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Yfirlit

Hvernig var stadan fyrir hrun?
Porarinn Sverrisson, stjornarformadur Stapa lifeyrissjods

Hvert var tjonio og hvada ahrif hefur pad?
Kari Arnor Karason, framkveemdastjori Stapa lifeyrissjods

Hvad getum vio laert?
Agust Torfi Hauksson, stjérnarmadur hja Stapa lifeyrissjodi
og fulltrui i endurskodunarnefnd
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* Hvernig var stadan fyrir hrun?

v’ Hvad vantar i skyrsluna?

v' Vid hvada adstedur voru sjodirnir ad fjarfesta?

v’ Hvernig gatu peir brugdist vio?

* Hvert var tjonio og hvada ahrif hefur pad?

v’ Hvad er tap?

v Hvert var tjon Stapa?

v' Hvad gerdum vid rétt og hvad gerdum rangt?
v Hver eru ahrifin a sjodfélagana?

 Hvad getum vio lzert?
v/ Hvada gatum vid gert betur?
v' Hvad gerdum vid vel?
v' Hvad héfum vid pegar gert og hvad eigum vid eftir?
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Timarnir fyrir hrun

o Voru uppi krofur um ad ekki vaeri fjarfest i hlutabréfum eda
skuldabréfum fyrirteekja?

o Hverjum var hampad mest:
v" beim sem voru med héflega avéxtun og toku litla dhaettu?
v' Peim sem voru med haestu avoxtun og téku meiri ahaettu?

o Hvert var lanshaefismat bankanna? Oruggar fjarfestingar = AAA
o Hvert var mat manna 3 islenskum utrasarfyrirtaekjum?
o Um hvad toludu fjolmidlarnir? Hverjir voru bestir i heimi i bisness?

o Fékk Sigurdur Einars stjornarformadur Kauppings ekki falkaorduna?

o Eru allir bunir ad gleyma?




‘S STAPI

2005. betis

LLAN mae

kents f)nrur‘u! starfs-

i dugur e sérnendur. :
ip, listaverk et : g8 Off SUOTREC verid
L ger adan Wm%u:;gf&ul:r sem heitir '"e\?gxﬁr W"i’mkm.;‘h hf‘f::ﬁvr had
: 141 o adi Os! N L & o an G o

KAUPPING haid hff.omrﬁ'::‘.a {slands SDT%:"E‘% innig “er"‘au"&ms‘ o wwile T nndanfar

A i s jisgni BB VETLL e amman

tningaverdlaun |afyT- U o wata mards
Uil or fyrsta ﬁgnné Tl ax  lawh 81 ol v °

fonur hiamai worAlanm

Bankarnir standast alagsprof

Fjirir steersiu vidskiptabankarnir

standast allir reglulegt dlagsprof Alagspréfid midar via stadu

ao . B ila hja binkn i 7
Fjdrmalacftirlitsins (FME), en g o bankunum i grsiok 2007,
FrERCme IME) o SRb codwspogle cigmtarnir

wF Awmfim A

Fréttabladid, 7. febrdar 2008

EJ Landsbanki

Hagspa 2008-2012

23. september 2008 - Greiningardeild Landsbankans

Ofundsverdar langtimahorfur
Almenn velszld, vel menntad vinnuafl, sterkir innvidir og gnott dnyttra
natluruaudlinda er medal hess sem gerir langtimahorfur Islarils dfunds-

{x\euﬂ\“{,‘ _'\geud“" ey .
f‘:’“"‘n;dﬁ,ﬁ Da\"_"'m-‘k -u&'»‘ﬂ?""",‘\f,:‘;l
) e 4:‘\5\;\‘,\3“-)@‘{ 5

MrsfE o ¥
Vfr-_\m\&\ :ds‘ l‘}sx\hﬂfx‘
ST



‘S STAPI

CITIGROUP, starsta firmdla-

o a et e f::-:‘iﬁ]tmﬁ:‘]ul v ekl
Wy et . el tutabréfue Hanp-
c,tO“?-‘:'f‘? e by mn]"iiuh"'"'_'_rﬂmi
o & °

Morgunblac’iié, 1. febrdar 2007

Methagnadur hja Glitni

Hagnadur a fyrri hluta pessa ars meiri en allur hagnadur sidasta ars
Morgunbladid, 2. agust 2006

fyrir
- “ . a
s Aungur stjorne Jou lKIeE:
\E’g g0t eI 19,5020
teek)d unbladte

Hagnadur bankanna
eftir skatt, fyrstu 6 manudi
2006—

s 200511
24 Milljardar krina
204 20,1 19.4
11,1 10,5

KE Lands-

Storaukinn
hagnadur
bankanna

SAMANLAGDUE hagnadur bank-
anna fjbgurra, Glitnis, Kauppings
banka, Landsbankans og Straums-
Burdardss fjarfestingabanka, eftir
skatt nam rimum 91,7 milljirdum
krdna 4 fyrstu sex mAnudum Arsins

Morgunbladid, 2. 4gust 2006



land fyrir hrun

Is
Drekkum i dag

V' 4

V4

a morgun

drumst
Lantokur fyrirtaekja

Lantokur he

Hlutabréf

1mi

800
700
500
300
200
100 -

350
300
250
150 -
100 -

200

800Z'¢'T
£002'5'T
900291
00T
FO0Z'E'T
EQDZ'E'T
Z00z' 0Tt
T00E'TTT
oozETT
0002'T'T

Z'200Z
£'£00Z
¥'oo0z
T'o00g
Z'so0g
£F00Z
¥'Eone
T'E0DE
2'Z00Z
£'T00Z
+'000Z
10002

Z'8002
£'£002
+'a00z
19002
Z's00z
E¥00Z
¥'E00T
T'E00Z
z'zooz
£'1002
+'0002
10002

disverd

usn<e

H

280
260
240
220
200
180
160
140
120
100 -

Bilar

500
450
350
300
250
200
150

50

100

(4

Sjonvarpstaeki

850
730
650
550
450
350
250
150

50

vde
ot

"o
ruel
vde
ot

S0
ruel
vde
ot

S0

Ul

£'200Z
Fiooz
T'i00Z
Z'o00z
£'500Z
00z
T'00Z
Z'En0E
£'Z00Z
100z
100z

£800E
¥iooz
400z
9008
£'500Z
Frooz
THI0Z
Z'EN0Z
£°Z00Z
¥ 100Z
T'Tooz




700%

600%

500%

400%

300%

200%

100%

0%

Toku heimilin patt?

Verdtryggd lan banka til heimila
januar 2004 til september 2008
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35%

Haekkun verdlags Haekkun lana

Ur 89 milljérdum i 627 milljarda
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januar 2004 - september 2008
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Leekkun gengis Haekkun lana

Ur 8 milljréum i 272 milljarda



‘S STAPI

Hvad vantar i skyrsluna?

Engin greining a pvi sem gerdist a islandi

Latid eins og sjodirnir hafi att ad vera bunir undir algjort hrun
fjarmalakerfisins

Ekki litid @ afkomu sjédanna, adeins reynt ad reikna tap
Skyrsluhofundar virdast ekki atta sig a hvad eignastyring er
Ekki skodad hvada moguleika sjodirnir attu til ad bregdast vio
Arangur sjédanna ekki settur i samhengi

Einblint a aukaatridi en ekki adalatridi
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Hvada forsendur gefa skyrsluhofundar sér?

o Af hverju er ekki er litid a boluarin fyrir hrun og hrunarin i
samhengi?

o Voru hakkanir fyrir hrun ,edlilegar” ?
Voru laekkanir og tap i hruninu = ,,rangar akvardanir
stjornenda”?

o Kom pad sem gekk vel af sjalfu sér? — ekki stjornendum ad
bakka? Var pad sem gekk illa peim ad kenna?

o Var verkefni nefndarinnar ad reikna tap? — ekki skoda afkomu
— um hvad var nefndin bedin?

o Er utreiknad tap nefndarinnar pad tjon sem sjédfélagarnir urdu
fyrir?

o Voru islensku lifeyrissjodirnir ahzettusaknir - og pa midad vid
hvad?




‘S STAPI

Hvada forsendur gefa skyrsluhofundar sér?

o Var haegt ad fjarfesta an ahzettu?

o Var haegt ad fjarfesta i skradum markadsverdbréfum an pess
aod tapa?

o Var haegt ad fjarfesta eingongu i “6ruggum eignum” til ad
komast hja tjoni?

o Var ,audvelt” ad “hoppa af” a réttum tima? Hvert attu
menn ad hoppa?

o Attu menn ad sja hrunid fyrir?

o Vid setlum m.a. ad reyna ad svara pessum spurningum
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Yfirlit

Hvernig var stadan fyrir hrun?
Porarinn Sverrisson, stjornarformadur Stapa lifeyrissjods

Hvert var tjonid og hvada ahrif hefur pad?
Kari Arnor Karason, framkveemdastjori Stapa lifeyrissjods

Hvad getum vio laert?
Agust Torfi Hauksson, stjérnarmadur hja Stapa lifeyrissjodi
og fulltrui i endurskodunarnefnd
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Voru islensku lifeyrissjodirnir
ahattusaeknir?

Eignaflokkar i eignasafni lifeyrissjo0a
sem hlutfall af heildareignum
60%

50%

misland
40% Danmork
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Noregur
30%
Bretland
m Bandarikin
20% Holland

Finnland

Spann
10%

0% l I

Fyrirtaekjaskuldabréf Hlutabréf Rikissk.bréf
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Ahaettan hefur verid i takt vid azetlanir

Samanburdur a aheettu skv. stefnuogi raun
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Voxtur og nidursveifla

Voxtur lifeyrissjoda
fr4 2001-2010
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Ahrif hrunsins

a Stapa lifeyrissjod

e Stapi lifeyrissjodur skiladi 0,2%
nafnavoxtun arido 2008

A sama tima skiladi Norski
oliusjodurinn -23,3% nafnavoxtun

* A0 medaltali topudu lifeyrissjodir innan
OECD 23% af eighum arid 2008




‘S STAPI

Hvar atti ad fjarfesta?
Skrad bréf a markadi

90% af eignunum urdu ad vera i skradum
verdbréfum

islenski markadurinn er litill og flestir adilar
innbyrdis tengdir

A.m.k. 50% vard ad vera a Islandi

Akvedin tortryggni gagnvart erlendum
fjarfestingum
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Hvar atti ad fjarfesta?

Fjarfestingavalkostir lifeyrissjéda fyrir hrun Lifeyrissjodir og
rikisskuldabréf
Sveitarfélagaskuldabréf
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Var haegt ad hoppa af?

Gatu lifeyrissjodir fjarfest i rikisskuldabréefum?

Lifeyrissjodir

Rikisskuldabref

Rikisskuldabréfi eigu
annarra

W Adrar eignir lifeyrissjoda

M Rikisskuldabréfieigu
lifeyrissjoda
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Var haegt ad komast hja tapi?

ﬂthfendur skuldabréfa Aframhaldand Hvad vard

Tryggingafélg Erlend félag i rekstur
o o 1a0s um pau?

Faru & hausinn
B87%

Sweitarfélég
2%

Opinber fyrirteeki Fasteignafelag
2% 49
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God avoxtun er ekki sjalfgefin

Raunavoxtun 1971-2010
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Afkoma Stapa lifeyrissjo0s

Hvernig var haegt ad tapa svona miklu an
bess ad tapa?
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Sagan af Nonna

Nonni greidir 200 kr. idgjold til sjodsins

Sjédurinn setur idgjoldin i avoxtun. Hann a ad dreifa dhaettu og kaupir tvo verdbréf:
Verdbréf A og Verdbréf B 4 100 kr. hvert. Sjddur Nonna er pvi 100+100 = 200 kr.

Pad verda sveiflur a fjarmalamorkudum. Verdbréf A laekkar um 50 kr. p.e. Ur 100 nidur i
50 en verdbréf B hakkar um 50 kr. p.e. ur 100 i 150.

Sjédurinn er pa 50+150 = 200 kr. eftir sveiflunar eda sa sami og i byrjun.
e Hefur sjodurinn tapad? Ekki i venjulegum skilningi a tapi
*  Hefur Nonnitapad? Sjédur hans er jafnstdr og i byrjun

* Hafa ordid einhver top a verdbréfum? Ja 50 kr. topudust a verdbréfi A. 50 kr. eru 25%
af sjodnum.

Er pba rétt ad segja ad sjodurinn hafi tapad 25% af eignum?

bad segir uttektarnefndin!
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FEvRISSIOeUR

Afkoma eignaflokka - ahaettudreifing

Verdbréfategund 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Samtals
Innlend hlutabréf | 3.945.910| 5.769.037| 2.051.730| 635.048| -3.553.523| -57.717| 8.790.485
Markadsskuldabréf 785.749| 837.936| 1.791.534| 1.245.162| -4.941.522|-1.848.396| -2.129.537
Rikisskuldabréf | 1.169.924| 1.349.932| 1.840.655| 1.273.896| 3.532.733| 3.028.892(12.196.032
Skuldabréf sj6dfélaga 111.931 86.248|  113.529 89.906| 139.388| 78.212| 619.214
Adrar innlendar eignir | 1.333.209| 1.234.885| 1.054.761| 819.068| 2.217.630| 323.253| 6.982.806
Erl. eignir+gjaldmidlavarnir 525.145| 695.578| 4.565.535| 480.179| 2.917.115| 383.953| 9.567.505
7.871.868 0.973.616| 11.417.743/4.543.259| ( 311.821| 1.908.19%|36.026.505
Séreignadeild 301.979] 320.314] 381601 275567 [745.226] 739.996| 2.764.683
Samtals fjarmagnstekjur | 8.173.847(10.293.630/11.799.344| 4.818.826| 1.057.047| 2.648.193|38.791.188
/ / /'\ 2004-2009 2004-2008
Nafnavéxtun 17,76%| 18,70%|  16,19% 526%|/ [/ 021%  1,93% 9,9% 11,4%
Raunavéxtun 13,33%| 13,98% 8,64% -0,57%|] [-13.88%)\ -6,17% 2,1% 3,7%
[
Norski oliusjodurinn - nafnavoxtun 8,9% / 11,1% 7,9% 4,33{ -23,3% 25,6% 4,7% 0,9%
Norski oliusj6durinn - raunavéxtun 79% | 93% 5,5% 34% \-261%  23,0% 2,7% -1,0%

/Béluér og hrunar

21391

2005-2006

2220

2008-2009

NS




‘S STAPI

Afkoma af fjarfestingum

Fjarfestingartekjur Tryggingadeildar

Hlutabréf mVaxtatekjurog gengismunur  mNidurfaarsiur
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Afkoma Stapa lifeyrissjods

Fjarfestingatekjur Tryggingadeildar
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Eignastada i hverjum manudi 2008
an tillits til idgjalda, lifeyris og kostnadar i milljordum krona

Samkvaemt Uttektarnefnd tapadi Stapi naer 30% af eignum petta ar
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Var pa allt i fina lagi?
Mikil verdbolga fylgdi i kjolfar hrunsins
Oll lifeyrisréttindi ad fullu verdtryggd

Verdlag haekkadi mun meira en eignir sjodsins

Auk pess er gert rad fyrir ad 3,5% raunvoxtum p.e.
voxtum umfram verdbolgu

Miki0 skorti @ ad sjodurinn naedi ad avaxta eignir til
a0 meaeta verdbdlgu og raunvoxtum

Sjodurinn skerti réttindi um 6% arid 2011
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Avoxtun dugdi ekki til ad maeta
hakkunum a lifeyri vegna verdbolgu

Kostnadur vid verdtryggingu lifeyrisréttinda
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Mikid vantadi a ad fjarmagnstekjur dygdu til ad
mata baedi verdtryggingu og raunvoxtum

Kostnadur vid lifeyrisréttindi og fjarmagnstekjur
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Meira en 12% hakkun lifeyris a
hverju ari fra 2007

Samanburdur tryggingafraedilegra staerda 2007-2011
14,00%
12,00%
10,00%

8,00%

6,00%
4,00%
1
0,00%

Arleg haekkun Arleg verdbdlga Arleg haekkun eigna
skuldbindinga
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samanburdi?

Skerdingar islenskra lifeyrissjoda
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Parf a0 skerda meira?

Breyting a tryggingafraedilegri stodu sl. 6 ar
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Lifeyrishbegar og launamenn

Laun og lifeyrir fra 2008-2011
35%

30% 28,8%

26,4%

25%
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0%

Laun Lifeyrir
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LirevRissicawn

Vid berum abyrgd a pvi sem vid gerdum ...

... 0g hofum ekki leynt pvi ad petta hafi
verid brekka og sé enn
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En pad skiptir mali hvernig menn
maela hlutina

Ef utkoman a ad vera rétt parf adferdin ad vera rétt
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Hvad gatum vid gert betur?

Freedsla parf ad vera meiri

Avoxtun = lata adra hafa fjarmuni na i skiptum fyrir
meiri fjarmuni sidar

Erfidi hlutinn er ad na peningunum til baka
Allar fjarfestingar eru ahattusamar

Rangt ad gefa i skyn ad haegt sé ad fjarfesta an
ahaettu

Mikil dvissa er félgin i loforoum langt fram i timann
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Yfirlit

Hvernig var stadan fyrir hrun?
Porarinn Sverrisson, stjornarformadur Stapa lifeyrissjods

Hvert var tjonio og hvada ahrif hefur pad?
Kari Arnor Karason, framkveemdastjori Stapa lifeyrissjods

Hvaod getum vio lzert?
Agust Torfi Hauksson, stjérnarmadur hja Stapa lifeyrissjodi
og fulltrdi i endurskodunarnefnd
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Hvad gatum vid gert betur?

e Vid geroum of litid med advaranir — ekki sist
utlendinga

* Hagtolurnar bentu til mikils éjafnvaegis. Vio tokum
bad ekki nogu alvarlega

* Of mikil hjarohegdun var i gangi — flestir ad gera pad
sama

e Of mikid var treyst a upplysingar fra innlendum og
erlendum béonkum og matsfyrirtaekjum

* Of mikid treyst a fréttir fjolmidla um islensk fyrirtaeki
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Hvad gatum vid gert betur?

Of mikil trd a mat eftirlitsadila og Sedlabanka
Of mikil ahersla a fjarfestingar og avoxtun

Of litil ahersla a ahattustyringu og eftirfylgni
Of mikid fjarfest a islandi - of tengdir adilar

Of mikid fjarfest i REYKJAVIK!
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Hvad gatum vid gert betur?

Flesta sjodi skorti naegjanlega 6flugt innra regluverk

Of mikill hradi vid akvardanatokur - ,,... ef pu tekur
ekki akvordun nuna pa verdur pu ekki med!”

Of famennt starfslid
Of litid um eigin rannsoknir

Of litlu fjarmagni varid i areidanleikakannanir
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Hvad gatum vid gert betur?

« Ahaetta fylgir 6llum taekifaerum
« Avoxtun og dhaetta fylgist ad
* Lika ahezetta ad taka of litla ahaettu

o Avoxtun rikisskuldabréfa er undir reiknivoxtum
lifeyrissjoda

* Ef vaxtastig helst svipad og nu til framtidar munu
rikisskuldabréf ekki na ad standa undir lifeyri

e Skerding
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Hvad gerdum vid vel?

Vid leyfodum hlutabréfum aldrei ad verda of stdran hluta
eigna

Gerdum okkur grein fyrir a0 erfidleikar voru i adsigi
Vid brugdumst vio med pvi ad draga ur ahezettu

Vio seldum mikid magn hlutabréfa og adrar ahattusamari
eignir

Fjarfestum i auknu maeli i rikisverdbréfum baedi a islandi
og erlendis

Adgerdirnar drégu ur tapi upp 3 um 10 milljarda krona
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Hvad hofum laert og hvad hofum vid gert?
* Allt skipulag sjodsins hefur verid tekid i gegn

* Allar reglur hafa verdi yfirfarnar og nyjar
motadar p.m.t. sidareglur

 Allir verkferlar hafa verid yfirfarnir og innra
eftirlit aukio

e Komio hefur verio a fot sérstakri
endurskodunarnefnd

* Fjarfestingarstefna hefur verid yfirfarin og er nu
motud ut fra ahaettupoli
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Hvad hofum laert og hvad hofum vid gert?

e Stefnan tekur mid af porfum félagsmanna
Stapa en ekki af samkeppni vido adra um
avoxtun

 Ahaettustyring hefur verid endurskipul6gd og
efld til muna

e Baett hefur verid vid starfsménnum meod
sérpekkingu og stefnt ad pvi a0 gera enn betur

bar

* Upplysingaflaedi hefur verio baett
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Spurningar

Er rétt a0 spara til eftirlaunaaranna?

Einn lifeyrissjédur fyrir alla landsmenn, undir stjorn
stiornmalamanna?

Sjoofélagakosningar i stjorn? Hvernig?
Sidraenar fjarfestingar? Hvad a ad mida vid?
Ekki skylduadild ad lifeyrissjodum?
Launamonnum frjalst ad velja sj60i?

A ad haetta samtryggingunni?



‘S STAPI

Er alvarleg atlaga ad
lifeyrissjodunum i adsigi?

Lifeyrissjodir eru skyldubundinn eftirlaunasparnadur
heimilanna i landinu!

Sjodirnir urdu fyrir hoggi en peir eru enn til stadar og eru
veromaet eign sjéodfélaganna.

Pad eru margir sem vilja komast i pessa peninga!

A ad taka lifeyrisréttindi af einum til ad borga skuldir
annars?

A ad athluta sj6dunum politiskt?

Verda sjodirnir pjodnyttir?



‘S STAPI

Takk fyrir!

Einhverjar fleiri spurningar?




