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Skyrsla stjornar og framkvaemdastjoéra

Inngangur

Rekstur Lifeyrissjods Nordurlands gekk vel & drinu 2004. Avéxtun sjédsins var su
nastbesta fra stofnun hans sem fyrst og fremst ma rekja til gédra ytri adstaedna,
ekki sist & innlendum fjarmalamarkadi. Styrking islensku krénunnar gerdi pad hins
vegar ad verkum ad erlendar eignir skiludu neikvaedri avoxtun i islenskum krén-
um talid, ef litid er framhja gengisvornum. Ad teknu tilliti til gjaldeyrisvarna leet-
ina hefdi avoxtun sjodsins ordid um 3% heerri ef ekki hefdi komid til styrkingar
krénunnar.

pratt fyrir goda avoxtun var tryggingafradileg afkoma neikvaed a arinu, sem rekja
ma til breytinga a tryggingafradilegum forsendum, baedi auknum lifs- og 6rorku-
likum. Pad er einkum aukin 6rorka sem veldur &hyggjum, en hun hefur farid ort
vaxandi & undanférnum arum. Midad vid nyjar islenskar reynslutolur i pessu efni
stendur naverandi idgjald og peir reiknivextir sem sjodunum er gert ad nota, ekki
lengur undir peim lagmarksréttindum sem sjédunum er gert ad veita samkvamt
l6gum. Slikt astand er audvitad évidunandi og stenst ekki til frambudar.

NUG er unnid ad breytingum 4 réttindakerfi islenskra lifeyrissjoda ur kerfi jafnrar
réttindadvinnslu yfir i kerfi aldurstengdrar réttindadvinnslu. Sa breyting mun ad
nokkru taka & peim vandamalum sem kerfid 4 vid ad etja i dag, en leysir ekki pann
vanda sem felst i mun meiri 6rorkubyrdi en gengid var Gt fra vid stofnun kerfis-
ins. A peim vanda purfa sj6dirnir ad taka fyrr en seinna og pad verdur ekki gert
nema med hakkun idgjalda eda leekkun ororkulifeyrisréttinda eda blondu af
pessu tvennu.

Haldid var afram ad byggja upp eignasafn sj6dsins i samraemi vid pa fjarfestinga-
stefnu sem morkud hefur verid. Vagi erlendra eigna hefur verid aukid i j6fnum
en haegum skrefum. Vegna godrar stédu & innlendum mérkudum var pé farid
haegar i sakirnar i peim efnum en &eetlanir gerdu rad fyrir. Var daetlunum ad pessu
leyti breytt um mitt ar 2004. Sjodurinn stefnir afram ad pvi ad auka ahattudreif-
ingu sina med pvi ad haekka hlutfall erlendra eigna i eignasafninu og med upp-
byggingu a nyjum eignaflokkum.

Stjorn sjédsins sampykkti deetlun um svokalladar framtaksfjarfestingar sem munu
verda hluti af fjarfestingum sj6dsins i erlendum hlutabréfum og auka pannig fjol-
breytni i eignasafninu. b4 gerdi sjodurinn samning vid einn af islensku bonkunum
um virka gjaldmidlastyringu fyrir sjédinn til ad verja eignir hans betur fyrir sveifl-
um i gengi kronunnar, um leid og reynt er ad baeta avéxtun. Adur hafdi sjédur-
inn eingdngu studst vid ovirkar gjaldeyrisvarnir.

Sjodurinn seldi & arinu baedi détturfélog sin, Hamark ehf. og Fasteignafélag Nord-
urlands ehf. Rekstur félaganna var ekki talinn falla vel ad annarri starfsemi sjods-
ins og sjodurinn hafdi unnid ad solu peirra i nokkurn tima. Vid petta breytist upp-
gjor sjodsins og verdur einfaldara i snidum, enda parf ni ekki lengur ad birta sam-
steeduuppgjor.
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Skyldutrygging lifeyrisréttinda felur i sér
skyldu til adildar ad lifeyrissjodi og til greidslu
i0gjalds til lifeyrissjods og eftir atvikum til
annarra adila samkvaemt samningi um
vidbétartryggingavernd.

1. gr. laga nr. 129/1997

um skyldutryggingu lifeyrisréttinda
og starfsemi lifeyrissjoda.

Ollum launaménnum og peim sem
stunda atvinnurekstur eda sjalfsteeda
starfsemi er rétt og skylt ad tryggja sér
[ifeyrisréttindi med adild ad lifeyrissjodi
fra og med 16 ara til 70 ara aldurs.

1. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.
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18gjald til 6flunar lifeyrisréttinda skal
akvedid i sérlogum, kjarasamningi,
radningarsamningi eda med 6drum
samberilegum heetti. Ligmarksidgjald
til lifeyrissjods skal vera a.m.k.
10% af idgjaldsstofni.

2. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Um adild ad lifeyrissjodi, greidslu
lifeyrisidgjalds og skiptingu idgjaldsins
milli launamanns og launagreidanda fer
eftir peim kjarasamningi sem ékvardar

eda sérlogum ef vid 4.

2. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

lagmarkskjor i hlutadeigandi starfsgrein,

n Arsskyrsla 2004

Miklar breytingar urdu & fasteignamarkadi 4 seinni hluta arsins 2004 pegar bank-
arnir hofu samkeppni vid Ibudalanasjod um fasteignalan. betta haféi mikil &hrif &
atlan lifeyrissjoda til félagsmanna sinna. Sjédurinn brast vid med pvi ad lekka
vexti & sjodfélagalanum, en ljost er ad fasteignalanum mun fyrst og fremst verda
sinnt af bonkunum i framtidinni og liklegt ad hlutdeild lifeyrissjéda fari minnk-
andi.

Starfsumhverfi

Efnahagsmal og préun a fjarmalamarkadi.

Efnahagsumhverfi® var almennt hagsteett 4 [slandi ari® 2004. Hagvoxtur faerdist
mjog i aukana og aztlar Sedlabanki islands ad hann hafi verid um 5,2%. Kaup-
mattur radstofunartekna jokst um 2,5% og verdbdlga var 3,9% fra upphafi til
loka é&rs.

Efnahagslifid einkenndist af miklum haekkunum & eignaverdi, einkum hluta-
bréfa-, skuldabréfa- og fasteignaverdi. Segja ma ad miklar fjarfestingar, laekkandi
langtimavextir og aukin einkaneysla hafi drifid afram islenska hagkerfid. pegar
lida tok a arid for ad geeta aukins verdbolguprystings og sifellt vaxandi vidskipta-
halla. Sedlabankinn brast vid med heakkun styrivaxta um teep 3% til ad sld &
benslu. Ahrifanna hefur geett i verulegri styrkingu islensku krénunnar, sem mun
draga ur verdlagshaekkunum pegar fram i saekir. Gengi islensku kronunnar styrkt-
ist um riflega 10% gagnvart erlendum gjaldmidlum og um 14% gagnvart banda-
rikjadollar. Haekkun styrivaxta hefur haldid 4fram 4 arinu 2005 og er liklegt ad
kronan haldist sterk enn um sinn med tilheyrandi neikveedum ahrifum a Gtflutn-
ingsgreinarnar. Styrking kronunnar hefur leitt til vaxandi vidskiptahalla en hann
var um 8% af landsframleidslu arid 2004. Reiknad er med ad hann muni enn
aukast og er spad 12% vidskiptahalla & arinu 2005. Vaxandi 6jafnveegis geetir
bannig i islenskum pjédarbuskap og ljost er ad veruleg hagstjornarverkefni eru
framundan, ef komast & hja kollsteypu pegar ahrif storidjuframkveemda 4 islenskt
efnahagslif fjara ut.

Skuldabréfamarkadur

Arid var hagstaett 4 innlendum skuldabréfamarkadi og hafa vextir & islenskum
skuldabréfamarkadi nu laeekkad samfellt i um aratug. Liklegt er ad botninum sé
nad i leekkun vaxta um sinn, baedi vegna aukinnar eftirspurnar i hagkerfinu og
bess ad vextir 4 rikisskuldabréfum eru nd komnir nidur ad reiknivoxtum islensku
lifeyrissjodanna. Oliklegt er pvi ad lifeyrissjodirnir verdi stortaekir kaupendur &
pessum markadi & naestunni. Auk pessa munu hair skammtimavextir og sterk
krona draga ur dhuga erlendra kaupenda 4 pessum markadi. Ari® einkenndist af
kerfisbreytingum & fijarmoégnun Ibadarlanasjods, pegar skipt var Gr husbréfum yfir
i ibudarbréf sem eru uppgjorsheef i alpjodlegum uppgjorskerfum. petta jok mjog
ahuga utlendinga 4 innlendum rikisskuldabréfum. Einnig hafdi innkoma bank-
anna a fasteignalanamarkad mikil ahrif til leekkunar & innlendum voxtum.

Ef teki® er mid af avoxtunarkrofu husbréfa i byrjun ars og avoxtunarkrofu ibud-
arbréfa i lok arsins ma segja ad vextir & arinu hafi lekkad um 0,8%. Eins og a8ur
sagdi eru likur & pvi ad pessum leekkunum sé nt lokid i bili og ma pvi veenta hog-
veerari dvoxtunar 4 islenskum skuldabréfum & komandi a&rum samanborid vid pad
sem fjarfestar hafa notid undanfarin ar.
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Hlutabréfamarkadur

Avéxtun & innlendum hlutabréfamarkadi var mjog g6d & arinu. Urvalsvisitala
hlutabréfa haekkadi verulega pridja arid i r6d og nam hakkunin neaer 59% sam-
anborid vid 56% arid 2003. Ef horft er til sidustu 2ja ara hefur Grvalsvisitalan
hakkad um tep 150% og um 190% sidustu 3 &rin. Markadsverdmaeti skradra
fyrirtaekja var 659 milljardar i arsbyrjun en 1.116 milljardar i arslok, pratt fyrir ad
félogum & markadinum hafi verid ad faekka. Markadurinn ber moérg merki eigna-
bolu, eignarhald fyrirtaekjanna hefur verid ad prengjast og talsvert er um skuld-
settar stodur. Markadurinn hefur haldid afram ad hakka a arinu 2005 og enn
vir@ist umfram eftirspurn eftir hlutabréfum. pratt fyrir géda hagnadaraukningu og
aukna utras islenskra fyrirteekja er ljést ad markadurinn er nd mun dhaettusamari
en adur. Smad markadarins, feekkun fyrirteekja og stor hlutdeild fiarmalafyrir-
taeekja gera hann einnig dhaettusamari. Liklegt er ad pessari hackkunarhrinu sé lok-
id i bili og ma vaenta héflegri dvoxtunar & naestu &rum. Mikilvaegt er einnig ad ny
fyrirtaeki komi inn & markadinn til ad gera hann fjolbreyttari.
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Enn fremur skal ekki telja til gjaldstofns
eftirlaun og lifeyri sem Tryggingastofnun
rikisins eda lifeyrissjodur greidir, baetur
greiddar af Tryggingastofnun rikisins,
slysa- og sjukradagpeninga dr sjikrasjodum
stéttarfélaga og beetur tryggingafélaga
vegna atvinnutjons af véldum slysa.

3. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Stofn til idgjalds skal vera allar tegundir launa
eda poknana fyrir storf sem skattskyld eru
skv. 1. mgr. 1. tolul. A-lidar 7. gr. laga
nr. 75/1981 um tekjuskatt og eignarskatt.

3. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.
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P4 skal telja til idgjaldsstofns
atvinnuleysisbatur samkveemt l6gum um
atvinnuleysistryggingar.

3. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Lagmarkstryggingavernd sem lifeyrissjodur veit-
ir midad vid 40 ara inngreidslutima idgjalds skal
fela i sér 56% af peim manadarlaunum sem
greitt er af { manadarlegan ellilifeyri
avilangt fré peim tima sem taka hans hefst,
b6 ekki sidar en fra 70 ara aldri.

4. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.
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Erlendir markadir

Hagvoxtur var almennt gédur i heiminum & arinu 2004 en datlad er ad heims-
buskapurinn hafi vaxid um 4%. Gert er rad fyrir ad hagvoxtur verdi afram vidun-
andi & arinu 2005 eda um 3% en liklegt er ad dragi ur hagvexti i Bandarikjunum
og hagvoxtur verdi afram litill & evrusveedinu og i Japan. Préunin & erlendum
hlutabréfamoérkudum & arinu 2004 var p6 ageaet, einkum undir lok arsins. bannig
hakkadi heimsvisitala MSCI um 12,8% maeld i bandarikjadollar. Amerikuvisitalan
haekkadi um 9,4%, Evrépuvisitalan um 10,6 %, Japansvisitalan um 9,7 % og visi-
tala Asiu an Japan um 14,3%. Styrking islensku krénunnar um 14% leiddi pd til
pess ad avoxtun a flestum pessum morkudum var neikvaed fyrir islenskan fjarfesti
sem er Gvarinn gagnvart gengisbreytingum. Aframhaldandi vidsjar i heiminum,
mikill vidskiptahalli i Bandarikjunum, kerfisleg vandamal i Evrépu og Japan, auk
haekkandi vaxta og mikillar haekkunar & oliuverdi hafa hamlandi &hrif & hagvoxt.
Vantingar um avoxtun a erlendum verdbréfamorkudum eru pvi hégveerar fyrir
arid 2005. Vegna styrkleika kronunnar og Gt fra aheettudreifingarsjonarmidum til

lengri tima litid er p6 mikilveegt fyrir islenska lifeyrissj6di ad halda afram ad byggja
upp erlend eignasofn.
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Starfsemi sjodsins

Tryggingadeild

Lfeyrsma il e
Lifeyrisgreidslur Tryggingadeildar namu alls 1.129,9 milljénum kréna og jukust greitt vegna hvers manns sem
um ramlega 8% fra fyrra ari. Lifeyrisbyrdi sjodsins sem hlutfall af idgjéldum laekk- skyldutrygging lifeyrisréttinda neer t.
adi milli &ra ar teepum 70% i ramlega 65% sem er sama hlutfall og var &rid par R SN el At/
a undan. Lifeyrispegar i arslok 2004 voru 3.814 og hafdi fjolgad um 201 fra fyrra

ari eda raimlega 5%.

Skipting milli einstakra lifeyristegunda var sem hér segir i milliénum kréna:

Skipting milli einstakra lifeyristegunda

Lifeyristegund Upphad 2004 % afheild Upph®d 2003 % af heild  Hakk. milli ara
Ellilifeyrir 619,0 55,1% 574,2 55,3% 7.8%
Ororkulifeyrir 383.4 34,1% 345,8 33.3% 10,9%
Makalifeyrir 89,9 8.0% 89 8,6% 1,0%
Barnalieyrir 31,5 2,8% 29,9 2,9% 5,4%
Samtals 1123,8 100,0% 1.038,90 100,0% 8.2%

Nokkud er um ad lifeyrispegar njoti fleiri en einnar tegundar lifeyris og voru virk-
ir lifeyristrskurdir 4.593 vegna 3.814 lifeyrispega. A &rinu voru afgreiddir 520
nyir irskurdir sem er 58 Urskurdum fleira en arid & undan eda ram 12%. 309 ur-
skurdir féllu at. Skipting trskurda milli lifeyristegunda og breyting milli ara var
sem hér segir:

Skipting drskurda milli lifeyristegunda og breyting milli ara

Lifeyristegund Fjoldi 31.12 ‘03 Nyir arsk. Ut af lifeyri  Fjoldi 31.12 ‘04 Breyting
Ellilifeyrir 2.350 179 111 2.418 68
Ororkulifeyrir 1.085 180 95 1.170 85
Makalifeyrir 647 50 35 662 15
Barnalieyrir 300 111 68 343 43
Ad tekjuari liBnu skal rikisskattstjori senda
Samtals 4.382 520 309 4.593 211 hverjum og einum lifeyrissjodi yfirlit vegna
hvers manns sem er adili ad sjodnum
samkvaemt peim upplysingum sem embeettid
Alls voru urskurdadir 180 nyir 6rorkulifeyrispegar & arinu og voru astaeedur érorku hefur fengid samkveemt pessari grein.
sem hér Segir: 6. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Astaedur 6rorku - Nyir Grskurdir
Gigt 26% Vinnuslys og atvinnusjukdémar 11%
) Otilgreindir og adrir 7% ‘ Stodkerfissjukdomar 19%
Afengis- og vimuefnasyki 3%
Krabbamein og hudsjukdémar 8%
Heilablzeding, sykursyki ofl. 4% L Ged- og punglyndissjukdémar 14%
Hjarta-, 2e8a- og lungnasjiukdomar 8%
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|0gjaldagreidslutimabil skal eigi vera lengra
en manudur og skal gjalddagi vera tiunda
naesta manadar. Eindagi skal vera sidasti
dagur sama manadar og idgjald fellur
i gjalddaga.

7. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Launagreidendum og sjalfsteedum
atvinnurekendum ber ad tilkynna
hlutadeigandi lifeyrissjodum og adilum
skv. 8. gr. ef peim ber ekki lengur ad standa skil
& lifeyrisidgjaldi par sem peir hafa hett starf-
semi eda launpegar peirra hafa l4tid
af storfum.

7. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.
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Fjarfestingastefna og radstofun fjarmagns

Overuleg breyting var gerd & fjarfestingastefnu sjodsins & arinu. Afram er 16gd
mikil ahersla & ad stjorna aheattu og auka ahattudreifingu i eignasafni sjodsins.
Haldid var afram ad byggja upp erlent eignasafn sj6dsins, m.a. med fjarfesting-
um i marksjodum og framtakssjodum. Stjérnin sampykkti sérstaka aeetlun um
uppbyggingu a framtaksfjarfestingum erlendis og er gert rad fyrir pvi ad fram-
takssjodir verdi i framtidinni mikilveegur pattur i erlendu hlutabréfasafni sjodsins.
Eins og adur hefur sjodurinn fyrst og fremst fjarfest i svokolludum sjodasjodum i
bessum eignaflokkum. Er pad gert til ad draga Ur aheettu og nyta sérfraedipekk-
ingu & pessum morkudum. Gert er rad fyrir pvi ad afram verdi haldid a sému
braut i pessu efni. Pa hefur sjédurinn aukid fjarfestingar sinar i erlendum skulda-
bréfum jafnt og pétt og er stefnt ad aframhaldandi préun & pvi svidi. Innanlands
var sjodurinn seljandi af innlendum hlutabréfum, enda miklar haekkanir & peim
markadi. Sjodurinn festi talsvert fé i islenskum rikisskuldabréfum og skuldabréf-
um fyrirteekja og sveitarfélaga.

Eignasafn samkvaemt Eignasafn

Verdbréfafloldar Farfestingarstefnu 31.12.2004
Rikisbréf 30-50% 38,8%
Onnur markadsskuldabréf 0-20% 10,6%
Vedskuldabréf 0-10% 3,4%
Erlend skuldabréf 0-20% 4,4%
Innlend hlutabréf 10-35% 19,3%
Erlend hlutabréf 5-35% 21,1%
Adrar fjarfestingar 0-10% 0,0%
Bankainnistaedur og skammtimabréf 0-10% 2,4%

Eignasafn 31.12.2004

Rikisbréf 38,8% Onnur markadsskuldabréf 10,6%

Bankainnisteedur og Vedskuldabréf 3,4%

skammtimabréf 2,4% ~—
/ Erlend skuldabréf 4,4%

Erlend hlutabréf 21,1% Innlend hlutabréf 19,3%

Frjalst fjarstreymi til kaupa & verdbréfum arid 2004 var 3.477 milljonir kréna og
haekkadi um 6,6% fra fyrra ari. Samtals var radstafad 3.255 milljonum kréna og
haekkadi handbaert fé pvi um 222 milljénir kréna & arinu. Sifellt steerri hluti af fjar-
festingum sjodsins er i eignum sem ekki gefa stodugt fijarstreymi til hans og er pvi
liklegt ad frjalst fjarstreymi vaxi hoflega & komandi arum. [ pessu ljosi er mikilvaegt
ad sjodurinn hugi vel ad seljanleika peirra eigna sem hann fjarfestir i.



Radst6fun
Verdbréfaflokkar Kaup sala Radstofun arsins
Verdbréf med breytilegum tekjum:
Innlend hlutabréf 3.949 -6.519 -2.570
Erlend hlutabréf 0 0 0
Innlend hlutdeildarskirteini 1.898 -1.993 -95
Erlend hlutdeildarskirteini 3.164 -69 3.095
Verdbréf med fostum tekjum:
Rikisskuldabréf 15.103 -13.945 1.158
Skuldabréf banka og fjarmalafyrirtzekja 103 -223 -120
Onnur markadsskuldabreéf 1.125 -352 772
Onnur Gtlan 0 0 0
Erlend skuldabréf 1.034 0 1.034
Vedskuldabréf 210 -228 -18
Samtals 26.585 -23.330 3.255

Avéxtun og efnahagur

Avéxtun

Avéxtun Tryggingadeildar sjodsins var god og su nastbesta fra stofnun hans.
Nafnavoxtun deildarinnar var 17,8% og raunavoxtun 13,3% samanborid vid
12,2% 08 9,2% arid & undan. Medalraunavoxtun sidustu 5 ara er 2,9% 0g 6,7 %
sidust 10 arin. Fjarfestingatekjur deildarinnar ndmu 5.764 milljonum kréna og
haekkudu um 70% fra fyrra ari. bad var einkum géd avoxtun innlendra hluta-
bréfa, sem skyrir pessa gédu afkomu. bannig skiludu innlend hlutabréf fjarfest-
ingatekjum ad fjarhaed 3.293 milljonir krona eda 57 % af fjarfestingatekjum ars-
ins, en innlend hlutabréf voru p6 ad medaltali teeplega 18% af eignum deildar-
innar & arinu. Ekki er ad veenta svipadrar avoxtunar i framtidinni.

Innlend skuldabréf gafu einnig mjog go6da avoxtun, en erlend verdbréf gafu
neikvaeda avoxtun i islenskum krénum talid, sem alfarid ma rekja til styrkingar
islensku kronunnar. AJ teknu tilliti til gjaldeyrisvarna var avoxtun erlendra eigna
orlitid yfir ndllinu.
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Til gjaldstofns skal b6 ekki telja hlunnindi
sem greidd eru i fridu, svo sem fatnad,
faedi og hiisnadi, eda greidslur sem atladar
eru til endurgreidslu & utlogdum kostnadi,
t.d. okuteekjastyrki, dagpeninga og
faedispeninga.

3. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Lifeyrissjodur skal hefja atborgun ellilifeyris
samkvaemt ndnari dkvaedum i sampykktum
begar sjodfélagi hefur nad
65-70 &ra aldri.

14. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Nafnavéxtun - Raunavéxtun Nafnavésxtun
25% -
22.8% mmmm Raunavoxtun
20% -
17.8%
15% —
12,2%
10,1% 13.3%
10% + 8.6% 8.9%
10,1% 9.2%
5% 6.9% 7.3% 71%
-0.2%
0% T T T T T T T T T T T T
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 000 2001 M 2003 2004
-5% - -2,3% -2,1% -2.2%
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Avéxtun einstakra eignaflokka i islenskum krénum talid var sem hér segir 4 arinu:

Avéxtun einstakra eignaflokka

2004 2003 2002 2001

Sjodfélagi a rétt & ororkulifeyri ef hann Nafnavéxtun:
verdur fyrir orkutapi sem metid er 50% Tryggingadeild 17.8% 11.8% -02% 6,4% 1,8% 22.,8% | 9.4% 7.3%
eda meira, hefur greitt i lifeyrissjod i a.m.k.
tvo ar og ordid fyrir tekjuskerdingu Rikisskuldabréf 9,9% 8.8% 8.2% 20,4% 9,3% 8.,1% 8,9% 11,2%

af véldum orkutapsins. R

) Onnur innlend skuldabréf 11,7% 9.3% 7.1% 15,0% 10.3% 11.2% 9.3% 10.6%

14. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Erlend skuldabréf -7.0%  -4.8% -11,9% 6.5% 4,3% 21.0% -7.9%  -2,8%
Innlend hlutabréf 68,0% 42,9% 31,1% -7.2% -8,6% 44,9% 45,0% 21,2%
Erlend hlutabréf -5,5% 11,0% -40,9% -13,1% -10,6% 49.8% | -14,6% -13.6%
Raunavéxtun:
Tryggingadeild 13.3% 9.2% -2,2% -2,1% -2,3% 16,2% | 6,5% 3,0%
Rikisskuldabréf 5.8% 5,9% 6.1% 10,9% 4,9% 2,4% 5,9% 6.7%

Onnur innlend skuldabréf — 7,5% 6.4% 5.0% 5,9% 5,9% 5,3% 6,2% 6.1%

Erlend skuldabréf -105%  -7.3% -13.6% -1.9%  0,1% 14,6% |-10,4% -6,8%
Innlend hlutabréf 61.7% 39.1% 285% -146% -123% 37.2% | 41.0% 162%
Erlend hlutabréf 9,1%  81% -42,1% -200% -142% 41.8% [-17.0% -17.1%
Verdbolga 39% 25% 2,0% 86% 42% 56% | 28% 42%

Efnahagur og afkoma

Hrein eign Tryggingadeildar til greidslu lifeyris nam 37.983,7 milljonum krona i
arslok og hakkadi um 6.285,1 milljon kréna fra arinu & undan eda um 19,8%.
Samsvarandi haekkun milli &ranna & undan var 13,5%. bessi mikla hakkun skyrist
fyrst og fremst af godri avoxtun. Fjarfestingar deildarinnar namu i arslok 36.887,2
milljonum kréna eda 97,1% eigna. 39% eignanna eru i skraddum bréfum med
breytilegum tekjum, 50% i skradum bréfum med fostum tekjum, 2% i dskradum
bréfum, 3% i fasteignalanum og 6% i 6drum eignum.

pratt fyrir mjog géda avoxtun var tryggingafraedileg afkoma sjodsins neikvad um

Elliffeyrir skal borgadur at ménadarlega 2.188,8 milljonir krona. Pessa neikvaedu tryggingafredilegu afkomu ma alfarid
med jofnum greidslum til viloka. rekja til breytinga a tryggingafraedilegum forsendum, baedi auknum lifslikum og
Ménabarlegur lfeyrir skal verdtryggour auknum 6rorkulikum, en midad vid dbreyttar forsendur hefdi tryggingafraedileg
og breytast til samreemis vid breytingu e . )
& vistitolu neysluverds. afkoma ordid jakvaed um 1.851 milljon kréna.
14. gr. | . 129/1997 kyldut i . . . s, .
ifeyrisettinda og starfsemi feyrisgoda, Tryggingafraedileg afkoma sundurlidast sem hér segir:

Tryggingafradileg afkoma

Milljonir kr.

Avéxtun umfram grunnvexti 1.851,0
Auknar lifslikur -1.946,1
Auknar 6rorkulikur -2.093,7
Tryggingafraedileg afkoma -2.188,8

Arsskyrsla 2004
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Wiltonir Tryggingafradileg afkoma 10 ar
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Tryggingafreedileg afkoma sjodsins sl. 5 ar er sem hér segir:

Tryggingafraedileg afkoma 5 ar

2000 2001 2002 2003 2004

Aukning a eignum til trygg.frl. uppgjors 673 2.613 556 3.270 5.587
Aukning afallinna skuldb. & arinu -3.449 -2.134 -3.843 -1.358 -5.185
-2.776 479 -3.287 1.912 402

Aukning & verdmeeti framtidar idgjalda 935 6.171 2.216 1.988 1.908
Aukning & verdmeeti framtidarréttinda -2.349 -7.452 -3.442 1.936 -4.499
-1.414 -1.281 -1.226 3.924 -2.591

Tryggingafraedileg afkoma arsins -4.190 -802 -4.513 5.836 -2.189

Framangreindar tolur midast vid heildarskuldbindingar samkveemt hefdbundnu tryggingafreedilegu mati. Eins og
adur pa birtum vid einnig tryggingafreedilega afkomu vegna afallinna skuldbindinga, an pess ad skuldabréfasafn
sj0dsins sé navirt.

Tryggingafraedileg afkoma 5 ar

2000 2001 2002 2003 2004
Aukning & bokfaerdum eignum 690 2.225 449 3.762 6.285
Aukning &fallinna skuldbindinga 3.449 2.134 3.768 1.291 5.185
Tryggingafraedileg afkoma (2.759) 91 (3.319) 2.471 1.100

Arsskyrsla 2004
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Stjornarmenn, framkvaemdastjéri og adrir starfs-
menn, svo og endurskodendur
lifeyrissjods, eru bundnir pagnarskyldu um
allt pad sem peir fa vitneskju um i starfi
og leynt & ad fara samkveaemt I6gum
eda edli mals.
Pagnarskylda helst pott atid sé af starfi.

32. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Stjorn lifeyrissjods skal méta
fiarfestingarstefnu og dvaxta fé sj6dsins
med hlidsjon af peim kjérum sem best
eru bodin & hverjum tima med tilliti
til dvoxtunar og ahaettu.

36. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Tryggingafraedileg afkoma samkvaemt pessari adferd er mun betri eins og télurn-
ar syna. Versnandi tryggingafraedilegar forsendur, einkum aukin 6rorka, gera pad
ad verkum ad oliklegt er ad haegt sé ad haekka réttindi sjodfélaga ad radi & naestu
arum. Liklegt er ad pad vidbodtaridgjald sem beetist vid i arsbyrjun fari alfarid i ad
standa undir versnandi tryggingafreedilegum skilyrdum. Pa mun breyting ur kerfi
jafnrar avinnslu yfir i kerfi aldurstengdrar avinnslu hafa i fér med sér aukid alag a
lifeyriskerfid & medan breytingin gengur yfir, ef lagmarka & heettuna & ad ein-
hverjir sjodfélagar tapi & breytingunni.

|10gjold og sjodfélagar

Alls greiddu 12.067 sjodfélagar hja 1.547 launagreidendum idgjold til deildarinn-
ar a arinu. Virkum sjodfélogum fjolgadi um 25 einstaklinga fra fyrra ari og launa-
greidendur voru einum fleiri en arid & undan. 18gjold deildarinnar & arinu namu
1.792,4 milljén krona og hakkudu um 300 mkr. fra fyrra ari eda 20%.

Alls greiddu 30 steerstu launagreidendurnir taep 45% af idgjoldum til sjédsins og
eru idgjold peirra synd i medfylgjandi toflu. Af heildaridgjoldum sjédsins & arinu
vog opinber pjonusta pyngst eda 26%, par 4 eftir sjavardtvegur 21% og verslun

og pjonusta 19%.

Akureyrarkaupstadur T
Sambherji hf E— 1Y 1666
Brim | 44,8
FISK-Seafood . 40,0
Nordlenska — 349
Pormoédur rammi-Saeberg I 316
Samkaup 310
Uthlutunarnefnd N-eystra m— 7.6
Fjarsysla rikisins I 26,8
Nordurmjolk m— 230
Sv.fél. Skagafjordur 218
Tryggingastofnun 20,1
Kjarnafaedi 176
Arnarfell — 176
SS Byggir 5.7
Hradfrystistod Pérshafnar — 5.4
Fjordungssjikrahusid a Akureyri — 149
G.P.G. fiskverkun 14,4
Byggingarfélagid Hyrna w139
Ishaf | 13,9
Hanaping vestra . 13,8 30 sterstu
ISS Island . 126 N
Hasavikurbaer | 12,2 launagreidendur 2004
Samskip - 121
Heilbrigdisstofnun 114
Siglufjardarkaupstadur | 11,4
Greifinn | 11.4
Hisasmidjan [ 10,9
Skinnaidnadur Akureyri | 10,9
P. AlfreGsson | 10,5 Milljonir kr.
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Skipting launagreidenda eftir atvinnugreinum
Oflokkad 3%

Opinber pjénusta 26%
Landbtnadur 7%

Samgoéngur 4%

Verslun og pjonusta 19% Sjavaratvegur 21%

Byggingaidnadur 11% 16nadur 9%



Rekstur

Rekstrarkostnadur deildarinnar & arinu nam 53,2 milljonum samanborid vid 49,2
milljonir arid adur, sem er haekkun um 8,1%. Fjarfestingagjold deildarinnar ndmu
27,0 milljonum samanborid vid 25,1 milljon arid adur, sem er haekkun um 7,6%.
Sem hlutfall af eignum deildarinnar nam rekstrarkostnadur 0,15% af eignum
samanborid vid 0,16% arid adur og fjarfestingagjold namu 0,08 % sem oObreytt
hlutfall fra fyrra ari. Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum laekkadi pvi milli dra
ur 0,24% i 0,23%.

Préun kostnadar undanfarin ar:
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pegar rétthafi er ordinn 60 ara er heimilt
ad hefja utborgun lifeyrissparnadar og
vaxta med jofnum arlegum greidslum &
ekki skemmri tima en sjo arum eda & peim tima
sem rétthafa vantar upp & 67 4ra aldur.

11. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Kostnadur sem hlutfall af eignum B Farfestingargold
0.40% ™ Rekstrarkostnadur
0,35%
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W B =
0,19% o
0, E o
0.15% 0,15% 0,15% 0,16% 0,15%
0,14%
0.10% l
0,05%
0,00%
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Séreignardeild

Séreignardeild sjodsins hefur skilad mjog gédum arangri & undanférnum sex
arum eda fra pvi han tok til starfa 1. jandar 1999. Tvo sofn eru innan deildarinn-
ar; Safn | sem er dhaettuminna og Safn Il sem hefur heerra vaegi hlutabréfa og er
pvi dhaettumeira. Fra arsbyrjun 1999 til loka arsins 2004 er raunhaekkunin 62,4 %
a Safnil 0og 73,9% a Safni Il. betta jafngildir ad medaltali arlegri raunavoxtun upp
4.8,98% 4 Safni | og 10,26% & Safni Il. A sidasta ari var raunavéxtun 10,57 % &
Safni | og 12,59% 4 Safni Il. Fjarfestingarstefna safnanna er fremur varkar og
sveigjanleg, sem hefur skilad gédum arangri vid mismunandi markadsadstadur
undangenginna ara. Arsavéxtun safnanna hefur aldrei ordi® neikvaed 4 timabil-
inu.

Séreignardeild LN - Fjarfestingarstefna

Safn | Safn 11

Skuldabréf - Innlend 55-85% 40-75%
Hlutabréf - Innlend 5-20% 10-35%
Erlend verdbréf 0-20% 5-35%
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Leidi tryggingafraedileg athugun

skv. 24. gr. i ljos ad meira en 10% munur
er & milli eignarlida og lifeyrisskuldbindinga
skv. 1. mgr. er hlutad-eigandi lifeyrissjodi

skylt ad gera naudsynlegar breytingar &
sampykktum sj6dsins. Sama gildir ef
munur samkveemt tryggingafreedilegum
athugunum & milli eignarlida og
lifeyrisskuldbindinga hefur haldist meiri
en 5% samfellt i fimm ar.

39. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Arsskyrsla 2004

Raunévéxtun 2004 Sex ara raunhakkun
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10gjold til Séreignardeildar & sidasta ari namu 187,8 milljonum kréna og lifeyris-
greidslur 9,4 milljonum kréna. Hrein eign Séreignardeildar i arslok nam 1.184
millionum kréna og attu 11.363 einstaklingar réttindi i deildinni. Hja Séreignar-
deild Lifeyrissjods Nordurlands er 6llum utgjoldum stillt i héf og nemur arlegur
heildarkostnadur sj6dfélaga adeins 0,5% af inneign. Upphafskostnadur sjodfé-
laga er enginn og kappkostad ad hafa innheimtu idgjalda i féstum skordum.

Lokaord

Avéxtun Lifeyrissjods Nordurlands var géd a arinu 2004. Tryggingafradileg af-
koma sjédsins var po ekki naegjanlega g6d, vegna mikillar aukningar 4 lifs- og 6r-
orkulikum. Pessar breyttu tryggingafraedilegu forsendur gera pad ad verkum ad
l6gbundid idgjald dugir ekki lengur fyrir peim I6gbundnu lagmarksréttindum sem
sjodunum er gert ad veita, midad vid pa reiknivexti sem notadir eru. betta er
astand sem ekki gengur til lengdar og hlytur ad koma til endurskodunar. Adilar
vinnumarkadarins hafa ni komist ad samkomulagi um ad breyta réttindakerfi lif-
eyrissjodanna Ur kerfi jafnrar avinnslu i aldurstengt réttindakerfi. bessi breyting er
naudsynleg og mun beta stodu kerfisins til lengri tima litid. Breytingin er hins
vegar flokin og mikilveegt hin verdi framkvaemd pannig ad sem minnst roskun
verdi & hogum peirra sem lengi hafa greitt til eldra fyrirkomulagsins. bessum
breytingum parf ad vera lokid pann 1. jantar 2007. Miklar hraeringar hafa verid
medal islenskra lifeyrissjoda & undanférnum misserum. Nokkrar sameiningar hafa
att sér stad og enn fleiri eru fyrirhugadar. Mikil staerdarhagkveemni er i rekstri lif-
eyrissjoda og sifellt floknara umhverfi gerir sérfreedipekkingu og frekari verka-
skiptingu innan sjédanna mikilveegari. Sliku er illgerlegt ad na fram i mjog sma-
um einingum. Stjérnendur Lifeyrissjés Nordurlands munu hafa vakandi auga fyr-
ir pessari proun med pad ad markmidi ad sjédurinn sé patttakandi i henni ef hag-
kvaemir kostir koma upp i pvi efni. Ad lokum pakkar stjérnin framkvaemdastjéra
og starfsmonnum sj6dsins gott samstarf & arinu. Sému pakkir eru feerdar til lif-
eyrispega, sjodfélaga og launagreidenda sjédsins.



. LIFEYRISSJODUR
w” NORDURLANDS

Arsreikningur
Lifeyrissj6ds Nordurlands
2004

Arsskyrsla 2004



.LI’FEYRJSSJODUR
w” NORDURLANDS

Skyrsla stjornar

Starfsemi sjodsins var med hefdbundnum hatti & arinu. Rekstrarumhverfi sjédsins var gott ad flestu leyti. Innlendir markadir gafu goda avoxt-
un, en mikil styrking islensku kronunnar ryrdi afkomu af erlendum eignum. Afkoman & arinu var 6nnur besta i s6gu sj6dsins.

Alls greiddu 12.067 félagar hja 1.547 launagreidendum idgjold til sjodsins & arinu. 18gjold arsins til beggja deilda sjodsins ndmu 1.917 millj. kr.
1dgjold Tryggingadeildar namu 1.729 millj. kr. og haekka um 15,9% fra fyrra ari. 13gjold til Séreignardeildar namu 188 millj. kr. og haekka um
9,7% fra fyrra ari. Hlutfallslega minni haekkun idgjalda i Séreignardeild ma rekja til pess ad samkeppnisstada deildarinnar er erfid prétt fyrir goda
avoxtun. Bankarnir leggja mikid fé i markadssetningu & pessari pjonustu og hafa auk pess tengt hana vid ymsa adra pjonustu sem peir veita svo
sem ibudalan. Launavisitala haekkadi um 5,4 %milli &ra.

Lifeyrisgreidslur Tryggingadeildar & arinu ndmu 1.128 millionum kréna og haekkudu um 8,3% fra fyrra ari. Eins og undanfarin ar er pad
ororkulifeyrir sem vex hradast sem veldur nokkrum ahyggjum. Greidslur ar Séreignardeild namu 9 milljionum kréna. Fjoldi lifeyrispega i arslok
var 3.814 og hafdi peim fjdlgad um 201 fra arinu adur.

A arinu festi sjédurinn adallega fé sitt i innlendum og erlendum skuldabréfum og erlendum hlutadeildarskirteinum. Sjédurinn seldi talsvert af
innlendum hlutabréfum, enda hefur markadurinn hakkad mjog mikid.

Afkoma erlendra eigna sjodsins var vidunandi, en styrking islensku kronunnar hafdi verulega neikvaed ahrif & afkomuna og dr6 han dr avoxtun
um 3% 4 arsgrundvelli.

Innlendir hluta- og skuldabréfamarkadir voru & hinn béginn mjog hagstadir & arinu og standa undir mikilli haekkun & eignum sjédsins.

Samtals ndmu verdbréf med breytilegum tekjum i eignasafni sjodsins 15,7 milljordum og verdbréf med fostum tekjum 20,9 milljordum.
Innlendar eignir namu 75% af heildareignum og erlendar eignir 25%.

Radstofunarfé sjodsins & arinu til nyrra fjarfestinga (frjalst sjodstreymi) nam samtals 3,5 milljordum kréna og hakkadi um 6,6%. Hrein eign til
greidslu lifeyris nam 39.168 milljonum og hakkadi um 20,8% fra fyrra ari.

Nafnévoxtun Tryggingadeildar nam 17,8% 4 arinu og hrein raunavoxtun var 13,3%. Hrein raundvoxtun sl. 5 ar er 2,9% o0g 6,7% sl. 10 ar.

Avéxtun Séreignardeildar var einnig god 4 arinu. Nafnévéxtun Safns | var 14,9% og raundvéxtun 10,6%. Nafnavéxtun 4 Safni Il var 17,0% og
raunavoxtun 12,6%.

Medalfjoldi starfsmanna hja sjo6num & arinu var 7,9 samanborid vid 7,7 arid 40ur og namu launagreidslur til starfsmanna og stjérnar 35
millionum kréna, samanborid vid 31 milljon arid adur.

Tryggingafredileg dttekt & stodu Tryggingadeildar sjodsins hefur verid gerd midad vid stddu hans i arslok 2004. Nidurstadan markast af veru-
legum breytingum 4 tryggingafraedilegum forsendum med umtalsverdri aukningu 4 lifs- og érorkulikum lslendinga. Aukning & skuldbindingum
sjodsins vegna pessa er um 3,8 milljardar kréna. Tryggingafredileg afkoma deildarinnar var pvi neikvaed um 2.188,8 milljénir kréna, pratt fyrir
mjog goda avoxtun sjodsins. Eignir Tryggingadeildar sjddsins til tryggingafreedilegs uppgjors nema kr. 38.724,7 milljdnum kréna og veromaeti
afallinna skuldbindinga reiknast vera 38.371,4 milljénir krona. Eru &fallnar skuldbindingar pannig 353,3 millj. krona laegri en eignir eda um 0,9%.
Pegar tekid hefur verid tillit til framtidaridgjalda og peirra skuldbindinga sem pau skapa reiknast eignir deildarinnar til tryggingafreedilegs
uppgjors vera 65.329,6 millionir kréna og heildarskuldbindingar um 69.079,5 milljon kréna. Verdmeeti heildarskuldbindinga nemur pannig
3.749,9 milljonum kréna heerri figrhaed en eignir eda um 5,4%. | sidustu kjarasamningum var samid um hakkun idgjalda ar 10% i 11%. Verdi
bessi idgjaldahaekkun nytt til ad mata auknum skuldbindingum i stad réttindaaukningar myndi stada sj6dsins batna verulega, pannig ad hallinn
feeri Ur5,4% 1 1,6%.

Aritun stjérnar og framkvaemdastjora

Stjorn Lifeyrissjods Nordurlands og framkvaemdastjori stadfesta hér med arsreikning sjodsins fyrir 4rid 2004 med aritun sinni.

Bjd'n::j‘c';]sson, stjo bor J Iu%vzarafor agur

l; Guémunduré.gémundsson ’ Eirikur S. J6hamm

Jon Karlsson Einar Einarsson

Oyuw,m, d@/ﬂ

Agust 5. Oskarsson Kristjan

fﬁ:o‘lgm:« &;241—\/\;

Kari Arnér Karason, framkvamdastjori

Akureyri, 27. jandar 2005.

Stjorn:

wm

. Gardarsson
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Aritun endurskodenda

Til stjornar og fulltriarads

Vid héfum endurskodad arsreikning pennan fyrir Lifeyrissjod Nordurlands &rid 2004. Arsreikningurinn hefur ad geyma yfirlit um breytingu &
hreinni eign til greidslu lifeyris & arinu 2004, efnahagsreikning 31. desember 2004, yfirlit um tryggingafraedilegt uppgjor 31. desember 2004,
sj6dstreymi arid 2004, yfirlit yfir reikningsskilaadferdir og skyringar nr. 1-15 dsamt kennitdlum. Arsreikningurinn er lagdur fram af stjornendum
sj6dsins og & abyrgd peirra i samrami vid 16g og reglur. Abyrgd okkar felst i pvi 4liti sem vid latum i lj6s & arsreikningnum 4 grundvelli
endurskodunar okkar.

Endurskodad var i samrami vid gdda endurskodunarvenju. Samkvaemt pvi ber okkur ad skipuleggja og haga endurskoduninni pannig ad
nagjanleg vissa faist um ad arsreikningurinn sé an verulegra annmarka. Endurskodunin, sem tekur mid af mati okkar & mikilvaegi og aheettu
einstakra patta, felur i sér greiningaradgerdir, Urtakskannanir og athuganir & gégnum til ad sannreyna fijarhaedir og upplysingar sem koma fram
i arsreikningnum. Endurskodunin felur einnig i sér athugun & peim reikningsskilaadferdum og matsreglum sem notadar eru vid gerd ars-
reikningsins og mat & framsetningu hans f heild. Vid teljum ad endurskodunin sé nagjanlega traustur grunnur til ad byggja élit okkar a.

Pad er dlit okkar ad arsreikningurinn gefi glogga mynd af efnahag sjodsins 31. desember 2004, breytingu & hreinni eign hans & arinu 2004 og
breytingu & handbaeru fé & arinu 2004, i samraemi vid 16g, sampykktir sjodsins og goda reikningsskilavenju.

Akureyri, 27. jandar 2005.

PricewaterhouseCoopers hf.

ortpuidse Fan bi: Kihna

Sighvatur Halldérsson, endurskodandi David Bui Halldorsson, endurskodandi
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Aritun tryggingastardfredings

Til stjérnar og fulltraarads Lifeyrissjods Nordurlands

Undirritadur hefur metid lifeyrisskuldbindingar Lifeyrissjods Nordurlands i arslok 2004. Matid er framkvaemt i samraemi vid akvaedi reglugerdar
nr. 391/1998 um tryggingafraedilegar athuganir 4 lifeyrissjodum og forsendur fyrir peim og leidbeinandi reglur Félags islenskra trygginga-
steerdfraedinga um tryggingafraeedilegt mat & stodu lifeyrissjoda.

Forsendur sem midad er vid eru m.a. lifslikur dranna 1999-2003 og 3,5% vexti p.a.
Yfirlit yfir helstu niBurstédur matsins er ad finna i skyringu nr. 15.

Skuldbindingar sjédsins eru reiknadar a grundvelli upplysinga Ur idgjalda- og lifeyrishdkhaldi sjodsins um dunnin stig virkra og dvirkra sjodfélaga
skipt eftir aldri peirra og lifeyrisgreidslur til einstakra sjodfélaga i arslok 2004. Midad er vid réttindadkveadi i sampykktum sjodsins.

i matinu eru reiknadar Gt &fallnar skuldbindingar vegna beirra sj6dfélaga, sem pegar eiga réttindi i sjodnum og aatladar framtidarskuldbindingar
vegna beirra idgjalda, sem atla ma ad virkir sjodfélagar greidi til sjodsins par til peir hefja toku lifeyris. bessi deetludu framtidaridgjold, svo og
deetladur rekstrarkostnadur og fiarmagnsgjold i framtidinni, eru ndvirt midad vid arslok 2004. ba er i matinu tekid tillit til endurmats & skulda-
bréfaeign sjodsins, en hun hefur verid navirt midad vid somu avoxtunarkréfu og skuldbindingarnar eda 3,5%.

Nidurstada athugunarinnar er st ad skuldbindingar Lifeyrissjods Nordurlands séu 5,4% umfram eignir i hlutfalli af skuldbindingum. Stada
sjodsins versnar pvi nokkud fra nidurst6du sidasta ars en pa reiknudust skuldbindingar 2,6% umfram eignir.

Skyring pess ad stada sjodsins versnar & arinu pratt fyrir géda avoxtun er breyting a peim forsendum sem notadar eru vid mat skuldbindinga,

(lifs- og 6rorkulikur). Hefdu sému forsendur verid notadar og vid sidustu tryggingafredilega athugun hefdi stada sjodsins reiknast jakvaed um
0,4%. Ahrif breytinga 4 forsendum er nokkurnveginn jafnt skipt milli drorku- og lifslikna.

Reykjavik 24. febrdar 2005

/ Jm-rk’
Bjarni Gudmundsson,
tryggingastaerdfraedingur
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Tryggingadeild - Yfirlit um breytingar a hreinni eign
til greidslu lifeyris fyrir arid 2004

Skyringar 2004 2003

18gjold 1

18gj6ld sjodfélaga .. ... ... 692.199.264 604.583.208

10gjold launagreidenda ... ......... ... 1.037.113.122 887.730.420

Réttindaflutningur og endurgreidslur . ... .............. ... 42.170 (220.610)
19gj6ld 1.729.354.556  1.492.093.018

Lifeyrir 2

Lifeyrir . .. 1.137.654.841 1.054.385.604

Umsjénarnefnd eftilauna . .......... ... ... .. ........ (13.824.516) (15.501.631)
Annar beinn kostnadur vegna ororkulifeyris . .............. 4.112.533 2.944.254

Lifeyrir 1.127.942.858 1.041.828.227

Fjarfestingartekjur 3

Tekjur af eignarhlutum .. ... ... ... 3.293.145.021 1.609.317.777

Tekjur af hdseignum og 168um .. ... ... ... ... ....... 198.675 (2.025.269)

Vaxtatekjur og gengismunur .. ... ... . ... 1.5637.632.370 1.620.876.566

Breytingar a nidurfeerslu .. ...... ... .. ... .. .. ... (7.089.879) (1.875.491)
Adrar fijarfestingartekjur . ... ... ... 13 940.038.604 159.368.780

Fjdrfestingartekjur 5.763.924.791 3.385.662.363

Fjarfestingargjold 4

Skrifstofu- og stjornunarkostnadur .. ......... ... ... .. ... 27.017.293 25.124.148

Rekstrarkostnadur 5

Laun og launatengd gjold . . ... ...... ... .. L 23.465.526 19.580.409

Annar rekstrarkostnadur .. ... ... 29.757.586 29.643.550

Rekstrarkostnadur 53.223.112 49.223.959

Haekkun & hreinni eign 4 arinu 6.285.096.084  3.761.579.047

Hrein eign fra fyrra ari 31.698.600.135

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 37.983.696.219

27.937.021.088

31.698.600.135
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Tryggingadeild - Efnahagsreikningur 31. desember 2004

Skyringar 2004 2003
Eignir
Fjarfestingar 6
Huaseignir og l68ir . ... ... .. 76.800.000 78.400.000
Samstedu- og hlutdeildarfélog  ............. ... .. .. ... 0 153.398.201
Lan til samsteedufélaga ......... ... ... ... 0 218.661.743
76.800.000 450.459.944
Adrar fjarfestingar:
Verdbréf med breytilegum tekjum . ....... ... .. . L., 7  15.234.410.095 11.516.871.569
Verdbréf med fostum tekjum . ... ... . L 8 18.953.049.693 16.675.717.818
VeOlan ... 8 1.250.290.693 1.286.702.856
Bankainnisteedur .. ... ... 904.782.604 1.123.007.171
Adrar fjarfestingar .. ... ... ... 9 467.840.159 306.503.616
36.810.373.244 30.908.803.030
Fjarfestingar alls 36.887.173.244 31.359.262.974
Krofur
Krofur & launagreidendur ... ... .. ... 248.044.656 228.720.621
Adrar krofur ... . 17.490.371 4.596.764
Millideilda . ... ... .. (1.777.312) (82.717.756)
263.757.715 150.599.629
Adrar eignir
Rekstrarfijarmunir og adrar efnislegar eignir . .............. 4.125.301 6.991.668
Sjodur og veltiinnlan ... ... ... 864.334.107 642.530.491
868.459.408 649.522.159
Eignir alls 38.019.390.367 32.159.384.762
Skuldir
Skuldir vid lanastofnanir .. ... ... . 0 411.070.156
Alrarskuldir . ... . . 10 35.694.147 49.714.471
35.694.147 460.784.627
Hrein eign til greidslu lifeyris 37.983.696.220 31.698.600.135
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Tryggingadeild - Yfirlit um sjodstreymi arid 2004

Skyringar 2004
Inngreidslur 11,12
10gjOId . . . . 1.696.385.491
Fjarfestingartekjur .. ... ... . ... . . ... . .. 1.780.036.188

Afborganir verdbréfa
Seld verdbréf med breytilegum tekjum
Seld verdbréf med fostum tekjum
Leekkun & bankainnstaedum
Millideilda . .. ...
Adrar inngreidslur

Utgreidslur
Lifeyrir
Fjarfestingargjold
Rekstrarkostnadur an afskrifta
Adrar utgreidslur

Radstofunarfé til kaupa a
verdbréfum og annarri fjarfestingu

Kaup a verdbréfum og 6nnur fjarfesting
Kaup 4 verdbréfum med breytilegum tekjum
Kaup 4 verdbréfum med féstum tekjum
Ny vedlan og Gtlan
Haekkun & bankainnsteedum

Hakkun 4 sjodi og veltiinnlanum
Sjodur og veltiinnlan i arsbyrjun

Sjodur og veltiinnlan i arslok

m Arsskyrsla 2004

1.196.995.090
8.017.548.935
13.946.311.811
218.224.567

(80.929.398)

22.000.000

2003

1.578.768.152
205.618.631
1.665.320.719
5.008.488.695
2.001.946.384
0

57.295.428
761.230.880

26.796.572.684

1.127.942.858
25.388.518
52.101.657
383.920.406

11.278.668.889

1.041.828.227
23.495.373
47.898.858

0

1.589.353.439

25.207.219.245

8.380.573.204
16.394.842.424
210.000.000

0

1.113.222.458

10.165.446.431

6.966.775.660
3.461.177.480
0

118.850.234

24.985.415.628

10.546.803.374

221.803.617 (381.356.943)
642.530.490  1.023.887.433
864.334.107 642.530.490
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Séreignadeild - Yfirlit um breytingar a hreinni eign til greidslu lifeyris

fyrir arid 2004

18gjold

10gjold sjoofélaga
I6gjold launagreidenda
Réttindaflutningur og endurgreidslur

18gjsld

Lifeyrir
Lifeyrir

Lifeyrir

Fjarfestingartekjur
Tekjur af eignarhlutum
Vaxtatekjur og gengismunur

Fjdrfestingartekjur

Fjarfestingargjold
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur . .

Rekstrarkostnadur

Annar rekstrarkostnadur . ... ... ..

Haekkun a hreinni eign 4 arinu

Hrein eign fra fyrra ari

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris

Skyringar
1

2004 2003
80.019.038 69.950.476
110.631.400 106.820.135
(2.854.992) (5.621.843)
187.795.446 171.148.768
9.399.874 6.266.046
9.399.874 6.266.046
157.757.420 47.557.312
139.979.639 61.454.141
297.737.059 109.011.453
1.561.983 854.527
3.287.439 1.647.445
471.283.209 271.392.203
712.682.702 441.290.499
1.183.965.911 712.682.702

Arsskyrsla 2004
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Séreignardeild - Efnahagsreikningur 31. desember 2004

Skyringar 2004 2003
Eignir
Fjarfestingar
Verdbréf med breytilegum tekjum . ... ... ... .. L 7 470.021.963 266.972.488
Verdbréf med fostum tekjum ... ... 8 692.662.841 352.441.095
Fjarfestingar alls 1.162.684.804 619.413.583
Krofur
Krofur & launagreidendur . ... ... . 19.503.795 10.551.363
Adrar krofur .. .. 1.777.312 82.717.756

21.281.107 93.269.119
Eignir alls 1.183.965.911 712.682.702
Skuldir
Alrarskuldir . ... ... . 0 0
0

Hrein eign til greidslu lifeyris 1.183.965.911 712.682.702

E Arsskyrsla 2004
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Séreignardeild - Yfirlit um sjodstreymi arid 2004

Skyringar 2004 2003

Inngreidslur 11
10gjOld . . .. 166.854.062 173.823.649
Seld verdbréf med breytilegum tekjum . ............... ... 564.213.767 808.389.142
Seld verdbréf med fostum tekjum ... ... L 801.614.478 700.697.013
Millideilda . ...... ... ... . . . . . 80.929.398 (57.295.428)
1.613.611.705  1.625.614.376

Utgreidslur

Lifeyrir .. 9.399.874 6.266.046
Fjarfestingargjold .. ... ... . . . . . .. 1.561.983 854.527
Rekstrarkostnadur an afskrifta . ............. ... ... ..... 3.171.302 1.734.954
14.133.159 8.855.527

Radstofunarfé til kaupa a

verdbréfum og annarri fjarfestingu 1.599.478.546

Kaup a verdbréfum og 6nnur fjarfesting 11
Kaup & verdbréfum med breytilegum tekjum . ............. 630.422.597
Kaup & verdbréfum med fostum tekjum . ................. 969.055.949

1.616.758.849

874.656.888
742.101.961

1.599.478.546

1.616.758.849

Hakkun 4 sjodi og veltiinnlanum 0 0
Sjodur og veltiinnlan i arsbyrjun 0 0
Sjodur og veltiinnlan i arslok 0 0

Arsskyrsla 2004
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Reikningsskilaadferdir

Framsetning arsreiknings

Arsreikningurinn er saminn i samraemi vid reglur nr. 55/2000 um &rsreikninga lifeyrissjoda. Reglurnar eru settar & grundvelli laga
nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.

Varanlegir rekstrarfjarmunir

Afskriftir eru reiknadar sem fastur arlegur hundradshluti af stofnverdi.
Afskriftahlutfoll eignaflokka eru eftirfarandi:

Fasteignir 2%
Adrar eignir 15-20%

Verdbréfaeign, verdtryggdar eda gengistryggdar eignir og skuldir

Verdbréfum i eigu sj6dsins er skipt i verdbréf med breytilegum tekjum og verdbréf med féstum tekjum. Verdbréf med breytilegum
tekjum eru framseljanleg verdbréf s.s. hlutabréf, hlutdeildarskirteini og énnur slik verdbréf med breytilegum tekjum eda verdbréf
sem eru had afkomu utgefanda. Verdbréf med fostum tekjum eru framseljanleg skuldabréf og 6nnur verdbréf med fostum tekjum
sem gefinu eru Gt af lanastofnunum, opinberum adilum eda 6drum félogum.

Eignir og skuldir i erlendum gjaldmidlum eru umreiknadar i islenskar kronur & pvi gengi sem siBast var skrad & arinu. Verdtryggdar
eignir og skuldir eru umreiknadar midad vid visitdlur sem téku gildi i arsbyrjun 2005. Afallinn gengismunur og ver8baetur &
hofudstol eigna og skulda eru faerdar i rekstrarreikning.

Skuldabréf eru eignfaerd i arslok, midad vid virka vexti og avoxtunarkréfu pegar kaupin féru fram.

Eignarhlutir i skradum félogum eru eignfaerdir & markadsverdi. Eignarhlutir i 6skradum félégum eru faerdir & kaupverdi. Eignarhlutir
i erlendum verdbréfasjodum eru feerdir & skradu markadsgengi, eins og pad var sidasta virka dag arsins.

Sundurlidun a deildir

Tryggingadeild og Séreignardeild sj6dsins eru fjarhagslega adskildar. Deildirnar fjarfesta pé saman i vissum eignaflokkum. Eign
hvorrar deildar um sig i einstékum eignaflokki og par med einstokum eignum i viskomandi eignaflokki raedst af hlutfallslegri staerd
eignaflokksins i eignasafni hvorrar deildar um sig. Gerd er grein fyrir pessari skiptingu i skyringum.

Arsskyrsla 2004



Skyringar

1. 1dgjold
10gj6ld sundurlidast pannig:
Tryggingadeild:

Sjodfélagar . ... ...
Launagreidendur ... ....... ... ...

Réttindaflutningur til sjodsins .. ........ ... .. ... .. ...
Réttindaflutningur fra sjodnum .. ....... ... .. ... .. .. ...
Endurgreidd idgjold . ........... .. .. ...
Verdbeetur af réttindaflutningum til sjods . ................
Verdbatur af réttindafl. og endurgr. frasjodi .. .............

10gjold til Tryggingadeildar & arinu
Séreignardeild:

Rétthafar . . ... ... .
Launagreidendur .. ... ... ... ...

Vidbotarsparnadur faerdur til sjodsins .. ... ... ...
Vidbétarsparnadur feerdur fra sjodnum ... ................

I8gjold til Séreignardeildar & arinu .. ........ .. ... . ......

Samanlogd idgjold arsins

. LIFEYRISSJODUR
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2004

692.199.264
1.037.113.122

2003

604.583.208
887.730.420

1.729.312.386

1.492.313.628

4.808.904 3.441.211
(3.165.518) (3.138.165)
(2.006.898) (2.002.710)

5.421.549 4.984.787
(5.015.867) (3.505.733)

42.170 (220.610)

1.729.354.556

1.492.093.018

80.019.038 69.950.476
110.631.400 106.820.135
190.650.438 176.770.611

7.849.512 5.492.712

(10.704.504) (11.114.555)

(2.854.992) (5.621.843)
187.795.446 171.148.768

1.917.150.002

1.663.241.786

Arsskyrsla 2004
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Skyringar
2. Lifeyrir
Tryggingadeild:
Skv. samp. sjodsins Eftirlaun skv. logum Uppbot skv. logum Samtals
Ellilifeyrir ............. 618.974.498 3.442.472 2.667.163 625.084.133
Ororkulifeyrir . ........ 383.432.636 0 0 383.432.636
Makalifeyrir . ......... 89.940.762 5.973.143 1.741.738 97.655.643
Barnalifeyrir .. ........ 31.482.429 0 0 31.482.429
1.123.830.325 9.415.615 4.408.901 1.137.654.841
Greitt af Umsjonarnefnd . .. ... (13.824.516)
Kostnadur vid UrskurGi . . .. .. .. 4.112.533
1.127.942.858
2004 2003
Ellilifeyrir . ..o 625.084.133 581.437.957
Ororkulifeyrir . ... . 383.432.636 345.781.598
Makalifeyrir . . . 97.655.643 97.303.219
Barnalifeyrir . ... ... .. . . 31.482.429 29.862.830
1.137.654.841 1.054.385.604
Umsjonarnefnd eftilauna .. .......... .. ... .. . ... ... . ... (13.824.516) (15.501.631)
Kostnadur vid drskur®i ... ... ... .. 4.112.533 2.944.254
(9.711.983) (12.557.377)
Lifeyrisutgjold arsins, Tryggingadeild 1.127.942.858  1.041.828.227
Séreignardeild:
Eftirlaun ... ... 8.935.537 5.072.918
Ororkulifeyrir . ... .. 112.469 518.870
Makalifeyrir . ... . 351.868 23.410
Barnaifeyrir . ... .. .. 0 650.848
Lifeyrisutgjold arsins, Séreignardeild .. ......... . ... .. ... .. ... 9.399.874 6.266.046

Samtals lifeyrir

Arsskyrsla 2004

1.137.342.732

1.048.094.273




Skyringar

3. Fjarfestingartekjur
Fjarfestingartekjur sundurlidast pannig:
Tryggingadeild:

Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum:

Tekjur af innlendum hlutabréfum ... ..
Tekjur af erlendum hlutabréfum ... ...

Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutumalls . ...............

Tekjur af fasteignum

Vaxtatekjur og gengismunur:
Tekur af erlendum hlutdeildarskirteinum
Tekur af innlendum hlutdeildarskirteinum
Tekjur af markadsskuldabréfum ... ...
Tekjur af vedskuldabréfum
Tekjur af bankainnistaedum
Tekjur af skammtimabréfum
Drattavaxtatekjur af idgjoldum

Vaxtatekjur og gengismunur alls
Nidurfeersla skuldabréfa ............
Adrar fjarfestingartekjur:

Tekjur af skiptasamningum
Hagnadur/tap af fullnustueignum . ...

Fjarfestingartekjur arsins, Tryggingadeild
Séreignardeild:

Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum
Vaxtatekjur og gengismunur . .......

Fjarfestingartekjur arsins, Séreignardeild

Fjarfestingatekjur samtals

. LIFEYRISSJODUR
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2004

3.364.080.675
(70.935.654)

2003

1.604.429.995
4.887.782

3.293.145.021

198.675

(296.586.497)
120.891.569
1.391.244.935
1565.122.916
139.372.637
14.689.207
12.897.603

1.609.317.777

(2.025.269)

311.855.518
54.756.202
956.726.999
155.733.783
101.345.726
18.020.034
22.438.304

1.5637.632.370

1.620.876.566

(7.089.879) (1.875.491)
940.255.770 166.033.594
(217.166) (6.664.814)
940.038.604 159.368.780

5.763.924.791

3.385.662.363

157.757.420 47.557.312
139.979.639 61.454.141
297.737.059 109.011.453

6.061.661.850

3.494.673.816
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Skyringar

4. Fjarfestingargjold

Fjarfestingargjold sundurlidast pannig:

Tryggingadeild: 2004 2003
Laun og launatengd gj6ld .. ... .. ... .. .. L 17.994.570 16.435.266
Annar beinn kostnadur v/ fijarfestinga ............ ... ... .... 990.063 1.307.301
Hlutdeild i éskiptum kostnadi . .......... ... ... .. ... ..... 8.032.660 7.381.581
27.017.293 25.124.148
Séreignardeild:
Hlutdeild i fjarfestingargjoldum . ........... ... ... ....... 1.561.983 854.527
Fjarfestingargjold alls 28.579.276 25.978.675
5. Rekstrarkostnadur:
Tryggingadeild: 2004 2003
Laun og launatengd gj6ld .. ....... .. ... ... L 23.465.526 19.580.409
Annar rekstrarkostnadur .. ... 29.757.586 29.643.550
53.223.112 49.223.959
Séreignardeild:
Annar rekstrarkostnadur .. ... ... 3.287.439 1.647.445
Rekstrarkostnadur alls 56.510.551 50.871.404
6. Varanlegir rekstrarfjarmunir:
Afskriftir og endurmat varanlegra rekstrarfjarmuna :
Fasteign Télvubunadur Adrar eignir Samtals
Heildarverd 1/1 .. ........... 80.000.000 4.080.628 10.251.202 94.331.830
Heildarverd 31/12 .......... 80.000.000 4.080.628 10.251.202 94.331.830
Afskrifad 1/1 ............... 1.600.000 1.632.252 5.707.910 8.940.162
Afskrifad & arinu ............ 1.600.000 816.126 2.050.241 4.466.367
Samtals afskrifad 31/12 .. ... .. 3.200.000 2.448.378 7.758.151 13.406.529
Bokfert verd samtals 76.800.000 1.632.250 2.493.051 80.925.301
Vatryggingarfjarhad Bokfart verd Fasteignamat Brunabdtamat
Strandgata 3, Akureyri 64.143.438 76.800.000 36.746.000 68.797.000

Fasteignin vid Strandg6tu er nytt undir starfsemi sjodsins.
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Skyringar

7. Verdbréf med breytilegum tekjum:

Eignarhlutir i félogum greinast pannig :

Verdbréfaping islands 6.874.669.968
Bygginga og verktakastarfsemi .......... ... .. .. ... ... .. ...,
Fjarmala og tryggingastarfsemi .. ........... ... ... ... ... ....
Straumur fjarfestingabanki hf. . ...... .. ... ... ... . . oL 0.4%
fslandsbanki hf. ... ... .. 0,1%
Kaupping Bunadarbanki hf. ........ ... ... ... ... ... ... ... 0,8%
Landsbanki fslands hf. ... ... ... ... .. . .. ... 2,0%
Tryggingarmidstodin hf. ... ... ... .. L 0.5%
Hlutabréfasjodir og fjarfestingafélog .. ........................
Lifteeknisjodurinn hf. ... ... .. 14,8%
Teekifaeri hf. . 12,2%
I18nadur og framleibsla ... ......... .. ... ... ... .. ... .. ... ...
Bakkavor Group hf. ... ... . 1,1%
Marel hf. 0,6%
Ossur hf. 03%
Lyfjagreinar ... ... ... ... ...
Pharmaco hf. ... .. . . . 0,7%
SamgONGUr . ... ... ..
Burdards hf. ... . ... ... 0.4%
Sjavaratvegur .. ... ... ... ...
Grandi hf. ... ... . . 0,03%
Samherji hf. ... .. 02%
Solumidstod Hradfrystihisanna hf. . ... ... . ... .. .. ... ... ... 0.1%
Upplysingataekni . ........ ... ... . .. ..
Kogun hf. 2,1%
OG fjarskipti hf. . ... 0,9%
Oskrad innlend hlutabréf ... .. .. .. ... ... ..
Eignarhaldsfélag lifeyrissjoda um verdbréfaping ... ................ 52%
fslensk verdbréf hf. .. ... . ... 12,9%
Janus Endurhaefing ehf. . ... .. . ... L 8,0%
Reiknistofa lifeyrissjodanna ehf. . ... ... .. ... ... ... . . ... 10,5%
Bra Venture Capital hf. . ........ ... .. ... ... ... i 7,0%
Adrir dhaettufjarmunir:
Eignarhlutur i GreiBslustofu lifeyrissjoda . ... .......... .. ... ..... 7,0%
Innlend hlutabréf samtals .......................... ... ...
Hlutdeild Tryggingadeildar i innlendri hlutabréfaeign . ..............
Hlutdeild Séreignardeildar i innlendri hlutabréfaeign ...............
Skrad erlend hlutabréf ........ ... .. .. ... ...
deCode Genetics Inc. . ........ ... . . . . . . . . 0,6%
Oskrad erlend hlutabréf og fjarfestingarfélog ............ ..
Allied Resources Corp. . ...t 2,4%
BioStratum Inc. . ... ... . 3.5%

Erlend hlutabréf samtals ..................... ... ... ... ...
Hlutdeild Tryggingadeildar i erlendir hlutabréfaeign . ...............
Hlutdeild Séreignardeildar i erlendri hlutabréfaeign ................

Hlutabréf og eignarhlutir Tryggingadeildar samtals . ...............
Hlutabréf og eingarhlutir Séreignardeildar samtals . ...............

Hlutabréf og eignarhlutir samtals
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2004 2003
5.747.492.888
0 0
4.767.274.668 2.801.352.670
184.684.747
157.387.574
2.399.103.954
1.915.266.892
110.831.500
91.236.185 586.462.638
37.469.995
53.766.190
581.632.448 819.736.705
449.785.200
67.661.759
64.185.489
815.976.149 1.013.843.406
815.976.149
261.400.992 0
261.400.992
46.251.409 160.688.434
3.701.749
34.900.709
7.648.952
310.898.118 365.409.035
186.793.709
124.104.410
168.373.796 152.756.140
388.720
48.552.576
200.000
8.557.500
110.675.000
70.000 70.000
7.043.113.764 5.900.319.028
6.784.319.615 5.782.968.985
258.794.149 117.350.043
7.043.113.764 5.900.319.028
151.597.723 184.887.773
151.597.723
230.943.467 272.804.099
101.959.995
128.983.472
382.541.190 457.691.872
382.541.190 457.691.872
0 0
382.541.190 457.691.872
7.166.860.805 6.240.660.857
258.794.149 117.350.043
7.425.654.954 6.358.010.900
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Skyringar

Verdbréfasjodir:

Skradir erlendir hlutabréfasjodir ...............
BGI World Index Sub-Fund
Julius Bér Global Opportunities Stock Fund
Pictet Global Equity Selection |

UBS Instituional Global Equity . ......................
Schroder SIFS Global Equity . ........... ... ... ... ....

GAM Global Deversified
DIAM Esprit Europe

Sparinvest Global Value .. .......... ... .. ... .......

Hlutdeild Tryggingadeildar i erlendum hlutabréfasjodum . . ..
Hlutdeild Séreignardeildar i erlendum hlutabréfasjodum .. ..

Skradir innlendir hlutabréfasjodir

IV -VerBbréf 4 . .. ..

Skradir erlendir marksjodir

Castle Alternative ... ........ ... ... ... ... ... ......

GAM Trading V

Gottex Market Neutral Fund . .......... ... ... ... ....
GEMS Multi-Strategy Class .. .......... .. ... .. ....
GEMS Recovery Fund . ........ ... .. ... .. ...
Lyxor River Fund .. ....... ... .. ... ... .. . ...

Skradir erlendir framtakssjodir

Uppspretta S.A.

Alpha | .o
Alpj6da framtakssjodurinn | . ... ... . .

Alpj6da framtakssjodurinn I
CPE European Buyout Opportunities
Schroder Private Equity Fund of Funds Il

Oskradir erlendir framtakssjédir ...............

Paul Capital Partners VIl . .. ... ... ... .....
European Strategic Partners 2004 ... ..................

Hlutdeildarskirteini i skuldabréfa- og peningamarkadssjodum:

Erlendir skuldabréfasjodir ... ............ .. ... ... ...,
Innlendir skuldabréfasjodir ................... ... ....
Innlendir peningamarkadssjodir ... ......... ... ...

Hlutdeildarskirteini samtals

Hluti Tryggingadeildar i verdbréfum med breytilegum tekjum

Hluti Séreignardeildar i ver8bréfum med breytilegum tekjum

Arsskyrsla 2004

2004

5.508.844.148

2.536.064.927
576.187.841
619.065.349
605.168.755
547.658.534
116.852.717
168.257.246
339.588.780

5.297.616.334
211.227.814

2003

3.919.575.503

3.769.953.058
149.622.445

5.508.844.148

194.437.123
194.437.123

1.024.351.926

179.050.555
180.478.990
254.762.863
122.080.000
122.080.000
165.899.518

232.017.337

3,0%
52%
10,0%
7.9%
1,0%
1.1%

20.900.000
13.421.405
97.659.042

8.328.000
29.374.522
62.334.369

21.611.611

0,5%
1,6%

11.618.011
9.993.600

767.567.417
527.617.900
2.329.641

3.919.575.503

124.300.593
124.300.593

286.569.305

178.770.990

356.634.976
323.828.991
236.152.798

1.297.514.958
8.278.777.104

15.234.410.095
470.021.963

916.616.765

5.425.833.156

11.516.871.568
266.972.488

15.704.432.058

11.783.844.056




Skyringar

8. Verdbréf med fostum tekjum

Tryggingardeild - verdbréf med fostum tekjum
Séreignardeild - verdbréf med fostum tekjum
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2004

20.203.340.386
692.662.841

2003

17.962.420.674
352.441.095

20.896.003.227

18.314.861.769

Skuldabréfasafn Tryggingadeildar og Séreignardeildar greinist pannig i einstaka flokka skuldabréfa:

Markadsbréf:
Rikisbréf, Tryggingadeild
Rikisbréf, Séreignardeild

Rikisbréf samtals

Skuldabréf banka og fjarmalafyrirteekja
Onnur markadsskuldabréf
Vixlar og skammtimabréf
Nidurfersla verdbréfa med fastar tekjur

Verdbréf med fostum tekjum samtals

Vedskuldabréf:

Vedskuldabréf sjodfélaga . ....... ... .. ...
Onnur vedskuldabréf
Nidurfaersla vedskuldabréfa ... ... ... ... ... ... ... .......

Vedskuldabréf samtals .. ... . .. . . ..,

Afskriftarsjodur skuldabréfa i heild

Hlutfall afskriftasjods af skuldabréfum, 68rum en rikisbréfum .. ... ... ... .. ....

13.870.553.723
692.662.841

12.800.855.617
352.441.095

14.563.216.564
2.355.393.987
2.753.087.658
4.084.985
(30.070.660)

13.153.296.712
1.754.824.430
2.091.026.538
59.434.123
(30.422.890)

19.645.712.534

17.028.158.913

181.615.895
1.091.982.235
(23.307.437)

282.785.411
1.023.420.588
(19.503.143)

1.250.290.693

1.286.702.856

(563.378.097)

1,04%

(49.926.033)

1,28%

Aztlad markadsverdmeeti skuldabréfasafns sjodsins er um 689 millionum kr. haerra en bokfaert verd.

9. Adrar fjarfestingar

Fullnustueignir . ... .. .
Stada skiptasamninga

10. Skuldir

Skuld vid lanastofnanir:
Skammtimalan

Adrar skammtimaskuldir:
Ogreiddur kostnadur . ............... ... ... ...,
Adrar skammtimaskuldir

Skuldir samtals i Tryggingadeild

0 22.000.000
467.840.159 284.503.616
467.840.159 306.503.616

0 411.070.156

0 411.070.156

1.633.982 1.483.899
34.060.165 48.230.572
35.694.147 49.714.471
35.694.147 460.784.627
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11. Hreint radsto6funarfé og radstofun:

| framsetningu sj63streymis er sala verdbréfa tekin med i innstreymi og par med i radstéfunarfé til kaupa & verdbréfum. bessi framsetning gefur mun
meira radstéfunarfé en uppspretta nys fjar af rekstri sjodsins gefur tilefni til. Til ad fa hreint rddst6funarfé, p.e. nytt fé til fjarfestinga er radstofunar-
fé synt hér an solu & verdbréfum. Heildarradstéfunarfé sjodsins pannig reiknad er kr. 3.477.008.800 og skiptist pannig milli deilda sjédsins:
Tryggingadeild:

Radstofunarfé: 2004 2003
Inngreidslur an solu verdbréfa .. ....... ... ... ... ... L 4.832.711.938  4.268.233.810
Utgreidslur an verdbréfakaupa (1.589.353.439) (1.113.222.458)

3.243.358.499  3.155.011.352

Radstofunarfé til kaupa & verdbréfum

R&dstofun arsins:

Kaup & verdbréfum med breytilegar tekjur, netté . ................. 363.024.269  1.958.286.965
Kaup & verdbréfum med fastar tekjur, netté ...................... 2.658.530.613  1.459.231.096
Adrar fjarfestingar . ... ... 0 118.850.234

3.021.554.882

3.536.368.295

Haekkun (leekkun) & handbeeru fé 221.803.617 (381.356.943)

Séreignardeild:

Radstofunarfeé:

Inngreidslur an solu verdbréfa ... ... ... ... ... .. ... .. 247.783.460 116.528.221

Utgreidslur an verdbréfakaupa . ............ ... ... ... ....... (14.133.159) (8.855.527)

Radstofunarfé til kaupa & verdbréfum 233.650.301 107.672.694

Radstofun arsins:

Kaup & verdbréfum med breytilegar tekjur, netté . ................. 66.208.830 66.267.746

Kaup & verdbréfum med fastar tekjur, nettdé . ........... ... ... ... 167.441.471 41.404.948
233.650.301 107.672.694

Haekkun (leekkun) & handbaeru fé .. ... ... ... .. ... .. ... ... ... 0 0

12. Kaup og sala verdbréfa:

Kaup og sala verdbréfa & arinu greinist pannig:

Verdbréfaflokkar Kaup Sala Radstofun arsins

Verdbréf med breytilegum tekjum

Innlend hlutabréf .. ... ... ... ... .. ... .. ...
Innlend hlutdeildarskirteini
Erlend hlutdeildarskirteini

Verdbréf med breytilegum tekjum samtals

3.949.002.610
1.897.990.290
3.164.002.901

9.010.995.801

(6.519.383.618)
(1.993.443.219)
(68.935.865)

(8.581.762.702)

(2.570.381.008)
(95.452.929)
3.095.067.036

429.233.099

Verdbréf med fostum tekjum

Rikistryggd skuldabréf 15.102.990.538 (13.945.241.065) 1.157.749.473

Skuldabréf banka og fjarmalafyrirteekja ........... 102.624.240 (222.519.235)  (119.894.995)
Erlend skuldabréf ... ... ... ... ... .. ... ..... 1.033.634.989 0 1.033.634.989
Onnur markadsskuldabréf .. ........ ... ... .... 1.124.648.606 (352.386.414) 772.262.192
Vedskuldabréf ... ..... .. .. ... . . . ... .. 210.000.000 (227.779.575) (17.779.575)

Verdbréf med féstum tekjum samtals 17.573.898.373 (14.747.926.289) 2.825.972.084

Kaup & verdbréfum 4 arinu 26.584.894.174 (23.329.688.991) 3.255.205.183
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13. Gjaldmidlaahatta og afleidusamningar:

Erlendar fjarfestingar sjodsins eru ad mestu i sjodum sem fjarfesta & ollum helstu markadssvaedum heimsins.
Raunveruleg aheettudreifing eftir myntum er pvi mikil. Sjédurinn hefur gert samninga til ad draga Ur gjaldmidla- og
vaxtadhaettu i verdbréfasafni sjodsins og einnig samninga um framvirk hlutafjarkaup. Samningarnir eiga ad vega upp
a moti gjaldeyrisahattu vegna erlendra eigna, vaxtadhettu & innlendu skuldabréfasafni sjodsins og til ad nyta
ahugaverd taekiferi 4 hlutabréfamarkadi.

Fjarhad samninga, afkoma peirra & arinu og stada i arslok var sem hér segir:

Fjarhad Hlutfall*) Stada Afkoma

Gjaldmidlaskiptasamningar . . . . . 3.836.313.896 39,9% 388.667.906 353.090.139
Vaxtasamningar ............ 3.528.225.752 242% 79.172.253 525.192.129
Hlutabréfasamningar ........ 0 0,0% 0 61.973.502
7.364.539.648 467.840.159 940.255.770

*) Hlutfall af peim eignaflokki sem samningurinn tengist i eignasafni sjédsins, p.e. gjaldmidlasamningar sem hlutfall af erlendum eignum, vaxta-
samningar sem hlutfall af innlendum rikistryggdum skuldabréfum og hlutabréfsamningar sem hlutfall af skra8um innlendum hlutabréfum.

Tekjur og gjold af samningunum hafa verid feerd i arsreikning sj6dsins og er stada peirra synd medal efnahagslida.
Raunveruleg dhaettudreifing eftir myntum er mikil.

14. Adrar upplysingar

Sjodurinn & ekki hlut i neinu félagi med 6takmarkada abyrgd ad undanskilum hlut i Greidslustofu lifeyrissjodanna
sem er 6verulegur.

Sjodurinn hefur ekki gert neina sérstaka eftirlaunasamninga vid framkvaemdastjora eda stjérnendur sj6dsins og er
ekki um nein Gtgjold ad raeda vegna slikra samninga.

Sjodurinn hefur ekki veitt framkveemdastjora eda stjornarménnum lan eda abyrgdir, 6nnur en sjodfélagalan og pa i
samraemi vid lanareglur sjédsins.

Sjodurinn hefur ekki tekist & hendur neinar fjarskuldbindingar adrar en greint er fra i skyringu 13, auk lifeyrisskuld-
bindinga sem eru utan efnahagsreiknings sbr. skyringu 15.

GreiOslur til framkveemdastjora og stjérnar eru sem hér segir:

Kari Arnér Kérason framkveemdastjori, vegna launa, dagpeninga, bifreidahlunninda og stjérnarlaunagreidsina fra
60rum adilum: kr. 12.103.139 par af eru 1.740.000 kr. greiddar af 68rum adilum en sjodnum.

Greislur til stjornarmanna vegna stjérnarlauna og aksturs voru sem hér segir:

Bjorn Snaebjérnsson ... ... 678.000
Kristjan Pér Jaliusson . .. ........ ... 478.500
Gudmundur Omar Gudmundsson . . . 385.500
Eirikur S. J6hannsson ............. 385.500
Agust Oskarsson .. ............... 462.500
Kristjan B. Gardarsson . ........... 358.500
JonKarlsson ... ... 371.700
Einar Einarsson . ................ 504.300
Asgerdur Palsdottir .............. 142.500
Bjorn Sigurdsson . ......... ... ... 126.000
Asdis Gudmundsdottir ... ....... ... 29.700

Greidslur til endurskodanda & arinu 2004 voru kr. 3.381.997
Greidslur til Fjarmalaeftirlistins & arinu voru kr. 2.333.000
Greidslur til tryggingarstaerdfreedings a arinu voru kr. 486.795
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15. Tryggingafradileg uttekt

Tryggingafreedileg Uttekt var gerd 4 skuldbindingum Tryggingadeildar sj6dsins midad vid stédu hennar i arslok 2004. Uttektin er gerd i samraemi vid
akvaedi reglugerdar nr. 391/1998. Nidurstada Gttektarinnar er ad fjarhagsstada deildarinnar hefur versnad talsvert, pratt fyrir mjog géda avoxtun.
Astaeduna ma fyrst og fremst rekja til verulegra breytinga 4 tryggingafreedilegum forsendum vegna aukinna lifs- og 6rorkulikna. Midad vid sému fors-
endur og 4rid & undan hefdi afkoma deildarinnar verid jékvaed upp 4 1,9 milljarda kr. Auknar lifslikur fslendinga auka skuldbindingar um 2
milljarda kr. og auknar 6rorkulikur um 1,8 milljar8a kr. Samtals aukast skuldbindingar um 3,8 milljarda kréna vegna breytinga 4 tryggingafraedilegum
forsendum.

Afallnar skuldbindingar Tryggingadeildar namu i lok ars 2004 kr. 38.371,4 milljdnum samanborid vid 38.724,7 milljén kr. eignir. A3 teknu tilliti til
framtidaridgjalda og peirra skuldbindinga sem pau skapa nema heildareignir sj68sins 65.329,9 millionum kréna og heildarskuldbindingar 69.079,5
milljonum kréna. Skuldbindingar nema pannig 3.749,9 milljonum kréna haerri fjarhaed en nemur eignum eda 5,4%. Aukning & eignum deildarinnar til
tryggingafraedilegs uppgjors nam 7.495,0 milljonum kréna. Skuldbindingar haekkudu um 9.683,8 milljénir krona Tryggingafreedileg stada deildarinnar
versnadi pvi um 2.188,8 milljénir krona fra fyrra ari, sem er hin raunverulega rekstrarnidurstada deildarinnar.

| sidustu kjarasamningum var sami® um haekkun idgjalda Gr 10% i 11%. Ef petta vidbotar-% verdur nytt til a8 maeta auknum skuldbindingum i stad
réttindaaukningar myndi stada sjo6dsins batna verulega og yrdi daetlud neikvaed stada hans pa 1,6% midad vid arslok 2004.

Raundvoxtun deildarinnar parf ad vera 5,3% & naestu 5 arum til ad na j6fnudi i eignum og skuldbindingum.

Breytingin sundurlidast pannig (t6lur i milljdonum kréna):

Tryggingafraedileg afkoma 2004 Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Samtals eign til tryggingarfr.l. uppgjors 31.12.2004 .. 38.724,7 26.604,9 65.329,6
Eign til tryggingarfraedilegs uppgjors pr. 01.01.2004 . . (33.138,0) (24.696,6) (57.834,6)
Aukning & eign til tryggingarfreedilegs uppgjors 5.586,7 1.908,3 7.495,0
Skuldbindingar
Skuldbindingar vegna lifeyris pr. 31.12.2004 . ... ... 38.371,4 30.708,1 69.079,5
Skuldbinding vegna lifeyris pr. 01.01.2004 ......... (33.186,5) (26.209,2) (59.395,7)
Aukning skuldbindinga & arinu 5.184,9 4.498,9 9.683,8
Breyting & tryggingarfraedilegri stodu 401,8 (2.590,6) (2.188,8)
Tryggingafraedileg stada 31.12.2004 Afallin Framtidar- Heildar-
skuldbinding skuldbinding skuldbinding
Eignir
Hrein eign til greidslu lifeyris 31.12.2004 .......... 37.983,7 37.983,7
Nuvirdi verdbréfa haekkun . ... ... ... ...... .. 1.378,8 1.378,8
Lekkun vegna fjarfestingargjalda . .............. (637,8) (637,8)
Navirdi framtidaridgjalda . ... .................. 26.604,9 26.604,9
Eignir samtals 38.724,7 26.604,9 65.329,6
Skuldbindingar
Ellilifeyrir . ... 28.800,4 23.569,3 52.369,7
Ororkulifeyrir . .......... .. .. ... ... ... ... ... 6.534,6 4.177,2 10.711,8
Makalifeyrir .. ... .. 2.380,8 15741 3.954,9
Barnalifeyrir .. .. ... ... . . .. 143,2 622,1 765,3
Rekstrarkostnadur .. ... ... . . ... 512,4 765,4 1.277,8
Skuldbindingar samtals 38.371,4 30.708,1 69.079,5
Eignir umfram skuldbindingar: 353,3 (4.103,2) (3.749,9)
i hlutfalli af skuldbindingum: 0,9% (13,4)% (5,4)%
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Skyring: 2004 2003 2002 2001 2000
Tryggingadeild:
Nafnavoxtun ......... ... ... .. .. .. ... 17,76% 11,79% -0,22% 6,38% 1,80%
Nafnavoxtun - 5 dramedaltal . . .............. 7.30% 8,20% 7.13% 10,36% 11,93%
Raundvoxtun ............ ... .. ... .. ... 1 13,33% 8,83% -2,18% -2,05% -2,28%
Raundvéxtun - 5 aramedaltal ............... 2,92% 3,44% 3,68% 5,81% 8,65%
Raundvéxtun - 10 ara medaltal .............. 6,69% 6,38% 5,95% e.t. e.t.
Rekstrarkostnadur sem hlutfall af eignum ... .. .. 2 0,15% 0,17% 0,18% 0,19% 0,15%
Fjarfestingargjold sem hlutfall af eignum . ... ... 2 0,08% 0,08% 0,09% 0,10% 0,10%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum .. ... .. 2 0,23% 0,25% 0,27% 0,28% 0,25%
Samsetning eigna: 3
Skrad verdbréf med breytilegum tekjum .. ... 39% 35% 23% 22% 35%
Skrad verdbréf med fostum tekjum . ..... ... 50% 50% 52% 51% 48%
Oskrad verdbréf med breytilegum tekjum 1% 2% 2% 3% 3%
Oskrad verdbréf med fostum tekjum .. ... .. 1% 3% 7% 9% 7%
Vedlan ... 3% 4% 5% 7% 3%
Adrareignir . ... .. 6% 6% 1% 7% 4%
Skipting eigna eftir gjaldmidlum: 4
Eignir { islenskum krénum . ....... .. ... .. 75% 83% 85% 81% 70%
Eignir i erlendum gjaldmidlum . ............ 25% 17% 15% 19% 30%
Hlutfallsleg skipting lifeyris: 5
Ellilifeyrir .. ... ... 54,9% 55,1% 55,2% 55,3% 54,8%
Ororkulifeyrir . ........... ... ... ..... 33,7% 32,8% 32,4% 31,8% 33,8%
Makalifeyrir . ... .. 8,6% 9.2% 9,6% 10,1% 8,4%
Barnalifeyrir .. ...... ... .. ... ... ... ... 2,8% 2,.8% 2,.8% 2,.8% 3,1%
Lifeyrisbyrdi . ....... . ... 6 65,22% 69,82% 65,54% 58,89% 50,70%
Heildarfjoldi launagreidenda & arinu .. ......... 1.547 1.546 1.543 1.504 1.305
Fioldi sjodfélaga .. ........ ... ... .. ...... 7 12.067 12.042 12.181 12.189 10.483
Fjoldi lifeyrispega i desember .. .............. 3.814 3.613 3.447 3.263 2.373
Haekkun idgjalda fra fyrraari ................ 15,90% 0,63% 3,66% 59,18% 3,26%
Haekkun lifeyrisatgjalda .. .................. 8,27% 7.20% 15,36% 71,22% 22,62%
Haekkun & hreinni eign til greidslu lifeyris .. ... .. 19,8% 13,5% 1,6% 41,5% 4.1%
Haekkun & afélinum lifeyriskuldbindingum . ... .. 16,30% 4.27% 13,73% 8,26% 21,94%
Eignir umfram heildarskuldbindingar .. ......... 8 5% -3% -12% 5% -3%
Eignir umfram é&fallnar skuldbindingar .. ....... 9 1% 0% -6% 5% 7%
Starfsmannafjoldi  .............. ... ... . ... 10 7.9 7.7 9,0 9,1 6,1
Haekkun visitolu neysluverds . ................ 3,91% 2,72% 2,00% 8,61% 4,18%
Séreignardeild:
Safn | - nafnavoxtun . ..................... 14,90% 11,00% 10,10% 14,20% 7,60%
Safn Il - nafnavoxtun .. ............. .. .... 17,00% 13,10% 7.70% 9,50% 7,50%
Safn | - 5 ara nafnavoxtun . ................. 11,53% 12,80% 11,49% et e.t.
Safn Il - 5 ara nafnavoxtun ................. 10,90% 13,97% 8,55% et e.t.
Safn | - raunavoxtun arsins . ................ 10,57 % 8,06% 7.94% 5,15% 3,28%
Safn Il - raundavoxtun arsins . ................ 12,59% 10,11% 5,59% 0,82% 3,19%
Safn | - 5 araraunavoxtun ................. 6,97 % 7.84% et et e.t.
Safn Il - 5 ara raunavoxtun ................. 6,37% 8,96% et et e.t.
Haekkun héfudstols fra fyrraari .............. 66,13% 61,50% 84,37% 196,20% 893,80%
Heildarkostnadur sem hlutfall af eignum . ... ... 0,51% 0,43% 0.51% 0,58% 0.21%
Haekkun idgjalda fra fyrraari ................ 9,73% 1,90% 91,63% 21,90% 925,80%
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Skyring: 2004 2003 2002 2001 2000
Avéxtun einstakra eignaflokka:

Nafndvéxtun:

Innlend hlutabréf .. ............ ... 68,0% 42 9% 31,1% -7.2% -8,6%
Erlend hlutabréf ... ... ... ... ... -55% 11,0% -40,9% -13,1% -10,6%
Rikisstryggd skuldabréf .. ........ ... 9,9% 8,8% 8.2% 20,4% 9,3%
Onnur innlend skuldabréf . ....... ... 1,7% 93% 71% 15,0% 10,3%
Erlend skuldabréf . ... ... ... .. ... -7,0% -4,8% -11,9% 6,5% 4,3%
Raunavéxtun:

Innlend hlutabréf .. ............. ... 61,7% 39,1% 28,6% -14,6% -12,3%
Erlend hlutabréf ... ... ... ... ... -91% 8,1% -42,0% -20,0% -14,2%
Rikisstryggd skuldabréf .. ........ ... 5.8% 59% 6,1% 10,9% 4,9%
Onnur innlend skuldabréf .. .... ... ... 75% 6,4% 5,0% 59% 5,9%
Erlend skuldabréf . ... ... ... .. ... -10,5% -7.3% -13,6% -1,9% 0,1%

e.t. = Kennitala ekki tiltaek

Skyringar:
1. Raunavoxtun & medaltali hreinnar eignar mv. visitélu neysluverds.
. Rekstrarkostnadur, fjarmagnsgjold og heildarkostnadur i hlutfalli af medaltali hreinnar eignar.
. Hlutfallsleg skipting & eignum sjodsins i mismunandi eignaflokka i arslok.
. Skipting & 6llum eignum sj63sins i islenskar krénur og erlenda gjaldmidla.
. Hlutfallsleg skipting & lifeyrisgreidslum sjodsins milli einstakra lifeyristegnunda.
. Lifeyrisgreidslur sem hlutfall af idgjéldum
. Heildarfjoldi sjodfélaga, sem greiddi til sjédsins & arinu.
. Heildareignir sj6dsins (eign i arslok + verdmeeti framtidaridgjalda) i hlutfalli vid heildarskuldbindingar hans skv. tryggingafraedilegri Gttekt.
. Eignir i arslok i hlutfalli vid afallnar skuldbindingar i arslok skv. tryggingafraedilegri Gttekt.
. Fjoldi slysatryggdra vinnuvikna deilt med 52.
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Board of Directors’ and Manager's Report

A total of 12.067 members employed by 1.547 employers paid premiums to the Fund during the year 2004. Premium payments
to the Fund in 2004 amounted to ISK 1.917 millions, an increase of 15,3% from the previous year. Pension payments during the
year amounted to ISK 1.137 million, an increase of 8,5% from the previous year. Number of pensioners in December were 3.814,
an increase of 201 from previous year.

The Fund invested mostly in domestic bonds and foreign bonds and equities. All major asset classes in the Funds portfolio per-
formed well resulting in a good performance for the Fund as a whole. Domestic equities was the best performing asset class and
domestic bonds also preformed well due to continuous strong performance of domestic markets. The appreciation of the Icelandic
krona had a negative impact on the Fund's performance as the Fund's exposure to foreign currencies was only partly hedged.
The Funds portfolio of securities with variable income amounted to ISK 15,7 billion and ISK 20,9 billions in fixed income secur-
ities. Domestic assets were 75% of total assets and foreign assets 25%.

Disposable funds for new investments (free cash flow) amounted to ISK 3,5 billion an increase of 6,6%. Net assets for pension
payments at the end of 2004 amounted to ISK 39.128 million which is an increase of 20,8% from the previous year.

The Fund's nominal net rate of return in 2004 was 17,8% and net real rate of return was 13,3%. The average net real return for
the last 5 years is 2,9% and 6,7 % for the last 10 years.

An actuarial estimation of the Fund's financial position at the year end 2004 has been made. The survey's outcome reflects
increased liabilities do to increased longevity and disability payments. The Fund's positive performance was not enough to offset
the impact of the negative changes in actuarial assumptions. The survey's main conclusion is that the Fund's actuarial position
deteriorated by ISK 2,188.8 million in year 2004. The Funds total assets for actuarial statement, including an estimation of future
premiums and benefits committed to them, amounts to ISK 65,329.6 millions and total actuarial liabilities amounts to I1SK
69,079.5 millions. The Fund's actuarial position is therefore negative by 5,4% which is with in the mandatory 10% maximum.

The Board of Directors' and Managing director hereby ratify the Northern Province Pension Fund's annual report for the year
2004 with their signatures.

Akureyri, January 27, 2005.
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mundur O. Gudmufgsson, Board member

d 7 /Q J’JI’@/ Einar Einarsson, Boar; member
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JOA Karlsson, Board member
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Agust S. Oskarsson, Board member Kristjan B. Garoarsson, Board member
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Kari Arnor Kéarason, Managing Director
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Auditor's Report

To the board of directors' and representative members of the Northern Province Pension Fund

We have audited the annual accounts of The Northern Province Pension Fund for the year 2004. The annual accounts include a
statement of changes in net assets for pension payments in 2004, a balance sheet as of 31, December 2004, actuarial statement
as of 31, December 2004, statement of cash flows for the year 2004. The annual accounts are presented by the directors of the
Northern Province Pension Fund, and in accordance with the laws and regulations they are responsible for them. Our liability is
limited to the opinion we express concerning the annual accounts on the basis on our audit.

Our audit was made in accordance with generally accepted auditing standards. Those standards require that we plan and per-
form the audit to obtain reasonable assurance about whether the annual accounts are free of material misstatement. An audit
includes examining, on the test basis, evidence supporting the amounts and disclosures in the annual accounts. An audit also
includes assessing the accounting principles used and significant estimates made by management, as well as evaluating the over-
all presentation of the annual accounts. We believe that our audit provides a reasonable basis for our opinion.

In our opinion, the annual accounts present fairly, the financial position of the Fund as of December 31, 2004 and its cash flow

for the year then ended in accordance with the law, the Fund's regulations, and generally accepted accounting principles in
Iceland.

Akureyri, January 27, 2005
PriceWaterhouseCoopers ehf.

/%Mw# - P bi: hiloeer

ighvatur Halldorsson, endurskodandi David Bui Halldorsson, endurskodandi
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Statement of Changes in Net Assets for Pension Payments 2004

Premiums
Premiums . .. .. .

Pensions
Pensions .. ...

Financial income

Income from shares and other ownership . ...................
Income from bonds and mutal funds ... ....................
Other financial investment income ... ..... ... ... ... .......

Financial expenses
Office and managerial costs

Operating expenses
Payroll expenses ... ... ...
Other operating expenses . ... ... ... . ...

Increaseinnetassets . .......... .. . ... .. . ... .. . . ... . ...

Net assets from previous years ................ ... .. .......

Net assets 31.12.2004 for pension payments

2004
ISK

1.917.150.002

1.137.342.732

3.450.902.441
1.670.522.130
940.237.279

2003
ISK

1.663.241.786

1.048.094.273

1.656.875.089
1.682.330.707
155.468.020

6.061.661.850

3.494.673.816

28.579.276 25.978.675
23.465.526 19.580.409
33.045.025 31.290.995
56.510.551 50.871.404
6.756.379.293 4.032.971.250

32.411.282.837

39.167.662.130

28.378.311.587

32.411.282.837
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Balance Sheet as of December 31, 2004

Assets
Investments

Real estate

Other investments

Securities with variable yield
Shares and mutual funds . ... ... ... ... .

Securities with fixed yield
Market bonds ... ... ...
Mortgagebonds . ........ ... ...

Time deposits reloans to Fund members .. ...................
Other investments

Claims
Claims on employers . ........ . . ..
Other short-term claims

Other assets
Operating assets . ........... ... ... .. . . . . .
Bank deposits

Total assets
Liabilities

Financial institutions liabilities
Other liabilities

Net assets for pension payments

Arsskyrsla 2004

2004
ISK

76.800.000

15.704.432.058

19.675.783.194
1.220.220.033

2003
ISK

297.061.743

11.937.242.257

17.058.581.803
1.256.279.966

20.896.003.227

18.314.861.769

904.782.604 1.123.007.171
467.840.159 306.503.616
38.049.858.047 31.978.676.556
267.548.451 239.271.984
15.713.059 4.596.764
283.261.510 243.868.748
4.125.301 6.991.668
864.334.107 642.530.491
868.459.408 649.522.159

39.201.578.965

32.872.067.463

0 411.070.156
33.916.835 49.714.471
33.916.835 460.784.627

39.167.662.131

32.411.282.836




Statements of Cash Flows 2004

Inflows

Premiums .. ... .. e
Investmentincome ....... ... ... ... . .. ... ...
Bond payments . ...... .. ...
Sale of variable income securities ... .................
Sale of fixed income securities .. ....................
Otherinflows .. ... ... ... ... . . .. .. . . . ...

Outflows

Pension payments . ........ ... ... ... ...
Investment expenses excluding depreciation . ...........
Operating expenses excluding depreciation . . ...........
Otheroutflow . ... ... ... ... .. ... ... . .. L

Disposable resources for the purchase of

securities and other investments . ... ................

Purchase of securities and other investments

Investment in variable income securities . ..............
Investment in fixed income securities . ................
Otherinvestments ... ......... .. . . . . . ..

Increase (decrease) in cash and bank deposits
Cash and bank deposits at beginning of year ...........

Cash and bank deposits at end of year

. LIFEYRISSJODUR

2004
ISK

1.863.239.553
1.780.036.188
1.196.995.090
8.581.762.702
14.747.926.289
240.224.567

2003
ISK

1.752.591.801
205.618.631
1.665.320.719
5.816.877.837
2.702.643.397
761.230.880

28.410.184.389

1.137.342.732
26.950.501
55.272.959
383.920.406

12.904.283.265

1.048.094.273
24.349.900
49.633.812

0

1.603.486.598

26.806.697.791

9.010.995.801
17.363.898.373
210.000.000

1.122.077.985

11.782.205.280

7.841.432.548
4.203.279.441
118.850.234

26.584.894.174

12.163.562.223

221.803.617 (381.356.943)

642.530.490 1.023.887.433

864.334.107 642.530.490
Arsskyrsla 2004
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Financial Indicators

2004 2003 2002 2001 2000
Netrate of return ....... ... ... .. .. .. .... 17,76% 11,79% -0,22% 6,38% 1,80%
Net rate of return - 5 years average ........... 7,30% 8,20% 713% 10,36% 11,93%
Net real rate of return . ... ... ... .. ... ... 1 13,33% 8,83% -2,18% -2,05% -2,28%
Net real rate of return - 5 years average ....... 2,92% 3,44% 3,68% 5.81% 8,65%
Net real rate of return - 10 years average ...... 6,69% 6,38% n.a. n.a. n.a.
Expenseratio ................ ... ... .. ... 2 0,15% 0,17% 0,18% 0,19% 0,15%
Assets in local currency ... ... 75% 85% 85% 81% 70%
Assets in foreign currencies .. ............. .. 25% 15% 15% 19% 30%
Proportional division of other investments:
Listed variable income securities .. ........... 39% 35% 23% 22% 35%
Listed fixed income securities ................ 50% 50% 52% 51% 48%
Unlisted variable income securities ............ 1% 2% 2% 3% 3%
Unlisted fixed income securities .. ............ 1% 3% 7% 9% 7%
Mortgage loans . ....... ... ... .. 3% 4% 5% 7% 3%
Cash and other investments .. ............... 6% 6% 11% 7% 4%
Pensionburden . ........ .. .. ... .. . . ... 3 65,22% 69,82% 65,54% 58,89% 50,70%
Increase innetassets . ..................... 19,83% 13,46% 1,64% 41,52% 4,12%
ncrease in premiums received . .............. 15,90% 0,63% 3,65% 59,18% 3,26%
Increase in pension payments ............... 8,27% 7.20% 15,36% 71,22% 22,62%
Number of paying members ................ 12.067 12.042 12.181 12.189 10.483
Number of pensioners . .................... 3.814 3.613 3.447 3.263 2.373
Consumer price index . .................... 391% 2,72% 2,00% 8,61% 4,18%

1. Real rate of return based on the Consumer price index
2. Operating expenses as % of average net assets
3. Pensions as % of premiums
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