e. sjé6félaga sem ad jafnadi greida idgjold til sjodsins
med reglubundnum haetti i manudi hverjum var 12.757 hja Tryggingadeild og 751 hja Séreignardeild.

Heildarlifeyrisgreidslur Tryggingadeildar sj6dsins a arinu namu 3.671 millj. kréna og haekkudu um 7,3% fra fyrra ari. Ellilifeyrir
nam 2.418 millj. kr. ororkulifeyrir nam 1.010 millj. kr., makalifeyrir nam 205 millj. kr. og barnalifeyrir 38 millj. kr. P4 ndmu
lifeyrisgreidslur ur Séreignardeild 232 millj. kr. bar af var sérstok utborgun séreignar skv. logum 113 millj. krona. Lifeyrispegar i
arslok voru 7.337.

Rekstrarkostnadur sjédsins & arinu 2013 var 178 millj. kr. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af eignum var 0,12%. St6dugildi & arinu
voru 12,4 og namu heildar launagreidslur 113 millj. kr. & arinu.

Hrein eign Tryggingadeildar til greidslu lifeyris nam 139.330 millj. krona og haekkadi um 9,1% fra fyrra ari. Nafnavoxtun
deildarinnar var jakvaed um 6,8% og raunavoxtun 3,03%. Hrein eign Séreignardeildar var 4.172 millj. kr. og haekkadi um 4,3% fra
fyrra ari. Séreignardeildin bydur upp & prjar avoxtunarleidir, Safn |, Safn Il og Safn Il og var hrein raunavéxtun leidanna 4,3%,
4,1%, og 2,8% 4 arinu.

Tryggingafraedileg uttekt hefur verid gerd 4 stodu Tryggingadeildar sjédsins i arslok 2013. Tryggingafraedileg afkoma arsins var
neikveed um 2.174 millj. kr. og var tryggingafraedileg stada sjodsins neikvaed i arslok um 11.408,2 millj. kr. eda 4,6%.

Stjorn Stapa lifeyrissjéds og framkvaemdastjori stadfesta hér med arsreikning 2013 med aritun sinni.

Akureyri, 3. mars 2014

Stjorn:
Agust Torfi Hauksson Bjorn Snaebjornsson
Unnur Gréta Haraldsottir Palina Margeirsdéttir
Gunnpor Ingvason Asgerdur Palsdottir
Framkvaemdast;jori:

Kari Arndr Karason
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Aritun 6hadra endurskodenda

Til stjornar og sjodfélaga Stapa lifeyrissjods

Vid héfum endurskodad medfylgjandi arsreikning Stapa lifeyrissjods fyrir arid 2013. Arsreikningurinn hefur ad geyma skyrslu
stjornar, yfirlit um breytingar a hreinni eign til greidslu lifeyris, efnahagsreikning og yfirlit um sjodstreymi fyrir sjédinn i heild og
deildir hans, auk upplysinga um mikilvaegar reikningsskilaadferdir og adrar skyringar, dsamt kennitolum.

Abyrgd stjérnar og framkvaemdastjéra a arsreikningnum

Stjorn og framkvaemdastjori eru abyrg fyrir gerd og framsetningu arsreikningsins i samraemi vid 16g um arsreikninga og reglur
um arsreikninga lifeyrissjéda. Stjorn og framkvaemdastjori eru einnig dbyrg fyrir pvi innra eftirliti sem naudsynlegt er vardandi
gerd og framsetningu arsreiknings, pannig ad hann sé an verulegra annmarka, hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka.

Abyrgd endurskodenda

Abyrgd okkar felst  pvi aliti sem vid latum i ljés & arsreikningnum & grundvelli endurskodunarinnar. Endurskodad var { samrami
vi0 alpjodlega endurskodunarstadla. Samkveemt peim ber okkur ad fara eftir settum sidareglum og skipuleggja og haga
endurskoduninni pannig ad naegjanleg vissa faist um ad arsreikningurinn sé an verulegra annmarka.

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

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

Alit

bad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glogga mynd af afkomu sjédsins a@ arinu 2013, efnahag hans 31. desember 2013 og
breytingu & handbaeru fé & arinu 2013, i samraemi vid 16g um arsreikninga og reglur um arsreikninga lifeyrissjoda.

Abending

An bess ad gera um pad fyrirvara i &liti okkar viljum vid vekja athygli & skyringu nr. 3 sem fjallar m.a. um mat og framsetningu

skulda tengdum framvirkum gjaldmidlasamningum og 68rum afleidusamningum. Ovissa er um endanlega nidurstddu og uppgjor
pessara samninga.

Akureyri, 3. mars 2014

Deloitte ehf.

Knutur pérhallsson
endurskodandi

Ragnar Jéhann Jénsson
endurskodandi
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Aritun tryggingasteerdfraedings

Til stjornar og fulltriarads Stapa lifeyrissjods

Undirritadur hefur metid lifeyrisskuldbindingar Stapa lifeyrissjéds i arslok 2013. Matid er framkvaemt i samraemi vid akvaedi
reglugerdar nr. 391/1998 um tryggingafraedilegar athuganir & lifeyrissjédum og forsendur fyrir peim og leidbeinandi reglur Félags
islenskra tryggingasteerdfraedinga um tryggingafraedilegt mat a stodu lifeyrissjéda.

Forsendur sem midad er vid eru m.a. lifslikur dranna 2007-2011, medaldérokulikur islenskra lifeyrissjéda og 3,5% vexti p.a.
Yfirlit yfir helstu nidurstédur matsins er ad finna i skyringu nr. 15.

Skuldbindingar sj6dsins eru reiknadar a grundvelli upplysinga Ur idgjalda- og lifeyrisbdkhaldi sjédsins um dunnin réttindi virkra og
Ovirkra sjodfélaga skipt eftir aldri peirra og lifeyrisgreidslur til einstakra sjédfélaga i arslok 2013. Midad er vid réttindadkvaedi i
sampykktum sjédsins.

i matinu eru reiknadar Gt afallnar skuldbindingar vegna peirra sj6dfélaga, sem pegar eiga réttindi i sjodnum og &deetladar
framtidarskuldbindingar vegna peirra idgjalda, sem aetla ma ad virkir sjodfélagar greidi til sjddsins par til peir hefja toku lifeyris.
bessi daatludu framtidaridgjold svo og dzetladur rekstrarkostnadur og fjarmagnsgjold i framtidinni eru nuvirt midad vid arslok
2013. bPa er i matinu tekid tillit til endurmats & skuldabréfaeign sj6dsins, en hun hefur verid nudvirt midad vid s6mu
avoxtunarkrofu og skuldbindingarnar eda 3,5%. Ennfremur er bokfaert virdi markadseigna feert til medalmarkadsverds sidustu
priggja manada arsins.

Nidurstada athugunarinnar er su ad skuldbindingar Stapa lifeyrissjéds eru 4,6% umfram eignir ad medtoldu verdmaeti idgjalda |
hlutfalli af skuldbindingum.

Reykjavik, 3. mars 2014

Bjarni Gudmundsson
tryggingasteerdfradingur
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Yfirlit um breytingar a hreinni eign til greidslu lifeyris

19gjold

10gj01d SJOBTEIAZA. . .eeieiiiieiiii et
10gj01d [aUNAGreideNda.......cccvvecveeeieeeeeeeee e
Réttindaflutningur og endurgreidsiur..........cocveevvieeeiiiiecciee e,
Framlag rikisins til jofnunar @ 6rorkubyrdi.........ccceveercveceenircieeies

Lifeyrir

[T U
Umsjonarnefnd eftirlauna.........ccccoueeeiiiiiiiiiicicce e
Annar beinn kostnadur vegna drorkulifeyris..........ccecvververcieeneeeceenen.

Fjarfestingartekjur

Tekjur af eignarhlutume..........c.oecieeiiieeee e
Tekjur af NUSEIGN.......coiiiiieciee e
Vaxtatekjur 08 geNGISMUNUI........c.eevieeierie e
Nidurfaersla verdbréfa.........cccooiiiriiniiiiiiiicceee

Fjarfestingargjold

Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur ..........ccceeeecieeeiieeecee e

Rekstrarkostnadur

Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur ..........ccceeeecieeeiieeecee e
Skrifstofu- og stiérnunarkostnadur

Haekkun 3 hreinni eign a arinu
Hrein eign fra fyrra ri. ..o e

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris

ARSSKYRSLA 2013

Skyringar

2.2

23

11
2.4

2.5

a arinu 2013

2013 2012
2.090.737 1.975.433
4.363.641 4.106.550

(56.335) (22.325)
331.258 316.378
6.729.301 6.376.035
3.902.746 3.766.589
(3.365) (4.226)
67.176 13.590
3.966.557 3.775.952
1.982.613 994.009
63 216
7.392.834 11.432.610
(35.183) (274.881)
9.340.326 12.151.955
80.568 67.798
177.592 159.826
258.160 227.625
11.844.910 14.524.414
131.656.561 117.132.148
143.501.472 131.656.561

Fjarhaedir eru i pusundum kréona



Efnahagsreikningur 31. desember 2013

Skyringar
Eignir
Fjarfestingar
HUSEIGNIT OZ IOGIT..cii it e bre e e saee e 8
Verdbréf med breytilegum tekjum.... 9
Verdbréf med fostum tekjumi.......coccvvieeiiiiiiiiiecee e 10

Kréfur
Krofur @ launagreiGendur.........ocveeecieeecciee e 2.2
ABFAr KIOFUN ...ttt sae e e
Krofur
Adrar eignir
ReKStrarflarmunir .......c.oocorieiereee e 8

Sjédur og veltiinnlan

Adrar eignir

Eignir samtals

Skuldir

Skuldir vid lanastofnanir
AGFAr SKUIIT ..o 13
Skuldir

Hrein eign til greidslu lifeyris

Fjarhaedir eru i pusundum kréna

T STARI

2013 2012
62.400 64.000
50.209.428 42.245.448
85.111.074 81.236.540
1.356.545 1.028.030
2.739.079 2.725.545
139.478.526 127.299.563
655.545 610.856
25.099 708.354
680.645 1.319.210
1.324 2.474
4.218.228 4.375.121
4.219.551 4.377.595
144.378.722 132.996.369
830.365 1.237.478
46.885 102.330
877.250 1.339.807
143.501.472 131.656.561
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Sjodstreymi arsins 2013

2013 2012
Inngreidslur
IOZJONU. ..ttt e e 6.684.612 6.364.857
FJArfestingartekjur .....oocueoree e 5.836.716 6.329.321
Afborganir verdbréfa.......ocevieiriiniieeeeeee e 2.866.584 1.776.858
Seld verdbréf med breytilegum tekjum........ccoecvevieiieeneeeeeeees 17.167.040 8.042.817
Seld verdbréf med fostum tekjum......coceeveeriiiieinieeeeeeeee 21.628.936 14.529.327
Bundnar bankainnstaedur (13.534) 249.958
54.170.355 37.293.137
Utgreidslur
Lifeyrir......coeene.. . 3.966.557 3.775.952
Fjarfestingargjold 80.321 67.552
Rekstrarkostnadur dn afskrifta.........cooveeveeneeniiiniecieeeee 177.016 236.055
Adrar utgreidslur 561.903 133.567
4.785.798 4.213.126
Radstofunarfé til kaupa a
verdbréfum og annarri fjarfestingu 49.384.557 33.080.011
Kaup a verdbréfum og 6nnur fjarfesting
Kaup a verdbréfum med breytilegum tekjum.........cccevvvrcveceenieennnnn. 22.260.243 13.075.148
Kaup 4 verdbréfum med fostum tekjum.........cocvvveeiiiieiiiieecccieeesieee, 27.281.208 18.690.838
49.541.451 31.765.986
Haekkun (lzekkun) a sj6di og veltiinnlanum (156.893) 1.314.025
Sjodur og veltiinnlan 1 arsbyrjun ........occeevieecieceeeeeeeeeeee e 4.375.121 3.061.096
Sjodur og veltiinnlan i arslok 4.218.228 4.375.121

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Yfirlit um breytingar a hreinni eign til greidslu lifeyris a arinu 2013

Tryggingadeild
Skyringar 2013 2012
18gjold
IGZJOIA SIOBTEIAGA. v seeeseee e eeeseeseeseenese s eee e 2.028.031 1.903.777
18gjOld launagreifenda.........ooueeiiiieieiie et 4.287.483 4.022.819
Réttindaflutningur og endurgreidsiur.........ccvevveeceeceeseeee e (11.709) (13.033)
Framlag rikisins til jofnunar @ 6rorkubyrdi.........ccceevvieeiniiiiniiiiniieeene 331.258 316.378
18gjéld 2.2 6.635.063 6.229.940
Lifeyrir
[ PP PPRPPI 4 3.670.742 3.421.037
Umsjonarnefnd eftirlauna.........ooocveeiviiiieniienicieeee e, (3.365) (4.226)
Annar beinn kostnadur vegna ororkulifeyris 67.176 13.590
Lifeyrir 2.3 3.734.553 3.430.401
Fjarfestingartekjur
Tekjur af eignarhlutum. ..o 5 1.829.379 936.926
Tekjur af hUSEIZN.....cooiiiiiiii et 63 216
Vaxtatekjur 0g engiSMUNUT........ccuiiiierieriieee e 6 7.215.305 11.093.838
Nidurfaersla Verdbréfa.......cccovieiiiiiieiiieeeeeee e 11 (35.183) (274.881)
Fjarfestingartekjur 24 9.009.563 11.756.099
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur.........cccceevvveerienieereeneeeeree e 73.750 61.295
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjornuNarkostNadur.........cccceevvieenierieeneeneeeeee e 7 163.749 146.622
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur 2.5 237.499 207.917
Haekkun 3a hreinni eign a arinu 11.672.574 14.347.722
Hrein eign fra fyrra ari. ..o 127.657.360 113.309.638
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 139.329.934 127.657.360

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Efnahagsreikningur 31. desember 2013

Tryggingadeild
Skyringar 2013 2012
Eignir
Fjarfestingar
HUSEIGNIT O [OGIN ... eeiiiiieieiiee e 8 62.400 64.000
Verdbréf med breytilegum tekjum.......cocceeiiiiiniiiiiieee 48.354.100 40.740.432
Verdbréf med fostum tekjumi........coovveiiiiiiiiiiiecee e 83.273.166 79.484.621
VEBIAN. .ttt bttt st a e anas 10 1.356.545 1.028.030
Bundnar bankainnsta@dur..........cooveeiierienicnieeeeeee e 2.241.026 1.968.756
Fjarfestingar 2.8 135.287.238 123.285.840
Krofur
Krofur @ [aunagreidendur...........eeivieeeiiieeniiee e 2.2 645.951 595.735
ABTAr KEOTUN ..ottt st 54.422 737.975
Kréfur 700.373 1.333.710
Adrar eignir
RekStrarfjarmunir.........c.oovieiiereeeeeee e 8 1.324 2.474
SJOBUr 0 VEItIINNIAN. .c..eiiiieieeieee e 4.218.228 4.375.121
Adrar eignir 4.219.551 4.377.595
Eignir samtals 140.207.162 128.997.145
Skuldir
Skuldir vid 1anastofnanir........ccccoeeeiiieee e 3,13 830.365 1.237.478
ADFAr SKUIIN ... 13 46.863 102.307
Skuldir 877.228 1.339.785
Hrein eign til greidslu lifeyris 139.329.934 127.657.360
Mat 4 dunnum lifeyrisskuldbindingum 15

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Sjodstreymi arsins 2013

Tryggingadeild
2013 2012
Inngreidslur
([ =4 o] (o ISP PP PRURPUPPPPRIN 6.584.847 6.222.491
Fjarfestingartekjur 5.809.850 6.301.833
Afborganir Verdbréfa........cccocviiiiiiiiciiece e 2.866.584 1.776.858
Seld verdbréf med breytilegum tekjum........ccoeeviiiiiiiiiniiiec e, 14.445.008 6.538.540
Seld verdbréf med fostum tekjum.......coevveeiiiieiiiiiecce e, 20.871.054 13.755.791
Bundnar bankainnstaelur.........cccveeiiiiieiiiiieciee e (13.534) 249.958
50.563.810 34.845.470
Utgreidslur
[ OSSP PRPRP 3.734.553 3.430.401
Fjarfestingargjold.........coooviieiiiiiiciie e 73.503 61.048
Rekstrarkostnadur an afskrifta........ccoceveieveenienieinienieccecieeees 163.173 222.852
ADBFar ULBreiOSIUN......veieeiiieciee ettt e et e e aae e 561.903 133.567
4.533.132 3.847.868
Radstofunarfé til kaupa a
verdbréfum og annarri fjarfestingu 46.030.678 30.997.602
Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting
Kaup a verdbréfum med breytilegum tekjum.........ccccovveeeiieeiiieeennnnnnn. 19.667.493 11.134.394
Kaup a verdbréfum med fostum tekjum........ccceeeciiiiiiiiiniiiecieeee, 26.520.077 18.549.183
46.187.570 29.683.577
Hakkun (lekkun) a sj6di og veltiinnlanum (156.892) 1.314.026
Sjodur og veltiinnlan i arsbyrjun .......ccccoovvieiiiii e 4.375.121 3.061.096
Sjodur og veltiinnlan i arslok 4.218.228 4.375.121

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Yfirlit um breytingar a hreinni eign til greidslu lifeyris a arinu 2013
Séreignardeild

Skyringar 2013 2012
18gjold
[ = o] [o R oo {=1F-Y - TR PP RORUPURUSRRRY 62.706 71.656
10gj01d |aUNAGreideNnda......cccveceerieeieee e 76.158 83.731
Réttindaflutningur og endurgreidsiur..........ccocveeeeciieeciiee e, (44.626) (9.292)
18gjold 2.2 94.238 146.095
Lifeyrir
3L | PP UUUPPURRRRY 4 232.004 345.551
Lifeyrir 23 232.004 345.551
Fjarfestingartekjur
Tekjur af eignarhlutumi.........ocooiiiiiiiiiie e 5 153.233 57.083
Vaxtatekjur 0g 8ENGISMUNUI.......cceiviiiieirieeeee e 6 177.530 338.772
Fjdrfestingartekjur 2.4 330.763 395.856
Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornunarkostNadur...........cceeveecieree e 6.818 6.503
Rekstrarkostnadur
Skrifstofu- og stjornunarkostNadur...........coceveeienenienenceseneeeeseees 7 13.843 13.204
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur 2.5 20.661 19.707
Haekkun 3 hreinni eign a arinu 172.336 176.692
Hrein ign fra fyrra ri........oooveeiiiiieceecce e 3.999.201 3.822.509
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 4.171.537 3.999.201

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Efnahagsreikningur 31. desember 2013

Séreignardeild
Skyringar 2013 2012
Eignir
Fjarfestingar
Verdbréf med breytilegum tekjum........cccceviervieniiieienieneeneceeeene 1.855.327 1.505.016
Verdbréf med fostum tekjume........ccvvvcvveceeniecieseeeere e 1.837.908 1.751.918
Bundnar bankainNStaadur........ceevveiiiinieiiieniccieee e 498.053 756.789
Fjérfestingar 2.8 4.191.288 4.013.724
Kréfur
Krofur 4 1aunagreidendur........o.eeevciieeciiie e 2.2 9.595 15.121
Kréfur 9.595 15.121
Eignir samtals 4.200.883 4.028.845
Skuldir
ABIAr SKUIIT...ceeieeeieeieeeeeee et 13 29.345 29.644
Skuldir 29.345 29.644
Hrein eign til greidslu lifeyris 4.171.537 3.999.201

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Sjodstreymi arsins 2013

Séreignardeild
2013 2012
Inngreidslur
IOGION. ..ttt e 99.765 142.366
Fjarfestingartekjur 26.866 27.488
Seld verdbréf med breytilegum tekjum.........ccocveveerviienienieeeenieeeene 2.722.032 1.504.277
Seld verdbréf med fostum tekjum.......cccvveceerieeiiececeeee e 757.882 773.536
3.606.545 2.447.667
Utgreidslur
Lifeyrir........... et eeeeateeeeebeee e —ee e —eee e h—eeea—aeeatbeeenbeeeerteeennraeeaas 232.004 345.551
FJArfestingargjold.......ccoeeeeieecee e 6.818 6.503
Rekstrarkostnadur an afskrifta.........cccoceniiiininiininiie, 13.843 13.204
252.666 365.259
Radstofunarfé til kaupa a
verdbréfum og annarri fjarfestingu 3.353.880 2.082.409

Kaup a verdbréfum og onnur fjarfesting
Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum..........ccoeveevviieeiniieennnen. 2.592.749 1.940.754

Kaup a verdbréfum med fostum tekjum 761.131 141.656

3.353.880 2.082.409
Haekkun 3 sj6di og veltiinnlanum 0 0
Sjodur og veltiinnldn 1 Arsbyrjun ........ccccoviiiiiiiiiii e, 0 0
Sjédur og veltiinnlan i arslok 0 0

Fjarhaedir eru i pusundum kréona
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1.  Upplysingar um sjédinn

Hlutverk Stapa lifeyrissjods er ad tryggja sjodfélogum, eftirlifandi mékum peirra og bornum lifeyri samkvaemt dkvaedum i sampykktum
sjédsins. Sjodurinn er lifeyrissjédur fyrir launafélk sem adild eiga ad stéttarfélogum verkafdlks a starfsveedi sjodsins sem naer fra
Hrutafirdi i vestri ad Hornafirdi i austri.

Sjodurinn starfar samkvaemt sampykktum sjédsins sem stadfestar eru af fjarmélaraduneytinu i samraemi vid l16g nr. 129/1997 um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda.

2. Yfirlit um helstu reikningsskilaadferdir

2.1 Grundvollur reikningsskila

Arsreikningurinn er gerdur i samraemi vid 16g um arsreikninga og reglur um arsreikninga lifeyrissjéda. Hann er byggdur &
kostnadarverdsreikningsskilum ad 6dru leyti en pvi ad skrad hlutabréf, hlutdeildarskirteini og afleidutengd skuldabréf eru ferd a
markadsverdi. Arsreikningurinn er i islenskum krénum og eru fjarhaedir syndar i pisundum kréna.

Vid gerd arsreikningsins purfa stjérnendur ad meta ymis atridi og gefa sér forsendur um mat a eignum, skuldum, tekjum og gjéldum.
pd svo mat petta sé samkvaemt bestu vitund stjérnenda geta raunveruleg verdmaeti peirra lida sem pannig eru metnir reynst 6nnur en
nidurstada samkvamt matinu.

2.2 ldgjold

10gjold eru tekjufaerd eftir skilagreinum sem borist hafa sjédnum. Jafnframt er dzetlad fyrir égreiddum idgjoldum i lok ars og er
deetlunin byggd 4 skilum idgjalda & undanférnum arum. Ogreidd idgjold i lok ars eru eignfeerd i efnahagsreikning sem krofur &
launagreidendur. Framlag rikisins til jofnunar a 6rorkubyrdi er hluti af tryggingagjaldi vegna launa en framlaginu er tlad ad jafna
ororkubyrdi lifeyrissjoda.

2.3 Lifeyrir

Undir lifeyri falla greidslur sjédsins til sjodfélaga og skiptast peer i ellilifeyri, makalifeyri, 6rorkulifeyri og barnalifeyri en & maéti eru par
greidslur fra Umsjonarnefnd eftirlauna. Beinn kostnadur vegna ororkulifeyris er vegna érorkumats auk I6gbundins framlags til Virk
starfsendurhaefingarsjods en lifeyrissjodir greida gjald sem svarar 0,13% af samanlogdum idgjaldastofni allra sjodfélaga.

2.4  Fjarfestingartekjur

Tekjur af eignarhlutum

Undir tekjur af eignarhlutum er feerdur ardur af hlutabréfaeign. Ennfremur breytingar a gengi skradra hlutabréfa og gengismunur ef
eignir eru skradar i erlendum gjaldmidlum og hagnadur eda tap af sélu hlutabréfa.

Tekjur af huseign
Tekjur og gjold vegna rekstrar hiseignar i eigu sjddsins falla undir tekjur af haseign.

Vaxtatekjur og gengismunur

Undir vaxtatekjur og gengismun falla vaxtatekjur, verdbaetur og gengismunur af verdbréfum med fostum tekjum, vedlanum og
bankainnstaedum. Einnig fellur undir pennan lid gengismunur af verdbréfum med fostum tekjum og bankainnsteedum sem eru i
erlendum gjaldmidlum sem og breytingar a verdi eda s6luhagnadur/-tap af hlutdeildarskirteinum og afleidusamningum.

2.5  Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur

Undir skrifstofu- og stjérnunarkostnad fellur allur kostnadur vid rekstur sjédsins, svo sem laun og launatengd gjold, rekstur fasteignar
og annar rekstarkostnadur. Skrifstofu- og stjornunarkostnadur sem tengist eignaumsyslu er feerdur sérstaklega undir lidnum
fjarfestingargjold.

2.6  Varanlegir rekstrarfjarmunir og afskriftir

Varanlegir rekstrarfjarmunir eru feerdir a kostnadarverdi ad fradregnum afskriftum.

Afskriftir eru reiknadar sem fastur hundradshluti midad vid deetladan nytingartima eignanna, par til nidurlagsverdi er nad. Aaetladur
nytingartimi greinist pannig:

L R <1140 1T PP T PO PPURUPRPI 50 ar
ARBIA OF DIfIIBAT ...ttt ettt sttt ettt ee st et et ea s eneanans 5-7 &r

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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2.7 Gjaldmidlar og visitolur

Eignir og skuldir sem bundnar eru visitolu eda gengi erlendra gjaldmidla eru faerdar upp midad vid verdlag eda gengi i arslok. Vidskipti
i erlendum gjaldmidlum eru faerd 4 gildandi gengi pess dags sem vidskiptin fara fram. Peningalegar eignir og skuldir i erlendum
gjaldmidlum eru faerdar midad vid gengi i arslok. Gengismunur sem myndast er faerdur medal fjarfestingartekna.

Gengi Sedlabanka islands greinist pannig:

Medalgengi Medalgengi Arslokagengi Arslokagengi
2013 2012 2013 2012
121,94 124,75 114,76 128,43
161,93 160,29 158,06 169,33
21,71 21,53 21,19 22,69
20,77 21,43 18,86 22,98
18,72 18,41 17,90 19,70
190,76 197,68 189,75 207,65

2.8  Fjarfestingar

Verdbréfum i eigu sjédsins er skipt i verdbréf med breytilegum tekjum, verdbréf med fostum tekjum og vedlan. Til verdbréfa med
breytilegum tekjum teljast hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda, fjarfestingasjoda og fagfjarfestasjéda. Til verdbréfa med
fostum tekjum teljast skuldabréf og onnur verdbréf med fostum voxtum eda med tiltekna vaxtaviomidun. Til vedlana teljast
skuldabréfaldn med vedi i fasteignum.

Verdbréf med breytilegum tekjum skiptast i innlend og erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini. Erlend verdbréf sjédsins eru skrad a
skipulegum verdbréfamérkudum og pvi eignfaerd & markadsverdi nema framtakssjédir sem feerdir eru a innra virdi. Verdbréfin eru
umreiknud i islenskar krénur & skradu kaupgengi i arslok. Innlend hlutabréf sjédsins eru eignfeerd 4 markadsverdi i arslok sé pad fyrir
hendi, en annars a kostnadarverdi eda datludu matsvirdi.

Verdbréf med fostum tekjum eru feerd til eignar med afélinum verdbdtum og voxtum m.v. vaxtakjor verdbréfanna ad teknu tilliti til
avoxtunarkréfu peirra a kaupdegi.

Verdbréf med fostum tekjum eru feerd nidur i efnahagsreikningi vegna 6vissu um innheimtu. Hér er ekki um endanlega afskrift ad
raeda heldur er myndadur afskriftareikningur til ad maeta peim krofum sem kunna ad tapast. Vid nidurfeersluna hefur sérstok dhaetta
verid metin jafnframt pvi sem reiknud er almenn nidurfaersla.

Sjodur og veltiinnlan eru faerd undir lidnum adrar eignir i efnahagsreikningi. Um er ad raeda peer innstaedur i fjarmalastofnunum sem
ekki eru hadar takmorkunum & notkun og sem bundnar eru til priggja manada eda skemmri tima. Bankainnstadur sem bundnar eru
lengur en 3 manudi eru feerdar undir lidnum fjarfestingar i efnahagsreikningi.

2.9 Sundurlidun a deildir

Tryggingadeild og Séreignardeild sjoédsins eru fjarhagslega adskildar. Deildirnar fjarfesta pé saman i vissum eignaflokkum. Eign
hvorrar deildar um sig i vidkomandi eignaflokki og par med einstokum eignum i vidkomandi eignaflokki raedst af hlutfallslegri steerd
eignaflokksins i eignasafni hvorrar deildar um sig. Gerd er grein fyrir pessari skiptingu i deildskiptum arsreikningi.
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3.  Mat stjornenda og alyktanir vid beitingu reikningsskilaadferda og onnur mal

3.1  Varudarfaerslur vegna virdisryrnunar krafna og utlana

Sjédurinn hefur sett sér reglur til ad meta afskriftarpdrf vegna Gtlana og annarra fjarhagslegra skuldbindinga. Obeinum afskriftum af
pessu tagi er &tlad ad maeta mégulegu tapi vid innheimtu a krofum sjodsins og er faerdur sérstakur afskriftarreikningur i pessu skyni.
Reglur sjédsins byggja baedi @ almennum og sértaekum framlogum & afskriftarreikning. Almennum framlégum er tlad ad maeta
mogulegu tapi vegna ahattu sem ekki er vitad um og hefur ekki verid sérstaklega metin. Sértaek framlog byggja 4 mati 4 mogulegri
tapsahaettu vegna tiltekinna krafna, par sem sjédurinn hefur upplysingar sem gefa til kynna ad tédir skuldarar kunni ad eiga erfitt med
ad endurgreida skuldir sinar ad fullu. Mat a pessum krofum er yfirfarid og endurnyjad midad vid nyjustu upplysingar. Nidurstadan
byggir 4 mati @ mogulegum endurheimtum og eru varudarsjonarmid hofd ad leidarljési til ad reyna ad komast hja ofmati. Talsverd
Ovissa kann po ad rikja um mat pessara eigna. Nidurfeerslur greinast svo:

Almenn nidurfaersla i arslok 147.897
Sértaek nidurfaersla i arslok 5.174.521
Samtals nidurfaersla i arslok 5.322.418

Ekki er um endanlega afskrift ad raeda, en rétt er ad leggja aherslu @ ad mikil dvissa rikir um endurheimtur pessara krafna, sem
endurspeglast i pessari miklu nidurfeerslu og er pad mat sjodsins ad dverulegar likur séu a pvi ad endurheimtur verdi verulega betri en
nidurfeerslurnar gera rad fyrir.

3.2 Matskenndir lidir i arsreikningi og domsmal

Veruleg dvissa rikir um mat 4 nokkrum lidum i arsreikningi. Er par baedi um ad raeda afleidusamninga og skuldabréf, auk mogulegra
ahrifa skuldajofnunar vié uppgjor. Mat a pessum lidum i arsreikningi er gert med somu adferdum og undanfarin ar. Mal pessi eru na
fyrir ddmstélum og nema démkréfur taeplega 4 milljiordum kréna auk drattarvaxta. [ arsreikningi er faerd skuld vegna pessa og nemur
huin um 830 milljonum krdéna og hefur pa verid tekid mid af liklegri skuldajéfnun tapist mal fyrir ddmstélum. Engin vissa er po fyrir pvi
ad mat sjodsins a zetladri skuldajofnun reynist rétt komi til hennar. Sjodurinn telur ad mat a ahrifum samninganna sem feert er i
arsreikningi sé varfeerid midad vid stoduna eins og hdn var vid gerd hans, en itrekar pa 6vissu sem er um endanlega nidurstodu vid
uppgjor pessara agreiningsmala. Verdi nidurstadan frabrugdin mati sjodsins hefur pad ahrif 4 hreina eign og tryggingafraedilega st6du
sjédsins.

4. Lifeyrir

2013 2012
EIITIFRYTII ettt sttt s ettt et sn e et ne e e 2.418.480 2.244.390
Ororkulifeyrir 1.009.675 937.245
IMAKAIIFRYIIT vttt ettt st st renn e 204.833 201.349
2T g =111 T RS TSSR 37.753 38.054
3.670.742 3.421.037
Lifeyrisgreidsiur Ur SEreignardeild ..........ccoveeeieerieeieesece et 119.366 151.477
Sérstok Utborgun séreignar SKV. IOZUM .......oovuiiiiiiiiiiiee ettt st e e 112.638 194.074
Lifeyrir samtals 3.902.746 3.766.589
5. Tekjur af eignarhlutum
Tekjur af innlendum hIUtabréfum ........ccooiieriieeceee e 1.707.851 814.514
Tekjur af erlendum hlutabréfum ........ccooiiiiiii e e 121.528 122.412
Tekjur af eignarhlutum, Tryggingadeild .........cccevieeriiieiieie e ee e 1.829.379 936.926
Tekjur af eignarhlutum, SEreignardeild ...........oocveiiiiiiiiiiie e 153.233 57.083
Tekjur af eignarhlutum samtals 1.982.613 994.009
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6. Vaxtatekjur og gengismunur
2013 2012
Tekjur af erlendum hlutdeildarskirt@iNUm .........coceeeciierierie e 175.399 3.394.602
Tekjur af innlendum hlutdeildarskirt@inUm .........cccoooiiiiiiiiiiii e 156.722 150.238
Tekjur af markadsskuldabréfum 6.644.594 6.856.377
Tekjur af vedskuldabréfum 95.790 100.571
Tekjur af bankainnstaedum 126.575 550.268
Tekjur af skammtimabréfum 128.207 23.665
[T | Y= | 21.810 18.117
Gjaldeyris- 0g SKIPtaSaMNINGAr ....ccccviieiiiieiiiiee ettt e e e b e e ete e e s sta e e e sbaeesbbeeennaneas (133.793) 0
Vaxtatekjur og gengismunur, Tryggingadeild ............ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiie e 7.215.305 11.093.838
Vaxtatekjur og gengismunur, SEreignardeild ............cocveiiiiiiiiiiie e 177.530 338.772
Vaxtatekjur og gengismunur SAMAlS ........coviiiiiiiiiiiiie et 7.392.834 11.432.610
7. Skrifstofu- og stjornunarkostnadur
Laun 0g 1aunatengd ZJOId ........cooiiiiieiiii et e ebe e e ta e e e aaeas 138.015 110.644
Rt A= I €= T Lo L= <o L YU PSSP 1.959 2.027
ENAUISKOGUN ..ottt sttt ettt ettt sbe e st e e te e sabeenbeessteebeesaseenteesesesnbeenseesnteenseeans 6.902 8.971
LOGIrEBOIKOSTNAGUL ..ottt ettt ettt sttt s bttt sbe et e s bt et e s b e et e sbeeat e besaeesesneenbeseeens 23.901 17.023
FJArMAIAETEIITIT ...eeeeiiee e et e et s e e e s ba e e e ab e e e sabaeeeaateeeennaeas 12.600 12.873
SEISTAKUI SKATTUL ...ttt ettt st et st e b e st e b e st e besbeeneeas 0 6.571
1A a1 Tl (e 11 - 1o 10 [ PSPPSR 74.783 69.515
258.160 227.625
Faert @ flarfestingargjOld ..........vii i et eabe e e taeeeane (78.503) (67.798)
REKSErArKOSTNAGUL ...eeeeeeiteeteee ettt et e r e s e s beesan e sseesaneeaneennees 179.657 159.826
Rekstrarkostnadur, Tryggingadeild ..........c..cooiuiiiiiiiiiiiiiie ettt e rae e e e e 165.814 146.622
Rekstrarkostnadur, SEreignardeild ..........coceereeieririereseeeee et et 13.843 13.204
179.657 159.826
8. Varanlegir rekstrarfjarmunir
Varanlegir rekstrarfijarmunir og afskriftir greinast pannig:
Fasteignir Adrar eignir Samtals
HEIdArverd 1/1 ....cvoiiieeeeeees ettt 80.000 7.393 87.393
Breytingar 4 arinu .. 0 (3.280) (3.280)
HEldArverd 31/12 ..ottt 80.000 4.113 84.113
AFSKITAG 1/1 cveieiieieieeeeee ettt st st ens 16.000 4.919 20.919
SEIE A ANINU..ciiie et e e e eba e e e earae e aaes 0 (2.952) (2.952)
AFSKIIa0 @ riNU .eouvieeiiieiieeecee et s 1.600 823 2.423
AFSKIIFA0 31/12 oottt st 17.600 2.790 20.390
BOKFRrt VEra 31/12. ettt st sttt st sre e 62.400 1.323 63.723
Bokfaert verd Fasteignamat Brunabdtamat
Strandgata 3, AKUIEY . ...ceeueeeiieieeree et 62.400 59.040 128.070

Fasteignin vid Strandgotu 3 er nytt undir starfsemi sjédsins.
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9. Verdbréf med breytilegum tekjum

Eignar- 2013 2012

hluti %
Eignarhlutir i skradum félogum i Nasdaq OMX Iceland:
Eimskipafélag Islands hf. .. 2,36% 1.236.046 147.883
FJarskipti Df.....coviieoeec e 4,19% 389.037 259.779
[ Y= [ | USSP 1,91% 860.153 447.556
Icelandair Group hf. ... 1,99% 1.810.481 382.979
MaArel Nf. e e 2,07% 2.026.021 727.350
N L e sttt aeeneen 3,54% 669.625 268.536
Reginn hf.....cccceevvenenee. s 3,36% 679.845 361.020
TryggingamiOstOGin f.......coccviiiiiiiiiiiicce e 1,31% 319.987 396.923
Vétryggingafélag [slands hf............ccooeveeiueveiceeieceeeeeee e 0,92% 247.496 0
Ossur hf 0,65% 670.570 0
Samtals 8.909.263 2.992.025
Hlutur Tryggingadeildar...........ceovuiiiiiiieeciiieeiee e 8.105.698 2.415.265
Hlutur Séreignardeildar 803.565 576.760

8.909.263 2.992.025

Eignarhlutir i 6drum innlendum félégum:
AO Fjarfestingarfélag GP hf. .......c.ooiiiiiie et et 750 750
AO Fjarfestingarfélag sINf. ... e et 691.045 635.048
Atorka hf 76.810 0
(001 o | O SRR TRRTPPRRRUPPRROt 117.121 138.242
EA fjarfestingarf@lag hf. ...t 0 40.050
Eglahf. .coooeiieiiieene 1.272 1.272
Eignarhaldsfélag lifeyrissjoda ehf. ..o 8.439 8.439
Eik fasteignafelag hf. ... e et 29.511 29.511
FlfaStRIBNATEIAR. .. ..cvveeceveecee ettt ee e es et s st s s en s et en st s s et s st e snestesensesanns 40.682 0
TSIENSK VEIGDIEF M. ..ottt ettt ettt ettt et aet st es e s ssenanaees 183.943 229.519
B o LV 100 1 =] o U 225 292
JArOVArMI SINT. oo st e e aeeeteesaee e 455.677 459.722
KIOIFESTA SINF. ettt st b e st eae bbbt nas 185.730 5.205
LOBNUVINNSIAN Q. oot st sae et e saae e beesnee e teesnaeenee 36.924 11.911
Reiknistofa lifeyrissjd0anna €hf. ........ooouiiiiiii e 22.385 24.154
L30T =T ) RSOSSN 0 45.981
SF=LGP BT, ettt h e sttt b e bt et be et e beeaaenreeaean 40 40
LY I 1 SRR 823.479 693.782
Yo Tg S fe e LT al V[ o =1 - S PSP UPUPR 40.695 40.695
LY IR o RSP SRUS 366.426 285.529
SRE=| GPuteeieteete sttt sttt sttt b ettt s h e bbb bt et e bt et e nheeh e e b bt e be e he et e nheeatenteeatetas 75 75
SRE-ISINT. e ettt e e et e e e et e e e tb e e e ebe e e e bteaeabaaeeaabeeeanraaeanes 555.178 183.863
T PIUS N, ettt b ettt b e et h et bt et e s be et s b et enbesaaenbeeaean 2.000 2.000
L <1 = ST T 0 RSP 53.515 60.589
ONNUE FEIBE vttt ettt ettt ettt e s eae et et e e et enseteses et enseseneeseseseetenseresesanen 1 1
Y= 11 €1 3RS 3.691.922 2.896.670
Adrir ahaettufjarmunir:
Eignarhlutur i Greidslustofu [ifeyrissjOda.......cuiiiiiiiiiiiiiiiiecciee e 134 134
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9. Verdbréf med breytilegum tekjum (frh.)

2013 2012
Onnur innlend verdbréfaeign:
Hlutdeildarskirteini { skuldabréfasjodum.........cccevieeiieeiierie e 1.719.227 3.794.584
[ 1001 =] < o Lo 11 PSSR URP 2.168.345 554.605
Peningamarkadssjodir... 25.629 27.549
Y [ 01 - ] OO O TROSP SRRSO 3.913.201 4.376.738
Erlend verdbréfaeign:
L 11U =] o - U SPPRRPRN 967.435 763.941
Hlutdeildarskirteini i hlutabréfasjodum...... 10.346.888 3.247.465
Hlutdeildarskirteini i skuldabréfasjodum 2.152.196 2.714.167
[ 1001 = < o Yo 11 O PSSR 12.896.348 14.327.216
Marksjodir..... 3.803.872 4.774.003
Hravorusjodir 752.411 648.958
T =TT =4a T [ Lo T S 1.795.513 2.013.747
Skammtimasjodir.... 980.247 3.490.383
Y1001 =1 PP P PR OUPRTOPPPROY 33.694.908 31.979.880
HIUtUr TryggIiNgad@ildar......ccuvviiiiiie ettt e e e e st e e st e e e abe e e eataeeeareas 32.643.146 31.051.624
Hlutur Séreignardeildar 1.051.763 928.256

33.694.908 31.979.880

Verdbréf med breytilegum tekjum samtals 50.209.428 42.245.448
HIULUE TryggINBad@iltar.....ccui ittt et s eneesane e 48.354.100 40.740.432
HIUTUr SEreignard@ildar...........oiiviiieiiie et et s et e e e s e e e e ear e e e s raeesaaaaens 1.855.328 1.505.016

50.209.428 42.245.448

10. Verdbréf med fostum tekjum

2013 2012
Markadsbréf:
RIKIStrygga SKUIAADIES .......oceeeiieciece ettt e s e e e s sae et e e snaeereesnnean 70.520.500 69.831.375
Onnur innlend Markadsskuldabréf ............occeieiiiiieeeereceeee e st anes 19.610.548 17.703.349
Erlend SKUIAABIréf ..ot st sr et sar e st e st e beesaneeane 278.973 243.939
Nidurfaersla verdbréfa med fastar tEKJUN ........oceevieeiieeecee e (5.298.948) (6.542.123)
Verdbréf med fostum tekjum samtals........coocviiiiiiiiiniiee e 85.111.074 81.236.540
Hlutur Tryggingadeildar.... 83.273.166 79.484.622
HIUtUE SEreignard@ildar..........iiiiiiiiiiie e e e s ire e et e e s be e e sbneeesbeeeas 1.837.908 1.751.918

85.111.074 81.236.540

Vedskuldabréf:

Vedskuldabréf SJOOFEIAZA .......uiiiviiieiie e st 470.867 522.488
Onnur vedskuldabréf ............ 909.149 526.129
Nidurfaersla VEAsKUIEDIrETa .......coouviiiiiieecee ettt eeae e e etaeeeeanes (23.470) (20.586)
Vedskuldabréf SAMEALS .....ceocieeiieiie ettt e re e e re e e 1.356.545 1.028.030
Verdbréf med fostum tekjum samtals..........ocveereerieeciieiie e 86.467.619 82.264.570
HIUtUr TryggIiNgad@ildar.....cccuuvii e iiii ettt e e st e e st b e e e abeeesabaeaensreas 84.629.711 80.512.652

1.837.908 1.751.918
86.467.619 82.264.570

Hlutur Séreignardeildar

AFSKETLarsjOAUI F NI ..o.vveeieeiie ettt re e re e s ae e be e saaeesbaesaseesaesaneens (5.322.418) (6.562.709)

Af skrddum skuldabréfum, par sem kaupverd |3 fyrir i Nasdag OMX Iceland i arslok, var markadsverd peirra 1.411 mkr. hzaerra en
békfzert verd.
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11. Nidurfaersla verdbréfa 2013 2012
NTGUIFEEISIA 1.1, ettt sttt ettt et e st e bt e sat e e beesasesabeesabeebeesaseenbeesanens 6.562.709 11.999.858
Breyting @ almennri NIGUITEISIU .....occvv e 35.183 7.028
NIGUITEEISIA TEBIG UL .eveiiiiiieeiiie ettt et e et e e tr e e s abe e e sbbeessbeeesbaeesstneennnnes (141.111) (393.781)
AAFSKETFAB BRI U vt eee e eesee e e e s ee e e eeseeeseeeseeeseseseeeseesaseeeeesaseneeesaseneaseaseneeesasensensaeen (1.134.364) (5.318.248)
SErtaek NIGUITERISIA @ ATINU ..eoeiiiiiiiie ettt st st e e e st e e beesaneenne 0 267.852
NIGUITERISIA 3102, .ottt e ettt e e et e e e tb e e e ebaeeeeabeeeesaeesasseeesnaeesesseeeannes 5.322.418 6.562.709

12. Fjarfestingar skiptast pannig eftir gjaldmidlum:

i islenskum i erlendum Samtals
krénum gjaldmidlum
Verdbréf med breytilegum tekjum .......c.ccvvviieieeeieeceee e, 16.864.568 33.344.860 50.209.428
Verdbréf med fostum tekjum ........coeoeciiiiiiiiiiieccceeee e 83.607.669 1.503.405 85.111.074
VEBIAN 1ottt e e et et e e et e e e ar e e e e aaeeeans 1.356.545 0 1.356.545
Bundnar innstaedur hja lanastofnunum 2.739.079 0 2.739.079
104.567.861 34.848.265 139.416.126
Erlendir gjaldmidlar sundurlidast sem hér segir:
U S D ittt e et ————a—————————————————————————t—————t—at——tttttt ettt ettt tt et ettt ttetetatateaatataatettttetetetteetetteeaeteaeieteeeeereiereeereeerereaens 16.009.257
EUR ettt et e s e e et e e et e et e e e e et e e et e e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e et eaeeeeaeaeaeeetetetateaatatataaetateaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaneaaaanaaananannnanan 16.083.558
319.351
165.390
388.559
1.882.150
34.848.265
13. Skuldir
2013 2012
Skuldir vid lanastofnanir:
Stada afleidUSAMNINGA ..oicciiiiiiee et eare e e st b e e s stb e e e sabe e e eaaeeesataeeenns 830.365 1.237.478
830.365 1.237.478
Adrar skuldir:
ORreiddUr KOSTNAGUE .....cvvvvesiecivisssisesiissss s 13.478 12.546
ADJrar sSkammMEIMASKUIAIE .....eeviieiieiieee ettt et e s e saeesaeeneesneeeneeesaneens 33.407 89.783
46.885 102.330
Y- 101 -] P PP P TP PPO PSPPI 877.250 1.339.807
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14. Adrar upplysingar

Sjédurinn a ekki hlut i neinu félagi par sem hann ber 6takmarkada abyrgd ad undanskildum hlut i Greidslustofu lifeyrissjédanna sem er
dverulegur.

Sjodurinn hefur skuldbundid sig til patttoku i erlendum framtakssjodum. Greidslur vegna skuldbindinganna geta ad hamarki numid
6.500 millj. kréna. A méti koma endurgreidslur fra sjédunum pegar fjarfestingarnar eru seldar aftur.

Stodugildi voru 12,4 i arslok. Heildarfjarhaed launa nam 113 millj. krona og launatengd gjold 24,9 millj. kréna.

Laun stjérnarmanna, framkvaemdastjéra og endurskodunarnefndar 4 arinu sundurlidast pannig:

1A e Lo LY T o Y o 1 T o) | PSSR 40
Agust Torfi Hauksson, stjorn og endurskoGUNarnefnd ...........ccevevieeeiiieiveeeseeeeeeeeseseeeeeeesneas 1.719
ASGEIEUL PAISAGTEIN ...ttt ettt s ettt ettt as et st et esesesanesastetesessssnasanenes 128
Bjorn Snaebjornsson, stjorn og endurskodunarnefnd ...........cccccvvieiiiieiiiieeciie s 1.637
Fjdla Bjork Jonsdattir, endurskodunarnefnd ..........c.cccveeieiiiinii e 490
GUOTUN INGOIFSAOLLIN ettt e e rtb e e e s e e e eabe e e eabaeeeeabeeeentaeesnnnes 774
(3L == 1 1Y o TS 64
(O] T =3V 0T o £ o ST UP 774
PAITING MArEIrSUOTLIN ...oveevieeieiietert ettt sttt b et sb e b s bt e besbe et e sbeeane e 560
UNNUE Gréta HaraldSAOTIr ...c...eeveeiiieiienieeeese ettt et essne e seeesteesaeeenee 774
POTKEI KOIDEINS ...veiiniiiieiiie ettt et st e st e e s b e e e sbe e e s bbeeessbaeesabbeesntaessnnnes 86
Kari Arndr Karason, framkvaemdastjori ........coicueeieiiiie ettt 18.772
Samtals 25.818

Greidslur til endurskodenda & arinu voru 6.902 pus. kr. par af voru 2.552 pus. kr. vegna innri endurskodunar.

15. Tryggingafraedileg uttekt

Tryggingafraedileg athugun var gerd & skuldbindingum Tryggingadeildar sjédsins midad vid arslok 2013. Uttektin var gerd i samrami
vid akvaedi reglugerdar nr. 391/1998. | Gttektinni er framlag rikisins til jofnunar 6rorkubyrdi tekid med vid mat & tryggingafraedilegri
stédu.

i uppgjorinu er midad vid réttindakerfi sjédsins. Afallnar skuldbindingar Tryggingadeildar ndmu 149.443,5 millj. kréna, samanborid vid
137.506,9 millj. kréna eignir. Afallin stada er pvi neikveed um 11.936,6 millj. kréna eda 8%. A3 teknu tilliti til mats & virdi
ororkuframlags, aeetladra framtidaridgjalda og peirra skuldbindinga sem paer skapa nema heildareignir deildarinnar til
tryggingafraedilegs uppgjors 236.947,3 millj. kréna og heildarskuldbindingar nema kr. 248.355,5 millj. kréna. Skuldbindingar nema
pannig 11.408,2 millj. kréna hzerri fjarhaed en eignir og er tryggingafraedileg stada deildarinnar pvi neikveed um 4,6%.

Breytingin sundurlidast pannig:

Tryggingafreedileg afkoma arid 2013 Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Samtals eign til tryggingafraedilegs uppgjors 31.12.2013.......cccccevvvervenns 137.506,9 99.440,4 236.947,3
Eign til tryggingafraedilegs uppgjors pr. 1.1.2013 ......cccevveevveereesieereenns (127.540,3) (93.983,8) (221.524,1)
Aukning a eign til tryggingafraedilegs uppgjors 9.966,6 5.456,6 15.423,2
Skuldbindingar
Skuldbindingar vegna lifeyris pr. 31.12.2013 ......cccceevvieevieeenieeervee e, 149.443,5 98.912,0 248.355,5
Skuldbinding vegna lifeyris pr. 1.1.2013 ........... (136.174,1) (94.584,2) (230.758,3)
Aukning skuldbindinga @ ArinU .........cccceeiiiiiiiiiiie e 13.269,4 4.327,8 17.597,2
Breyting 4 tryggingafraedilegri StOOU ......cccvevveecreeiie e (3.302,8) 1.128,8 (2.174,0)
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Tryggingafraedileg stada 31.12.2013 Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Hrein eign til greidslu lifeyris 31.12.2013........cccccviiiiiieeniieeciiee e, 139.329,9 139.329,9
Nuvirdi verdbréfa, haekkun ..........c.coooiiiiiiie e, (316,0) (316,0)
Leekkun vegna fjarfestingargjalda ........ccccoveeeiiiiiiiiieiiiie e (1.507,0) (1.507,0)
OrorkUFFAMIAE «...veveveeeeeeeeeeece ettt ettt eaes s 5.005,1 5.005,1
NUVirdi framtifarifgjalda .........ceeeveeeiiiiiiiiiie e 94.435,3 94.435,3
EigNir SAMLAlS e 137.506,9 99.440,4 236.947,3
Skuldbindingar
EHTIFRYIIN veeeeteetiete sttt ettt st sttt s b e besanenaens 119.887,1 74.058,2 193.945,3
OFOrKUIIFRYIIE v.vvieeeeeeeeeteecteee ettt e et aenens 19.909,2 17.133,4 37.042,6
MaKAIIFEYTIT 1o e e 7.972,6 4.333,4 12.306,0
BarN@lifYIIN c.eeeerieceieee et 175,8 1.397,6 1.573,4
ReKSErarkOStNalUr .......coooiiiiiiiiiiiii e 1.498,8 1.989,4 3.488,2
Skuldbindingar SAMLAlS .....cccueiiiiiiieiieecce e 149.443,5 98.912,0 248.355,5
Skuldbindingar umfram eignir: (11.936,6) 528,4 (11.408,2)
i hlutfalli af skuldbindingum: ( 8,0)% 0,5% ( 4,6)%

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Kennit6lur
Skyring: 2013 2012 2011 2010 2009

Tryggingadeild:
Hrein NafNAVOXTUN ..occvvveieeccccieeee e 6,79% 10,07% 5,20% 6,17% 1,93%
Hrein nafnavoxtun - 5 dra medaltal ........ccoeovveevieeecciieeecieee, 6,00% 4,66% 3,73% 5,81% 8,20%
Hrein raundVOXEUN.....ccvveieieeecieecceee e b e 1 3,03% 5,30% -0,02% 3,47% -6,17%
Hrein raundvoxtun - 5 dra medaltal ... 1,04% -2,52% -3,63% -2,02% -0,10%
Hrein raundvoxtun - 10 dra medaltal .....cccceeeveevvveeeeiiiiineenns 2,38% 2,94% 2,19% 1,98% 1,40%
Fjarfestingargjold sem hlutfall af eignum ........ccccooeeriinennne. 2 0,06% 0,05% 0,04% 0,05% 0,05%
Rekstrarkostnadur sem hlutfall af eignum ......ccceveerveennne. 2 0,12% 0,12% 0,17% 0,10% 0,07%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum ........cccoeeviieeiiinnenis 2 0,18% 0,17% 0,22% 0,15% 0,11%
Skipting fjarfestinga: 3

Skrad verdbréf med breytilegum tekjum .........cccovveeinennns 23,3% 17,6% 13,8% 23,5% 29,4%

Skrad verdbréf med fostum tekjum ......ccovevverieeciecieenen. 59,5% 62,1% 63,6% 65,3% 54,2%

Oskrad verdbréf med breytilegum tekjum ........ccccevevnenee, 12,9% 17,1% 17,7% 7,7% 12,3%

Oskrad verdbréf med fostum tekjum ........cccveveeeeeeeveinnnnn, 1,3% 0,2% 1,4% 0,2% 0,4%

VeBIan ....coveeeninieieeseeeee e . 1,0% 0,8% 0,9% 1,0% 1,2%

1Yo LT =T~ {1 | USSR 2,0% 2,1% 2,6% 2,2% 2,4%
Skipting fjarfestinga eftir gjaldmidlum: 4

Eignir i islenskum Kronum .........cccceevveveevinvieceeee e, 75% 74% 75% 74% 62%

Eignir i erlendum gjaldmidlum ........ccoceevvevenininiicnincnne 25% 26% 25% 26% 38%
Hlutfallsleg skipting lifeyris: 5

EIIIRYIIN 1ottt 65,9% 65,6% 64,3% 64,6% 61,9%

OrorkUIIFRYTIF vttt 27,5% 27,4% 28,3% 27,3% 29,5%

Makalifeyrir .. " 5,6% 5,9% 6,3% 6,9% 7,2%

Barnalif@yrir ...ccuvecueeiiecee et 1,0% 1,1% 1,1% 1,1% 1,4%
LIfEYIISDYIGT ..evvevieiieieieeieeteeste ettt 6 56,3% 55,1% 56,2% 55,9% 56,2%
Heildarfjoldi launagreienda @ arinu ........ccceecveevveeveeneesnennnen, 2.668 2.609 2.556 2.488 2.376
FiOldi SJOOTEIAgA ..evvevverieeieiieiesieeeeee e 7 18.705 18.505 18.320 18.415 18.186
Fjoldi lifeyrispega i ok rsins ........cccceveevveesceeeieesee e sie e 7.337 6.972 6.562 6.433 6.010
Haekkun(laekkun) idgjalda fra fyrra ari......cccooceevciiriiiniinnienns 6,6% 7,3% 9,7% 4,8% -2,8%
Haekkun lifeyristtgjalda ........cccceevvevieiieeieeiece e 7,3% 5,1% 9,1% 8,9% 17,4%
Haekkun a hreinni eign til greidslu lifeyris ........ccocvveenvieniienne, 9,1% 12,7% 7,7% 8,7% 4,3%
Eignir umfram heildarskuldbindingar .......c.cccccevvveveeiieeieennnnn. 8 -4,6% -4,0% -7,5% -11,7% -10,8%
Eignir umfram &fallnar skuldbindingar .. . -8,0% -6,3% -13,1% -14,2% -12,3%
Starfsmannafjoldi......cceceeeierieeeeeee e 12,4 13,1 10,1 10,3 10,3
Haekkun Visitolu NeySIUVEras ........cccevverieeiieeniienienieeieenieeas 3,66% 4,52% 5,23% 2,61% 8,63%
Séreignardeild:
Safn |- NAFNAVOXTUN ..ot 8,1% 8,8% 9,9% 16,9% 20,5%
Safn 11 - NAFNAVOXTUN ..eeeeviecceecceee et 7,9% 10,9% 5,0% 12,8% 21,1%
Safn 11 - NafNAVOXTUN ...oevvieieecceeeceecee e 6,6% 7,1% 8,3% 8,9% 18,6%
Safn | - 5 dra nafnavoxtun . 12,7% 16,3% 17,1% 19,2% 19,2%
Safn Il - 5 ara nafnavoxtun 11,4% 15,1% 15,2% 18,7% 21,7%
Safn 11l - 5 dra NafNAvOXtUN .....cocvveeerieicieeccree e 9,8% 13,4%
Safn | - rauNAVOXTUN rsinS.....cccuveeeivieeeiiee e e 4,3% 4,1% 4,4% 13,9% 10,9%
Safn Il - raundvoxtun arsins... 4,1% 6,1% -0,2% 9,9% 11,5%
Safn [l - rauNAVOXTUN ErSiNS....uvveeeeiiiirieeeeeeiiireeeeceesreeeeeeeennns 2,8% 2,5% 2,9% 6,1% 9,2%
Safn -5 4ra raunavoXtun .....ccceeeeceeeeeveeeriee e 7,5% 8,3% 8,8% 10,4% 10,1%
Safn 1 -5 8ra raunNAVOXTUN ...vveeeiieiieeeeeeeeiieeeee et 6,2% 7,2% 7,0% 10,0% 12,4%
Safn 11l - 5 ara raundvoxXtun .....eeeeceee e 4,7% 5,6%
Haekkun hofudstols fra fyrra ari .. . 4,3% 4,6% 1,0% 9,2% 17,1%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum ........ccccovvevciveniennns 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%

Fjarhaedir eru i pusundum kréna
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Skyring: 2013 2012 2011 2010 2009
Avéxtun einstakra eignaflokka:
Nafndvéxtun:
Innlend hlutabréf ... 19,6% 16,9% -1,4% -14,2% 1,2%
Erlend hlutabréf .........coovveiieieee e, 4,0% 16,4% 11,9% 1,6% -7,1%
Rikistryggd skuldabréf ...........coovoviirieecieieeereeseeeesee e 8,7% 8,9% 9,6% 17,4% 13,8%
Onnur innlend skuldabréf ... 8,1% 10,9% 5,8% -4,3% 0,8%
Erlend skuldabréf .........ooovvveiiiiiieceeeceeceeeceee e -6,1% 16,1% -29,9% -2,2% 6,2%
Sérhzefdar erlendar fjarfestingar ........cceceeevceeevieecceeeciees -2,5% 5,6% 1,6% -4,9% 10,0%
Skammtimabréf ........coveveveiieee e, 4,4% 3,8% 2,4% 2,7% -10,1%
Raundvéxtun:
Innlend hIUtabréf ........coovviiiiiiecce s 15,4% 11,8% -6,3% -16,4% -6,8%
Erlend hlutabréf ..o 0,3% 11,4% 6,3% -1,0% -14,5%
Rikistryggd skuldabréf ...... 4,9% 4,2% 4,2% 14,4% 4,8%
Onnur innlend skuldabréf ..........ccovveieieieeceeeeeeeeeeeeaae 4,3% 6,1% 0,5% -6,7% -7,2%
Erlend skuldabréf ...........coovvieiiiieeeeee e -9,4% 11,1% -33,4% -4,7% -2,2%
Sérhzefdar erlendar fjarfestingar ........ccceeeevceeevcieevcieeceees -5,9% 1,0% -3,4% -7,3% 1,3%
Skammtimabréf ........cooveveveiiceeee e, 0,7% -0,7% -2,7% 0,1% -17,2%
Skyringar:

Lifeyrisgreidslur sem hlutfall af idgjoldum
Heildarfjoldi sjodfélaga, sem greiddi til sjédsins & arinu.

O NV RAEWDNPRE

hans skv. tryggingafraedilegri uttekt.

9. Eignirilok ars i hlutfalli vid afallnar skuldbindingar i lok ars skv. tryggingafraedilegri uttekt.

Raundvoxtun @ medaltali hreinnar eignar m.v. visitolu neysluverds.

Rekstrarkostnadur, fjadrmagnsgjold og heildarkostnadur i hlutfalli af medaltali hreinnar eignar.
Hlutfallsleg skipting @ eignum sj6dsins i mismunandi eignaflokka i arslok.
Skipting a fjarfestingum sjédsins i islenskar kronur og erlenda gjaldmidla an tillits til gjaldeyrisvarna.
Hlutfallsleg skipting a lifeyrisgreidslum sjodsins milli einstakra lifeyristegunda.

ARSSKYRSLA

Heildareignir sj6dsins (eign i lok ars + verdmaeti framtidaridgjalda) i hlutfalli vid heildarskuldbindingar

2013
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Report by Board of Directors

The year 2013 was a challenging operational year for Stapi Pension Fund. Capital controls and scant investment options
continued to characterise the fund’s financial environment with a resulting impact on return on assets. The slack rate of
return on government bonds — the fund’s largest portfolio — significantly affected the year’s performance and prevented
the fund from reaching its objectives with regard to return on assets. The fund continued to increase the proportion of
assets in its portfolio which are likely to yield a better long-term return than government bonds, albeit with a higher risk
potential. It is to be hoped, nevertheless, that the likelihood will also improve of the fund’s assets yielding enough to
sustain heightened obligations so that members’ entitlements will not have to be reduced. Pension funds are subject to
the imposition of challenging aims and strict stipulations with regard to risk levels and return on assets. Such conditions,
however, can be hard to fulfil when low-risk assets do not yield enough to support the growth of obligations. The fund
anticipates that return on assets in 2014 will be sufficient to sustain increased obligations. This, however, is dependent
upon market conditions.

In 2013 a total of 18,705 members working for 2,668 employers paid contributions to the fund’s mandatory division. The
year’s total contributions amounted to ISK 6,454 million. Contributions to the mandatory division were ISK 6,315 million,
increasing by 6.6% from the previous year; contributions to the voluntary division fell by 10.6% compared to the previous
year, amounting to ISK 139 million. The number of active members, i.e. those generally making monthly contributions to
the fund was 12,757 in the mandatory division and 751 in the voluntary division.

The mandatory division’s total pension disbursements during the year amounted to ISK 3,671 million, rising by 7.3% from
the previous year. Old age pensions were ISK 2,418 million, disability benefits were ISK 1,010 million, spouse pensions
amounted to ISK 205 million and child benefits were ISK 38 million. Pension disbursements from the voluntary divisions
came to a total of ISK 232 million, thereof a special disbursement in compliance with legal requirements of ISK 113 million.
The total number of pensioners was 7,337 at end of year.

The fund’s operating expenses in 2013 amounted to ISK 178 million. Operating expenses as a proportion of assets were
0.12%. Full time equivalent units were 12.4 during the year and total payroll expenses were ISK 113 million.

The mandatory division’s net assets available for pensions and benefits were ISK 139,330 million, rising by 9.1% compared
to the previous year. The division’s nominal return on investments was positive by 6.8% and real return was 3.03%. The
net assets of the voluntary division amounted to ISK 4,172 million, increasing by 4.3% from the previous year. The
voluntary division offers three investment options: Portfolio I, Portfolio Il and Portfolio Ill. The three portfolios yielded a
real return during the year of 4.3%, 4.1%, and 2.8%, respectively.

An actuarial audit was carried out with respect to the fund’s mandatory division at end of year 2013. The year’s actuarial
performance was negative by ISK 2,174 million. The funding level at end of year was negative by ISK 11,408.2 million, or

4.6%.

The Board of Directors and the CEO of Stapi Pension Fund hereby ratify and endorse with their signatures the fund’s
annual account for the year 2013.

Akureyri, 3 March 2014

Agust Torfi Hauksson Bjorn Snaebjornsson

Unnur Gréta Haraldsottir Palina Margeirsdottir

Gunnpor Ingvason Asgerdur Palsdottir
CEO

Kari Arndr Karason
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Independant auditor’s report

To the Board of Directors and Members of Stapi Pension fund

We have audited the accompanying financial statements of Stapi Pension Fund for the year 2013. The financial statements
consist of the Director’s report, a Statement of changes in net assets for pension payments, a Balance sheet, a Statement of
cash flows and a 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
generally accepted accounting principles in Iceland. This responsibility includes: designing, implementing and maintaining
internal control relevant to the preparation and fair presentation of financial statements that are free from material
misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying appropriate accounting policies; and making
accounting estimates that are reasonable in the circumstances.

Auditor’s responsibility

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

misstatement.

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

We 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 fund as of 31 December
2013, and of its financial performance and its cash flows for the year then ended in accordance with generally accepted
accounting principles in Iceland applied on a consistent basis.

Note

Without qualifying our opinion, we wish to draw attention to note no. 3, which refers to the evaluation and definition of
liabilities relating to forward currency hedging contracts and other hedging contracts. The final result of the settlement of
these contracts remains uncertain.

Akureyri, 3 March 2014
Deloitte hf.
Knutur pérhallsson

State Authorized Public Accountant

Ragnar J6hann Jénsson

State Authorized Public Accountant
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Statement of changes in net assets for pension payments 2013

2013 2012
Contributions
IMIEIMDETS. ... ittt ettt e et e et e e e et e e e e tb e e e ebee e e ateeeeaaeeeenseeessenaenns 2,090,737 1,975,433
Employers 4,363,641 4,106,550
Other contribution, transfer of rights and repayments.........ccccevvvveveercieeieennns 274,923 294,052
Contributions 6,729,301 6,376,035
Pensions
PENSIONS. ...ttt 3,902,746 3,766,589
Received from the Retirement Committee (3,365) (4,226)
Other direct expense due to disability pension.........ccccceevvveveerceeceeneesceenens 67,176 13,590
Pensions 3,966,557 3,775,952
Investment income
INvestment iNCOME OF SNAIES.........ooviiiiiieiiie e 1,982,613 994,009
ReVeNUES 0N real STate......ccccuiiiiiiiieciiie ettt et e e 63 216
Interest income and exchange-rate difference.........ccccoccevvveveerceeseescie e, 7,392,834 11,432,610
Provision for DONGS........cccuviiiiiiiiiecce e (35,183) (274,881)
Investment income 9,340,326 12,151,955
Investment expense
Office and ManNagemMeENT EXPENSES.....c.uviiiiieeieiieeeireeeeieeeerteeesiee e esreeesraeeeans 80,568 67,798
Operating expenses
Office and ManNageMENT EXPENSES.......eccueereerieeiriesteereeeseeenreesseeesseesseeenseesseeas 177,592 159,826
Increase in net assets during the year 11,844,910 14,524,414
Net assets from PreviouUS YEAI.......cvv i iceerieereeeteesee e e e e e saeeeees 131,656,561 117,132,148
Net assets for pension payments at year-end 143,501,472 131,656,561

Amounts are in thousands of ISK
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Balance sheet December 31, 2013

2013 2012
Assets
Investments
BUIlINGS @Nd SIEES.....uviiiiiiiiiciiee ettt ettt e et e e are e e bee e e eraeaeeans 62,400 64,000
Variable-iNCOME SECUITIES.....civuiiiiiiieiiiie ettt 50,209,428 42,245,448
FIXEO-INCOME SECUITIES. ....uvvveeeie it ee et e et eeebbre e e e e e e eaareeeeeeeeannees 85,111,074 81,236,540
1Yo g % T- L=l [ T- o S SR UORTUUPPRRPP 1,356,545 1,028,030
Cash and cash eqUIVAlENTS.........ccueeieeiieeiee e 2,739,079 2,725,545
Investments 139,478,526 127,299,563
Receivables
Claims @gaiNSt EMPIOYEIS......iccveeiiieiieeie et eee et e e eeeeesaeeens 655,545 610,856
Other reCEIVADIE. .. ..ueii e e e e sber e e e e e earaees 25,099 708,354
Receivables 680,645 1,319,210
Other assets
OPEratioNal @SSEES...cccuviiiiiiiiiiee et sbaeaeene 1,324 2,474
Cash and CUIrreNt dEPOSITS......cceerierruierieeieerie e erteeste e e seeereeeseeesreesaeeneeenns 4,218,228 4,375,121
Other assets 4,219,551 4,377,595
Total assets 144,378,722 132,996,368
Liabilities
Derivative financial instruments.... 830,365 1,237,478
Other labilities......viiiiiie i sbe e e ere e 46,885 102,330
Liabilities 877,250 1,339,807
Net assets for pension payments 143,501,472 131,656,561
Division of net assets for pension payments
Net assets of the mandatory diViSioN.........ccccueeceerieeiierie e 139,329,934 127,657,360
Net assets of the voluntary divsion...........ccecveieiiiii e, 4,171,537 3,999,201
143,501,472 131,656,561

Amounts are in thousands of ISK
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Statement of cash flow 2013

2013 2012
Inflows
CONETIDULIONS. 1. eeseeseeseees e s eseeeesseseeesessesesesesesessessaeseeneseessenes 6,684,612 6,364,857
INVESTMENT INCOME...ciiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeee e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eaeaaaeeees 5,836,716 6,329,321
INStalMENt 0N DONAS...c..eiiiiiiiicie e e s 2,866,584 1,776,858
Proceeds from sale of variable income securities........cccouveveeiiiciveeeeeeecesnnennnn. 17,167,040 8,042,817
Proceeds from sale of fixed inCOMeE SECUNItIes.......cuveeeeeeecrrveeeeeeeiiereeeeeeenneees 21,628,936 14,529,327
(014 3 T=T T ¥i Lo LY 2SR (13,534) 249,958
54,170,355 37,293,137
Outflows
PENSIONS.c.eiiiieiiiiieieeeeee et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e aaaaaaaaaaaaaaaaes 3,966,557 3,775,952
INVESEMENTS EXPENSES. ...eeiiiiiiiiiitiee ettt e e s re e e s eneeee s 80,321 67,552
Operating expenses excluding depreciation..........cccocveeeecveeeiiieesiieessieeesiieeenn 177,016 236,055
Other OULTIOWS. ...ttt e e e e e e e esarrneeas 561,903 133,567
4,785,798 4,213,126
Disposable resources to purchase securities and
other investments 49,384,557 33,080,011
Investment in securities and other investments
Investments in variable-inCome SECUNtIeS. ......cccuuveiiieiieciieiee e 22,260,243 13,075,148
Investment in fixed-iNCOME SECUILIES.......cccuvvrieeeieirrieee ettt 27,281,208 18,690,838
49,541,451 31,765,986
Increase (decrease) in cash and current deposits (156,893) 1,314,025
Cash and current deposits at the beginning of the year........ccccoeeveveevcvenenns 4,375,121 3,061,096
Cash and current deposits at the end of the year 4,218,228 4,375,121

Amounts are in thousands of ISK
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Financial indicators

Mandatory division

Net rate of return on investment........ccc.cceevvevvernenne
Net rate of return on investment - 5 years average ..
Net real of rate return on investment..........ccccueenee.

Net real rate of return on investment - 5 years average ...................
Net real rate of return on investment - 10 years average ..................

EXPENSe ratio....c.vveieeeiiiiiieeeeieriiieeee e

Assets in local currency.......cceceeeecieeeiciee e,

Assets in foreign CUrrencies........ocvevveeceeeveescieeseennns

Investments:
Listed variable-income securities...........cccceeevveeennnenn.
Listed fixed-income securities...........

Unlisted variable income securities..........cccceeevveeennen.
Unlisted fixed income securities........cccceeeeveeecveeennes

MoOrtgage loans.......ccccveeeiieeiriieieciiie e

Cash and other investments.........cccccveeeeiecciiiieeeeeeenns

Pension liabilities........cccoevviieeieiciiiieee e

INCrease in Net assetsS......covvvereeriieeneeriieenee e
Increase in contributions received...........cccoceeeeinennn.
Increase in pension payments........cccvveeeeeiiiiiveeeeeennns
Number of active fund members...

Number of pensioners.........ccccceeeevvveeeiieeeniieeeciiee s

Increase in consumer price iNdeX.......ccceeveerveeneeennnen.

Voluntary division (3 different portfolios)

Net rate of return on Portfolio l........ccceeevveveevvrennnns
Net rate of return - 5 years average, Portfolio I..
Net real of rate return, Portfolio l.........ccccceevviiveennns
Net real rate of return - 5 years average, Portfolio I.
Net rate of return on Portfolio Il.........cccceveveviniiennnns
Net rate of return - 5 years average, Portfolio Il.......
Net real of rate return, Portfolio Il.........ccccceevviveennns
Net real rate of return - 5 years average, Portfolio Il
Net rate of return on Portfolio IlI...
Net real of rate return, Portfolio Ill

1. Real rate of return based on the Consumer price index

2. Operating expenses as % of average net assets
3. Pensions as % of premiums

FINANCIAL REPORT
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2013 2012 2011 2010 2009
6.79% 10.07% 5.20% 6.17% 1.93%
6.00% 4.66% 3.73% 5.81% 8.20%
3.03% 5.30% -0.02% 3.47% -6.17%
1.04% -2.52% -3.63% -2.02% -0.10%
2.38% 2.94% 2.19% 1.98% 1.40%
0.12% 0.12% 0.17% 0.10% 0.07%

75% 74% 75% 74% 62%
25% 26% 25% 26% 38%
23% 18% 14% 24% 29%
60% 62% 64% 65% 54%
13% 17% 18% 8% 12%
1% 0% 1% 0% 0%

1% 1% 90% 1% 1%
2% 2% 3% 2% 2%
56.29% 55.06% 56.20% 55.92% 56.15%
9.14% 12.66% 7.70% 8.68% 4.27%
6.56% 7.26% 9.70% 4.75% -2.84%
7.30% 5.11% 9.10% 8.86% 17.37%
18,705 18,505 18,320 18,415 18,186

7,337 6,972 6,562 6,433 6,010
3.66% 4.52% 5.23% 2.61% 8.63%

8.1% 8.8% 9.9% 16.9% 20.5%
12.7% 16.3% 17.1% 19.2% 19.2%

4.3% 4.1% 4.4% 13.9% 10.9%

7.5% 8.3% 8.8% 10.4% 10.1%

7.9% 10.9% 5.0% 12.8% 21.1%
11.4% 15.1% 15.2% 18.7% 21.7%

4.1% 6.1% -0.2% 9.9% 11.5%

6.2% 7.2% 7.0% 10.0% 12.4%

6.6% 7.1% 8.3% 8.9% 18.6%

2.8% 2.9% 2.9% 6.1% 9.2%

Amounts are in thousands of ISK
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